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B Marknadsaktorers syn pa risker och den svenska réante-
och valutamarknadens funktionssatt?

De svenska finansiella marknaderna fungerar férhallandevis bra, men préglas fortfarande av
osédkerheten { omvdrlden enligt de marknadsaktorer som svarade pa Riksbankens riskenkat i
oktober 2012. Aktérerna bedémer att likviditeten har forbdttrats nagot pa réntemarknaden men
forsamrats ndgot pa valutamarknaden. De centralbanksatgédrder som under sommaren och bérjan
av hdsten presenterades av ECB, Federal Reserve och Bank of England upplevs ha haft en
lugnande effekt pa marknaderna. Samtidigt menar aktdrerna att osakerheten kvarstar kring de
strukturella problemen ( euroomradets skuldtyngda lénder. Majoriteten av dem tror dérfor att
deras vilja att ta risk kommer att vara oférandrad framdver. Manga tror ocksa att kommande
regleringar kan leda till 6kade kostnader och minskad likviditet pa de finansiella marknaderna. En
del menar dven att osékerheten om hur de nya reglerna kommer att utformas har gjort
marknaderna avvaktande, och att effekterna av vissa av de kommande regleringarna redan har
paverkat prissattningen.

DE SVENSKA FINANSIELLA MARKNADERNA FUNGERAR FORHALLANDEVIS BRA MEN PRAGLAS
FORTFARANDE AV OSAKERHETEN | OMVARLDEN

De flesta aktorerna anser att det inte skett nagra storre férandringar i de svenska finansiella
marknadernas satt att fungera sedan den forra enkaten i varas (diagram 1).2 Knappt en tredjedel
av aktorerna, framfor allt aktorer pa rantemarknaden, menar dock att marknaderna fungerar
nagot battre an for ett halvar sedan. Detta uppges framst vara en foljd av centralbanksatgarder?,
som enligt aktérerna har haft en lugnande effekt pa marknaderna. Effekten beror bland annat pa
att de skuldtyngda landerna darmed fatt mer tid att hantera sina statsfinansiella problem.
Samtidigt menar andra aktorer att kommande regleringar och lagre riskaptit har fatt marknaden
att fungera samre. Detta marks framst i handeln med derivat pa valutamarknaden, dar aktorerna
menar att mangden transaktioner har minskat och att kostnaderna for att genomféra handel har
Okat.

! Sedan varen 2008 skickar Riksbanken ut en riskenkat tva ganger per ar till aktorer pa den svenska rante- och valutamarknaden.
Syftet med enkaten ar att fa en samlad bild av synen pa riskerna pa de svenska finansiella marknaderna samt att fa en
uppfattning om synen pa de svenska finansiella marknadernas funktionssatt. Enkaten galler uteslutande det svenska finansiella
systemet. | denna rapport redovisas resultaten fran Riksbankens riskenkat som besvarades mellan den 8 oktober och den 23
oktober 2012. Utrednings- och undersékningsféretaget Markor Marknad och Kommunikation AB genomforde enkatutskicket pa
Riksbankens uppdrag. Riskenkaten kompletterar de arliga samtal som Riksbanken for med sina penning- och valutapolitiska
motparter kring utvecklingen pa de finansiella marknaderna, samt de l6pande kontakterna med marknadens aktorer. Hostens
enkaét skickades ut till 77 aktorer pa den svenska rante- och valutamarknaden. De tillfragade &r dels Riksbankens penning- och
valutapolitiska motparter (marknadsgaranter), dels andra aktorer pa dessa marknader, saval placerare som lantagare.
Svarsfrekvensen uppgick till 87 procent.

? Med den férra, faregaende, senaste eller varens riskenkat avses genomgaende den riskenkat som Riksbanken genomférde i
mars och april 2012 och som avsag perioden oktober 2011 till mars 2012.

® Framforallt ECB:s besked om stodkép av statsobligationer (OMT), men dven utokade stimulansatgarder i USA och
Storbritannien.
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Enligt aktorerna har kredit- och likviditetsrisker varit mest avgérande for utvecklingen pa de
svenska finansiella marknaderna (diagram 2). De uppger dock att det inte skett ndgra storre
forandringar i dessa risker under det senaste halvaret. Aktdrerna anser att handeln pa
marknaderna fortsatt praglas av en relativt lag riskaptit och stundtals begransad likviditet. Detta
har bland annat yttrat sig i vissa svarigheter att omsatta stérre volymer utan att priserna paverkas
for mycket.

Diagram 1. Hur bedémer du den svenska
finansiella marknadens funktionssétt
jamfoért med fér sex manader sedan?

Diagram 2. Vilken av féljande risker har
varit mest drivande for utvecklingen i den
svenska marknadens funktionssatt?*

M Betydligt battre

(0 %) B Kreditrisk

13%
B Nagot battre
B Marknadsrisk

Varkelj béttre Likviditetsrisk

eller sémre

Nagot samre Finansieringsrisk
54%

M Betydligt samre M Annat

Aktorerna forvantar sig inga stora forandringar { marknadernas funktionssatt, vare sig pa kort
(diagram 3) eller medelldng (diagram 4) sikt. Overlag raknar de med att den stabilisering som
skett under aret kommer att halla i sig framover. Pa langre sikt anser de att riskaptiten ldngsamt
kommer att 6ka i takt med att de ekonomiska problemen i euroomradet l6ses och att
avkastningskraven okar. Samtidigt menar flera aktorer att de kommande férandringarna i de
finansiella regelverken kommer att krdva en anpassning som kan innebéra att aktiviteten pa de
finansiella marknaderna minskar. Nagra aktorer varnar aven for att det fortfarande finns en
pataglig risk for att situationen i euroomradet forvarras. Om detta sker s& menar de att dven den
svenska finansiella marknaden kan drabbas negativt.

Diagram 4. Vad tror du om den svenska
marknadens funktionssatt pa medellang
sikt (6 manader till 2 ar)?

Diagram 3. Vad tror du om den svenska
marknadens funktionssitt pa kort sikt (6
manader)?

M Betydligt
battre (0 %)

M Betydligt battre
CYAR % 10% %)

B Négot battre B Nagot battre

19%

Varken battre
eller samre

Varken battre
eller samre

Nagot samre Nagot sdmre

43%

76% M Betydligt samre

M Betydligt
samre

4 Med kreditrisk avses kreditrisk hos motparter och emittenter, med marknadsrisk avses volatilitet i priser och réntor,
likviditetsrisk avser djup och prisbild for olika finansiella instrument och finansieringsrisk avser den egna organisationens
tillgang till likvida medel/finansiering.
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UTVECKLINGEN | EUROOMRADET AR ENLIGT AKTORERNA DEN STORSTA RISKEN FOR DET
SVENSKA FINANSIELLA SYSTEMET

Aktorerna har varderat ett antal risker som kan innebara negativa konsekvenser for det svenska
finansiella systemet om de realiseras det kommande halvéret (tabell 1). Overlag anser de att den
statsfinansiella oron och den ekonomiska politiken i euroomradet utgor de storsta riskerna. Dessa
risker beddms ha 6kat sedan den foregaende riskenkaten.” Aktorerna menar att det framfor allt ar
indirekt, genom en svagare ekonomisk utveckling, som Sverige riskerar att drabbas om
problemen i euroomradet forvarras. De ser aven allvarligt pa risker kopplade till global tillvaxt och
global ekonomisk politik. Sannolikheten for att dessa kommer realiseras bedoms ha 6kat det
senaste halvaret, framforallt for risker relaterade till den globala tillvéxten.

Fargkod for varderingsskalan fran 1 till 8:

1 2 3 4 5 6 7 8
I T
Mycket lag Mycket hég

Tabell 1. Akt6érernas bedomning av utvalda risker som kan paverka det svenska finansiella systemet
Riskfaktor Sannolikhet | Konsekvens

Statsfinansiell risk i euroomradet

Statsfinansiell risk i 6vriga lander 4,6 5,3
Tillvaxtrelaterade makrorisker i de baltiska landerna 3,5 4,2
Tillvaxtrelaterade makrorisker globalt 5,2 5,2
Risker relaterade till ekonomisk politik i Sverige 3,0 5,2
Risker relaterade till ekonomisk politik i euroomradet 5,7
Risker relaterade till ekonomisk politik globalt 5,1 5,0
Makrorisker relaterade till stora éver- eller

underskott i bytesbalanser 49 47
Kreditrisker bland svenska hushall 4,1 ﬁ

Aktorerna ser fortsatt allvarligt pa konsekvenserna om svenska hushall skulle fa problem med att
betala tillbaka sina lan. Sannolikheten for att detta kommer intréffa uppskattas dock vara relativt
ldg. Sannolikheten for att den svenska ekonomiska politiken ska orsaka problem i det svenska
finansiella systemet ar fortsatt lag enligt marknadsaktorerna. Detsamma galler for risker kopplade
till den ekonomiska utvecklingen i de baltiska l@nderna.

> Fragan ar till viss del omformulerad fran vérens riskenkat. Skillnaden r att riskerna fatt en tydligare geografisk uppdelning.
Detta gor att svaren inte ar helt jamforbara.

4[12]
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OFORANDRAD VILJA OCH MOJLIGHET ATT TA RISK FOR MAJORITETEN AV AKTORERNA

Halften av aktorerna bedomer att deras vilja att ta risk har varit oférandrad under de senaste sex
manaderna (diagram 5). Majoriteten uppger aven att deras mandat att ta risk varit konstant under
perioden (diagram 7). Detta forklaras av aktorerna framst med att de 6vergripande ekonomiska
problemen i euroomradet kvarstar, vilket innebar att marknadsldget inte férandrats. De aktorer
som Okat sin vilja att ta risk (framst placerare) ndmner som anledning framfor allt att marknaden
nu fungerar nagot battre an tidigare. Nagra aktérer namner aven den ldga avkastningen pa sakra
tillgangar som anledning, vilket gor att de maste ta mer risk for att na sina avkastningsmal. De
aktdrer som uppgett att riskviljan minskat (framst ldntagare) menar i stéllet att forsamrade
tillvaxtutsikter varit den framst bidragande faktorn.

De flesta aktorerna vantar sig inte nagon forandring i vare sig riskvilja (diagram 6) eller
riskmandat (diagram 8) under de kommande sex manaderna. De forvantar sig att osakerheten om
de ekonomiska problemen i euroomradet ska fortsatta att prégla de finansiella marknaderna
under en langre tid. Knappt en fjardedel av aktorerna tror dock pa en nagot dkad riskvilja de
kommande sex manaderna. Merparten av dessa aktorer framhaller att det beror pa att de
forvantar sig vissa framsteg med de statsfinansiella problemen i euroomradet och USA framover.

Diagram 5. Hur har din vilja att ta risk
férandrats jamfort med for ett halvar
sedan?

Diagram 6. Hur tror du att din vilja att ta
risk kommer att vara under de kommande
sex manaderna?

m Okat starkt

24% m Okat négot

Varken okat
eller minskat

Minskat
nagot

49% B Minskat
starkt

B Kommer att
Oka starkt

9%
B Kommer att
6ka nagot

Kommer
varken att 6ka

eller minska
Kommer att

minska nagot

64% B Kommer att
minska starkt
(0 %)

Diagram 7. Hur har dina
mdjligheter/mandat att ta risk forandrats
jamfort med for ett halvar sedan?

Diagram 8. Hur tror du att dina
mojligheter/mandat att ta risk kommer
att vara under de kommande sex
manaderna?

m Okat starkt

0,
3 (379
1%

m Okat nagot

Varken okat
eller minskat

Minskat
nagot

90% B Minskat
starkt (0 %)

B Kommer att

1% Oka starkt (0 %)

4% BEPLA
B Kommer att
Oka nagot

Kommer varken
att oka eller

minska
Kommer att

minska nagot

B Kommer att
minska starkt

79%
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LIKVIDITETSRISK PA MARKNADEN OCH KREDITRISK AR SVARAST FOR AKTORERNA ATT
HANTERA®

Kreditrisk hos motparter och emittenter och likviditetsrisker relaterade till orderdjupet och
prisbilden’ p& marknaden &r de risker som flest aktorer anger som svarast for den egna
organisationen att hantera (diagram 9). Aktorernas svar ar i stort oféorandrade sedan varens enkat.
Overlag uppger placerarna att de dr mest kansliga fér 6kade likviditetsrisker kopplade till
orderdjupet och prisbilden, medan lantagarna i storre utstrackning uppger att de ar kansliga for
Okade kreditrisker. Marknadsgaranterna uppger att de ar lika kansliga for bada riskerna.

En annan typ av likviditetsrisk berdr organisationens tillgang till finansiering. Det har ar den risk
som det minsta antalet aktdrer angett som svar att hantera. For dem som tagit upp den har den
dock stor betydelse. Dessa aktorer ar framst lantagare.

Marknadsrisken ar en annan risk som relativt fa aktorer angett som svar att hantera. Jamfort med
ovriga risker anser aktdrerna att marknadsrisk har lagre betydelse. Det gar emellertid inte att
utldasa ndgon skillnad mellan olika typer av aktorer i synen pa marknadsrisk.

Diagram 9. Aktérernas bedémning av vilka risker som skulle vara svarast for deras organisationer att
hantera om de okar, procentuell andel av svaren.

35%

30% 31%
30%

5% 11% 2%

¢ 22%
20%
15%
10%
5%
0%
Kreditrisk hos motparter Marknadsrisk (volatilitet  Likviditetsrisk, med Likviditetsrisk, med
och emittenter i priser och réntor) avseende pa djup och avseende pa din
prisbild for olika organisations tillgang till
finansiella instrument likvida

medel/finansiering

M Betydelse M Pataglig betydelse Stor betydelse

® Aktorerna ombads att ange upp till tre risker som skulle vara svéra for deras organisation att hantera. De ombads att
rangordna dessa risker mellan ett och tre dar ett innebar att risken skulle ha stor betydelse och tre innebar att den inte skulle ha
fullt s stor betydelse for organisationen.

7 Orderdjupet avspeglar hur manga kopare och siljare det finns p& marknaden. Prisbilden avspeglar skillnaden mellan kop- och
saljpriserna pa marknaden.

6[12]
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Oppna fragor relaterade till de svenska rénte- och valutamarknadernas
funktionssétt

Riksbanken har dven stallt ett antal 6ppna fragor till aktdrerna. Frdgorna rér amnen som for
narvarande ar av sarskilt intresse.

MARKNADSAKTORERNA OROAR SIG FOR ATT KOMMANDE REGLERINGAR SKA FORSAMRA DE
SVENSKA FINANSIELLA MARKNADERNAS FUNKTIONSSATT

Riksbanken fragade aktorerna hur de forvantar sig att kommande regleringar kommer paverka
deras affarsverksamhet och de finansiella marknadernas satt att fungera.

Manga aktorer anser att de nya kapitalkraven i Basel I11® och regleringar av OTC-marknaden® for
derivat genom EMIR™ riskerar att leda till samre funktion och lagre likviditet pa
derivatmarknaden. Detta kommer att gora det dyrare att hantera risker genom finansiella derivat,
vilket kan fa till foljd att féretag och finansiella institutioner avstar fran att skydda sig mot
finansiella risker. Darfér menar aktorerna att riskerna i det svenska finansiella systemet kan
komma att 6ka.

Flera aktorer anser dven att de nya kapitalkraven i Basel Ill kommer att leda till att bankerna
minskar sin foretagsutlaning. | stéllet kommer foretagen i allt storre utstrackning att finansiera sig
genom foretagsobligationer. Detta &r en utveckling som valkomnas av placerare. Samtidigt
varnar andra aktorer for att mindre foretag inte har mojlighet att emittera obligationer. Nagra
aktorer anser dven att det finns ett problem om kreditrisker flyttas fran banksystemet till enskilda
investerare.

Aven &sikterna om effekterna av likviditetsreglerna i Basel Ill &r blandade. Placerarna vilkomnar
att regleringarna troligtvis kommer att innebéra ett dkat utbud av rantebarande instrument med
langre lOptider. Samtidigt oroas vissa andra aktorer av att regleringarna kan leda till minskad
likviditet pa den korta rantemarknaden.

& Basel Il &r ett internationellt regelverk for banker som reglerar kapitaltackningen, det vill siga hur mycket kapital en bank
maste halla i forhallande till den risk den tar, och likviditetshanteringen. Basel lll ska implementeras gradvis fram till 2019. Se
aven fordjupningsruta om Basel Il i Finansiell stabilitet 2010:2, Sveriges Riksbank.

° OTC star fér "Over The Counter” och avser handel som sker utanfér en central handelsplats.

9 EMIR &r en EU-férordning som reglerarar hantering av motpartsrisker i OTC-derivattransaktioner och krav pa rapportering av
derivattransaktioner. EMIR reglerar ocksé centrala motparter och transaktionsregister i EU. Férordningen kommer troligtvis att
vara fullt ut implementerad till slutet av 2013.

7[12]
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MAJORITETEN HAR GOTT FORTROENDE FOR STIBOR, MEN VISSA ANSER ATT DEN AR NAGOT
FOR HOG

Riksbanken fragade aktorerna hur de ser pa prissattningen av Stibor.'* De flesta av dem menar att
de har fortroende for den svenska referensrantan. Nagra uppfattar dock att det finns problem
med den. Problemen ror framst bristen pa transparens om hur réntan satts och det faktum att det
endast ar ett fatal aktdrer som deltar i faststallandet av rantan, vilket ger varje enskild aktor ett
relativt stort inflytande. En del aktérer namner dven att det ar ett problem att aktérernas Stibor-
bud inte gér att handla pa eftersom det minskar incitamenten att liamna korrekta bud. Aven om
aktorerna overlag har fortroende for Stibor anser flera att den satts nagot for hogt i jamforelse
med andra marknadspriser, sa som valutaterminer eller Stina-swappar™, framfor allt pa tre
manaders l6ptid.

INGA STORRE EFFEKTER PA DE SVENSKA MARKNADERNA AV DE LAGA RANTORNA |
OMVARLDEN

Aktorerna ser inga storre problem for de svenska finansiella marknaderna pa grund av det laga
ranteldget i omvarlden. Nagra av dem uppger dock att de har sett ett 6kat intresse for svenska
tillgangar fran utlandska investerare. Detta starker den svenska kronan och pressar ner dven de
svenska rantorna. Ett fatal aktorer anser att detta pa sikt kan skapa problem fér den svenska
exportsektorn och leda till 6kad skuldsattning for svenska hushall. Somliga papekar aven att
langvarigt laga rantenivaer riskerar att leda till att investerare tar for stora risker da de soker sig
till mer riskfyllda tillgdngar i jakt pa avkastning.

MARKNADSGARANTERNAS VILJA ATT TA RISKER AR OFORANDRAD

Aktorerna upplever att marknadsgaranternas vilja att ta risker ar ofdrandrad, vilket innebar att
den ar fortsatt lagre an fore den finansiella krisen 2008. Som en konsekvens av detta upplever de
att marknaderna fungerar ndgot sémre med lagre omsattning och storre spridning mellan kdp-
och saljpriser. Enligt aktorerna gor detta att det ar svarare att omsatta stérre positioner idag an
vad det var innan den finansiella krisen. Problemen ar dock begransade och 6verlag anser de att
marknaderna fungerar tillfredstallande.

OKAT INTRESSE FOR SVENSKA KRONAN BRA FOR LIKVIDITETEN PA MARKNADEN

Overlag ser aktérerna inga stora risker for att det kade intresset fér den svenska kronan ska
drabba kronmarknaden negativt. | stéllet menar de att intresset skapat battre likviditet pa
marknaden. Vissa aktorer varnar dock for att volatiliteten i svenska rantor och valutakurser kan
komma att 6ka om intresset for kronan plotsligt avtar och stora utfloden uppstar. Manga aktorer
menar att kronan varit nagot undervarderad tidigare och anser darfor att den starkare kronkursen
ar rimlig. Samtidigt uppmarksammar dock ett flertal av dem att en stark kronkurs kan drabba de
svenska exportforetagen negativt.

! Stibor (Stockholm Interbank Offered Rate) r en daglig referensranta baserad pa de rantesatser for osakrade lan som banker
erbjuder till andra banker. Stibor anvénds som referens for rantesattning eller prissattning av derivat- och obligationskontrakt.
" STINA stér for Stibor T/N Average. Ett STINA-kontrakt innebér en éverenskommelse om att, under en &ptid om hégst ett ar,
betala eller erhalla skillnaden mellan en fast avtalad ranta och en rorlig dagslaneranta (Stibor T/N).

8[12]
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Likviditeten pa den svenska rinte- och valutamarknaden™

For att ge en uppfattning om hur olika delmarknader fungerat det senaste halvaret innehaller
riskenkaten ett antal frdgor om specifika instrument. Aktdrerna ombeds att rangordna hur
likviditeten varit for det specifika instrumentet, utifran hur latt det har varit att omsatta storre
volymer och hur stor skillnaden mellan kop- och séljpriser varit. Rangordningen sker 6ver en skala
mellan 1 och 5, dér 1 motsvarar dalig och 5 utmarkt. Enligt aktérerna har likviditeten i de flesta
instrumenten pa den svenska rantemarknaden forbattrats ndgot under det senaste halvaret. Till
skillnad fran pa rantemarknaden upplevs likviditeten i de flesta instrumenten pa kronmarknaden
ha forsamrats ndgot, dven om férandringen ar liten. Allt farre aktdrer anser dock att den svenska
valutamarknaden fungerar samre an godkant.

AKTORERNAS BEDOMNING AV LIKVIDITETEN | INSTRUMENT PA DEN SVENSKA
RANTEMARKNADEN®*

Diagram 10. Vilken &r din syn pa Diagram 11. Vilken &r din syn pa
likviditeten gillande statsskuldvixlar det | likviditeten gallande statsobligationer det
senaste halvaret? senaste halvaret?

100% 100%--..-..—.

80% 80%

60% 60%

40%

20% I I I
0%

40%

20%

0%

HO8 V09 HO09 V10 H10 V11 H1l V12 H12 HO8 V09 HO9 V10 H10 V1l H1l V12 H12
m1-Dalig m2 w3 -Godkind =4 m5 - Utmarkt m1-Dalig m2 =3 - Godkind =4 m5 - Utmirkt
Diagram 12. Vilken &r din syn pa Diagram 13. Vilken &r din syn pa
likviditeten gillande bostadscertifikat det | likviditeten gédllande bostadsobligationer
senaste halvaret? det senaste halvaret?

100%

100% — — —-..

80% 80%

60% 60%
40% 40%

20% 20%

0%
HO08 V09 H09 V10 H10 V11 H1l V12 H12 HO8 V09 H09 V10 H10 V11 H11l V12 H12

0%

ml-Dalig m2 =3 -Godkdnd =4 m5 - Utmarkt m1l-Dalig m2 =3 - Godkdnd =4 m5 - Utmarkt

B Vid tolkningen av aktérernas svar i diagrammen 10 till 28 &r det viktigt att tanka pa att marknaderna och instrumenten inte
nodvandigtvis ar jamforbara. Det beror pa att de ofta har strukturella skillnader. Det ar darfér mer lampligt att analysera
forandringar 6ver tiden for enskilda instrument an att jamfora olika instrument.

! Denna del av enkiten har endast besvarats av de aktérer som ar aktiva endast pa rantemarknaden och av de aktérer som &r
aktiva pa bade rante- och valutamarknaden. | diagrammen ingar endast de som varit aktiva i det specifika segmentet.
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Diagram 14. Vilken &r din syn pa Diagram 15. Vilken ar din syn pa
likviditeten gillande foéretagsobligationer | likviditeten gédllande réinte-swaﬂpar
det senaste halvaret? (SEK/SEK) det senaste halvaret?
100% w— 1oo%---._-l-.
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 0%
Vi1 H11 V12 H12 HO8 V09 HO9 V10 H10 V1l H1l V12 H12
m1l-Dilig m2 =3 -Godkind =4 m5 - Utmérkt m1-Dalig m2 =3 - Godkdnd =4 m5 - Utmarkt
Diagram 16. Vilken ar din syn pa Diagram 17. Vilken &r din syn pa
likviditeten gillande cross currency- likviditeten géllande cross currency-

swappar (EUR/SEK) det senaste halvaret?'® | swappar (USD/SEK) det senaste halvaret?
100% . — I — 100% - -
80% 80%

60% 60%

40% 40%

20% 20%

0% 0%

Vi1 H11 V12 H12 Vi1 H11 V12 H12
m1l-Dilig m2 =3 -Godkind =4 m5 - Utmirkt ml-Dalig m2 =3 - Godkind =4 m5 - Utmirkt
Diagram 18. Vilken ar din syn pa Diagram 19. Vilken &r din syn pa
likviditeten gallande repor med likviditeten gallande repor med
statspapper det senaste halvaret? bostadspapper det senaste halvaret?
100% 100%
C NN R =2 N Il
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% M 0%
H10 v11 H11 V12 H12 H10 vl H11 V12 H12
m1l-Ddlig m2 =3 -Godkind =4 m5 - Utmérkt m1l-Dalig m2 w3 - Godkind =4 m5 - Utmirkt

13 En rante-swap ar ett avtal mellan tva parter att byta en viss ranta mot en annan ranta under en i férvag bestamd tidsperiod
och i enlighet med vissa villkor.

18 En cross currency-swap ar ett derivat med vilket en marknadsaktér kan omvandla en tillgang eller en skuld till en annan valuta
an vad den ursprungligen &r uttryckt i
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Diagram 20. Vilken &r din syn pa Diagram 21. Vilken &r din syn pa
likviditeten gillande RIBA-futures under likviditeten gallande STINA-swappar
det senaste halvaret?'’ under det senaste halvaret?'®
100% §  w— — 100% - — -
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 0%
Vil H11 V12 H12 HO8 V09 HO9 V10 H10 V1l H1l V12 H12
m1-Dalig m2 =3 - Godkdnd =4 m5 - Utmérkt m1l-Dalig m2 =3 -Godkind =4 m5 - Utmarkt

Diagram 22. Vilken &r din syn pa
likviditeten gillande FRA under det
senaste halvaret?"

100%---- .I.-

80%

60%

40%

20%

0%
HO08 V09 HO09 V10 H10 V11 H1l1l V12 H12
m1-Dilig m2 =3 -Godkind "4 m5 - Utmérkt

7 RIBA-futures &r ett standardiserat terminskontrakt som baseras pa utfallet av Riksbankens reporanta. Kontraktsbasen ar ett
fiktivt lan, vilket innebar att det underliggande lanebeloppet inte levereras. Loptiden motsvarar perioden mellan tva IMM-datum
och kontraktet slutavraknas mot den genomsnittliga repordntan under perioden.

18 STINA star for Stibor T/N Average. Ett STINA-kontrakt innebar en 6verenskommelse om att, under en l6ptid om hogst ett ar,
betala eller erhalla skillnaden mellan en fast avtalad ranta och en rorlig dagslaneranta (Stibor T/N).

19 FRA &r en forkortning av det engelska begreppet Forward Rate Agreement. Ett FRA-kontrakt &r en Gverenskommelse om att
vid ett visst datum i framtiden betala eller erhalla skillnaden mellan en pa férhand bestamd rénta och den rénta som faktiskt
galler vid det framtida datumet.
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AKTORERNAS BEDOMNING AV LIKVIDITETEN | INSTRUMENT PA DEN SVENSKA
VALUTAMARKNADEN?

Diagram 23. Hur bedémer du att Diagram 24. Jamfoért med valutor sasom
marknaden for svenska kronor har CAD, AUD och NOK, hur bedémer du att
fungerat under det senaste halvaret? marknaden for svenska kronor har

fungerat under det senaste halvaret?

100% N 100% - —
. - - B . . =l 0N I
80% l 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 0%
HO8 V09 HO09 V10 H10 V11 H1l1l V12 H12 HO8 V09 HO09 V10 H10 V11 H11l V12 H12
m1l-Dalig m2 =3 -Godkind =4 m5 - Utmarkt ml-Dalig m2 w3 - Godkind =4 m5 - Utmirkt
Diagram 25. Vilken &r din syn pa Diagram 26. Vilken &r din syn pa
likviditeten gillande spot under det likviditeten gillande O/N- och T/N
senaste halvaret? swappar under det senaste halvaret?
100% — 100%
I -ll.-.- °.I.I--.l-
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 0%
HO8 V09 HO09 V10 H10 V1l H1l V12 H12 HO8 V09 H09 V10 H10 V1l H1l V12 H12
ml-Dalig m2 =3 -Godkind =4 m5 - Utmarkt m1l-Dalig m2 =3 -Godkdnd =4 m5 - Utmarkt
Diagram 27. Vilken &r din syn pa Diagram 28. Vilken &r din syn pa
likviditeten géillande termin under det likviditeten gillande valutaoptioner under
senaste halvaret? det senaste halvaret?
100% .—-.—.--— 100% .- —.---
80% 80%
60% 60%
40% 40%
20% 20%
0% 0%
HO8 V09 HO09 V10 H10 V11 H1l V12 H12 HO8 V09 HO09 V10 H10 V11 H1l V12 H12
m1l-Dalig m2 »3-Godkdnd #4 m5 - Utmérkt m1-Dalig m2 =3 - Godkind =4 ®5 - Utmirkt

?Denna del av enkéten har besvarats av de aktérer som ar aktiva endast pa valutamarknaden och av de aktérer som &r aktiva pa
béade rante- och valutamarknaden. | diagrammen ingér endast de som varit aktiva i det specifika segmentet.
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