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Fortroendet for Riksgaldskontoret 2004

Sammanfattning

Prospera har genomfért en undersékning avseende fértroendet for Riksgaldskontoret bland
Svenska och Internationella institutionella investerare samt Aterférséljare och Market ma-
kers. Totalt 69 intervjuer har genomforts per telefon under perioden den 13 december 2004
till den 26 januari 2005.

Kraven pd Riksgaldskontoret ar hoga, framforallt bland svenska aktorer och i synnerhet
Aterférséljarna. Samtliga faktorer anses betydelsefulla fér fortroendet fér Riksgéldskontoret,
nastan alla som mycket betydelsefulla. Framforallt bedéms informationen om statens lane-
behov och finansiering, agerandet vid neddragning av auktionsvolymer samt information en
om volymer och villkor ha stor inverkan. For Aterforsaljarna galler detta ocks& att auktions-
plattformen &r séker och fungerar val.

Fortroendet for Riksgaldskontoret ar som helhet gott. Bland Aterférséljare och Market ma-
kers varderas Riksgaldskontoret pd en utmarkt niva, 4,0-4,1. Bland Svenska och Internatio-
nella investerare &ar helhetsintrycket nagot lagre, 3,8. M&nga anser att kompetensen de senas-
te &ren utvecklats till det béttre, i forsta hand de Internationella investerarna och Aterforsal-
jarna. Riksgéaldskontoret upplevs bl a som mer professionella, mer éppna och lyhérda, in-
formationen som mer foérutsdgbar och misséden som séllan eller aldrig forekommande.

Bland svenska aktorer framstar informationen om statens lanebehov och om nominella obli-
gationer, formagan att agera professionellt samt valet av tidpunkter/intervall for auktioner-
na som styrkor i profilen. Svagheterna utgors av kontakterna, men ocksa av lyhérdheten for
marknadens dnskemal, vissa faktorer med koppling till realobligationer och bland investe-
rarna ocksa statsskuldsvaxlar. Kontakterna och lyhdrdheten varderas lagt framst av investe-
rarna. Néara tva tredjedelar uttrycker ett intresse for att delta i méten med Riksgéldskontoret.

De Internationella investerarna &r inte lika kritiska till Riksgéldskontoret som de Svenska
nar det galler kontakterna. | évrigt uppvisar profilerna 6évervagande likheter. Detta galler
genomgaende profilen bland Market makers och Aterforséljare.

Alla Svenska investerare, Aterforsaljare och Market makers samt 60 procent av de Interna-
tionella investerarna far information frdn Riksgaldskontoret via hemsidan eller Reuters.
Hemsidan ses som den viktigaste informationskallan, for investerarna féljd av kontakterna
med Aterforsaljarna. Hemsidan kritiseras dock av vissa, i forsta hand av Aterférsaljarnas
analytiker.

Likviditeten i andrahandsmarknaden vad géller volymerna i nominella statsobligationer an-
ses bra av sdval Svenska investerare som Aterforsaljare. Bland de sistnamnda géller detta
aven spread och pristransparens. De internationella aktdrerna bedémer andrahandsmark-
naden i dessa avseenden i intervallet godkant till medelmattigt. For realobligationer handlar
det sé gott som genomgéende om underbetyg.
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Faktorernas betydelse

Savél de Svenska investerarnas som Aterférsaljarnas krav pa Riksgéldskontoret ar hogt stallda.
Samtliga faktorer som utgor grunden for bedémningen anses betydelsefulla fér fortroendet for
Riksgaldskontoret. Nastan alla ar mycket betydelsefulla, dvs uppnéar en vardering pé 4,0 eller
darover pa skalan 1 till 5.

Framforallt anses det viktigt att Riksgaldskontoret ger tydlig information om statens lanebehov
och finansiering, agerar tydligt och konsekvent vid neddragning av auktionsvolymer samt fér-
ser marknaden med information som ger god férutsagbarhet om volymer och villkor.

Nar det galler de tva sistnamnda kriterierna tillmater investerarna agerandet i och informatio-
nen om nominella obligationer stérst betydelse, Aterférsaljarna daremot realobligationer. Ater-
forsaljarna tenderar som helhet att bedéma flertalet faktorer som annu viktigare for fértroendet
an vad investerarna gor. Av mycket hog prioritet for dem &ar ocksd att auktionsplattformen ar
saker och fungerar val.

De internationella aktérerna uppvisar likheter med de svenska i den bemérkelse att saljledet
som regel stéller hogre krav &n investerarna. De internationella aktdrernas krav ligger dock of-
tast pa en lagre niva, mahanda ett uttryck for skillnaden i de svenska statspapprens relativa be-
tydelse for de respektive kategorierna.

Tva avvikelser frdn det generella monstret utgérs av informationen om statens lanebehov och
synen pa kontakter. Har ar de Internationella investerarna minst lika kravande som de svenska.
Market makers & sin sida bedémer det som viktigare dn Aterférsaljarna att Riksgaldskontoret
framstar som professionella i en internationell jamforelse.

Helhetsintrycket

92-93 procent av de Svenska investerarna och 87 procent av Aterforsiljarna har redovisat en
uppfattning om Riksgaldskontoret raknat som ett medeltal 6ver alla faktorer. Market makers ar
lika kunniga som sina svenska kollegor medan de Internationella investerarna i ndgot mindre
utstrackning, 77 procent, anser sig kunna bedéma Riksgaldskontoret.

Den faktor dar kunskapen &ar hogst avser informationen om statens lanebehov. | detta avseende
har samtliga intervjupersoner i alla urval med undantag av en Internationell investerare upp-
fattningar om Riksgéldskontoret. Kunskapen néar det galler de faktorer som ror realobligationer
ar n&got lagre an for nominella obligationer och statsskuldsvaxlar. Av Aterférséljarna anser sig
vissa inte kunna bedoma marknadsvarden via reposwappar och byten av realobligationer.

Fortroendet for Riksgaldskontoret bland saval Svenska som Internationella investerare ar som
helhet gott, 3,8, bland Aterforsiljare och Market makers hogt, 4,0-4,1. Helhetsintrycket har be-
raknats med utgangspunkt fran varderingen pa skalan 1-5, dar betyget i vart och ett av fallen
véagts med respektive faktors betydelse. Varden over 4 tolkas erfarenhetsméssigt som utmarkta,
under 3 som underkénda.

Riksgaldskontorets kompetens anses de senaste aren ha utvecklats till det béattre alternativt vara
oférandrad. Mest positiva ar de Internationella investerarna och Aterférsaljarna, dar 80 respek-
tive 67 procent anser att kompetensen hojts. 46 procent av de Svenska investerarna delar denna
uppfattning, bland Market makers 17 procent. Motiven ar att Riksgaldskontoret blivit mer pro-
fessionella, 6ppna och lyhérda, att informationen &r tydligare och mer férutsagbar, att kontak-
terna mot marknaden 6kat och att det sallan eller aldrig sker ndgra misséden. Endast en inter-
vjuperson, en Svensk investerare, anser att kompetensen utvecklats i negativ riktning.
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Profilen

Riksgaldskontoret varderas pa eller 6ver den utmarkta nivan av saval Svenska investerare som
Aterférséljare for informationen om statens I&nebehov samt om volymer och andra villkor av-
seende nominella obligationer, formagan att agera professionellt sdval i en inhemsk som i en in-
ternationell jamforelse samt vad avser valet av tidpunkter och intervall for auktionerna.

Aterforsaljarna tilldelar generellt Riksgaldskontoret hdga betyg. Dock nér vérderingen nar det
galler kontakterna, lyhoérdheten for marknadens 6nskemal och flertalet faktorer med koppling
till realobligationer inte riktigt upp till denna niva.

De Svenska investerarna delar uppfattningen att dessa faktorer ar relativa svagheter i profilen,
men vérderar Riksgaldskontoret p& en lagre niva dn Aterforsaljarna. Framforallt géller detta
kontakterna, som tilldelas betyg under godkant samt lyhordheten for marknadens onskemal,
vilken varderas nagot haréver. Exempel pd kommentarer har ar att man for sallan/inte alls har
kontakter, att kommunikationen inte ar tillfredstallande, att Riksgéldskontoret bara lyssnar pa
de storsta aktérerna alternativt pa aterforsaljarna, lyssnar daligt pa forslag och agerar efter egna
prioriteringar.

Men likval ar alla investerare inte intresserade av att delta i investerarméten. P& direkt fraga
menar ca en tredjedel att de inte har nagot stérre intresse av detta, 25-30 procent ar daremot
mycket och dvriga ganska intresserade. De som inte ar intresserade motiverar det med att deras
handelsvolymer ar for sma, att aterforsaljarna ar tillrackligt uppdaterade, att det racker med
den information som finns samt att intresset kan bero p& amnet.

Ytterligare ett avseende déar det finns en skillnad i beddmningen mellan de Svenska investerar-
na och Aterforsaljarna avser statsskuldsvéxlar, i forsta hand forsaljningsformerna. Nagra syn-
punkter som framfors har ar att auktionsforfarandet inte ar bra, att det tar lang tid, att yieldkur-
van inte ar intakt och att det behovs fler 16ptider. Att ”den korta sidan fungerar daligt” namns
ocksd av nagon som ett uttryck for att Riksgaldskontoret inte ar tillrackligt lyhorda.

Aven bland de internationella aktérerna har Riksgéldskontoret en som helhet starkare profil i
sédljledet an bland investerarna. P4 samma satt som bland de svenska aktérerna ar de tva kate-
gorierna dock eniga i sin syn pd kommunikationen om statens lanebehov samt vad avser be-
domningen av lampligheten i tidpunkt och intervall for auktionerna i nominella obligationer.

De hternationella investerarna ar daremot inte lika kritiska till Riksgaldskontoret som de
Svenska nar det galler kontakterna och dessa framstar inte heller som en svaghet i profilen. Vad
galler dvriga faktorer uppvisar profilerna i de tva investerargrupperna daremot 6vervagande
likheter.

Detta galler i stora drag ocksé& Riksgaldskontorets profil bland Market makers respektive Ater-
forsaljare. Market makers synes dock vara av en mer positiv uppfattning om informationen och
om agerandet i realobligationer, vilket i sistndmnda avseende ar hanforligt till Trading snarare
an Analytiker. Det bér dock erinras om att antalet intervjupersoner ar litet, i synnerhet bland
Market makers och nar intervjumaterialet for Aterférsaljare delas upp.

Aterforséljarna bedémer vidare auktionsplattformen som saker och vl fungerande. Aven Riks-
galdskontorets marknadsvard via repor i statspapper och reposwappar tilldelas héga betyg,
medan bytena av realobligationer varderas pa en medelmattig niva.
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Diskussionsfragor
Informationen

Samtliga Svenska investerare, Aterforsaljare och Market makers anger att de far information om
statens lanebehov och finansiering frdn Riksgaldskontoret via hemsidan eller Reuters. For de In-
ternationella investerarna uppgar motsvarande andel till 60 procent. Aven nyhetsbyraerna, for
investerarna sjalvfallet ocksa aterforsiljarna, ar vanliga informationskallor. En tredjedel av de
Internationella investerarna informeras dven av sina egna ranteanalytiker. P4 den svenska
marknaden ar det ovanligt att institutionerna har egna ranteanalytiker.

| alla grupper framstér Riksgaldskontorets hemsida som den viktigaste informationskéllan, for
investerarna foljt av kontakterna med &erforsaljama. Férdelarna med hemsidan ar att Riks-
galdskontoret ar kallan, att informationen ar tillforlitlig och detaljerad samt att allt finns samlat.
Aterforsaljarna har en fordel i direktkontakten med Riksgaldskontoret, i att de séllar ut det vik-
tigaste och kan ge kommentarer till informationen.

Hemsidan uppges av investerare och Market makers vara lattnavigerad och nastan alla har fun-
nit den information de sokt. Bland Aterforsaljarna ar bilden mer splittrad, drygt hélften av Ana-
lytikerna har nagot att anmarka. Bland dem som inte &r néjda, oavsett grupp, papekas att hem-
sidan ar ”snarig”, att det ar “’stokigt nar man ar stressad om man inte redan vet var man skall
leta”, att det ”kan vara svart att hitta tekniska detaljer/berakningar” och att det ”saknas flash
for nyheter”.

Nar informationen hittats ar det allmanna intrycket att den ar latt att forstd, ndgon ogillar dock
myndighetsspraket”. Forslag for att forbattra kommunikationen ar en dkad dialog och moten
med investerare, inforandet av en prenumerationstjanst for nyheter/uppdatering via e-mail,
forenklad information sdval vad avser sprak som hur siffermaterialet askadliggors, okad tyd-
lighet t ex om varfor volymer dras ned.

S& gott som samtliga ansvariga for Trading hos Aterforsaljarna och en majoritet av de Svenska
investerarna laser all information om auktionsvillkor och auktionsresultat, medan Analytikerna
fokuserar pd ”Statsupplaning - prognos och analys”. Intresset for rapporten avseende den
svenska statsskulden &r relativt lag, en minoritet laser allt. Alla intervjuade tar p& nagot satt del
av Riksgéaldskontorets pressmeddelanden.

Bud i auktioner

Tva tredjedelar av de Svenska investerarna anger att de ofta lagger bud i auktionerna. Motsva-
rande andel for de Internationella investerarna ar klart lagre, 20 procent, en majoritet deltar ald-

rig.

Tre av tio Svenska investerare sager sig ha ett ganska stort och en av tio ett mycket stort intresse
for att lagga bud i auktioner direkt till Riksgaldskontoret.
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Brokerhandeln vs telefonhandeln och den elektroniska interbankmarknaden

Aterférséljarna anser att brokerhandeln &r viktig for likviditeten. Bidraget fran telefonhandeln
och framfor allt frdn den elektroniska interbankmarknaden anses daremot begransat. Den sist-
namnda anses dock klart 6ka pristransparansen, vilket brokerhandeln inte bedéms gora i nagon
storre utstrackning och telefonhandeln inte alls.

Alla Svenska och nio av tio Internationella investerare handlar svenska statsobligationer per te-
lefon, knappt halften via elektroniska handelssystem. Av dem som goér bade och handlar nastan
alla mest via telefon.

Likviditet och transparens, intresset for 6kade emissioner i vissa instrument

Likviditeten i andrahandsmarknaden vad géller volymerna i nominella statsobligationer anses
bra av svenska aktorer, men knappt godkand eller medelmattig av de internationella. De inter-
nationella aktérernas bedémning i detta avseende stammer vidare med de svenska aktoérernas
uppfattning om statsskuldsvéxlar. Likviditeten i realobligationer méatt med volym ses som mer
eller mindre obefintlig.

Spread och pristransparens i nominella statsobligationer anses som bra/mycket bra av Aterfor-
saljarna, dvriga grupper ar mer aterhallsamma i sin bedémning. For spreadarna handlar det om
medelmattiga betyg. For pristransparensen galler detsamma de internationella akt6rerna, me-
dan de Svenska investerarna forefaller relativt néjda.

Spread och transparens i statsskuldsvaxlar varderas pa en medelmattig till ganska bra niva. For
realobligationer ar betygen aterigen underkanda i nastan samtliga urval.

Forslag till atgarder for att forbattra likviditeten i den svenska statspappersmarknaden ar att
oka antalet aterforsaljare/market makers/fa in fler utlandska aktorer, att 6ka emissionsvoly-
merna, att minska antalet ej elektroniskt handlade obligationer, att skapa en marknadsplats som
fungerar som en bdrs, att Riksgaldskontoret sjélv agerar som en motpart, 6kad kommunikation
med investerare samt fler 16ptider.

Det allméanna intresset bland svenska investerare for 6kade emissioner av obligationer med
langre I6ptid an 10 ar, statsskuldvéaxlar med langre I6ptid an 12 manader eller realobligationer
med lang loptid forefaller dock litet, i synnerhet nar det galler de tva sistnamnda instrumenten.
Bland Internationella investerare ar daremot intresset for obligationer med l6ptider 6ver 10 ar
forhallandevis stort.
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Fakta om undersdkningen

Prospera Research har genomfért en marknadsundersékning bland svenska och internationella
investerare i svenska statspapper samt bland aterforsaljare och Londonbaserade market makers.
Undersokningen fokuserar pd fortroendet for Riksgéldskontoret och vilka faktorer som inver-
kar pa detta, men omfattar ocksd andra fragor. Hit hor bl a uppfattningen om Riksgaldskonto-
rets information, intresset for nya Ioptider i vissa instrument och for att lagga bud i auktioner
direkt till Riksgéaldskontoret.

Totalt har 69 aktorer intervjuats. Dessa fordelar sig enligt nedan;

Antal intervjuade organisationer Antal intervjuer
Svenska aktorer
Investerare, 27 28
Aterforsaljare 7 15
Internationella aktorer
Investerare 20 20
Market makers 5 6

De Svenska investerarna omfattar institutioner med en minsta omsattning i svenska statspapper
om SEK 10 miljarder, for de hternationella har ingen sadan grans satts. Intervjuperson bland
investerarna ar den ansvarige for handeln i svenska statspapper, i ett fall har ocksé en ranteana-
lytiker intervjuats.

Bland Aterforséljare och Market makers har ansvariga for Trading i svenska statspapper sokts
for intervju, hos de forstnamnda ocksd Rénteanalytiker. Hos en Aterférsaljare och en Market
maker har av organisatoriska skal tva personer pa Trading intervjuats.

Urvalet Svenska investerare har tagits fram av Prospera, urvalet Internationella investerare av
Riksgaldskontoret.

Frageformularet har satts samman av Prospera och Riksgaldskontoret gemensamt. Datainsam-
lingen genomfordes per telefon under perioden 13 december 2004 till 26 januari 2005.

Utdver de intervjuade har ytterligare 1 svensk investerare med en omséattning éver SEK 10 mil-
jarder kontaktats som avbojt deltagande. 2 visade sig ej nd upp till den lagsta omséattningen i
statspapper och utgar ur undersokningen. Bland de internationella investerarna har 4 avbojt/ej
kunnat nas for intervju. 5 har ej intervjuats darfor att de enligt egen utsago inte kan bedéma
Riksgéaldskontoret. Dessa ar inte aktiva, alternativt mycket lite aktiva, i svenska statspapper.
Bortfallet, beraknat som andelen som avbojt/ej natts, uppgar till 7 procent.

Resultaten av undersdkningen redovisas i tabellbilagan i medelvarden och procent. Det bor
dock observeras att antalet intervjupersoner bland Aterférsaljare och Market makers ar l&gt.



Till alla; Kommunikation

a) Artydligisin information nar det galler statens lanebehov och finansiering
b) Har bra direkta kontakter med investerare och motparter,
saval sett till aktivitet som kvalitet pa investerarméten

Till alla; Upplaning
Arbetar med bra forséaljningsformer for;
c¢l) Nominella obligationer
c2) Realobligationer
c3) Statsskuldvéaxlar

Forlagger auktioner vid lampliga tidpunkter pa dagen och
med lampliga tidsintervall nar det galler;

dl) Nominella obligationer

d2) Realobligationer

d3) Statsskuldvéxlar

Har information som ger god forutsagbarhet om volymer och andra villkor nar det géller;
el) Nominella obligationer
e2) Realobligationer
e3) Statsskuldvaxlar

Agerar tydligt och konsekvent i samband med neddragning av
auktionsvolymer nar det géller;

f1) Nominella obligationer

f2) Realobligationer

f3) Statsskuldvaxlar

Till Aterforsaljare;
g) Haren val fungerande och séker teknisk auktionsplattform

Till Aterforsaljare; Marknadsvard
Bedriver bra marknadsvard genom;

h1l) reporistatspapper

h2) reposwappar

h3) byten av realobligationer

Till alla; Generellt

i)  Arlyhorda for marknadens 6nskemal
i) Agerar professionellt i en internationell jamforelse
k)  Agerar professionellt i jamfdrelse med svenska bostadsinstitut



1. Jag borjar med att ga igenom en lista 6ver ett antal faktorer som kan vara av stor-
re eller mindre betydelse for Ditt fortroende for Riksgalden, bl a galler det kom-
munikationen och upplaningen. Om Du later 5 sta for "mycket betydelsefullt” och

1 for "betydelseldst”, hur viktiga ar da foljande faktorer:

Svenska
Medelvarde Investerare  Aterforsaljare
Kommunikation
a) Lanebehov/finansiering 4,7 4,7
b) Brakontakt med investerare/motparter 4,0 4.4
Upplaning
Bra forsaljningsformer for:
cl) nominella obligationer 4,1 4,3
c2) realobligationer 4,0 4,7
¢3) statsskuldvéaxlar 4,1 4,1
Lampliga tidpunkter/tidsintervaller
vid auktioner
dl) nominella obligationer 4,0 39
d2) realobligationer 39 4,2
d3) statsskuldvéxlar 3.9 3,7
Bra information om volymer och
andra villkor
el) nominella obligationer 4,5 4,4
e2) realobligationer 4,3 4,7
e3) statsskuldvaxlar 4,3 4,1
Tydligt/konsekvent vid neddragning
av auktionsvolymer
f1) nominella obligationer 4,6 4,8
f2) realobligationer 4,4 4,9
f3) statsskuldvaxlar 4,5 4,6
Aterforsaljare
g) Fungerande/sdker auktionsplattform - 49
Aterforsaljare, bra marknadsvérd genom:
h1) repor i statspapper - 4,4
h2) reposwappar - 4,0
h3) byten av realobligationer - 4,0
Generellt
i) Marknadens 6nskemal 3,8 4,6
j) Internationell jamforelse 4,3 4,1

k) Jamforelse med svenska bostadsinstitut 4,3 4,3

Internationella

Investerare

4,7
4,2

4,0
3,7

3,8
3,5

4,0
3,7

4,0
3,8

41

Market
makers

4,5
3,8

3,7
3,5

4,0
3,8

4,5
4,3

45
43

4,5



2a. Hur stammer foljande pastaenden in pa Din uppfattning om Riksgalden? An-
vand samma skala fran 1-5, dar 5 star for “stammer mycket val” och 1 “inte alls”.

Svenska Internationella

Medelvarde Investerare  Aterforsaljare Investerare Market
makers

Kommunikation
a) Lanebehov/finansiering 4,1 4,0 4,1 4,0
b) Brakontakt med investerare/motparter 2,8 3.8 3,6 3,5
Uppléning
Bra forsaljningsformer for:
¢l) nominella obligationer 39 4,2 3,7 3,8
c2) realobligationer 3,5 3.9 3,7 4,0
c3) statsskuldvéaxlar 3,6 4,2 - -
Lampliga tidpunkter/tidsintervaller
vid auktioner
d1l) nominella obligationer 4,2 43 4,0 4,0
d2) realobligationer 4,0 4,3 3,8 4,3
d3) statsskuldvéxlar 4,1 4,2 - -
Bra information om volymer och
andra villkor
el) nominella obligationer 4,1 4,1 3,7 4,2
e2) realobligationer 3,8 3,7 3,6 4,0
e3) statsskuldvaxlar 39 4,1 - -
Tydligt/konsekvent vid neddragning
av auktionsvolymer
f1) nominella obligationer 3,7 4,1 39 4,2
f2) realobligationer 3,5 3,7 3,8 4,0
f3) statsskuldvéaxlar 3,6 39 - -
Aterforsaljare
g) Fungerande/sdker auktionsplattform - 4,2 - -
Aterforséljare, bra marknadsvérd genom:
h1) repor i statspapper - 39 - -
h2) reposwappar - 39 - -
h3) byten av realobligationer - 34 - -
Generellt
i) Marknadens 6nskemal 3,2 3,7 - -
j) Internationell jamforelse 4,1 4,3 4,1 4,7

k) Jamfdrelse med svenska bostadsinstitut 4,3 4,2 - -



2b. Kunskapsindex (andel intervjupersoner som har en uppfattning om RGK for respektive faktor)

Svenska Internationella
Investerare  Aterforsaljare Investerare Market
makers
Kommunikation
a) Lanebehov/finansiering 100 100 95 100
b) Brakontakt med investerare/motparter 89 87 85 100
Upplaning
Bra forsaljningsformer for:
cl) nominella obligationer 96 87 75 100
c2) realobligationer 89 80 65 67
c3) statsskuldvaxlar 93 93 - -
Lampliga tidpunkter/tidsintervaller
vid auktioner
dl) nominella obligationer 100 87 80 100
d2) realobligationer 93 73 70 67
d3) statsskuldvéaxlar 96 93 - -
Bra information om volymer och
andra villkor
el) nominella obligationer 100 93 85 100
e2) realobligationer 93 87 70 67
e3) statsskuldvéaxlar 96 100 - -
Tydligt/konsekvent vid neddragning
av auktionsvolymer
f1) nominella obligationer 96 93 75 100
f2) realobligationer 82 87 60 67
f3) statsskuldvaxlar 89 100 - -
Aterforsaljare
g) Fungerande/sdker auktionsplattform - 87 - -
Aterforsaljare, bra marknadsvard genom:
h1) repor i statspapper - 87 - -
h2) reposwappar - 60 - -
h3) byten av realobligationer - 67 - -
Generellt
i) Marknadens 6nskemal 89 100 - -
j) Internationell jamforelse 71 87 85 100

k) Jamfdorelse med svenska bostadsinstitut 100 87 - -



3a. Till alla; Hur tycker Du att Riksgaldens kompetens som helhet utvecklats de

senaste aren, till det battre eller samre?

Svenska
% Investerare  Aterforsaljare
Till det battre 46 67
Till det sdmre 4 0
Ingen skillnad 46 33
Vet ej/ej svar 4 0

Internationella
Investerare Market

makers
80 17
0 0
15 83
5 0

4a. Till alla; Pa vilket satt far Du information om statens lanebehov och finansie-

ring; (fler alternativ méjliga)

Svenska

% Investerare  Aterforsaljare
Riksgaldens egen information;

via Riksgaldens hemsida 82 100

via Reuters 86 53
Institutionens egna ranteanalytiker (endast inv) 4 -
Nyhetsbyraerna 79 60
Aterférsaljarna (endast investerare) 100 -
Annat 21 47

4b. Till alla; Vilken kanal ar viktigast? (fler alternativ méjliga)

Svenska

% Investerare  Aterforsaljare
Riksgaldens egen information;

via Riksgéldens hemsida 50 60

via Reuters 18 7
Institutionens egna ranteanalytiker 0
Nyhetsbyraerna 7 0
Aterforsaljarna 36 -

Annat 4 27

Internationella
Investerare Market

makers
50 100
35 83
35 -
45 83
80 -
25 50

Internationella
Investerare Market

makers
35 67
0 33
15 -
5 0
30 -
20 0



4c. Till alla; Om laser Riksgaldens hemsida 4a; Hur fungerar hemsidan, ar det;

% Inv

Latt att hitta pa hemsidan

Ja, inget att anmarka 87
Nej 13
Finns den information Du sdker

Ja, inget att anmarka 87
Nej 13
Vet ej/ej svar 0

Svenska
Aterforsaljare
Total Trading Analys

67 87 43
33 13 57

93 100 86

Internationella

Inv Market
makers

100 83
0 17
100 83
0 0
0 17

4d. Till alla; Om laser Riksgaldens hemsida 4a; Skulle Du vilja beddéma informa-
tionen som Overskadlig och latt att ta till sig eller inte?

% Inv

Ja, 6verskadlig och latt att ta till sig/

inget att anmarka 87
Nej, inte s& bra
Vet ej/ej svar 4

~

Svenska
Aterforsaljare
Total Trading Analys

87 100 71
13 0 29
0 0 0

Internationella
Inv Market
makers

100 100
0 0
0 0



4f. Till alla; Om laser Riksgéaldens information 4a; Nar det galler foljande informa-
tion, laser Du da vanligtvis allt, vissa delar, 6gnar Du eller laser Du inte alls;

Svenska
% Investerare Aterforsaljare
Auktionsvillkor och auktionsresultat
Allt 54 54
Vissa delar 21 13
Ognar 18 13
Laser gj 7 20
Statsupplaning - prognos och analys (3 ggr per ar)
Allt 14 46
Vissa delar 47 27
Ognar 39 20
Laser gj 0 7
Den svenska statsskulden (rapport en gadng per manad)
Allt 7 20
Vissa delar 36 46
Ognar 43 27
Laser gj 14 7
Pressmeddelanden
Allt 32 53
Vissa delar 32 27
Ognar 36 20

Laser gj 0 0



4h. Till investerare ; Vilket intresse har Du av att delta i investerarméten med Riks-

galden?

%

Mycket stort
Ganska stort
Inte s& stort
Inget

Svenska
Investerare

25
39
25
11

Internationella
Investerare

30
40
25

5

5a. Till investerare; Deltar Ni i primarmarknaden, dvs. lagger ni bud i auktioner-

na?

%

Mycket ofta
Ofta

Séallan
Mycket sallan
Aldrig

Svenska
Investerare

25
43
25
7
0

Internationella
Investerare

15
15
10
55

5b. Till investerare; Hur intressant ar det for Er institution att lagga bud i auktioner

direkt till Riksgaldskontoret?

%

Mycket stort
Ganska stort
Inte s& stort
Inget

Svenska
Investerare

11
29
35
25



6a. Till Aterforsaljare; Vilket bidrag till att 6ka likviditeten och pristransparensen
ger den elektroniska interbankmarknaden, broker- och telefonhandeln; Lat5 sta
for ’mycket stort bidrag” och 1 for ”inget bidrag alls”.

Medelvirde Aterforsaljare
Likviditeten
a) Elektronisk interbankmarknad

(EIM, Saxess Trading) 3,0
b) Brokerhandeln 4,0
©) Telefonhandeln 3,3

Pristransparensen
a) Elektronisk interbankmarknad

(EIM, Saxess Trading) 4,0
b) Brokerhandeln 3,3
c) Telefonhandeln 25

6¢. Till investerare; Handlar Ni svenska statsobligationer i dag per;

Svenska Internationella
% Investerare Investerare
a) Telefon 100 90
b) Elektronsikt handelssytem
(t.ex. Trade Web eller BBT) 46 45

6d. Till investerare; Om ja telefon och elektroniskt handelssystem 6c, Vilket av des-
sa system handlar ni mest via?

a) Telefon 92 87
b) Elektronsikt handelssytem
(t.ex. Trade Web eller BBT) 8 13



7a. Till alla; Hur vill Du vardera likviditeten pa andrahandsmarknaden vad galler;

Lat 5 star for "mycket bra” och 1 for "inte alls bra”.

Svenska

Medelvarde Investerare  Aterforsaljare
Volym

al) Nominella statsobligationer 39 3,8
a2) Realobligationer 2,3 2,3
a3) Statsskuldvéxlar 34 3,1
Spread

b1l) Nominella statsobligationer 34 39
b2) Realobligationer 2,1 2,5
b3) Statsskuldvaxlar 3,3 3,5

Internationella

Investerare

3,0
2,3

3.3
2,7

Market
makers

3,3
2,5

3.4
2,5

7b. Till alla; Hur vill Du vardera pristransparensen pa andrahandsmarknaden for;

Lat 5 star for "mycket bra” och 1 for ”inte alls bra”.

Svenska
Medelvarde Investerare  Aterforsaljare
c¢l) Nominella statsobligationer 3,7 4,3
c2) Realobligationer 2,4 2,7
¢3) Statsskuldvéaxlar 3,5 3,7

Internationella

Investerare

3,4
3,2

Market
makers

3,2
25

7c. Vilket intresse skulle Er institution i dagslaget ha for 6kade emissioner av fol-

jande instrument? Lat 5 sta for "mycket stort”, 1 for ”inget alls”.

Svenska
Medelvarde Investerare
al) Obligationer med langre I6ptid an 10 ar 3,0
a2) Statsskuldvaxlar med langre 16ptid an 12 manader 2,4

a3) Realobligationer med lang 16ptid (langre &n 15 ar) 2,8

Internationella
Investerare

3,8

3,3



10a. Avslutningsvis, gor Ni transaktioner med nagra andra market makers an

Riksgéaldskontorets aterférsaljare?

Svenska
% Investerare
Ja 43
Nej 53

Vet ej/ej svar 4

Internationella
Investerare

70
30
0



