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ANNONS

Foretagsobligationer - okar nar
bankerna haller igen

Eftersom det blivit svérare
fr foretag att 1&na peng-
ar i bank kommer andra
finansieringsformer san-
nolikt att tka i betydelse
framdwver.

TEXT ANDERS EDSTROM FREJMAN
PORTRATTFOTO CASE A5SET
MAMAGEMENT

1 och med finanskrisen som brist ut
hitsten 2008 har bankerna fitt se over
sin kreditgivning. Grundbulten ar an
bankerna i och med de nya kapi-
taltackningsreglerna tvingas ha ett
stivrre eget kapital an tidigare for att
minska risken for insolvens.

Hent konkret innebar detta att
foretag generellt sett har svirare att
l4na av banken. Dt har inte minst
warit tydligt i USA dar aven bivskraf-
tiga och ekonomiskt sunda fretag
fitt nobben av banker efter krisen,
vilket aven kritiserats av sjalvaste
Barrack Obama.

- En konsckvens av detta ar att
faretag i storre uwistrickning kommer
att 3 soka sig till andra finansierings-
kallor zr traditionella bankln, sager
Johan Andrassy fondforvaltare pd
Case Asset Management.

EH FINANSIERINGSFORM 50m han
tror kommer att oka under kom-
mande Ar ar foretagsobligationer. Det
ar annu s4 lange inte sarskilt stort
i Sverige, men ar desto vanligare i
Morge. En firklaring kan vara att
Morge har mycket kapitalintensiva
och kapitalstarka industrier inom
rederinaringen, olja och gas.
Foretagsobligationer har allisi av
traditionen varit ndgot som framst
emitterats av sttrre foretag. Men nu
birjar ocksd mindre och medelstora
foretag visa intresse for att erbjuda
sidana produkter.

- Aven banker har borjat 4 upp
ogonen for denna typ av finansie-
ringsform och bygger upp avdening-
ar for att hislpa foretag att erbjuda
denna typ av obligationslan.

En obligation ar som bekant ett
rantepapper som loper dver ett flertal
&r och som kan overlitas. En variant
pd den vanliga obligationen ar =4
kallade konvertibler. En konvertibel
4r en form av lin som ett foretag kan
emittera dar Sterbetalning sker i form
aktier i det egna bolaget. Skuldebre-
vet konverteras di till aktier, darav

namnetk.

coco (Contingent Convertible
bonds) & en variant pi komver-
tibler som troligtvis kommer att bli
vanligare fram¢wer. Har ar det en
handelse och inte en foruthestamd

- Bven banker har birjat £ upp Ggonen fir féretagsobligationer och har
barjat bygga wpp avdelningar far att hjalpa féretag att erbjuda dessa
1an, s3ger Johan Andrassy.

» Den som vet mest
har bast forutsatt-
ningar att gira goda
affdrer.

tidpunkt som triggar mailigheten
till att konvertera ett skuldebrev till
aktier i det emitterande foretaget. En
handelse kan till exempel vara att
aktickursen hos foretaget gir under
en bestamd nivd.

- Senast ut att anvinda sig av
CoCo var den Schweiziska stor-
banken Credit Suisse som anvande
denna finansieringsform for an
oka det egna kapitalet, sager Johan
Andrassy. Nar det finns regelverk for

detta inom EU, kommer vi att sd se
fler exempel p4 denna metod.

For en investerare kan fitre-
tagsobligationer vara ett alternativ
till aktier eller den traditionella
statsobligations- eller statsskuldvax-
elmarknaden.

Aft ivestera i en foretagsobliga-
tion som stallis ut av ett lovande och
eller solitt foretag kan mycket val visa
sig vara ett bra alternativ till aktier
eller statsobligationer. Det &r inte
ovanligt att en fretagsobligation fir
en bra vardeutveckling pa andra-
handsmarknaden.

- Finessen med en foretagsobliga-
tions marknadsvarde ar namligen att
den inte bara styrs av den allmanna
ranteutvecklingen utan aven av
de emitterande foretagens finan-
siella styrka. | dag ar det till exempel
valdigt latt att hitta en foretagsobli-
gation som har hogre rating an en
statsskuldsvixel frin flera av de hogst
skuldsatta Furopeiska landerna,
exempelvis Grekland.

En nackdel med foretagsobliga-
tiomer &r att marknaden inte ar lika
transparent som till exempel aktie-
marknaden. Har galler det att bygga
upp ett nitverk av partners som har
god kunskap om foretagen vars fore-
tagsobligationer man ar intresserad
av. Regeln ar lika enkel som sgihvklar:
[en som vet mest har bast forutsst-
ningar att gora goda affarer.

OBLIGATIONSMARKNADEN har haft
en stor tilliro till ratinginstitutens
forméga att vardera foretag och deras
emitterade obligationer ratt. Fortro-
endet fbr ratinginstituten har dock -
milt sagt - fitt en tom i kolvattnet av
finanskrisen och inte minst Lehman
Brothers krasch.

Forhoppningsvis kan detta repa-
reras genom battre genomlysning
och mer valgrundade och noggranna
analyser i framtiden.

SEB lanzerade tre

bérshandlade fonder
Mu har marknaden fiar bars-
handlade fonder tillforts ytter-
ligare en spelare i och med att
ZEE i fdrra veckan lanserade
sina forsta tre ETF:er pé& OoMx
Stockholmsbérsen. ETF2ma
war tillgéngliga for handel
under onzdagen den 16 mars.
Det shriver SEE i ett pressmed-
delande.

Produkierna lanzerades alla
under varumarket spotR och
heter SpetR OMX530, SpotR
Bull oMX 530 och SpotR Bear
OMX330. Som namnet antyder
faljer de utvecklingen for
OMXS30, de 30 mest hand-
lade bolagen pd NASDAG OMX
Stockholmsbarsen.

Bull- och Bear-produkterna
har bida en hivsting pa 2 och
riktar sig frémst till kort handel
far erfarna kunder. Produk-
terna efterstavar allisd att pd
daglig baziz ge investeraren en
avkastning som fore tranzak-
tioms- och forvaltningskostna-
der motsvarar 200 procent av
den dagliga farandringen i det
underliggande indexet

Frdn SEE:s sida ser man en
stor potential | marknaden far
bérshandlade produkter. ETFer
betraktas generellt zom snabba
och enkla att kdpa och salja.
Vidare ges investerare tillging
till en bred exponering och
riskspridning samtidigt som en
héqg transparens uppnids genom
att produkterna foljer ett index.
Man tror 3ven att den Srliga
forvaltningsavgiften pi 0.2 till
0,5 procent ytterligare ska gora
produkterna an mer intrezsanta
far investerare.



