Riksgalden tar hogre betyg

Investerare och aterférséljare tycker att Riksgélden har blivit béttre inom de flesta omraden. Det framgar av den

unders6kning av Riksgéldens upplaning som Prospera genomfért for var rdkning. Undersékningen &r ett led i var

strédvan att utveckla och forbéttra var verksamhet. Férbéttringen &r sérskilt tydlig vad géller var information och

vart agerande i realobligationsmarknaden. Fér férsta gangen gav alla tillfragade kategorier omdémet utmérkt i sin

helhetsbed6mning. Samtidigt kan kontakterna med investerare férbéttras d&ven om betyget har hijts betydligt.

Goda investerar- och aterforséljarrelationer &r en viktig del
av Riksgaldens upplaningspolicy. Goda investerarrelationer
bidrar till att skapa en bred och stabil investerarbas med
god likviditet f6r vara upplaningsinstrument. Investerarrela-
tionerna ska, liksom var uppléningspolicy i stort, praglas av
Oppenhet, transparens och férutsagbarhet. Aterfdrséljarna
ar viktiga som del i vart distributionssystem for statspapper.
Ytterst syftar var upplaningspolicy till att uppna laga upp-
l&ningskostnader och d& ar det viktigt att bade slutkunder
och mellanh&nder ér tillfreds med vart agerande.

For tredje aret i rad har Prospera undersokt investerares
och aterforséljares syn pa Riksgéldens upplaning. Under-
s6kningen vander sig till svenska och internationella in-
vesterare i svenska statspapper samt till terférséljare och
andra forséljare' av statsobligationer. De faktorer vi lagt
tonvikten pa &r var information, upplaningsformer, genom-
férande av auktioner, professionalism i vart agerande samt
hur marknaden fungerar. Undersékningen &r ett redskap

i arbetet med att ytterligare forbéttra svensk statsskulds-
férvaltning. Intervjuerna genomférdes under perioden den
26 oktober till den 12 december 2006.2

' Investmentbanker i London som handlar svenska statspapper.

2 Svarsfrekvensen var 99 procent, vilket far anses som mycket bra.
Totalt intervjuades 29 svenska investerare, 20 internationella investerare,
7 aterférséljare och 6 andra séljare av svenska statsobligationer.

Kommunikation och information

a Tydlig information om
lanebehov/finansiering

b Bra kontakter med investerare
och aterférsaljare

vid auktioner

Uppléning

Lampliga tidpunkter/tidsintervaller

Bra information om volymer

Undersokningen finns tillganglig i pdf-format pé var webb-
plats www.riksgalden.se.

KOMMUNIKATION OCH INFORMATION AR VIKTIGAST
Kunskapen om Riksgélden har 6kat och den allménna
uppfattningen om oss ar mer positiv. Flera omraden som
tas upp i undersokningen anses mer betydelsefulla fér
svenska investerare och aterforséljare an vad som var fallet
for ett &r sedan. Resultatet pekar ocksé pa att vi har blivit
béttre pa dessa omréden.

| undersokningen anses samtliga faktorer som utgor grunden
fér bedémningen (se faktaruta) mycket betydelsefulla fér fér-
troendet. Framfér allt &r det viktigt att Riksgélden ger tydlig
information om statens l&nebehov och finansiering, agerar
tydligt och konsekvent vid neddragning av utbjudna auk-
tionsvolymer och att informationen ger god férutsagbarhet
om emissionsplanerna. Allra hdgst prioritet for fértroendet
far informationen om lanebehov och finansiering.

De viktigaste resultaten framgar av diagrammen nedan.
Staplarna anger hur de intervjuade varderar betydelsen av
de olika faktorerna, medan kurvorna anger hur de vérderar
Riksgélden. | diagrammen rangordnas faktorerna efter hur
betydelsefulla de anses vara. De faktorer som técks av
undersdkningen aterfinns i rutan nedan.

Tydligt/konsekvent agerande vid
neddragning av auktionsvolymer

d1 nominella obligationer f1 nominella obligationer
d2 realobligationer
d3 statsskuldvéxlar

f2 realobligationer
f38 statsskuldvaxlar

Generellt
i Lyhérdhet om marknadens énskemal

Bra férséljningsformer f6r:
c1 nominella obligationer
c2 realobligationer
c3 statsskuldvaxlar

och andra villkor

el nominella obligationer
e2 realobligationer

e3 statsskuldvaxlar

Professionellt agerande
j Internationell jamforelse
k Jamforelse med svenska bostadsinstitut
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Diagram 1.
Vardering av Riksgélden
Svenska investerare 2005 vs 2006
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Betydelse 2005 2006

Betygskalan &r fran 1 till 5. Vérden éver 4 tolkas som utmérkt respektive mycket
betydelsefull och védrden under 3 som underként respektive oviktigt.

Diagram 2.
Vardering av Riksgélden
Aterforsiljare 2005 vs 2006
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Betygskalan &r fran 1 till 5. Varden éver 4 tolkas som utmérkt respektive mycket
betydelsefull och vérden under 3 som underként respektive oviktigt.

Diagram 3.
Vardering av Riksgélden
Utlandska investerare 2005 vs 2006
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Betygskalan &r fran 1 till 5. Vérden éver 4 tolkas som utmérkt respektive mycket
betydelsefull och vérden under 3 som underként respektive oviktigt.

PROFESSIONALISM, BRA INFORMATION

MEN BRISTANDE KONTAKTER OCH LYHORDHET
Informationen ar tydlig och ger god forutsagbarhet
Informationen om lanebehov och finansiering anses 6ver-
lag som utmarkt och ger god férutsagbarhet, liksom infor-
mationen om emissionsvolymer och villkor.

Riksgéldens professionalism vérderas generellt mycket
hégt i en internationell jamférelse och i jamférelse med

svenska bostadsinstitut. Betyget har hojts fran férega-

ende ar.

Forséljningen av statspapper fungerar vél. Det géller
savél frekvens och férséljningsformer som agerande vid
neddragning av auktionsvolymer. Under 2006 skedde

en tydlig omvardering av svenska investerares syn pa
Riksgéldens agerande pa realobligationsmarknaden. Det
beddms nu fungera utmarkt. En orsak kan vara att vi dis-
kuterat planerna for realobligationsmarknaden pa en mer
detaljerad niva i Statsupplaningsrapporterna samt att vi
mer noggrant féljde vara emissionsplaner.

Vara aterforséljare vardesétter i &nnu hégre grad &n tidi-
gare de marknadsvardande repor som vi erbjuder for att
minska risken for bristsituationer i marknaden.

Bristande lyhérdhet for marknadens 6nskemal
Fortfarande anser svenska investerare att lyhrdheten fér
deras 6nskemal brister. En ténkbar forklaring kan vara att
vi inte tillm6tesgatt investerarnas krav pa langa statsobli-
gationer.

Av svaren att déma tréffar vi fortfarande inte investerarna
tillrackligt ofta. Det tycks dock som om kontakterna har
forbattrats vasentligt. En av anledningarna kan vara att vi
under 2006 haft flera valbesokta informations- och dis-
kussionstréffar med investerare och aterférsaljare.

Andrahandsmarknaden far blandat betyg

Det ar farre investerare som tar del i priméarmarknaden
jamfért med tidigare ar. Denna tendens fanns &ven i forra
arets undersokning. Detta kan tolkas som att investerarna
i stérre utstrackning funnit andrahandsmarknaden tillrack-
lig fér handeln i statsobligationer. Investerare och aterfor-
séljare anser att likviditeten i andrahandsmarknaden f&ér
nominella obligationer och statsskuldvaxlar ar bra.

Realobligationsmarknaden far daremot, i ar liksom férega-
ende ar, genomgéende underbetyg. Likviditet och prisin-
formation anses inte tillfredsstéllande och réantespreaden,
dvs. skillnaden mellan k&p- och séljréntor, &r fér stor.

Riksgélden 28 februari 2007 1 E -) Statsupplaning - prognos och analys 2007:1



VAGEN MOT STANDIGA FORBATTRINGAR
Investerare och aterforsaljare tycker att Riksgélden har
blivit béttre inom manga omraden och omdémena i de
flesta avseenden &r goda eller tillfredsstéllande. Det ar
gladjande - inte minst eftersom vi tycks ha rért oss i ratt
riktning de senaste aren. Var ambition ar dock fortfarande
att fortsatta vara anstrangningar att forbattra var verksam-
het pa de omraden dar vi uppfattas som svaga.

En sadan punkt &r att manga investerare gérna skulle se
att kontakterna med Riksgélden forbattrades. Mot bak-
grund av tidigare ars undersékningar har vi arbetat vidare
med att inbjuda till dialog och diskussion med investerare
och aterforséljare om var upplaning. Bland annat har vi
informationsméten i samband med publikationen av Stats-
upplaningsrapporten. Vi kommer att fortsétta verka for en
tatare och mer systematisk dialog.

Vi kommer ocksa att utveckla var information vidare. Ett
exempel pa det &r ett omfattande arbete som syftar till att
utveckla och férbattra var webbplats, en viktig informa-
tionskanal fér vara investerare och aterférsaljare. Vi lanse-
rar en ny webbplats i slutet av mars 2007.

Vi har aterigen fatt kritik fér bristande lyh6rdhet. Detta
ar som vi framhallit tidigare en frdga som rymmer flera
dimensioner. Vi kan och bér dock inte ta hénsyn till 6ns-
kemal som inte &r férenliga med vart mal att for statens
rakning lana sa billigt som majligt.

Det finns emellertid 6nskemal och synpunkter pa var ope-
rativa verksamhet som vi bor lyssna pé och ta hénsyn till.
Det kan t.ex. galla forsaljningsformer och kommunikation.
Sé lange de &r férenliga med vara mal och vart uppdrag
férsoker vi sa langt som mojligt att tillgodose dessa 6ns-
kemal. Ibland kan dock 6nskemalen ga i olika riktningar
och da kan vi uppenbarligen inte géra alla glada.

For att stérka var transparens och férutsédgbarhet &r syn-
punkter pa var upplaningspolicy viktiga. Vi kommer att
fortsatta arbetet med att utveckla var verksamhet samt
vara investerar- och andra motpartsrelationer.

Maria Norstrém
Férvaltare, uppldning
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