SVERIGES
RIKSBANK

Finansinspektionen
Box 7821

103 97 Stockholm SVERIGES RIKSBANK

SE-103 37 Stockholm
(Brunkebergstorg 11)

Tel +46 8 787 00 00

Fax +46 8 21 05 31
registratorn@riksbank.se
www.riksbank.se

DNR 2017-00384

ER REF FI Dnr 17-5072

Remissyttrande om Forslag till anpassning av transparensregler enligt Mifid 2/Mifir 2017-05-03

Riksbanken tycker att transparensen inom alla delar av det finansiella systemet bér 6ka.
Riksbanken anser att en hég grad av transparens leder till en stabilare finansiell sektor.
Riksbanken vilkomnar ddrfér de striktare transparensreglerna i Mifid 2/Mifir. Riksbanken
har inga invdndningar mot Finansinspektions stdllningstagande i remissen betrdffande hur
transparensreglerna i Mifid 2/Mifir ska inféras fér svenska obligationer. Riksbanken anser
dock att det pad sikt inte bér finnas ndgra undantag frdn transparensreglerna i Mifid 2/Mifir
pa de svenska obligationsmarknaderna. Riksbanken vill dven framhdlla vikten av att
transparensen vid handeln i vissa typer av svenska obligationer inte férsdmras jdmfért med
situationen i dagsldget till féljd av att dessa obligationer initialt undantas i vissa avseenden
fran transparensreglerna i Mifid 2/Mifir.

Enligt Riksbanken dr en hog grad av transparens i det finansiella systemet viktigt for den
finansiella stabiliteteten. Riksbanken anser darfor att transparensen pa de svenska
obligationsmarknaderna bor 6ka. En hog grad av transparens vid obligationshandel
underlattar for mindre aktorer att fa tillgang till sa mma prisinformation som stérre aktorer,
vilket Riksbanken anser leder till att fortroendet for marknaderna 6kar och att funktionen pa
marknaderna kan férbattras. Inférandet av Mifid 2/Mifir kommer att innebara en forbattrad
transparens pa de svenska obligationsmarknaderna, vilket Riksbanken valkomnar. Detta
galler i synnerhet vid handel av de statsobligationer och sdkerstallda obligationer, sa kallade
benchmarks, som redan fran bérjan fullt ut kommer att omfattas av de nya
transparensreglerna.

Nar Mifid 2/Mifir trader ikraft infors betydligt striktare transperensregler pa de svenska
obligationsmarknaderna. Ett snabbt inférande av sadana strikta transparensregler skulle
kunna leda till problem med likviditeten och funktionaliteten fér dessa marknader och for de
obligationer som handlas pa dessa. For att inte riskera att skada marknadernas funktionssatt
kan darfér undantag fran transparensreglerna i vissa avseenden, och under sarskilda
omstandigheter, vara motiverade. Det géller i synnerhet fér marknader eller obligationer
som i dagslaget har en begransad omsattning och marknadslikviditet. Ett exempel pa en
sadan marknad ar den svenska foretagsobligationsmarknaden. Sddana undantag far dock
inte leda till att den langsiktiga grundprincipen om 6kad transparens frangas. Riksbanken har
darfor inte nagra invandningar mot Finansinspektionens preliminara stallningstagande om
att det for en del svenska obligationer infors ett temporart undantag i vissa avseenden fran
transparensreglerna i Mifid 2/Mifir.
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Riksbanken anser dock att alla obligationer i Sverige pa sikt bor omfattas fullt ut av
tranparensreglerna i Mifid 2/Mifir. Det ar dessutom viktigt att ett eventuellt inférande av
sadana undantag vid handeln av vissa obligationer atminstone inte leder till att
transparensen pa de svenska obligationsmarknaderna forsamras jamfort med situationen i
nulaget. | synnerhet bor atminstone information pa aggregerad niva goras tillgénglig senast
klockan 9.00 dagen efter handeln fér handel i de obligationer for vilken sadan information
tillhandhalls idag.

Beslut i detta drende har fattats av avdelningschefen Kasper Roszbach efter féredragning av
Jonas Soderberg.

Kasper Roszbach

Jonas Soderberg
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