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Detta dokument redogor for Riksbankens forslag att tidigarelagga publi-
ceringstiden for Swestr och att 6ka informationen som publiceras om
transaktionsunderlaget for Swestr.

Avsikten med remissen ar att inhamta synpunkter fran relevanta intres-
senter. En sammanstallning av de fragor som Riksbanken dnskar svar pa
finns i appendix 1. Utover svar pa Riksbankens fragor kan dven allmanna
synpunkter [ldmnas i samband med remissen.

Synpunkter skickas till swestr@riksbank.se eller till Sveriges riksbank, 103
37 Stockholm senast den 8 mars 2023. Ange diarienummer 2023-00261
och titeln pa remissen.

En sammanfattning av svaren pa remissen kommer att sammanstallas
och publiceras pa www.riksbank.se.

Tack for er medverkan!
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1.1

1.2

Inledning

Inledning

Nedan féljer allmén information om Swestr, genomsnittsrantor och index
samt en sammanfattning av de forslag som Riksbanken remitterar inklu-
sive foreslagna datum for ikrafttradande.

Om Swestr

Riksbanken ar administrator for den transaktionsbaserade referensrantan Swestr
(Swedish krona Short Term Rate). Riksbanken ar ocksa administrator for genomsnitts-
rantor och index baserade pa Swestr.?

Swestr har 16ptid en dag (over-night) och avspeglar rantenivan pa transaktioner som
har genomforts pa dagslanemarknaden i svenska kronor. Swestr publiceras kl. 11:00
bankdagen efter den dag som de underliggande transaktionerna genomférdes och av-
vecklades (vardedag). Swestr publiceras alltsa t+1.

Genomsnittsrantor och index reflekterar avkastningen pa en investering som I6pande
forrantas med Swestr. Genomsnittsrantorna avspeglar den genomsnittliga avkast-
ningen under en viss tidperiod. Indexet avspeglar den totala avkastningen sedan den
1 september 2021. Genomsnittsrantor och index har vardedag lika med publicerings-
dagen och inkluderar den Swestr-notering som publicerades samma bankdag.

Datakallan for Swestr ar de till Riksbanken inrapporterade penningmarknadsdata som
Riksbankens penningpolitiska motparter ar alagda att rapportera enligt Villkor fér RIX
och Penningpolitiska instrument.?3 Fér ndrvarande bidrar nio av de penningpolitiska
motparterna med data till det transaktionsunderlag som ligger till grund for Swestr.
Dessa nio benamns rapportorer.

Sammanfattning av Riksbankens forslag

Tidigarelagd publicering

Riksbanken foreslar att Swestr framdver ska publiceras kl. 9:00 pa publiceringsdagen.
En eventuellt korrigerad notering foreslas publiceras kl. 12:00 samma dag. F6r genom-
snittsrantor och index baserade pa Swestr foreslas motsvarande tidpunkter vara kl.
9:05 respektive kl. 12:05.

1 For mer information, se det informationsdokument som Riksbanken tillhandahaller (Swestr: Samlad in-
formation om Sveriges riksbanks ramverk fér Swestr, Sveriges riksbank, 2 januari 2023). Dokumentet finns
tillgangligt pa Riksbankens webbplats.

2 Det ar endast den dagliga rapporteringen som ligger till grund for Swestr.

3 Transaktionsdata 6ver genomférda penningmarknadstransaktioner ska rapporteras senast kl. 7:00 pafol-
jande bankdag.


https://www.riksbank.se/globalassets/media/statistik/swestr/informationsdokument-samlad-information-om-sveriges-riksbanks-ramverk-for-swestr.pdf

1.3

Inledning

For att denna tidigarelaggning ska bli mojlig behover Riksbanken dven justera hallti-
derna i den dagliga processen for att faststéalla och publicera referensvardena, samt
genomfora olika typer av kontroller av transaktionsdata parallellt med varandra.

Okad transparens om transaktionsunderlaget for Swestr

Riksbanken foreslar aven att den information som tillhandahalls om transaktionsun-
derlaget for Swestr utokas. Riksbanken planerar att dagligen offentliggora information
om rantenivaerna vid granserna for trimningen av transaktionsunderlaget.* Riksban-
ken avser dven att med en dryg manads férdrojning tillhandahalla 6vergripande in-
formation om sammansattningen av transaktionsunderlaget.

Ikrafttradandedatum for Riksbankens forslag

Riksbanken avser att samtliga forslag i denna remiss ska trada ikraft under det andra
kvartalet 2023, se tabell 1 nedan.

Tabell 1. Féreslagna datum for ikrafttradande
Datum da Riksbanken bedémer att forslagen i denna remiss kan trada ikraft

Forslag Datum
Forslag 2:1 Tidigarelagda publiceringstider for Swestr 2 maj
Forslag 2:2 Anpassad process for att faststalla och publicera Swestr 2 maj
Forslag 3:2 Offentliggdrande av rantenivaerna vid trimningsgranserna 1 juni
Forslag 3:3 Utokad information i Rapport om transaktionsunderlag fér Swestrs 8 maj

Anm. Datum avser publiceringsdatum for den forsta noteringen dar forslagen tillampas. Numrering
av forslag avser de avsnitt i remissen dar respektive forslag presenteras i detalj.

Kélla: Riksbanken

4 Med trimning avses att symmetriska andelar av den totala transaktionsvolymen exkluderas (“trimmas
bort”) fran transaktionsunderlaget innan berakning. Riksbanken trimmar bort totalt 25 procent av transakt-
jonsvolymen innan Swestr beraknas. Transaktionerna ordnas enligt sina respektive rantenivaer, varefter
12,5 procent av transaktionsvolymen med de lagsta rantorna samt 12,5 procent med de hogsta rantorna
exkluderas fran fortsatta berakningar. Swestr beraknas alltsa utifran de mittersta 75 procenten av transakt-
ionsvolymen. Med rantenivaerna vid granserna for trimningen avses saledes de lagsta respektive hogsta
rantorna som ingar i transaktionsunderlaget for Swestr efter trimning.

> Datumet avser forsta publiceringsdatum for Rapport om transaktionsunderlag fér Swestr i utokat format.



Forslag om tidigarelagd publicering for Swestr

Forslag om tidigarelagd publicering for
Swestr

Riksbanken foreslar att Swestr framover publiceras kl. 9:00 pa publice-
ringsdagen och att en eventuellt korrigerad notering publiceras kl. 12:00.
For genomsnittsrantor och index baserade pa Swestr foreslas motsva-
rande tidpunkter vara kl. 9:05 respektive kl. 12:05. Riksbanken foreslar
aven att den dagliga processen for att faststalla Swestr anpassas sa att
publicering vid dessa tider blir mojlig.

Tidigarelagd publiceringstid

Riksbankens forslag
Riksbanken foreslar att berdknings- och publiceringstiderna i tabell 2 nedan ska gélla

for Swestr samt for genomsnittsrantor och index baserade pa Swestr.

Riksbanken féreslar att de nya tidpunkterna borjar tillampas fran och med notering-
arna med publiceringsdag den 2 maj 2023.°

Tabell 2. Féreslagna publiceringstider
Tider for berdkning och publicering av Swestr samt genomsnittsrantor och index

Ordinarie publicering Eventuell korrigering

Berdikning Publicering Berdikning Publicering
Swestr 08:30 09:00 11:30 12:00
Genomsnittsrantor och index 08:45 09:05 11:45 12:05

Kalla: Riksbanken

Bakgrund

For narvarande publiceras Swestr kl. 11:00 pa publiceringsdagen, se tabell 3 nedan. En
eventuell korrigering av Swestr offentliggdrs kl. 14:00.” Genomsnittsrdntor och index
baserade pa Swestr publiceras i dagsldget kl. 11:05. Eventuella korrigerade noteringar
for genomsnittsrantor och index publiceras kl. 14:05.8

6 Saledes forslas de nya berdknings- och publiceringstiderna tillampas fran och med Swestr-noteringen med
vardedag 28 april 2023 samt noteringarna for genomsnittsrantor och index med vardedag 2 maj 2023.

7 Ett korrigerat varde for Swestr faststélls endast om skillnaden mellan det andra berédkningsresultatet och
det varde som tidigare under publiceringsdagen faststalldes for Swestr dverstiger 2 baspunkter (0,02 pro-
centenheter).

8 Korrigerade varden for genomsnittsrantor och index faststélls endast om ett korrigerat varde for Swestr
har faststallts och/eller om felaktigheter i den tidigare berakningen upptackts.



Forslag om tidigarelagd publicering for Swestr

Det nuvarande tidschemat for publicering bestamdes infor den testperiod som ge-
nomférdes for Swestr under ar 2021. Nar halltiderna i den dagliga processen for att
faststalla och publicera Swestr fastslogs valde Riksbanken att ha betydande margina-
ler i syfte att kunna tillse en god kvalitet i arbetet. Det var vid den tiden dven osdkert
hur stor andel av de rapporterade transaktionerna som skulle flaggas som potentiellt
avvikande, och ddarmed behdva valideras av rapportérerna.

Tabell 3. Nuvarande publiceringstider
Tider for berdkning och publicering av Swestr samt genomsnittsrantor och index

Ordinarie publicering Eventuell korrigering

Berdikning Publicering Berdkning Publicering
Swestr 10:00 11:00 13:00 14:00
Genomsnittsrantor och index 10:30 11:05 13:30 14:05

Kalla: Riksbanken
Overviganden

Operationella aspekter i processen for att faststilla och publicera Swestr

Riksbanken bedémer att det finns forutsattningar inom saval den egna organisationen
som hos rapportorerna for att tidigareldgga publiceringstiderna med bibehallen kvali-
tet i processen for att faststalla och publicera Swestr. Detta forutsatter dock att den
dagliga processen anpassas enligt Riksbankens forslag, se avsnitt 2.2. Riksbankens be-
doémning ar att rapportdrernas medverkan i processen samt sjdlva transaktionsrap-
porteringen haller tillrackligt god kvalitet for att mojliggora en tidigarelaggning.

Operationella aspekter hos anvindare av Swestr

Potentiella anvandare av Swestr och andra intressenter har i olika sammanhang pape-
kat att tidigarelagda publiceringstider for Swestr, framst for eventuella korrigeringar,
ar viktiga for att underlatta den operativa hanteringen av finansiella kontrakt och in-
strument som refererar till Swestr.® Intressenterna menar att kl. 14:00 ar alltfér sent
pa dagen for att fa definitivt besked om noteringen for Swestr. Detta eftersom mark-
nadsaktorernas back office-funktioner kan borja processa betalningsfloden som ar
kopplade till Swestr forst efter ett definitivt besked om den dagsaktuella noteringen.
Euroclear Sweden AB, den svenska vardepapperscentralen, har dessutom meddelat
att de behdver besked om referensrantor senast kl. 13:00 fem bankdagar fore ett pla-
nerat betalningsflode kopplat till rantan.

Internationell praxis

Andra centralbanker som ar administratorer for referensrantor i sina respektive valu-
tor publicerar sina dagliga referensrantenoteringar tidigare pa dagen an Riksbanken,

9 Synpunkter av detta slag har inkommit fran deltagare i Radgivande grupp for Swestr, Riksbankens Forum
for referensrantor, bilaterala samtal med 6vriga intressenter och i samband med den enk&t som Riksban-

kens genomforde ar 2021. Fér mer information om Radgivande grupp for Swestr, Riksbankens Forum for

referensrantor och enkaten, se Riksbankens webbplats.



https://www.riksbank.se/sv/statistik/swestr/

Forslag om tidigarelagd publicering for Swestr

se tabell 4. Vanligtvis sker ordinarie publicering omkring kl. 9:00 lokal tid eller tidigare.
En eventuell korrigering sker vanligen strax fére lunchtid.

Tabell 4. Publiceringstider for referensrintor som tillhandahalls av centralbanker
Fullt ut transaktionsbaserade referensrantor som administreras av centralbanker

Land Referensranta Publiceringstidpunkt Korrigeringstidpunkt
Sverige Swestr 11.00 14.00
Danmark Destr 10.00 11.00
Euroland €str 08.00 09.00
Norge Nowa 09.00 11.00
Kanada Corra 09.00 11.00
UK Sonia 09.00 12.00
USA Sofr 08.00 14.30

Anm. Samtliga tider ar lokala. Notera att ECB:s regelverk for €str anger att €str ska publiceras senast
kl. 9:00 (ordinarie publicering) och att en eventuell korrigerad notering ska publiceras senast kl.
11:00. Normalt publiceras dock €str kl. 8:00, medan en eventuell korrigering publiceras kl. 9:00.

Kalla: Respektive centralbank

Arbetsgruppen for alternativa referensrantor

Arbetsgruppen for alternativa referensrantor (AGAR) var en arbetsgrupp under
Svenska bankféreningen, dar Riksbanken deltog som observatér. AGAR férordade i sin
fjarde konsultation att ordinarie publicering av en alternativ referensranta skulle ske
kl. 9:00 och att en eventuell korrigering skulle publiceras kl. 12:00.1°

Tidsskillnad mellan ordinarie publiceringstid och tid for eventuell korrigering

Om det framover blir aktuellt att publicera en korrigerad Swestr-notering ar en trolig
grundorsak ar att ett tekniskt fel har paverkat processen for att faststalla Swestr vid
den ordinarie publiceringstidpunkten.!! Det &r rimligt att utga fran att det kan bli rela-
tivt tidskrdvande att avhjilpa ett sddant tekniskt fel. Detta galler oberoende av om
felet har intraffat hos Riksbanken eller hos en eller flera rapportérer.

Riksbanken anser darfor att det daven fortsattningsvis behover vara tre timmar mellan
tidpunkten fér ordinarie publicering och den for en eventuell korrigerad Swestr. Det
forbattrar forutsattningarna att vid ett tekniskt fel hinna samla in och kontrollera
transaktionsunderlaget innan en andra berakning av Swestr genomfors. Publiceringsti-
den for en eventuell korrigering av Swestr blir da kl. 12:00 och det bor vara tillrackligt
tidigt pa dagen for att mota marknadens behov.

10 Se Konsultation 4: Fixingprocessen, AGAR, 18 november 2019 som finns tillganglig pa Svenska bankfore-
ningens webbplats.

1 Sedan Swestr blev tillganglig for faktisk anvandning som referensranta i september ar 2021 har ingen kor-
rigering av Swestr behovts. Under testperioden varen ar 2021 skedde en korrigering av testnoteringen for
Swestr till foljd av sen transaktionsrapportering, vilket i sin tur berodde pa ett tekniskt fel hos en rapportor.



Forslag om tidigarelagd publicering for Swestr

Genomshnittsrantor och index

Riksbanken anser att genomsnittsrantor och index baserade pa Swestr dven fortsatt-
ningsvis ska publiceras fem minuter efter den Swestr-notering som publiceras samma
dag. Detsamma galler vid en eventuell korrigering av Swestr. Saledes féreslas dessa

publiceras kl. 9:05 (ordinarie tidpunkt) respektive kl. 12:05 (eventuella korrigeringar).

Fragor till samtliga remissinstanser

2.1.A: Stoder ni forslaget om att tidigareldgga publiceringstidpunkten for Swestr till k.
9:00 och for genomsnittsrantor och index till kl. 9:05 samt att tidigareldgga publice-
ringstidpunkten for eventuellt korrigerade varden till kl. 12:00 respektive kl. 12:057?
Om nej, vanligen redogdr varfor ni inte stoder forslaget.

2.1.B: Bedomer ni att forslaget om att tidigareldgga publiceringen underlattar den
operativa hanteringen av finansiella instrument och kontrakt som refererar till Swestr,
exempelvis vad galler avvecklingen av betalningsfloden?



2.2

Forslag om tidigarelagd publicering for Swestr

Anpassad process for att faststalla och publicera Swestr

Riksbankens forslag

Riksbankens foreslar att den dagliga processen for att faststalla och publicera Swestr
samt genomsnittsrantor och index anpassas pa det sitt som beskrivs i appendix 2.2

Justeringen av processen samordnas med forandringen i publiceringstiderna for
Swestr och foreslas saledes trada ikraft den 2 maj 2023.

Overviganden

Riksbanken bedomer att det ar maojligt att tidigareldgga publiceringstiden for Swestr
till kl. 9:00 pa publiceringsdagen med bibehallen kvalitet i processen. Detta forutsatter
att processtegen justeras och att mellanliggande halltider tidigarelaggs enligt Riksban-
kens forslag, se appendix 2.

Riksbanken faster stor vikt vid att kontrollera rapporterade transaktionsdata innan
Swestr berdknas och faststélls. Forslaget om justeringar i processen innebar inga for-
andringar i vilka kontroller som Riksbanken gor av rapporterade transaktionsdata.
Daremot kommer parmatchningskontrollen (nuvarande valideringssteg 2) framéver
att genomforas parallellt med extremvardeskontrollen (valideringssteg 1). Vi bedémer
att denna forandring kommer att fa en begransad paverkan pa de penningpolitiska
motparternas arbetsborda eftersom parmatchningsfelen hitintills har varit mycket fa.

Riksbankens penningpolitiska motparter (rapportorer) medverkar i processen for att
faststalla och publicera Swestr. For att sakerstalla kvalitet och tillforlitlighet i denna
process ar det viktigt att rapportorerna har goda interna rutiner och systemstod. Det
foreslagna tidschemat lamnar mindre utrymme an tidigare for att hantera eventuella
tekniska eller operationella avvikelser. Darmed blir kraven pa att rapportérerna har
goda interna rutiner och systemstdd storre an tidigare.

Fraga till Riksbankens penningpolitiska motparter

2.2.A: Beddomer ni att den anpassade processen for att faststalla och publicera Swestr
med justerade mellanliggande tidpunkter ar rimlig? Kan ni med bibehallen kvalitet i er
medverkan leva upp till de krav som stalls pa rapportorerna i den anpassade proces-
sen? Om nej, vanligen ange vilka problem som ni ser samt inom hur lang tid ni kan
leva upp till kraven.

12 Denna process ar huvudsakligen en intern angeldgenhet for Riksbanken som administrator av Swestr,
men beror dven Riksbankens penningpolitiska motparter eftersom dessa medverkar i processen.
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3.1

Forslag om 6kad transparens om transaktionsunderlaget for Swestr

Forslag om 6kad transparens om
transaktionsunderlaget for Swestr

Riksbanken foreslar att rantesatserna vid granserna for trimningen av
transaktionsunderlaget for Swestr ska publiceras dagligen.'3 Vidare fore-
slar Riksbanken att information om sammansattningen for transaktions-
underlaget ska publiceras regelbundet.

I avsnitt 3.1 finns 6vergripande bakgrundsinformation och 6vervdaganden som galler
Riksbankens forslag om att tillhandahalla mer information om transaktionsunderlaget
for Swestr. Riksbankens specifika forslag foljer i avsnitt 3.2 och 3.3.

Utover de forslag som redogdrs for i avsnitt 3.2 och 3.3 avser Riksbanken att framover
ta fram en arlig uppféljningsrapport om Swestr, som kommer att publiceras externt.

Bakgrundsinformation och dvergripande 6vervaganden

Bakgrund

Information som idag publiceras om transaktionsunderlaget

I Riksbankens Policy fér transaktionsbaserad referensrénta Swestr? fastslas att ”fér
att mojliggbra extern utvardering av och for att uppratthalla fortroendet fér Swestr
ska transparensen kring arbetsséattet vara hog” och att detta ska uppnas genom att

e Swestr publiceras pa Riksbankens webbplats varje svensk bankdag,

e information om metodologi och relevanta processer kopplade till Swestr pub-
liceras pa Riksbankens webbplats,

e sammanfattande information om de transaktioner som ligger till grund for
den aktuella Swestr-noteringen ska publiceras varje bankdag

e information om eventuella revideringar av transaktionsunderlaget och hur
det hade paverkat Swestr ska publiceras i efterhand.

13 Med trimning avses att symmetriska andelar av den totala transaktionsvolymen exkluderas (“trimmas
bort”) fran transaktionsunderlaget innan berakning. Riksbanken trimmar bort totalt 25 procent av transakt-
jonsvolymen innan Swestr beraknas. Transaktionerna ordnas enligt sina respektive rantenivaer, varefter
12,5 procent av transaktionsvolymen med de lagsta rantorna samt 12,5 procent med de hogsta rantorna
exkluderas fran fortsatta berakningar. Swestr beraknas alltsa utifran de mittersta 75 procenten av transakt-
ionsvolymen. Med rantenivaerna vid granserna for trimningen avses saledes de lagsta respektive hogsta
rantorna som ingar i transaktionsunderlaget for Swestr efter trimning.

14 policy for transaktionsbaserad referensrdnta Swestr finns tillganglig pa Riksbankens webbplats.

11
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Utover sjalva Swestr-noteringen tillhandahaller Riksbanken i dagslaget begransad in-
formation om transaktionsunderlaget for respektive Swestr-notering, se tabell 5 ne-
dan. Informationen motsvarar vad AGAR rekommenderade att en administratér av en
alternativ referensranta skulle tillhandahalla.'

Den information som Riksbanken har offentliggjort I6pande om Swestr under ar 2022
askadliggors i appendix 3.

Tabell 5. Information om transaktionsunderlaget publiceras dagligen
Information om transaktionsunderlaget fore trimning

Information om transaktionsunderlaget

Antal transaktioner

Total transaktionsvolym

Antal rapport6rer som bidragit med atminstone en transaktion

Kélla: Riksbanken

Rapport om transaktionsunderlag fér Swestr publiceras kvartalsvis med viss fordroj-
ning.'® I denna rapport finns information om hur férandringar av transaktionsunderla-
get som skett i efterhand, exempelvis pa grund av sen rapportering av transaktions-
data, skulle ha paverkat de faststallda Swestr-noteringarna om féréandringarna hade
varit kanda nar Swestr faststilldes.' | dvrigt innehéller rapporten idag ingen informat-
ion om transaktionsunderlagets sammansattning.

losco-principerna

Riksbanken har, likt manga centralbanker som ar administratorer fér transaktionsba-
serade referensrantor, utfast sig att i tillampliga och relevanta delar leva upp till de 19
principer for finansiella referensvarden som den internationella organisationen for
virdepapperstillsyn (”losco-principerna”) har tagit fram.'® Dessa principer utgdr basta
internationella standard for administratorer av referensvarden.

Fragan om transparens om transaktionsunderlaget behandlas i den nionde principen.
Denna princip syftar till att relevanta intressenter ska kunna forsta hur en notering for
ett finansiellt referensvarde har tagits fram. Huvudfokus i principen ar att offentlig-

15 Férslag pa fixingprocess, AGAR, 25 maj 2020 som finns tillganglig pa Svenska bankféreningens webbplats.
16 Rapport om transaktionsunderlag fér Swestr publiceras pa Riksbankens webbplats. Rapporten har av-
stamningsdag i slutet av den manad som féljer pa det kalenderkvartal som den avser, och publiceras fem
bankdagar efter avstamningen.

7 Denna rapport inkluderar tillfallen dar transaktionsunderlaget har forandrats mellan de férsta och andra
berakningstillfallena, exempelvis pa grund av sen rapportering eller validering, men dar forandringen inte
var stor nog for att Riksbanken skulle faststalla en korrigerad Swestr-notering. Rapporten inkluderar dven
de tillféllen dar transaktionsunderlaget har forandrats efter andra berakningstillfallet, exempelvis pa grund
av att en rapportdr har justerat inrapporterad data i efterhand. Aven férandringar i transaktionsunderlaget
pa grund av fel hos Riksbanken framgar i rapporten. Rapporten inkluderar samtliga tillféllen dar absolutvar-
det av skillnaden mellan den faststéllda Swestr-noteringen och det varde som berédknas baserat pa det for-
andrade transaktionsunderlaget 6verstiger 0,1 baspunkter (0,001 procentenheter). For varje tillfalle som
rapporten tar upp anges sammanfattande information om varfor transaktionsunderlaget forandrats.

18 Se Principles for Financial Benchmarks, International Organization for Securities Commissions, juli 2013.

12
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gora vilken typ av data och vilken berdkningsmetod som anvants, samt huruvida admi-
nistratoren anvant nagon form av expertbedémning. Betraffande Swestr tillgodoses
denna princip genom att definitionen av referensrantan utgar fran endast en typ av
data, att expertbeddmningar inte tillampas och genom att Riksbanken dagligen anger
vilken berakningsmetod som anvants.

Principen anger dven att administratoren ska tillhandahalla information om transakt-
ionsunderlaget och/eller den underliggande marknaden f6r referensvardet. Det inne-
bar att antalet transaktioner och den totala transaktionsvolymen som ligger till grund
for en notering ska framga. | principen anges dven att administratéren bor tillhanda-
halla information om range and average volume och range and average of price.

En begrinsad marknad*®

Aven om de krav pa robusthet som Riksbanken stéller har varit uppfyllda varje enskild
vardedag sedan Swestr bérjade tillhandahallas, sa ar storleken pa dagslanemarknaden
i svenska kronor férhallandevis begrinsad och de stora aktérerna relativt f4.2° Detta
maste beaktas i samband med att bedomningar kopplat till sekretess och paverkan pa
konkurrenssituationen gors.

Tabell 6. Transaktionsunderlag for motsvarande referensrantor under ar 2022
Fullt ut transaktionsbaserade referensrantor som administreras av centralbanker

Land Referensranta Genomsnittlig Genomsnittligt Genomsnittligt
totalvolym (MSEK) antal transaktioner antal rapportorer
Sverige Swestr 53803 56 5
Danmark Destr 6599 Publiceras ej Publiceras ej
Euroland €str 623 751 576 30
Norge Nowa 24 139 14 14
Kanada Corra 151726 Publiceras ej 14
UK Sonia 815584  Publiceras ej Publiceras ej
USA Sofr 10105207 Publiceras ejf Publiceras ej

Anm. Tabellen visar raka genomsnitt for den information som tillhandahalls om respektive transakt-
ionsunderlag. Vaxelkurser per 30 december 2022 har anvants for att konvertera volymer till ungefar-
ligt motvarde i svenska kronor. Data for Destr avser endast april-december 2022. F6r genomsnittligt
antal rapportérer har anvants antalet aktiva banker for €str, summan av antalet banker som lanade
ut och antalet banker som lanade in fér Nowa, och antalet unika rapportorer fér Corra.

Kalla: Respektive centralbank

¥ Fr.o.m. den 1 januari 2023 omfattas ytterligare ett antal av Riksbankens penningpolitiska motparter av
krav pa daglig rapportering av penningmarknadstransaktioner. De ska vara igang med den dagliga rapporte-
ringen senast den 1 mars 2023. Deras transaktioner kommer framover att inga aven i transaktionsunderla-
get for Swestr. Exakt nar ar dock inte klart. Rapportorerna har tidigare rapporterat motsvarande data aggre-
gerat per ar.

20 Riksbanken anser att transaktionsunderlaget for Swestr ar robust nog, och att normal berdkningsmetod
darfor ska anvandas, nar den totala transaktionsvolymen uppgar till atminstone 6 miljarder kronor, at-
minstone tre rapportorer har bidragit med transaktioner och att den for dagen mest dominerande rappor-
toren inte har bidragit med mer @n 75 procent av den totala transaktionsvolymen.
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Den underliggande marknaden for Swestr dr ocksa mindre an de underliggande mark-
naderna for vissa andra valetablerade transaktionsbaserade referensréntor, exempel-
vis Sonia, €str och Sofr, se tabell 6 ovan. Detta behover beaktas i tolkningen av den
praxis som dessa andra referensrantor utgor.

Sekretess

Datakalla for Swestr ar uppgifter om genomfoérda transaktioner pa dagslanemark-
naden som inhamtas fran Riksbankens penningpolitiska motparter. Dessa uppgifter
omfattas av sekretess enligt 24 kap. 8 § offentlighets- och sekretesslagen (2009:400),
OSL. Det innebar att Riksbanken inte far offentliggéra uppgifter som avser en enskilds
personliga eller ekonomiska forhallanden och som kan hanforas till den enskilde.

Detta galler aven om uppgifterna i sig inte réjer nagot, men att de i kombination med
andra kallor kan leda till att sekretessbelagda uppgifter rojs.

Konkurrenssituationen pa den underliggande marknaden

Enligt 1 kap. 9 § regeringsformen (1974:152) ska myndigheter i sin verksamhet be-
akta allas likhet infor lagen samt iaktta saklighet och opartiskhet (objektivitets- och li-
kabehandlingsprincipen). Detta innebdr att Riksbanken i sin verksamhet ska behandla
alla aktorer lika och inte bidra till att ge nagon aktor en fordel framfér andra. Darfor
tar Riksbanken ocksa hansyn till hur den information om transaktionsunderlaget som
publiceras kan anvdndas av aktérer — savél rapportorer som deras motparter — for att
skaffa sig otillborliga fordelar pa den korta penningmarknaden.

Overviganden

Transparens ar fortroendeskapande

Okad transparens om transaktionsunderlaget for Swestr skulle skapa béattre forstaelse
hos externa intressenterna fér de faktorer som pdverkar hur Swestr utvecklas.?* En
storre forstaelse kan i sin tur 6ka fortroendet for Swestr och darmed goéra att Swestr
anvands oftare i finansiella kontrakt.

Synpunkter fran intressenter

| enlighet med syftet fér Radgivande grupp for Swestr sa fick deltagarna mojlighet att
ldmna synpunkter pa ett tidigt utkast till de tva nu remitterade férslagen om 6kad
transparens om transaktionsunderlaget fér Swestr.?? Det fanns brett stéd for att Riks-
banken skulle tillhandahalla mer information om transaktionsunderlaget. Riksbanken
har beaktat de synpunkter som inkom inom ramen fér det analysarbete som lett fram
till de forslag som presenteras i denna remiss.

21 Detta har patalats av intressenter inom ramen for saval Radgivande grupp for Swestr som Riksbankens
Forum for referensrantor men ocksa i bilaterala samtal.

22 Utkastet till forslag presenterades vid métet med Radgivande grupp for Swestr i september 2022. Fragan
lyftes dven pa Riksbankens Forum for referensrantor under oktober 2022. Det material som da presentera-
des finns tillgangligt pa Riksbankens webbplats. Dar finns dven minnesanteckningar publicerade.
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losco-principerna

Riksbanken bedémer att den information som i dagslaget tillhandahalls om hur Swestr
har faststallts — i form av de uppgifter om transaktionsunderlaget som offentliggors
dagligen om de bestdmmelser som finns i metodologin — i tillampliga och relevanta
delar lever upp till loscos nionde princip. Det dr dven i linje med principen att utoka
den information som Riksbanken tillhandahaller om transaktionsunderlaget.

Sekretess

De transaktionsdata som ligger till grund for Swestr omfattas av sekretess enligt 24
kap. 8 § OSL. Riksbanken kan saledes inte publicera information som kan bidra till att
uppgifter om enskilda rapportorers, eller deras motparters, transaktioner eller trans-
aktionsmonster rojs.

Eftersom vi avser att tillhandahalla delar av den utékade informationen om transakt-
ionsunderlaget pa ett automatiserat satt varje dag kommer Riksbanken inte att kunna
gora en separat sekretessheddmning av informationen vid varije tillfalle. Darfor beho-
ver vi istdllet gora en bedémning ex-ante om huruvida det finns en risk for att sekre-
tessbelagd information kan rojas. Mot bakgrund av att den svenska dagslanemark-
nadens forutsattningar, behover Riksbanken vara mycket forsiktig i bedémningen av
vilken typ av information som tillhandahalls.

Samma forsiktighet behovs dven i bedomningen av de uppgifter som foreslas offent-
liggoras regelbundet om d@n mer sallan. Riksbanken vill i méjligaste man mojliggora
jamforelser 6ver tid, vilket forutsatter att samma uppgifter kan tillhandahallas pa ett
konsekvent satt utan att sekretessbelagda uppgifter rojs.

Konkurrenssituationen pa dagslanemarknaden

Utover de forutsattningar som anges ovan, finns ytterligare skal for Riksbanken att be-
akta huruvida utokad information om transaktionsunderlaget for Swestr paverkar
konkurrensen pa dagslanemarknaden negativt. Det ar viktigt for Swestrs langsiktiga
kvalitet att den underliggande marknaden fungerar tillfredsstallande. Dessutom behd-
ver Riksbanken en vilfungerande dagslanemarknad for att genomfdra penningpoliti-
ken.
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3.2

Forslag om 6kad transparens om transaktionsunderlaget for Swestr

Utokad daglig information om transaktionsunderlaget

Riksbankens forslag

Riksbanken foreslar att tillhandahalla ytterligare information om transaktionsunderla-
get for varje Swestr-notering, se tabell 7 nedan. Riksbanken avser att dagligen offent-
liggdra information om rantenivaerna vid trimningsgranserna for Swestr. Detta mots-
varar rantenivaerna vid de volymviktade percentilerna 12,5 och 87,5 av transaktions-
underlaget fére trimning, se figur 1 nedan. Rantenivaerna avses presenteras i procent-
form med tva decimaler.

Riksbanken bedomer att den dagliga publiceringen av denna information kan inledas
den 1 juni 2023.

Riksbanken avser dven att tillhandahalla tidsserier med data for rantenivaerna vid
trimningsgranserna for Swestr for alla vardedagar sedan den 1 september 2021. Dessa
data askadliggors i diagram 1 nedan. Dataserierna publiceras i samband med att Riks-
banken inleder den dagliga publiceringen av motsvarande information.

Tabell 7. Information som Riksbanken avser tillhandahalla efter foreslagen utékning
Information om transaktionsunderlaget fére trimning

Information om transaktionsunderlaget

Antal transaktioner

Total transaktionsvolym (MSEK)

Antal rapportorer som bidragit med atminstone en transaktion

Rdntenivd vid undre trimningsgrdns (%)

Rdnteniva vid 6vre trimningsgrdns (%)

Anm. Kursiverad text indikerar ny information efter foreslagen utokning
Kélla: Riksbanken
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Figur 1. Schematisk bild dver rantenivaer vid trimningsgrinser
Volym i mdkr och markerade trimningsgranser

a0 | 4 40
35 | 1 35
30 1 30
LI 1 25
20 - 1 20
15 | 115
10 | 1 10
5 ¢ 2 5
0 — L I H = I 0
-0,30 0,25 -0,20 0,15 -0,10 -0,05 0,00

Réanteniva i procent
B Kvar

[ Trimmas bort

Anm. De graa strecken markerar trimningsgranserna. De rantenivaer som dessa motsvarar kan
avldsas pa x-axeln. Figuren ar baserad pa det faktiska transaktionsunderlaget for Swestr en dag
under forsta halvaret 2022.

Kélla: Riksbanken

Diagram 1. Swestr samt rantenivaerna vid trimningsgranserna
Réntenivaer i procent
2,50

2,00
1,50
1,00

0,50

0,00

-0,50
sep-21 jan-22 maj-22 sep-22

= Swestr
= Ranteniva vid undre trimningsgrans

Rénteniva vid dvre trimningsgrans

Kélla: Riksbanken
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Specifika 6verviaganden gallande detta forslag

Internationell praxis

Det ar forhallandevis vanligt att centralbanker som ar administratorer av referensran-
tor tillhandahaller information om rantenivaerna vid vissa volymviktade percentiler av
transaktionsunderlaget, se tabell 8. Det finns dock ingen etablerad enhetlig praxis nar
det galler vilka percentiler de redovisar eller huruvida percentilerna avser transakt-
ionsunderlaget fore eller efter trimning.

Tabell 8. Publicering av rantenivaer vid volymviktade percentiler
Fullt ut transaktionsbaserade referensrantor som administreras av centralbanker

Referens- Typ Percentiler vid vilka rante-
Land s s . Kommentarer
ranta nivan publiceras
. Icke-
Sverige Swestr sikerstalld - - -
Icke-
Danmark Destr sikerstalld - - -
Totalt 50 procent av
transaktionsvolymen
Icke- 25,75 Fére trimmas bort pa ett

Euroland €str symmetriskt satt. Per-
centilerna 6verens-
stdmmer med gran-

serna for trimningen.

sakerstalld (tva decimaler)  trimning

Endast begransad trim-
ning av transaktionsun-
derlaget. For ett seg-
ment sker viss filtrering
1, 25, 75, 99 Efter for att utesluta s.k. spe-
(tva decimaler)  trimning cials. | Gvrigt sker ingen
trimning. Publicerade
percentiler utgar fran
det trimmade transakt-
ionsunderlaget.

USA Sofr Sakerstalld

Totalt 50 procent av
transaktionsvolymen
trimmas bort pa ett

Icke- 10, 25, 75, 90 Fore symmetriskt satt. De

sakerstalld (tva decimaler)  trimning  mittersta percentilerna

Overensstammer med
granserna for trim-
ningen.

UK Sonia

Icke-
Norge Nowa sakerstalld ) ) ;
25 procent av transakt-
ionsvolymen med de
lagsta rantorna trimmas
5, 25,75, 95 bort pa ett asymmet-
samt rantan vid Efter riskt satt i syfte att ute-
Kanada Corra Sakerstalld gransen for L sluta s.k. specials. Per-
L trimning . e r oo
trimning centilerna utgar fran
(fyra decimaler) det trimmade transakt-
ionsunderlaget. Aven
rantan vid gransen for
trimningen publiceras.

Kalla: Respektive centralbank
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Bland de administratérer av referensrantor som tillhandahaller information om sprid-

ningen av rantorna i transaktionsunderlaget, bedomer Riksbanken att Bank of England
respektive ECB tillampar den praxis, gallande Sonia och €str, som dr mest relevant for

Riksbanken och Swestr.23 Bank of England och ECB tillhandahaller information om rén-
tenivaer vid symmetriska percentiler av det otrimmade transaktionsunderlaget. | bada
fallen publiceras rantenivan vid de trimningsgréanser som géller for dessa referensran-

tor.2* Aven Bank of Canada, som ar administratdr fér referensrantan Corra, publicerar

rantenivan vid gransen for trimningen.

Danmarks Nationalbank och Norges Bank tillhandahaller daremot ingen information
om spridningen av rantorna i transaktionsunderlaget for sina respektive transaktions-
baserade referensrantor, Destr och Nowa.

Sekretess och paverkan pa konkurrenssituationen

Riksbanken bedémer att det inte finns nagon risk for att sekretessbelagda uppgifter
om rapportorers, eller deras motparters, transaktioner réjs om information om trans-
aktionsunderlaget tillhandahalls enligt Riksbankens férslag.

Vidare bedomer Riksbanken att en publicering enligt forslaget inte paverkar konkur-
rensen pa dagslanemarknaden, som utgor den underliggande marknaden for Swestr.

Fragor till samtliga remissinstanser

3.2.A: Stoder ni forslaget om att dagligen publicera information om rantenivaerna vid
granserna for trimningen av transaktionsunderlaget for Swestr? Om nej, vanligen re-
dogor for varfor ni inte stoder forslaget.

3.2.B: Bedomer ni att det blir lattare att forsta vad som paverkar utvecklingen av ni-
van for Swestr om den foreslagna informationen blir tillganglig?

23 Sonia och €str baseras i likhet med Swestr pa transaktioner utan sakerhet. De faststalls dessutom, likt
Swestr, som ett volymviktat medelvarde efter symmetrisk trimning av transaktionsunderlaget.

24 Riksbanken bedomer att det ar det faktum att dessa nivaer (percentilerna 25 och 75) utg6r trimnings-
granserna for €str och Sonia som ar det centrala, inte nivderna som sadana.
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3.3

Forslag om 6kad transparens om transaktionsunderlaget for Swestr

Regelbunden information om transaktionsunderlagets
sammansattning

Riksbankens forslag

Riksbanken foreslar att Rapport om transaktionsunderlag fér Swestr utékas med in-
formation om transaktionsunderlagets sammansattning. Denna rapport publiceras
kvartalsvis med en dryg manads fordrojning.

Den forsta Rapport om transaktionsunderlag fér Swestr med det utokade innehallet
kommer att avse det forsta kalenderkvartalet 2023 och publiceras den 8 maj 2023.

Den information som kommer att redovisas ar hur det sammanlagda transaktionsun-
derlaget har varit férdelat under de senaste fyra kalenderkvartalen, det vill sdga sam-
mantaget under det kvartal som rapporten avser och de tre narmast foregaende kvar-
talen. Sammansattningen redovisas per motpartskategori samt per volym for de un-
derliggande transaktionerna, se diagram 2 och 3 samt tabeller 9 och 10 nedan. Pro-
centandelarna avrundas till hela procent.

Diagram 2. Transaktionsunderlagets férdelning per motpartskategori
Procentuell férdelning av den totala transaktionsvolymen per motpartskategori

100%
90 %
80% |
70% -
60%
50% r
40%
30%
20% -
10% -

0%

2022 Kv3 2022 Kv4

B Banker (S122)
B Finansiella féretag (5123-129) och Riksgaldskontoret

Icke-finansiella foretag (S11)

Anm. Avser sammansattningen av det sammantagna transaktionsunderlaget under en period
om fyra kalenderkvartal dar det sista anges pa x-axeln.

Kalla: Riksbanken
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Diagram 3. Transaktionsunderlagets fordelning per storlekskategori
Procentuell fordelning av den totala transaktionsvolymen per storlekskategori

100%
0%
80% |
70% -
60% r
50%
40%
30%
20% -
10% -

0% -

2022 Kv3 2022 Kv4

Volym < 100 MSEK

100 MSEK < Volym < 250 MSEK
250 MSEK < Volym < 500 MSEK
500 MSEK < Volym < 1000 MSEK
Volym = 1000 MSEK

Anm. Avser sammansattningen av det sammantagna transaktionsunderlaget under en period
om fyra kalenderkvartal dar det sista anges pa x-axeln.

Kélla: Riksbanken

Tabell 9. Sammansattning av transaktionsunderlaget — motpartskategorier
Procentuell férdelning av det sammantagna transaktionsunderlaget

Forsta Sista Finansiella féretag Icke-finansiella féretag
kvartal kvartal Banker (S122) (S123-S129) + RGK (S11)

Kv.4, Kv.3,

2021 2022 >4 35 u

Kv.1, Kv.4,

2022 2022 e e A

Anm: Avser sammansattningen av det sammantagna transaktionsunderlaget under respektive pe-
riod om fyra kalenderkvartal.

Kélla: Riksbanken

Tabell 10. Sammansattning av transaktionsunderlaget — transaktionsstorlek
Procentuell férdelning av det sammantagna transaktionsunderlaget

Forsta Sista 100 MSEK < 250 MSEK < 500 MSEK <
kvartal kvartal Volym Volym Volym Volym Volym
<100 MSEK < 250 MSEK < 500 MSEK <1000 MSEK 21000 MSEK
Kv.4, Kv.3,
2021 2022 ! 3 > 10 81
Kv.1, Kv.4,
2022 2022 L . £ L 7

Anm: Avser sammansattningen av det sammantagna transaktionsunderlaget under respektive pe-
riod om fyra kalenderkvartal.

Kalla: Riksbanken
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Specifika 6verviaganden gallande detta forslag

Internationell praxis

Bland de centralbanker som publicerar referensrantor motsvarande Swestr, ar det —
sa vitt Riksbanken kanner till — ingen som pa regelbunden basis publicerar motsva-
rande information som Riksbanken avser tillhandahalla. Det ar dock forhallandevis
vanligt att centralbankerna tillhandahaller sadan information pa ad-hoc basis, exem-
pelvis i samband med presentationer och tal i olika sammanhang.

Sekretess och paverkan pa konkurrenssituationen

Riksbanken kommer att géra en sekretessbedémning av innehallet i respektive Rap-
port om transaktionsunderlag fér Swestr innan den publiceras. Detta innebar att Riks-
banken inte kommer att publicera sadan information som kan bidra till att réja sekre-
tessbelagda uppgifter om rapportorers, eller deras motparters, transaktioner eller
transaktionsmonster. Riksbanken bedémer dock att risken ar liten f6r att sadan in-
formation om transaktionsunderlagets sammansattning som avses i forslaget inte ska
kunna publiceras. Skulle en publicering anses vara oftérenlig med tillampliga sekretess-
regler kommer Riksbanken att modifiera vilka uppgifter som tillhandahalls.

Vidare bedémer Riksbanken att en publicering enligt forslaget inte paverkar konkur-
rensen pa dagslanemarknaden, som utgor den underliggande marknaden for Swestr.

Fragor till samtliga remissinstanser

3.3.A: Stoder ni forslaget om att utdka informationen i den kvartalsvisa Rapport om
transaktionsunderlag fér Swestr enligt Riksbankens forslag? Om nej, vanligen redogor
for varfor ni inte stoder forslaget.

3.3.B: Bedomer ni att det blir lattare att forsta vad som paverkar utvecklingen av ni-
van for Swestr om den foreslagna informationen blir tillganglig?
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APPENDIX 1 — Riksbankens fragor

Héar presenteras en sammanstallning av de fragor som Riksbanken énskar
svar pa i denna remiss. Notera att numreringen av fragorna hanvisar till
det avsnitt i remissen dar mer information finns om respektive fraga.

Tidigarelagd publicering

2.1.A: Stoder ni forslaget om att tidigareldgga publiceringstidpunkten for Swestr till kl.
9:00 och for genomsnittsrantor och index till kl. 9:05 samt att tidigareldgga publice-
ringstidpunkten for eventuellt korrigerade varden till kl. 12:00 respektive kl. 12:05?
Om nej, vanligen redogor varfor ni inte stoder forslaget.

2.1.B: Bedomer ni att forslaget om att tidigareldgga publiceringen underlattar den
operativa hanteringen av finansiella instrument och kontrakt som refererar till Swestr,
exempelvis vad galler avvecklingen av betalningsfloden?

2.2.A: Beddomer ni att den anpassade processen for att faststalla och publicera Swestr
med justerade mellanliggande tidpunkter ar rimlig? Kan ni med bibehallen kvalitet i er
medverkan leva upp till de krav som stalls pa rapportorerna i den anpassade proces-
sen? Om nej, vanligen ange vilka problem som ni ser samt inom hur lang tid ni kan
leva upp till kraven.

[Fraga riktad till Riksbankens penningpolitiska motparter].

Okad transparens avseende transaktionsunderlaget

3.2.A: Stoder ni forslaget om att dagligen publicera information om rantenivaerna vid
granserna for trimningen av transaktionsunderlaget for Swestr? Om nej, vanligen re-
dogor for varfor ni inte stoder forslaget.

3.2.B: Bedomer ni att det blir lattare att forsta vad som paverkar utvecklingen av ni-
van for Swestr om den foreslagna informationen blir tillganglig?
[Fraga avseende utékad daglig information om transaktionsunderlaget.]

3.3.A: Stoder ni forslaget om att utoka informationen i den kvartalsvisa Rapport om
transaktionsunderlag fér Swestr enligt Riksbankens forslag? Om nej, vanligen redogor
for varfor ni inte stoder forslaget.

3.3.B: BedOmer ni att det blir lattare att forsta vad som paverkar utvecklingen av ni-
van for Swestr om den foreslagna informationen blir tillganglig?
[Fraga avseende utékad information i Rapport om transaktionsunderlag for Swestr.]
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APPENDIX 2 — Process for att faststalla
och publicera Swestr

Riksbankens férslag pa hur processen for att faststalla och publicera

Swestr ska anpassas for att mojliggora en tidigarelagd publiceringstid.

Tabell A2.1. Process for att faststalla och publicera Swestr (ordinarie publiceringstid)
Forslag pa anpassad process for att faststélla och publicera Swestr

Riksbanken

Rapportorer

Senast kl. 7:00

| direkt anslutning till transak-
tionsrapporteringen kontrolleras
dven om transaktionsdata innehal-
ler avvikande transaktioner med
extremvarden. Resultatet medde-
las direkt till respektive rapporto-
rer, som behover félja upp even-
tuella flaggade transaktioner.

Rapportorerna ska senast kl. 7:00
rapportera transaktionsdata for
samtliga korta penningmarknads-
transaktioner som genomférdes
foregaende dag.

Efter kl. 7:00
(senast kl. 7:30)

Riksbanken utfér parmatchnings-
kontroll av transaktioner.2>

Riksbanken kommer att genom-
fora denna kontroll dels nar alla
rapportorer har skickat in sin rap-
portering, dels schemalagt kl.
7:30.

Om rapporterade data for trans-
aktioner mellan rapportérer inte
overensstammer ska rapporto-
rerna reda ut situationen och
skicka rattelser.

Senast kl. 8:00

Senast kl. 8:00 ska rapportérerna
ha rapporterat status pa extrem-
vardeskontrollen och pa kontrol-
len av parmatchning samt, i fore-
kommande fall, ha gjort uppdate-
ringar av rapporterade transak-
tionsdata.

Kl. 8:30

Swestr berdknas kl. 8:30. Detta in-
kluderar trimning av transaktions-
underlaget och kontroll av att ro-
busthetskraven ar uppfyllda.

KI. 8:45

Berakning av genomsnittsrantor
och index baserade pa Swestr ge-
nomfors kl. 8:45.

Kl. 9:00

Publicering av Swestr.

KI. 9:05

Publicering av genomsnittsrantor
och index baserade pa Swestr.

Kalla: Riksbanken

2> Med parmatchningskontroll avses Riksbankens kontroll att transaktioner mellan rapportérer har rappor-
terats identiskt, med undantag av riktning och motpart, av bada rapportorer.
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Tabell A2.2. Process for att faststdlla och publicera Swestr (eventuell korrigering)
Forslag pa anpassad process for att faststélla och publicera Swestr

Riksbanken Rapportorer
Pdgdende sedan | direkt anslutning till transak- Rapportorerna rapporterar forse-
morgonen tionsrapporteringen kontrolleras nade transaktioner och aterkopp-
dven om transaktionsdata innehal-  lar pa férsenade valideringar.

ler avvikande transaktioner med
extremvdrden. Resultatet medde-
las direkt till respektive rapportor,
som behover folja upp eventuella
flaggade transaktioner.

Ndr nya transaktions-  Riksbanken genomfor en ny par- Om rapporterade data for trans-
data har inkommit till  matchningskontroll sa fort nya aktioner mellan rapportorer inte
Riksbanken transaktionsdata har inkommit.26 o6verensstammer ska rapport6-

rerna reda ut situationen och
skicka rattelser.

KI. 11:30 Swestr berdknas kl. 11:30. Detta
inkluderar trimning av transakt-
ionsunderlaget och kontroll av att
robusthetskraven ar uppfyllda.

Om en ny beradkning avviker med
mer an 2 baspunkter (0,02 procen-
tenheter) fran den faststallda
Swestr-noteringen, sa ska ett nytt
korrigerat varde pa Swestr fast-
stallas.

Kl. 11:45 Genomsnittsrantor och index ba-
serade pa Swestr berdknas kl.
11:45.

Korrigerade varden faststalls end-
ast om Swestr har korrigerats eller
om tidigare berdkningar varit fel-
aktiga.

Kl. 12:00 Eventuell publicering av korrige-
rad Swestr.

Kl. 12:05 Eventuell publicering av korrige-
rade varden fér genomsnittsran-
tor och index baserade pa Swestr.

Kélla: Riksbanken

26 Med parmatchningskontroll avses Riksbankens kontroll att transaktioner mellan rapportérer har rappor-
terats identiskt, med undantag av riktning och motpart, av bada rapportorer.
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APPENDIX 3 — Swestr under ar 2022

Har presenteras en sammanstallning av den offentliga informationen om
Swestr och dess transaktionsunderlag for ar 2022.

Normal berdkningsmetod har anvénts varje dag under ar 2022

Samtliga robusthetskrav har varit uppfyllda alla vardedagar under ar 2022. Med andra
ord har den totala transaktionsvolymen uppgatt till atminstone 6 miljarder kronor
varje dag, atminstone tre rapportorer har bidragit med transaktioner varje dag och
den for dagen mest dominerande rapportoren har inte bidragit med mer dn 75 pro-
cent av den totala transaktionsvolymen nagon dag. Det har heller inte intraffat nagot
tekniskt fel som gjort att den normala berdakningsmetoden inte har kunnat anvandas.

Riksbanken har darfér anvant den normala berakningsmetoden alla vardedagar under
aret. Normal berdkningsmetod &r ett volymviktat genomsnitt av rantorna i det trim-
made transaktionsunderlaget.

Swestr har uppvisat god féljsamhet med Riksbankens styrrinta?’

Swestr har under ar 2022 fortsatt att visa en god féljsamhet med Riksbankens styr-
ranta, se diagram A3.1 nedan.

Ett rakt medelvarde for de faststadllda Swestr-noteringarna under ar 2022 var 0,614
procent. Om den avvikande Swestr-noteringen den sista bankdagen pa ar 2022, det
vill sdga den 30 december 2022 da Swestr noterades till -9,038 procent, utesluts var
genomsnittet istallet 0,652 procent. Fér mer information om den avvikande note-
ringen den sista bankdagen pa aret, se nedan.

Under aret hojde Riksbanken styrrantan vid fyra tillfallen med totalt 2,5 procenten-
heter. Styrrantehojningarna har fatt det férvantade genomslaget pa Swestr. Rensat
for den vid var tid gallande styrrantan uppgick Swestr i genomsnitt till -0,154 procent.
Om den avvikande Swestr-noteringen den 30 december 2022 utesluts var genomsnit-
tet istallet -0,109 procent. En tendens till marginellt storre skillnad mellan styrrantan
och Swestr kan noteras efter hojningen som blev effektiv den 30 november 2022.

Med andra ord har Swestr tenderat att ligga strax under den ranta som Riksbankens
penningpolitiska motparter erhaller pa de medel som placeras i Riksbankens inla-
ningsfacilitet, vilket ar den gallande styrrantan med avdrag for 0,1 procentenheter.
Det ar endast Riksbankens penningpolitiska motparter som har tillgang till Riksban-
kens inlaningsfacilitet. Swestr baseras daremot pa transaktioner dar rapportérerna,
som alla ar penningpolitiska motparter, har [anat in medel fran en bredare kundkrets.

27 Riksbankens styrranta ar den ranta som tidigare benamndes som Riksbankens reporanta.
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Diagram A3.1. Skillnad mellan Swestr och styrriantan

Skillnad mot Riksbankens styrranta, procentenheter
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Anm. | syfte att rensa bort effekten av Riksbankens styrrantehdjningar visar dataserien skillna-
den mellan Riksbankens styrranta och Swestr.

Kalla: Riksbanken

Diagram A3.2. Swestr och korta marknadsrantor

Faktiska nivaer, procent
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Anm. Den 30 december 2022 noterades Swestr till -9,038 procent.

Kalla: Riksbanken, Bloomberg, Swedish Financial Benchmark Facility

Swestr samvarierar med korta marknadsréantor

Som diagram A3.2 ovan askadliggor har Swestr under aret dven visat féljsamhet med
andra korta penningmarknadsrantor, i synnerhet de rantor som i likhet med Swestr
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har en mycket kort 16ptid. Bortsett fran noteringen den 30 december 2022, har skill-
naden mellan dessa bada referensrantor varit stabil omkring 0,04 procentenheter.

Diagram A3.3. Volatilitet fér Swestr - standardavvikelser
Standardavvikelse i baspunkter baserat pa ett rullande fonster om 20 virdedagar
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Anm. | syfte att rensa bort effekten av Riksbankens styrrantehdjningar visar dataserierna stan-
dardavvikelsen for skillnaden mellan Riksbankens styrranta och Swestr, med eller utan arsskif-
tet. P4 grund av noteringen den 30 december 2021 var standardavvikelsen omkring 62 bas-
punkter 3-28 januari 2022. Den 30 december 2022 var standardavvikelsen 249 baspunkter.

Kalla: Riksbanken

Diagram A3.4. Volatilitet for Swestr — forandring dag till dag
Absolutférandring i baspunkter jamfort med foregadende vardedags notering for Swestr
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[ Skillnad dag-till-dag

Anm. | syfte att rensa bort effekten av Riksbankens styrrantehdjningar visar dataserierna dag-
till-dag-skillnaden for skillnaden mellan Riksbankens styrranta och Swestr. Den absoluta dag-
till-dag-skillnaden den 3 januari 2022 var 285 baspunkter. Den 30 december 2022 var motsva-
rande absoluta skillnad 1141 baspunkter.

Kalla: Riksbanken
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Begransad volatilitet i Swestr

Den goda foljsamheten med styrrantan reflekteras ocksa i det faktum att Swestr, ren-
sat for styrrantan, inte har varit sarskilt volatil under aret, se diagram A3.3 ovan. Foru-
tom i samband med styrrantehdjningar och vid arsskiften har dessutom absolutskill-
naden i Swestrs niva fran dag till dag 6verstigit 0,02 procentenheter endast vid ett till-
falle, se diagram A3.4 ovan.

Diagram A3.5. Transaktionsunderlag for Swestr — totalvolym och antal transaktioner
Miljarder kronor respektive antal transaktioner
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Kalla: Riksbanken

Successivt stigande transaktionsvolym under ar 2022

Under ar 2022 uppgick den totala transaktionsvolymen som ligger till grund for Swestr
i genomsnitt till omkring 54 miljarder kronor fore trimning. En stigande trend kan
ocks3 noteras under &ret, se diagram A3.5 ovan. Aven antalet transaktioner har &kat
under aret, och uppgick i genomsnitt till 56 stycken. Tva vardedagar under ar 2022
sticker ut mot den stigande trenden for antalet transaktioner i Swestr-underlaget. En
storre rapportor hade tekniska problem och missade den forsta berdkningen av
Swestr for vardedag 12 juli 2022. Den 30 december 2022 var antalet transaktioner
lagre infor arsskiftet, se mer nedan.

Typiskt sett bidrog fem rapportorer per dag med transaktioner till underlaget, se dia-
gram A3.6 nedan.

29



APPENDIX 3 — Swestr under ar 2022

Diagram A3.6. Transaktionsunderlag for Swestr — antal rapportérer
Antal rapportoérer som bidragit med atminstone en transaktion till transaktionsunderlaget
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Kalla: Riksbanken

Tydlig arsskifteseffekt fér Swestr 30 december 2022

Penningmarknaden paverkas tydligt av att banker, daribland rapportérerna for
Swestr, forsoker minska storleken pa sina balansrakningar infor arsskiftet. Anled-
ningen till detta &r bland annat att de pa marginalen vill minimera den resolutionsav-
gift och den riskskatt som de ska betala baserat pa storleken f6r vissa balansraknings-
poster vid arsskiftet.?82°

Detta syns i underlaget for Swestr genom noterbart farre transaktioner och lagre
totalvolym den 30 december 2022, se diagram A3.5. Det syns dven i det faktum att
antalet rapportorer som hade Swestr-transaktioner var lagre den 30 december 2022,
se diagram A3.6. Transaktionerna genomfordes 6verlag ocksa till markant lagre réantor
den aktuella dagen. Darfor noterades Swestr den 30 december 2022 till -9,038 pro-
cent, det vill siga omkring 11,4 procentenheter ldgre dn vardedagen dessférinnan.

28 Qvanstaende beskrivning av underlaget for resolutionsavgiften respektive for riskskatten ar mycket for-
enklad. For mer detaljer, se exempelvis Riksgdldens webbplats angaende resolutionsavgiften respektive lag
(2021:1256) om riskskatt for kreditinstitut angaende riskskatten.

29 Transaktioner av den typ som utgor underlag for Swestr 6kar underlaget for resolutionsavgiften och risk-
skatten. Darfor erbjuder bankerna oftast noterbart lagre placeringsrantor 6ver arsskiftet jamfort med arets
ovriga dagar och forsoker dven styra om kundernas 6verskottslikviditet till andra placeringsmojligheter som
inte ligger pa bankernas balansrakning, exempelvis till penningmarknadsinstrument sdsom statsskuldvaxlar.
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