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Valkommen till forum for referensrantor!



g Age n d a BAK

Uppfoljning av tidigare forum

Anvandning av Swestr, OlS-marknad och forsta Swestr-obligationen — Riksbanken

Okad emissionsvolym av Riksbankscertifikat — Riksbanken, Per Asberg Sommar

Fortsatt utveckling av Swestr - Riksbanken berattar om pagaende remiss, Ingrid Wallin
Johansson

Bankforeningen informerar om status i arbetsgruppen — Bankforeningen, Jonny Sylvén

Fri diskussion
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Uppfoljning av tidigare forum



Stina statistik

Fixed Income Market Reporters

Danske Consensus

Nordea Bank

SEB (Skandinaviska Enskilda Banken)
Svenska Handelsbanken

Swedbank

Barclays Capital*

Matwest Markets Plc* (former Royal Bank of
Scotland)
*Only counterparty to Swedish National Debt office.

Kalla: Riksbankens Selma databas som finns pa hemsidan
(REP=Reporter, CUSE=Swedish Customer, OMM= Other Market Maker, CUFO=Non Swedish Customer)
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Stina omsattning

Fel i Stina rapportering uppdagades i borjan

STINA Mdr SEK omsatt
av december 2022 Dec.23 il
. 10-feb-23
En OMM hade rapporterat felaktigt och -
) o ) oMM 11,3 Other Market Maker
blast upp omsattningen avsevart REP 1 Reporters
. e e . CUFO 65,2 MNon Swedish Customers
Storsta omsattning idag mot Utlandska _
CUSE 2,25 Swedish Customers
kunder Totalt 78,75
Reporters (dvs Svenska market makers) har
under denna period inte rapporterat nagra Kalla: Riksbanken/SELMA

Stina affarer alls



RIKSBANK

Anvandning av Swestr

OlS-marknaden och forsta Swestr-obligationen



@ Swestr OIS och Stina (dec-22 till 10 feb-23)

* Swestr OIS borjade clearasi sep 2022 pa Nasdaq och i
mitten av dec 2022 pa LCH.
Omsattningen under perioden ar dubbelt s stor som i
Stina-kontrakt

* Destr OIS borjade clearas pa LCH i dec 2022,
Omsattning/utestaende motsv. ca 42 Mdr SEK
Ca halva volymen 2-5 ar.

MM-avtal finns

* Nowa OIS boérjade handlasi apr 2022.
Omsattning ca 1540 Mdr SEK, utestdaende volym 1670
mdr SEK
Nastan uteslutande 0-2 ar

2022-12-02
2022-12-09
2022-12-16
2022-12-23
2022-12-30
2023-01-00
2023-01-13
2023-01-20
2023-01-27
2023-02-03
2023-02-10
Totalt

* Nistan all volym med 16ptid 0-2 &r i Swestr OIS

Omsdttning (Mdr SEK)
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Utestdende (Mdr SEK)

STINA  SWESTR OIS* SWESTR OIS
0,00 0,00 1,00
2,00 0,00 1,00
4,50 8,14 9,04
0,00 0,00 8,93
1,25 0,00 9,04
0,30 0,00 8,93
13,00 9,19 11,44
9,00 8,04 21,88
10,00 41,76 42,76
1,00 0,00 42,76
37,70 93,96 126,28
78,75 C 161,09)

Kdlla: LCH och Nasdaq samt Riksbanken/SELMA
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Forsta Swestr obligationen!

» Svensk Exportkredit emitterade den forsta Swestr obligationen den 4 jan 2023

* Bloomberg pa llIA
A SEK500m, Senior Preferred, first ever SWESTR FRN issue, is now priced for Swedish Export Credit Corporation (SEK) (100% owned by the Kingdom
of Sweden), rated Aal/AA+ (both stable). Due 13 January 2025, the deal pays a coupon of SWESTR +100bp (3 month compounded), discount
margin of SWESTR +18bps.

e Koparen Skandias pressrelease

“Skandia dr vdldigt néjda i att fa méjligheten att investera i den hdr obligationen. Som en Idngsiktig investerare vill vi frimja
utvecklingen av Swestr da vi uppskattar den transparens som foérknippas med referensréntan, sdger Lars-Géran Orrevall, chef for
Skandias kapitalférvaltning”

”Da vi var en av de férsta att emittera SOFR-obligationer var det naturligt fér oss att vara med och bidra till samma utveckling ocksad i
den svenska marknaden, genom att emittera den hdr férsta Swestr-obligationen, sédger Anna Finnskog, chef for Treasury pd Svensk
Exportkredit”



SEK 3yr Swestr FRN

2% Bond Description 26 Issuer Description
Pages Issuer Information Identifiers
A Bondt Ho Name  SWEDISH EXPORT CREDIT FIGI BBG01C81P3C4
1) :“:m'” Industry Government Owned, No Guarantee (B.. ISIN XS2574362096
e Security Information ID Number ZM2642803
Mkt Iss EURO MTN Bond Ratings
16 Bond Ratings Ctry/Reg SE Currency SEK Moody's Aal
g A Rank Sr Preferred Series EMtN S&P AA+
w f"l‘i"”;”"’l’f‘_ Est Cpn 3.399030 Type Floating Composite AA+
Formula OVRNT SWES +100.000

2) Fees, Restrict

RIKSBANK

Day Cnt ACT/360 Iss Price 101.6140 Issuance & Trading
22 Coupons Maturity 01/13/2025 Reoffer 101.614 Amt Issued/Outstanding

BULLET SEK 500,000.00 (M) /
s Iss Sprd SEK 500,000.00 (M)

i) ALLQ Pricing

AORD Ok Recan Calc Type (999)STREET CONVENTION Min Piece/Increment

WTOH  Trade Hist Pricing Date 01/04/2023 2,000,000/ 2,000,000

19 CACS Corp Action  Interest Accrual Date 01/13/2023 Par Amount 2,000,000.00
36 CF Filings 1st Settle Date 01/13/2023 Book Runner DANSKE-sole
’ (N Sec News 1st Coupon Date 04/13/2023 Exchange NOT LISTED
“\H” iz CPN BASIS - COMPOUNDED DAILY SWESTR. FIVE-DAY BACKWARD-SHIFTED OBS
PERIOD AND NO LOCKOUT.




Villkor for Swestr FRN Sty

e Compounded Daily Swestr - samma som Riksbankens Swestr index

2

* Backward shifted observation period, 5 bankdagar (Lookback)*

e ar en av metoderna for att kunna betala ut kupongen kan pa ratt dag nar man
refererar till en tillbakablickande ranta

* No Lockout (dvs man fryser inte Swestr de sista dagarna i rinteperioden)

*Alternativen Lockout (fryst kupong) resp payment delay passar inte lika bra till
obligationer



Praktisk hantering av bakatblickande ranta

RIKSBANK

* Backward Shifted Observation Period ar ett satt for att praktiskt hantera att
kupongberdakningar innan utbetalning (vanligt ar 5 bankdagar, men 2 dgr forekommer)

2023;0 1-13 1st Interest Period 2023;04' 13

* o

)

5 bank dggar Observation
Shift

* Euroclear Sweden, kupongavstamning 5 bankdagar fore utbetalning, dvs kupongen maste rapporterasin i
deras portal senast kl.13 den 4 april, vilket ar mojligt eftersom Riksbanken publicerar fixingen for den 3
april kl 11 (foreslas bli kl. 9) den 4 april.
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Okad emissionsvolym av
Riksbankscertifikat

Riksbanken, Per Asberg Sommar



Riksbankens styrsystem

RIKSBANK

A
Intradagskrediter mot + n

nKompIetterande utlaningsfacilitet = styrranta + 0,75 %

Staende utlaningsfacilitet = styrranta + 0,10 %

/ / [L /S
Riksbankens Styrranta ---+-~- /7//%/7[/ / Veckovisa marknadsoperationer till Styrrantan
N

Stdende inlaningsfacilitet = Styrranta - 0,10 %

<= >
Riksbanken tillfor likviditet 0 Riksbanken drar in likviditet




Banksystemets likviditetsoverskott =1

Enhet: Miljarder SEK
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Storre delen av 6verskottet 380 mdkr 50 % av Overskottet
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Ny princip for emission av riksbankscertifikat

Huvudregel:
* Riksbanken erbjuder en volym som motsvarar banksystemets likviditetsposition gentemot Riksbanken,
med mojlighet att begransa emissionsvolymen nagot om behov uppstar

* Under en dvergangsperiod om 3 manader (14 feb —9 maj 2023) begransas emissionsvolymen med 20 mdr kr
* Ny princip innebar ny budgivningsdynamik och staller hogre krav pa motparternas likviditetsprognoser

Syfte:

e Konsistent med intentionen med korridorsystemet
e Tydligare signalering av penningpolitiken

e Starker incitamenten for interbankhandel



Ny princip for emission av Riksbankscertifikat sviuces

Konsekvenser:

 Genomsnittliga rantan for banksystemets likviditetsposition hojs med 0-5 baspunkter

 hamnariniva med styrrantan om emissionerna blir fulltecknade

* Banksystemet bedomer sjalv [amplig mangd friktionslikviditet tillganglig 6ver natten

* Bidrar pa marginalen till stramare penningpolitik



Korta marknadsrantor

RIKSBANK

Enhet: Procentenheter, avvikelse fran styrrantan
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Kommunikation v
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 |Information i PPR februari — text och faktaruta

* Kommunikation till marknaden via (AFM/FO) Bloomberg och Reuters m.fl. samt utskick
via mail till penningpolitiska motparter info.penningpolitiskmotpart@riksbank.se



mailto:info.penningpolitiskmotpart@riksbank.se

Forsta emissionstillfallet med ny princip den 14 feb

RIKSBANK

Prognos likviditetsoverskott for perioden, SEK md : 1 173

Erbjuden volym, SEK md: 1 153

Begransning, SEK md: 20

Totalt budbelopp, SEK md: 945,7

Tilldelad volym, SEK md: 945,7

Likviditet tillganglig over natten, SEK md: 227,3



Extrabilder



Hur har Riksbanken tidigare begransat
emissionsvolymen?

2008 — 2019: Begransning med ett mindre belopp i de veckovisa emissionerna

e Begransningar med mellan 15-30 mdr kr Infor arsskiften, halvarsskiften och IMM-dagar (2014-
2016)

Oktober 2019: Begransning med initialt 20-30 mdr kr i veckovisa emissioner nar steg 1 genomfordes
(som verktyg for att stabilisera dagslanerantan till dess steg 2 genomforts) och stegvis mer i takt med
att likviditetsoverskottet 6kade

April 2020: Begransning enligt principen att emissionsvolymen halls konstant till 380 mdr kr

Maj 2021: Begransning enligt 50/50-principen

TS
23 % Q=2
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Fortsatt utveckling av Swestr

Riksbanken berattar om pagaende remiss, Ingrid Wallin Johansson



Swestr: Remiss om tidigarelagd publiceringstid och 6kad
information om transaktionsunderlaget (dnr 2023-00261)

RIKSBANK

Férslag inom tva omraden

2:1 Tidigarelagd publiceringstid 3:2 Utdkad daglig information om transaktionsunderlaget

2:2 Anpassad daglig process 3:3 Regelbunden information om transaktionsunderlagets sammansattning

Remissvar skickas till swestr@riksbank.se (eller via vanlig post) senast 8 mars

__ s..:;:; Ange dnr 2023-00261 och remissens titel

Fragor om remissen skickas till swestr@riksbank.se

Remissen finns tillganglig i svenskt original och i engelsk 6versattning pa www.riksbank.se

S VERI GES R 1 K5 B A NK



mailto:swestr@riksbank.se
mailto:swestr@riksbank.se
http://www.riksbank.se/

Forslag 2:1 o
Swestr ska framover publiceras kl. 9:00

Underlattar hantering av finansiella kontrakt och instrument som refererar till Swestr

* Harmoniserar battre med internationell praxis gallande publiceringstider

I linje med vad AGAR foreslog i sin fjarde konsultation

Mojligt att tidigareldgga publiceringen med bibehallen kvalitet

Tabell 2. Foreslagna pu Kréiver att den dagliga

ider for berakning och
Ml i processen anpassas
- Forslag 2:2
Swestr
Genomsnittsrantor o Mer komprimerad process
Killa: Riksbanken Samma kontroller som tidigare

genomfors, men parallellt
istallet for sekventiellt

* Tre timmar mellan ordinarie publicering och eventuell korrigering

* Genomsnittsrantor och index publiceras fem minuter efter Swestr



Forslag 3:2 och 3:3
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Okad information om transaktionsunderlaget E&i

Riksbanken vill vara transparent gallande Swestr
* Transparens ar fortroendeskapande
* losco-principerna staller krav om transparens

e Manga centralbanker publicerar information om
spridningen av rantor i transaktionsunderlaget

* Radgivande grupp for Swestr har uttryckt stod

* En begrdnsad marknad Sekretessen dr absolut. Detta innebdr att Riksbanken inte kan offentliggéra statistik som
kan réja uppgifter om rapportérer eller motparter, ven om dessa uppgifter dr
» Sekretessbestammelser (24 kap. 8 § OSL) - “harmlésa” ur marknadens synvinkel. Notera ocksa att sekretessbestimmelserna géiller

dven om publicerad statistik i sig inte réjer ndgot, om dessa uppgifter i kombination med
« Konkurrenssituationen p& dagsldnemarknaden andra uppgifter kan réja sadant som dr sekretessbelagt.



Forslag 3:2
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Rantenivaer vid trimningsgranser publiceras

Swestr samt rdntenivaerna vid trimningsgranserna Schematisk bild 6ver réntenivaer vid trimningsgranser
Rantenivader i procent Volym i mdkr och markerade trimningsgranser
40 4 40
250 r — 35 - 135
\
2,00 - \ 30 L 4 30
%
150 \‘ 25 425
1,00 \ 20 420
0,50 ‘ 15 | 415
0,00 prrem—: 10 110
P T e e '——_wﬂmvﬁwﬁ
0,50 ‘ 5 5
21 jan-22 j-22 -22 I I
sep jan maj sep 0 — | . | 0
——  Swestr -0,30 -0,25 -0,20 -0,15 -0,10 -0,05 0,00
= Ra&nteniva vid undre trimningsgrans Rénteniva i procent
Rénteniva vid dvre trimningsgrans B Kvar

B Trimmas bort

Anm. De graa strecken markerar trimningsgranserna i den hogra bilden. De réntenivaer som dessa motsvarar kan avldsas Killa: Riksbanken
pa x-axeln. Figuren ar baserad pa det faktiska transaktionsunderlaget fér Swestr en dag under forsta halvaret 2022.



Forslag 3:2
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Rantenivaer vid trimningsgranser publiceras

Swestr samt rdntenivaerna vid trimningsgranserna
Rantenivaer i procent

2,50
— * Internationell praxis varierar
2,00 - \
éj | . .
150 w‘ | * Percentiler 12,5 resp. 87,5 av transaktionsvolymen
1,00 | . .
. | ‘ * Procentform med tva decimaler
) r |
0,00 ‘ * Historisk dataserie publiceras i samband med att daglig
050 L “ publicering inleds
sep-21 jan-22 maj-22 sep-22

= Swestr
== Ranteniva vid undre trimningsgrans

Rénteniva vid dvre trimningsgrans

Kalla: Riksbanken



Forslag 3:3
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Information om underlagets sammansattning E&&

Transaktionsunderlagets fordelning per motpartskategori Transaktionsunderlagets fordelning per storlekskategori
Procentuell férdelning av den totala transaktionsvolymen Procentuell férdelning av den totala transaktionsvolymen
100%
100% 90%
0% 80%
80% |- 70% r
70% 60% r
60% |- 50%
50% 40%
40% r 30%
30% 20% r
20% 10%
10% 0% -
0% L 2022 Kv3 2022 Kv4
2022 Kv3 2022 Kv4 Bl Volym < 100 MSEK
B Banker (5122) M 100 MSEK < Volym < 250 MSEK
B Finansiella foretag (5123-129) och Riksgaldskontoret [ 250 MSEK < Volym < 500 MSEK
I Icke-finansiella foretag (S11) i 500 MSEK < Volym < 1000 MSEK
B Volym > 1000 MSEK
Anm.: Avser sammansattningen av det sammantagna transaktionsunderlaget under en period om fyra Kalla: Riksbanken

kalenderkvartal dar det sista anges pa x-axeln.



Forslag 3:3
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Transaktionsunderlagets sammansattning

* Sammansattningen under rullande fyra kvartal kommer redovisas

e Publiceras i Rapport om transaktionsunderlag om Swestr

» Rapporten publiceras pa Riksbankens webbplats
med en dryg manads efterslapning

Tabell 9. Sammanséttning av transaktionsunderiaget — motpartskategorier
Procentuell firdelning av det sammantagna transaktionsunderlaget

Firsta . Sista Finansiella fdretag . Icke-finansiella faretag
. . kvartal kvartal Banker [5122) 15123-5129) + RGK [s11]
e Diagram och tabeller redovisas P —
le:llfi.l ZI:IZZI 54 = u
* Procentandelar avrundas till hela procentenheter 20 w0 s 34 1n

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

kdlla: Riksbanken

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

Forsta Sista 100 MS5EK = 250 M5EK = 500 M5EK =
kvartal lvartal Vohym Vaolym Volym Volym Vokym
< 100 MSEK < 250 M5EK < 500 MSEK < 1000 M5EK z 1000 MSEK
Kv.d, Kv.3,
2021 2022 t 3 3 1o 5
Kv.i, Kv.d,
2022 2022 d = e = o

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

kdlla: Riksbanken



Foreslagna datum for ikrafttradande
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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 Offentliggorande av rantenivaerna vid trimningsgranserna 1 juni
Forslag 3:3 Utokad information i Rapport om transaktionsunderlag for Swestr 8 maj

Anm.: Datum avser publiceringsdatum for den forsta noteringen dar forslagen tillampas alternativt
publiceringsdatum for den forsta upplagan av Rapport om transaktionsunderlag fér Swestr i utokat format.

Kalla: Riksbanken
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F ré go r ? RIKSBANK

Fragor kan ocksa skickas till swestr@riksbank.se

Skicka in synpunkter i remissvar till swestr@riksbank.se senast 8 mars

Ange dnr 2023-00261 och remissens titel


mailto:swestr@riksbank.se
mailto:swestr@riksbank.se
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Extrabilder
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Tabell 6. Transaktionsunderlag fér motsvarande referensrintor under ar 2022 SIRSIANK

Fullt ut transaktionsbaserade referensrintor som administreras av centralbanker

Land Referensranta Genomsnittlig Genomsnittligt Genomsnittligt
totalvolym (MSEK)  antal transaktioner antal rapportorer
Sverige Swestr 53 803 o6 3
Danmark  Destr 6599 Publiceras ej Publiceras ej
Eurcland £str 623 751 576 30
Morge Nowa 24 139 14 14
Kanada Corra 151726  Publiceras ej 14
UK Sonia 815584 Publiceras ej Publiceras ej
LISA Sofr 10105 207  Publiceras ej 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, For genomsnittligt
antal rapportérer har anvants antalet aktiva banker far €str, summan av antalet banker som lanade
ut och antalet banker som lanade in fGr Nowa, och antalet unika rapportarer fir Corra.

Kdlla: Respektive centralbank



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

. . . = Q2
Land Rerfgl:nta:s- Typ Peroe: i:é?-.r :::)I\;gekraar:nt& Kommentarer SVERIGES
RIKSBANK
Sverige Sweastr Icke- - - -
g sakerstalld
Icke-
Danmark Destr sakerctalld - - -
Totalt 50 procent av
transaktionsvolymen
Icke- 25,75 Eére trimmas bort pa ett

Euroland €str symmetriskt sitt. Per-
centilerna Gverens-
stammer med gran-

sarna for trimningen.

sikerstalld  (tvd decimaler)  trimning

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

Totalt 50 procent av
transaktionsvolymen
trimmas bort pa ett

Icke- 10, 25,75, 90 Fdre symmetriskt sitt. De

sakerstalld (tva decimaler)  trimning  mittersta percentilerna

dverensstammer med
granserna far trim-
ningen.

UsA Sofr Sakerstalld

UK Sonia

Icke-
sakerstalld

Morge MNowa

25 procent av transakt-
ionsvolymen med de
ldgsta rantorna trimmas
5, 25,75, 95 bort pa ett asymmet-
samt rantan vid Efter riskt satt i syfte att ute-
kanada Corra Sakerstalld gransen far trimni sluta s.k. specials. Per-
trimning M8 centilerna utgar fran
{fyra decimaler) det trimmade transakt-
ionsunderlaget. Aven
rantan vid gransen for
trimningen publiceras.

Killa: Respektive centralbank
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Bankforeningen informerar om status i
arbetsgruppen

Jonny Sylvén, Bankforeningen
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Fri diskussion
alla



