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Uppfoljning transparensrapportering och -publicering enligt
Svensk Vardepappersmarknads transparensrekommendation

1. Bakgrund

Svensk Vardepappersmarknads (SVPM) styrelse antog i november 2020 en rekommendation
avseende transparens pa obligationsmarknaden®. Bakom rekommendationen ligger ett
uppdrag, som SVPM fick fran Finansinspektionen, att snabbutreda hur transparensen pa den
svenska obligationsmarknaden skulle kunna forbattras?. Sjilvregleringen som innebéar
publicering pa aggregerad niva géller utover den publicering pa transaktionsbasis som ska goras
enligt den tvingande EU regleringen i MiFIR. Den innebar en skarpning jamfort med de svenska
transparensregler som gallde fore inforandet av EU kraven. Eftersom det pagar en 6versyn av
MiFIR-regleringen pa EU-niva och foreningens rekommendation darmed kan komma att bli
inaktuell inom ett par ar, beslutade foreningens styrelse att det bor efterstrévas att
sjalvregleringen ar sa enkel och flexibel i sin utformning som mdjligt. Foreningen har utsett
Nordic Trustee till leverantér av den rapporterings- och publiceringslésning som féljer av
rekommendationen.

Da drygt ett ar har gatt sedan rapporteringen och publiceringen pabdrjades har Svensk
Vardepappersmarknad gjort en uppféljning av denna genom en enkéat. Enkaten gick ut till alla
aktorer som deltar i rapporteringen oavsett om de dr medlemmar i foreningen eller inte, samt
till intressenter som féreningen hade en dialog med i samband med att rekommendationen togs
fram, och som har ett sarskilt intresse av publiceringen.

Enkaten besvarades av tjugo aktorer och nedan foljer en 6vergripande redogorelse av deras
svar.

2. Resultat

Huvuddelen av aktdérerna som besvarat enkdten anser att rapporterings- respektive
publiceringslosningen fungerar pa ett bra satt. De flesta anvdnder den publicerade
informationen dagligen (60 procent) eller veckovis (20 procent) och det ar endast enstaka
aktorer som anvander informationen manadsvis eller mer sallan an sa.

Huvuddelen av aktérerna anser att transparensen har 6kat genom sjélvregleringen (se Diagram
1). Mest patagligt framgar detta for foretagsobligationer dar huvuddelen av aktérerna ocksa
anser att den 6kade transparensen har medfort positiva effekter (se Diagram 2). Nastan ingen
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aktor ser negativa konsekvenser av den okade transparensen for foretagsobligationer (se
Diagram 3).

Aven for dvriga obligationer anser en majoritet att transparensen har 6kat (se Diagram 1). P&
fragan om positiva konsekvenser av detta finns ingen tydlig uppfattning utan svaren éar relativt
jamnt fordelade mellan svarsalternativen (se Diagram 2). Det ar daremot bara nagon enstaka
aktér som upplever att den 6kade transparensen har haft negativa konsekvenser (se Diagram
3).

Aktorerna fick ocksd svara pa hur de uppfattar att rapporteringen forhaller sig till
marknadslikviditeten, t.ex. om den kan paverka likviditeten eller anvandas till matning av
marknadslikviditeten. Det var endast atta aktorer som besvarade fragan och av svaren framgar
att det finns olika syn kring eventuella effekter och paverkan. Tva av de atta aktérerna ansag att
den okade transparensen ar negativ for likviditeten medan tva aktorer ansag att den ar positiv
for likviditeten.

Utdver ovanstaende framkommer ett antal dnskemal och synpunkter i kommentarer pa
enkaten. Nagra aktorer framfor synpunkter avseende datakvalitén och i vilken utstrackning alla
transaktioner faktiskt rapporteras. Detta dr nagot som féreningen féljer upp l6pande och de
synpunkter som framférs kommer att diskuteras med aktérerna som deltar i rapporteringen.

Ett par aktorer framfér Gnskemal om tidigarelagd publicering, samt rapportering av yield istallet
for pris for sdkerstdllda obligationer och statsobligationer. | bada avseendena konstaterar
foreningen att detta ar fragor som diskuterades utforligt i samband med att rekommendationen
togs fram och som inte kommer att dndras i nuldget.

Det framkommer ocksa oOnskemal som ligger utanfér ramarna fér den nuvarande
rekommendationen. Framférallt uppger en handfull aktorer att de dnskar att rapporteringen
utvidgas till att ocksa omfatta obligationer i SEK emitterade med ISIN XS. Detta diskuterades
aven i samband med att transparensrekommendationen togs fram. Foreningen har beslutat att
avvakta med den har fragan tillsvidare och att invanta resultatet av éversynen av de tvingande
transparensreglerna pa EU-niva eftersom 1) dessa kan medféra att sjalvregleringen inte fyller
nagot syfte beroende pa transparensnivan, 2) praktiska implementering- och kostnadsaspekter
maste beaktas och kan paverkas av 1).

3. Fortsatt hantering

Sammantaget uppfattar foreningen att svaren pa enkdten indikerar att
transparensrapporteringen och publiceringen o6verlag fungerar pa ett bra sitt och att
transparensrekommendationen landat ratt nar det kommer till balansen mellan &kad
transparens och andra potentiellt negativa effekter sasom pa likviditeten. Féreningen kommer
fortsatta att folja upp datakvalitén kring transparensrapporteringen och -publiceringen och dven
formedla synpunkter kring detta vidare till Nordic Trustee. Féreningen foljer arbetet med
oversynen av de tvingande transparensreglerna pa EU-niva. Nar 6versynen ar fardig kommer
foreningen utvardera hur de uppdaterade reglerna paverkar transparensrekommendationen
och eventuella behov av dandringar av den.
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Diagram 1.

Tycker ni att transparensen har 6kat genom sjalvregleringen
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Diagram 2.
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Om ni tycker att transparensen har 6kat, ser ni nagra positiva
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Diagram 3.
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Om ni tycker att transparensen har 6kat, ser ni nagra negativa
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