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FINANSMARKNADSENKATEN VAREN 2020

Sammanfattning

Sedan hésten 2018 skickar Riksbanken tva gdnger per dr ut Finansmarknadsenkdten till
aktérer pd de svenska réinte- och valutamarknaderna.® Syftet med enkdten ér att fé en
samlad bild av aktérernas syn pa de svenska finansiella marknaderna — hur dessa fungerar,
hur marknadsaktiviteten ser ut och vilka risker som aktdrerna ser framéver i det svenska
finansiella systemet. | denna rapport redovisas resultaten fran den enkét som besvarades
under perioden 27 april till 10 maj 2020.%2 Redovisningen baseras endast pd aktérernas svar
och redogér inte fér Riksbankens bedémningar.?

I vdrens enkdt har 49 aktérer av 104 tillfrégade svarat pd enkdten. Det innebdr en
svarsfrekvens pa 47 procent. Det dr Iégre ¢in vid tidigare Finansmarknadsenkdter da
svarsfrekvensen har legat mellan 56 och 67 procent.

Osadkert ekonomiskt lage

Sedan mitten av mars har coronapandemin och de mycket omfattande atgarder som satts in
for att dampa smittspridningen kraftigt bromsat aktiviteten i den globala ekonomin. Den
dramatiska utvecklingen har helt férandrat de ekonomiska utsikterna for saval Sverige som
omvarlden. Osakerheten kring hur samhéllsekonomin kommer att klara av krisen har
reflekterats i kraftiga rorelser pa de finansiella marknaderna. Respondenterna i denna enkat
har visserligen lamnat sina svar under perioden 27 april till 10 maj da de finansiella
marknaderna hade lamnat den mest volatila perioden som infoll under mitten av mars
manad. Men saval volatiliteten som osdkerheten kring den finansiella och ekonomiska
utvecklingen framover fanns anda i hog grad kvar under undersokningsperioden.

Enkatresultat — varen 2020

Konsekvenserna for ekonomin och de finansiella marknaderna till f6ljd av coronapandemin
ar den riskfaktor som aktérerna oftast némner

Nar aktorerna ombeds beskriva vilka externa handelser som riskerar att paverka det svenska
finansiella systemet negativt framdver namns konsekvenserna av coronapandemin som en
viktig faktor. Global recession, hog volatilitet pa rante- och valutamarknaderna och risken att
aktorer slas ut eller forsvinner fran de finansiella marknaderna tas ocksa upp som viktiga
faktorer.

En majoritet av akt6érerna anser sig ta laga eller neutrala risker

Fyra tiondelar av aktorerna beskriver sitt generella risktagande som lagt eller mycket lagt. Lika
manga beskriver det som neutralt. Drygt hélften anser sig ocksa ha minskat sitt risktagande
under de senaste sex manaderna. Anledningen till detta ar enligt aktorerna att osakerheten
och volatiliteten 6kat och likviditeten forsamrats pa de finansiella marknaderna till foljd av
coronapandemin.

Valutamarknaden for svenska kronor upplevs fungera val givet omstandigheterna

Fyra tiondelar av aktorerna anser att marknaden for valutahandel i den svenska kronan
fungerar bra och var femte aktor anser att den fungerar daligt. Detta ar en forsamring sedan
hosten da halften ansag att marknaden fungerade bra och endast var sjunde ansag att den

1Varje halvar mellan 2008 och 2017 genomférde Riksbanken en riskenkét med syfte att ge en samlad bild av aktérernas syn pa
finansiella risker och hur den finansiella marknaden fungerar. Varen 2017 pabérjades en 6versyn av formerna for Riskenkaten och denna
har resulterat i en uppdaterad enkat som omfattar funktionssatt, marknadsaktivitet, risker, risktagande och andra 6vergripande fragor
pa bade rante- och valutamarknaden. Med anledning av detta har enkaten bytt namn fran Riskenkéten till Finansmarknadsenkaten.
Finansmarknadsenkaten kompletterar de l6pande kontakter som Riksbanken har med marknadens aktorer.

2 Enkaten genomfdérdes med hjélp av enkitverktyget Epsilon, som tillhandahélls av Europeiska centralbanken (ECB). Varens enkat
skickades ut till 104 aktorer, bade svenska och utlandska, som ar aktiva pa den svenska rante- och/eller valutamarknaden.

3 Begreppet (marknads-)aktérer avser framéver de aktérer som svarat pa enkaten.



fungerade daligt. Daremot papekar ett antal aktorer att marknaden fér svenska kronor har
fungerat battre an marknaderna for andra jamférbara valutor under coronakrisen.

Pa fragan om de ser nagon viktig faktor som framdver kan komma att paverka hur
marknaden fungerar svarade de flesta akt6rerna att framfor allt effekterna av atgarderna for
att begransa coronapandemin kan komma att paverka hur marknaden fungerar. Att banker
inte kan eller vill formedla affarer som marknadsgaranter mellan olika aktorer och att
likviditeten fortsatt ar Iag ndmns ocksa som negativt paverkande faktorer.

Svenska rantemarknaden upplevs fungera simre an tidigare

Drygt fyra tiondelar av aktérerna anser att rantemarknaden generellt fungerar daligt eller
mycket daligt, vilket ar nastan dubbelt sa manga som de som tycker att den fungerar bra. Det
ar ungefar samma forhallande som i hostas. Det ar daremot fler an i hostas som tycker att
likviditeten pa foretagsobligationsmarknaden och marknaden fér sakerstallda obligationer ar
dalig eller mycket dalig. Liksom for valutamarknaden anser manga aktérer att effekterna av
coronapandemin kan paverka hur rantemarknaderna fungerar framover.

Elektroniska hjdlpmedel anvinds ofta av aktérerna pa marknaden fér valutahandel i
svenska kronan

| stort sett alla svarande som &r aktiva pa marknaden for valutahandel i den svenska kronan
uppger att de anvander elektroniska handelsplattformar i sin handel, varav halften uppger att
de alltid anvander dem. Jamfort med enkéaten i hostas ar det dock en liten forskjutning av
andelen som sager sig alltid anvanda elektroniska handelsplattformar till andelen som sager
sig anvanda dem ofta. Sju av tio av valutamarknadsaktrerna uppger att de séllan eller aldrig
anvander algoritmer och detta ar fler an i hostas. Vad galler handeln med svenska
statsobligationer sa uppger var tredje aktor att de anvander elektroniska handelsplattformar,
vilket &r en minskning sedan i hostas da halften uppgav att de gjorde det. Det ar fortfarande
mycket ovanligt att anvanda algoritmbaserad handel for obligationer.
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Risker och riskfaktorer

Konsekvenser for ekonomin och de finansiella marknaderna till
foljd av coronapandemin ar den riskfaktor som aktérerna oftast
namner

| enkaten bad vi aktdrerna att beskriva vilka externa handelser som riskerar att paverka det
svenska finansiella systemet negativt de kommande sex manaderna. Den riskfaktor som flest
aktorer har uppgett att de oroar sig for ar fortsatt spridning av coronaviruset och
konsekvenser for ekonomin och de finansiella marknaderna till féljd av spridningen. Flera
aktorer namner dessutom risker med global recession, hog volatilitet pa rante- och
valutamarknaden samt risken for att aktorer slas ut eller forsvinner fran de finansiella
marknaderna, vilket skulle kunna leda till minskad marknadslikviditet. Ett antal aktorer tar
dven upp cyberrisker samt nya regleringar och rapporteringskrav. Andra riskfaktorer som
namns ar kredit- och likviditetsrisker, risker forknippade med den svenska bostadsmarknaden
samt klimatrisker, men dessa riskfaktorer namns av betydligt farre svarande &n vid tidigare
enkater.

En majoritet av aktorerna anser sig ta laga eller neutrala risker

Jamfort med enkdten under hésten 2019 ar det en lagre andel som svarar att de tar hoga
risker i termer av positionering. Fyra tiondelar av aktorerna beskriver sitt generella
risktagande som lagt eller mycket Iagt. Lika manga beskriver det som neutralt (det vill séga
varken hogt eller 1agt, se diagram 1). Endast en sjattedel av aktorerna beskriver sitt
risktagande som hogt och inga aktorer anser att de tar mycket hoga risker.

Aktorerna fick dven svara pa om de anser sig ha férandrat sitt risktagande de
senaste sex manaderna. Drygt hélften anser sig ha minskat sitt risktagande medan knappt
fyra av tio sager sig ta lika stora risker som tidigare, vilket illustreras i diagram 2. Delgruppen
investerare uppger sig i hog grad ligga kvar med samma riskexponering som tidigare.
Marknadsgaranter och emittenter uppger sig i hégre grad ha minskat sin riskexponering.*
Anledningen till detta ar enligt aktorerna att osdkerheten och volatiliteten 6kat och
likviditeten forsamrats pa de finansiella marknaderna till fljd av coronapandemin.

Aktorerna fick ocksa uppge hur val forberedda de bedémer sig vara pa att hantera
ett antal riskfaktorer: kredit- och motpartsrisker, marknadsrisker, legala risker,
likviditetsrisker, cyberrisker och klimatrelaterade risker.> De allra flesta anser sig generellt vara
val forberedda nar det géller kredit- och motpartsrisker, marknadsrisker och likviditetsrisker,
men endast héalften anser sig vara vél forberedda néar det galler legala risker som exempelvis
forandrad lagstiftning eller compliancerisker. Bara var tredje aktor anser sig vara val
forberedd pa att hantera cyberrisker, vilket ar oforandrat sedan hostens enkat. Endast tre av
tio anser sig vara val forberedda for klimatrisker. En relativt stor andel av aktorerna uppger
dock att de inte har nagon uppfattning om hur val forberedda de ar infor cyberrisker (var
femte svarande) respektive klimatrelaterade risker (var fjarde svarande).

4 Respondenterna har fatt klassificera sin roll pd marknaden som antingen emittent/lantagare, investerare/placerare eller
marknadsgarant/aterforsaljare.

5 Med (marknads-)likviditet avses har méjligheten att snabbt kunna omsétta stora volymer av ett finansiellt instrument till en lag
transaktionskostnad utan att transaktionen paverkar marknadspriset pa instrumentet ndmnvart. Se dven Marknadslikviditeten pa den
svenska obligationsmarknaden och dess betydelse for finansiell stabilitet, fordjupning i Finansiell stabilitet 2016:1, Sveriges riksbank.



Diagram 1. Hur bedomer ni att ert risktagande pa marknaden generellt &r
positionerat idag?
Andel av antal svar, procent
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10%

5%

0%
Tar mycket Tarhodga Tarneutral Tarldga Tar mycket
hoga risker risker risk risker laga risker

B Varen 2020 ® Varen 2019
B Hosten 2019 B Hoésten 2018

Anm: 45 svar totalt (varen 2020).

Diagram 2. Hur bedémer ni att ert risktagande pa marknaden har férandrats
under de senaste 6 manaderna?
Andel av antal svar, procent

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
Okat starkt Okat ndgot Varken dkat Minskat ~ Minskat
eller nagot starkt
minskat
B Varen 2020 M Varen 2019
B Hosten 2019 B Hoésten 2018

Anm. 49 svar totalt (varen 2020).
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Marknaden for valutahandel i svenska kronan

Valutamarknaden f6ér svenska kronor upplevs fungera val givet
omstandigheterna

Fyra av tio aktorer anser att marknaden for valutahandel i den svenska kronan fungerar bra
och var femte att den fungerar daligt eller mycket daligt (se diagram 3). Jamfort med
Finansmarknadsenkaten hosten 2019 ar det en nagot hogre andel som svarar att de tycker
att marknaden fungerar daligt eller mycket daligt. Flera aktorer framhaller liksom tidigare att
marknadslikviditeten ar viktig for hur val marknaden upplevs fungera. De menar att det
framst ar en férsamring av marknadslikviditeten som gor att marknaden nu fungerar samre. |
det avseendet framhaller dock flera att kronmarknaden har fungerat battre an marknaderna
for andra jamférbara valutor under coronakrisen. Dessutom uppger aktérerna att marknaden
fungerade béttre och att likviditeten var béattre vid svarstillfallet &n vad de var i marsi ar, da
marknadsturbulensen var som varst.

Diagram 3. Vad ir er bedomning av funktionssittet pa marknaden for SEK for

narvarande?
Andel av antal svar, procent
60%
50%
40%
30%
20%
10% II
0% EENnm |
Fungerar Fungerar Fungerar Fungerar Fungerar Ingen
mycket bra bra varken bra  daligt mycket uppfattning
eller daligt daligt
B Varen 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm: 30 svar totalt (varen 2020).

Aktorerna fick ocksa svara pa om de ser nagon viktig faktor som framover kan komma att
paverka hur marknaden fungerar. De flesta aktorerna anger da att framfor allt effekterna av
atgarderna for att begrénsa coronapandemin kan komma att paverka hur marknaden
fungerar. Aktérerna namner dven att de upplever att manga banker blivit alitmer ovilliga eller
sager sig sakna mojlighet att formedla affarer som marknadsgaranter mellan olika aktoérer.
Detta uppges leda till att marknaden fungerar daligt i dagslaget och riskerar att gora det dven
framover. Lagre likviditet pa grund av att aktorer valjer att dra sig ur marknaden namns ocksa
som en negativ faktor.

| enkdten bad vi aktorerna att bedéma marknadslikviditeten pa avista- respektive
terminsmarknaden (inklusive marknaden fér valutaswappar®) fér svenska kronan gentemot
dvriga G10-valutor.” Likviditeten pa bada dessa marknader uppges ha férsimrats ngot
jamfort med vid hostens enkat. Framfor allt ar det en 6kning i andelen som svarar att

6 En valutaswap (eller FX-swap) ar ett avtal mellan tva parter om att byta en viss valuta mot en annan valuta under en i forvag bestdmd
tidsperiod och i enlighet med vissa villkor.

7 G10-valutorna utgdrs av de tio mest handlade valutorna i véarlden: amerikansk dollar, euro, brittiskt pund, japansk yen, australisk dollar,
nyzeeldndsk dollar, kanadensisk dollar, schweizerfranc, norsk krone och svensk krona.



likviditeten pa terminsmarknaden &r dalig. Tre av tio svarar i varens enkat att likviditeten
saval pa terminsmarknaden som pa avistamarknaden ar dalig, vilket r en storre andel an vid
hostens enkat da endast tva av tio uppgav detta som svar. Ingen uppger att likviditeten pa
dessa marknader ar mycket dalig. En fjardedel av aktérerna bedémer att likviditeten pa bade
avista- och terminsmarknaden ar god. Dessa resultat redovisas i diagram 4 och 5. Att
marknadslikviditeten pa avista- och terminsmarknaderna forsamrats framkommer ocksa da
aktorerna bedémer forandringen i likviditet pa dessa marknader. Knappt tva tredjedelar
uppger att likviditeten pa avistamarknaden har forsamrats. Motsvarande andel for
terminsmarknaden ar knappt tre fjardedelar. Dessa resultat finns i diagram 17 och 18 i Bilaga
1.

Diagram 4. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten for ndrvarande pa

avistamarknaden for SEK (gentemot G10-valutorna)?
Andel av antal svar, i procent

60%
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10%
w L []
Mycket bra Bra Varken bra Dalig Mycket Ingen
eller dalig dalig uppfattning
B Viaren 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm: 31 svar totalt (varen 2020).

Diagram 5. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten for ndrvarande pa
terminsmarknaden fér SEK (gentemot G10-valutorna)?
Andel av antal svar, procent

60%
50%
40%
30%
20%
10%
o W | [ |
Mycket bra Bra Varken bra Dalig Mycket Ingen
eller dalig dalig  uppfattning
B Varen 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm: 31 svar totalt (varen 2020).

Slutligen bad vi aktérerna att ocksa bedéma vilka drivkrafter som de anser har varit de
viktigaste bakom den svenska kronans kursutveckling under de senaste sex manaderna.
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Aterigen anger aktérerna att konsekvenserna av coronapandemin har varit den framsta
faktorn. Nagra aktérer namner dven Riksbankens penningpolitik som den viktigaste
drivkraften.



Den svenska rantemarknaden

Svenska rantemarknaden upplevs fungera samre an tidigare

Det ar fortsatt ungefar fyra tiondelar som anser att den svenska rantemarknaden fungerar
daligt eller mycket daligt (se diagram 6). Var fjarde svarande anser dock att rantemarknaden
fungerar bra, vilket ar en nagot hogre andel 4n i senaste enkaten. Knappt tre tiondelar av
aktorerna anser att marknaden varken fungerar bra eller daligt, vilket &r en minskning jamfort
rapporten fran hosten 2019. Jamfort med i hostas ar det ocksa en storre skillnad mellan hur
olika aktorer upplever att den svenska rantemarknaden fungerar generellt. Bland de olika
typerna av aktorer (emittenter, investerare och marknadsgaranter) ar det framfor allt
investerarna som anser att marknaden fungerar daligt eller mycket daligt. Emittenter svarar i
stéllet oftare dn andra att marknaden generellt fungerar val.

Diagram 6. Vad ar er bedomning av den svenska rantemarknadens funktionssatt

for ndrvarande?

Andel av antal svar, procent
45%

40%

35%

30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

Fungerar  Fungerar  Fungerar  Fungerar  Fungerar

mycket bra bra varken bra daligt mycket
eller daligt daligt
B Varen 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm. 35 svar totalt (varen 2020).

Aktorerna fick dven uppge den framsta anledningen till sina svar. En majoritet av de som
anser att rantemarknaden fungerar daligt ndmner att likviditeten ar dalig. Manga aktorer
namner konsekvenserna av coronapandemin som en anledning till detta, men dven
Riksbankens statsobligationskdp. En annan anledning som ndmns dr att marknadsgaranterna
i mindre utstrackning kan eller vill formedla affarer mellan olika aktérer och darfor inte
underhaller marknaden pa samma sitt som tidigare. Delmarknaderna fér ranteswappar® och
sakerstallda obligationer upplevs dock fungera battre an till exempel marknaden for
statsobligationer.

Marknadslikviditeten pa sekundarmarknaden for statsskuldsvaxlar anses for
narvarande vara dalig eller mycket dalig enligt nastan halften av de svarande (se diagram 7).
Generellt sett betraktar investerare likviditeten som samre an till exempel emittenter (se
diagram 19 i Bilaga 1). Resultaten ar ungefar i linje med svaren i Finansmarknadsenkaten
hosten 2019, men det &r fler som upplever likviditeten som dalig och farre som upplever den
som mycket dalig.

8 En ranteswap &r ett avtal mellan tva parter om att byta en viss rdnta mot en annan ranta under en i forvag bestamd tidsperiod och i
enlighet med vissa villkor. | enkaten bad vi aktérerna bedéma funktionssatt och marknadslikviditet i rinteswappar (SEK/SEK).



Diagram 7. Vad ar er bedomning av marknadslikviditeten fér narvarande pa
sekunddrmarknaden for statsskuldsvaxlar?
Andel av antal svar, procent

50%
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30%
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20%
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10%

5%

0%

Mycket bra Bra Varken bra  Dalig Mycket Ingen

eller dalig dalig  uppfattning
B Varen 2020 M Vvaren 2019
B Hosten 2019 H Hosten 2018

Anm: 35 svar totalt (varen 2020).
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Tre av tio svarande anser att marknadslikviditeten pa sekundarmarknaden fér bade reala och
nominella obligationer &r dalig eller mycket dalig (se diagram 8 och 9 samt diagram 23 i Bilaga
1 for tidigare historik). En stor andel svarande uppger dock att de saknar uppfattning, framfor
allt nar det galler reala statsobligationer.

Diagram 8. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten for ndrvarande pa
sekunddrmarknaden for nominella statsobligationer?
Andel av antal svar, procent
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eller dalig dalig  uppfattning

B Varen 2020
B Hosten 2019

Anm: 35 svar totalt (varen 2020).

9



Diagram 9. Vad ar er bedomning av marknadslikviditeten for ndrvarande pa
sekunddrmarknaden for reala statsobligationer?
Andel av antal svar, procent
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0%
Mycket bra Bra Varken bra Dalig Mycket Ingen
eller dalig dalig  uppfattning

B Varen 2020
B Hosten 2019

Anm: 34 svar totalt (varen 2020).

Marknadslikviditeten pa sekundarmarknaden for sakerstallda obligationer anses av en
femtedel av de svarande vara bra, vilket ar nagot farre an vid hostens enkét da en fjardedel
ansag den vara bra (se diagram 10). Ingen respondent anser langre att marknadslikviditeten
for sakerstéllda obligationer dr mycket bra. En fjardedel av aktorerna svarar att de inte har
nagon uppfattning.

Diagram 10. Vad ar er bedémning av marknadslikviditeten for nirvarande pa

sekunddrmarknaden for sdkerstallda obligationer?

Andel av antal svar, procent

50%

40%

30%

20%

10% II

o il I

Mycket bra Bra Varken bra Dalig Mycket Ingen

eller dalig dalig  uppfattning
B Varen 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm: 35 svar totalt (varen 2020).

Marknadslikviditeten for ranteswappar anses fortfarande vara god eller mycket god enligt
drygt halften av aktérerna. Detta &r en nagot lagre andel an i hostas da tva tredjedelar ansag
att likviditeten var god eller mycket god (se diagram 22 i Bilaga 1). En femtedel av aktorerna
anger att de saknar uppfattning.

Drygt fyra tiondelar av aktérerna anger att marknadslikviditeten pa
sekundarmarknaden for foretagsobligationer, bade med hogt kreditbetyg (pa engelska
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investment grade®) och lagt kreditbetyg (pa engelska high yield™©), ir dalig eller mycket dalig
(se diagram 11 och 12). Det ar en kraftig 6kning jamfort med svaren i hostens enkat da
knappt tva av tio ansag att marknadslikviditeten var dalig eller mycket dalig. Det &r framfor
allt investerarna som anser att likviditeten ar dalig medan marknadsgaranterna inte upplever
likviditeten som ett lika stort problem. Andelen svarande som anger att de inte har nagon
uppfattning ar mycket stor. For féretagsobligationer med hogt kreditbetyg &r det knappt fyra
av tio som svarar att de inte har nagon uppfattning och for foretagsobligationer med lagt
kreditbetyg &r det halften som svarar att de inte har nagon uppfattning.

Diagram 11. Vad ar er bedomning av marknadslikviditeten for narvarande pa

sekundarmarknaden for féretagsobligationer, investment grade?

Andel av antal svar, procent

70%
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20%
10% I
0% -

Mycket bra Bra Varken bra Dalig Mycket Ingen

eller dalig dalig  uppfattning
B Varen 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm: 34 svar totalt (varen 2020).

Diagram 12. Vad ar er bedémning av marknadslikviditeten for nirvarande pa
sekunddrmarknaden for féretagsobligationer, high yield?
Andel av antal svar, procent

70%
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20%

10% I. II
0% .

Mycket bra Bra Varken bra Dalig Mycket Ingen

eller dalig dalig  uppfattning
B Varen 2020 Varen 2019
B Hosten 2019 Hosten 2018

Anm: 34 svar totalt (varen 2020).

9 Motsvarande ett kreditbetyg pa som lagst BBB- eller motsvarande.
10 Motsvarande ett kreditbetyg pa BB till C eller motsvarande.
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| enkaten fick aktérerna for forsta gangen ange sin uppfattning om marknadslikviditeten pa
sekundarmarknaden for foretagscertifikat. Knappt hélften av de svarande bedémer
marknadslikviditeten som dalig eller mycket dalig (se diagram 13). Nastan tre av tio anger att
de inte har nagon uppfattning.

Diagram 13. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten for nirvarande pa

sekunddrmarknaden for féretagscertifikat?

Andel av antal svar, procent
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Anm: 35 svar totalt.

Aktorerna fick dven bedéma hur marknadslikviditeten pa sekundarmarknaden foréandrats de
senaste sex manaderna och beskriva vilka drivkrafter de anser har varit de viktigaste.! |
princip alla aktérer som éverhuvudtaget uppger sig ha en uppfattning anser att
marknadslikviditeten pa sekundarmarknaden, for samtliga svenska rantebarande
tillgangsslag, ar oforandrad eller forsamrad.

Det ar framfor allt for sakerstallda obligationer, foretagsobligationer och
foretagscertifikat som aktérerna upplever att marknadslikviditeten férsamrats. Tva
tredjedelar av dem ser en forsamring for dessa tillgangsslag. Likviditeten for resterande
tillgangsslag (statsskuldvaxlar, nominella och reala statsobligationer samt ranteswappar)
anses inte ha férsamrats lika mycket. Mellan en och tva femtedelar av de svarande anser att
marknadslikviditeten for dessa tillgangsslag har blivit nagot samre eller mycket samre de
senaste sex manaderna.

Konsekvenser for bade ekonomin och de finansiella marknaderna med anledning av
coronapandemin uppges som den framsta drivkraften bakom féréandringen av
marknadslikviditeten de senaste sex manaderna. Liksom vid tidigare undersokningar namns
aven kreditrisker, regleringar, bankers ovilja att agera marknadsgaranter samt Riksbankens
kop av rantepapper som likviditetspaverkande faktorer.

Fortsatta negativa konsekvenser till féljd av pandemin anses av manga aktorer
kunna paverka marknadens satt att fungera framéver. Flera svarande namner dven att om
antalet marknadsgaranter fortsatter minska ar detta en viktig faktor som kan paverka
marknaden negativt framéver. Aven Riksbankens kép av rantepapper och en dkad statsskuld
bedéms kunna komma att paverka marknaden.

11 Sekundarmarknaden for statsskuldsvixlar, statsobligationer, sikerstdllda obligationer, foretagsobligationer, foretagscertifikat,
rdnteswappar (SEK/SEK), repor med statspapper, repor med séikerstillda obligationer och FRA-kontrakt.
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Elektroniska hjalpmedel

Elektroniska hjalpmedel anvands ofta av aktorerna pa
marknaden for valutahandel i svenska kronan

| vilken utstrackning elektroniska hjdlpmedel anvands i handeln skiljer sig liksom vid tidigare
enkattillfallen stort mellan de aktérer som ar aktiva pa kronmarknaden och de som éar aktiva
pa rantemarknaden. | stort sett samtliga akt6rer pa kronmarknaden uppger att de anvander
elektroniska handelsplattformar i sin handel med svenska kronan (se diagram 24 i Bilaga 1).%?
Jamfort med resultatet i Finansmarknadsenkaten hosten 2019 ar det nagot farre som uppger
sig alltid anvanda elektroniska plattformar och i stéllet nagot fler som anger att de ofta
anvander dem. En orsak till detta ar sannolikt att handel generellt sett blir mer manuell i tider
av stora rorelser pa de finansiella marknaderna, vilket far stéd av kommentarer som ldmnats i
de 6ppna svaren.

Drygt en femtedel av aktérerna som &r aktiva pa marknaden for valutahandel i den
svenska kronan uppger sig ofta anvdnda algoritmer i sin handel med svenska kronan, medan
tva femtedelar uppger sig aldrig anvinda dem (se diagram 25 i Bilaga 1).1% Jamfért med
resultatet senast ar det en storre andel som uppger att de aldrig eller séllan anvander
algoritmer. Anledningen ar sannolikt densamma som fér minskningen i anvandning av
elektroniska handelsplattformar.

Jamfért med i valutahandeln ar elektroniska hjalpmedel fortfarande relativt ovanliga
i handeln med svenska statsobligationer, sarskilt ndr det kommer till algoritmbaserad handel.
Tre av tio svarande anger att de ofta eller alltid anvander elektroniska plattformar. Det &r
nagot farre an vid den senaste enkaten da halften angav att de anvande elektroniska
plattformar (se diagram 26 i Bilaga 1). Tva tredjedelar uppger att de sillan eller aldrig
anvander algoritmer i sin handel (se diagram 27 i Bilaga 1), och de flesta svarar att de heller
inte okat sin anvandning de senaste sex manaderna.

12 Elektroniska handelsplattformar &r datoriserade handelsrum som férmedlar kontakten mellan kdpare och séljare samt tillhandahaller
information om de aktuella priserna for olika valutapar.

13 Algoritmer ar matematiska modeller och formler som i valutahandeln skapar specifika uppsattningar av regler utifran vilka exempelvis
order kan laggas och transaktioner genomforas.

13
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BILAGA 1

Diagram 14. Vilken marknad ar ni huvudsakligen aktiva pa?
Andel av antal svar, procent
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Den svenska Valutamarknaden i Bade den svenska
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valutamarknaden i SEK
R i ungefar lika stor
[ Varen 2019 omfattning

¥ Hosten 2018

B Varen 2020
B Hosten 2019
Anm: 49 svar totalt (varen 2020).

Diagram 16. Vilken sektor tillhor ni primart?
Andel av antal svar, procent
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B Varen 2020
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Anm: 49 svar totalt (varen 2020).

Diagram 15. Vilken roll har ni priméart pa den marknaden/de marknaderna?
Andel av antal svar, procent
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30%
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B Varen 2020
B Hosten 2019
Anm: 49 svar totalt (varen 2020).



Diagram 17. Hur bedémer ni att marknadslikviditeten i SEK har forandrats

under de senaste 6 manaderna pa avistamarknaden?
Andel av antal svar, procent
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M Vvaren 2019
M Hoésten 2018

B Varen 2020
B Hgsten 2019
Anm: 31 svar totalt (varen 2020).

Diagram 19. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten fér ndrvarande
pa sekunddrmarknaden for statsskuldsvaxlar?
Andel av antal svar for varje kategori, procent
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Anm: 35 svar totalt, varav 15 emittenter, 8 marknadsgaranter, 12 investerare.

Diagram 21. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten for narvarande
pa sekundirmarknaden for reala statsobligationer?

Andel av antal svar for varje kategori, procent
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B Emittent [ Placerare
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Anm: 35 svar totalt, varav 15 emittenter, 8 marknadsgaranter, 12 investerare.

FINANSMARKNADSENKATEN VAREN 2020 15

Diagram 18. Hur bedémer ni att marknadslikviditeten i SEK har férandrats
under de senaste 6 manaderna pa terminsmarknaden?
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Anm: 31 svar totalt (varen 2020).

Diagram 20. Vad &r er bedémning av marknadslikviditeten fér ndrvarande
pa sekundarmarknaden for nominella statsobligationer?
Andel av antal svar for varje kategori, procent
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Anm: 35 svar totalt, varav 15 emittenter, 8 marknadsgaranter, 12 investerare.



Diagram 22. Vad ar er bedémning av marknadslikviditeten for narvarande
pa sekunddrmarknaden for ranteswappar (SEK/SEK)?
Andel av antal svar, procent
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Anm: 35 svar totalt (varen 2020).

Diagram 24. | vilken utstrickning anvander ni elektroniska plattformari er
valutahandel med SEK?

Andel av antal svar, procent
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M Vvaren 2019
M Hésten 2018

B Varen 2020
B Hgsten 2019
Anm: 35 svar totalt (varen 2020).

Diagram 26. | vilken utstréckning anvander ni elektroniska plattformari er
handel med svenska statsobligationer?

Andel av antal svar, procent
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Anm: 35 svar totalt (varen 2020).

Diagram 23. Vad ar din bedomning av marknadslikviditeten for narvarande
pa sekunddrmarknaden for statsobligationer?

Andel av antal svar, procent
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Anm: 45 svar (hosten 2018) och 51 svar (varen 2019) totalt. Sedan hosten 2019 delas
fragan istéllet upp i kategorierna reala och nominella statsobligationer (se diagram 8 och
9).

Diagram 25. I vilken utstrdckning anvander ni algoritmer i er valutahandel
med SEK?

Andel av antal svar, procent
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Anm: 35 svar totalt (varen 2020).

Diagram 27. | vilken utstrackning anvander ni algoritmer i er handel med
svenska statsobligationer?

Andel av antal svar, procent
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Anm: 34 svar totalt (varen 2020).
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