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RIKSBANKENS E-KRON APROJEKT

Forord

De senastearens tekniska utveckling och de férandringarvi kan sei allmanhetens
betalningsmonster 6ppnar upp féren rad fragor om framtidens betalningaroch hurmodern
teknik ska kunna utnyttjas pa basta satt.

Idag anvander svenskar kontanter i allt mindre utstrackning, vilket gor attvi inom
centralbanksvarlden harborjat fundera 6ver om det behdvs ettav staten garanterat digitalt
komplement till kontanter for att vi dven framover ska kunnaframja ett sakert och effektivt
betalningsvasende. Riksbanken inledde darfor i mitten av mars ett projekt med syfteatt
undersdka behovet av en sa kallad e-krona och mojliga konsekvenserav attintroducera ett
sadantkomplement. Projektet har ocksa tagit fram ett koncept for en e-krona, som
presenteras idenna rapport.

Eftersom digitala centralbankspengarsom gors tillgangliga forallmanheten ar ett nyttoch
relativt outforskatomrade har viidagintesvarpa alla fragorkring framtidens betalningar och
en e-kronas rolli dennaframtid. Med denna rapportvill vidarférbjudain tillen 6ppen dialog
for attsprida mer kunskap om betalningsmarknadens utveckling och fragorkring e-kronor. Vi
villta in synpunkter franolika grupper i samhallet, for att sjalva lara mer, men ocksa for att
fragan omdigitalisering kommer att paverka hela samhallet, oavsett om Riksbanken véljer att
ge ut e-kronor ellerinte. Vi vill sarskilt papeka att Riksbanken dnnu inte fattat nagot beslutom
attge ut e-kronor.

Rapporten dr upplagd pa foljande satt. | kapitel 1 redogor vifor skélen till att Riksbanken
undersoker utgivning ave-kronor. Kapitel 2 garigenom egenskaper hos e-kronor respektive
tva tankbaramodeller for hur de skulle kunna fungera. | kapitel 3 diskuteras hur Riksbankens
operativaroll skullekunnase uti ett e-kronasystem och de tekniska aspekterna pa
utformningen av en e-krona. | kapitel 4 diskuteras konsekvenser av att ge ute-kronor utifran
bland annatett penningpolitiskt perspektiv och ett finansiellt stabilitets perspektiv. Legala
aspekter pa introduktionen av e-kronor behandlas i kapitel 5. Avslutningsvis dras nagra
slutsatser i kapitel 6. Projektet villrikta ettvarmttack till ECB for att de bidragit med
vardefullaresurseriarbetet med attta framrapporten.

Stockholmi september 2017

Eva Julin
Projektledare



Sammanfattning

Riksbanken undersoker om det ar mojligt att ge ut ett digitalt komplement till
kontanter, sa kallade e-kronor, och om ett sddant komplement skulle kunna
stodja Riksbanken i uppgiften att framja ett sdkert och effektivt
betalningsvasende. Detta ar ingen unik situation; staten har vid ett flertal
tidigare tillfallen behdvt 6vervaga sin roll pa betalningsmarknaden nar denna
forandrats. En e-krona har potential att motverka nagra av de problem som kan
uppsta pa en framtida betalningsmarknad nar kontantanvandningen minskar i
snabb takt.

En e-krona skulle ge allmdnheten tillgdng till ett av staten garanterat digitalt
komplement till kontanter och flera betaltjanstleverantorer skulle kunna ansluta
sig till e-kronasystemet. Idag erbjuder Riksbanken endast deltagarna i RIX!
digitala betalningar. Genom att fungera fristaende fran den infrastruktur som
det kommersiella banksystemet anvander skulle e-kronasystemet ocksa kunna
gora betalningssystemet mer robust vid eventuella driftsstorningar i exempelvis
systemet for kortbetalningar.

Kontantanvandningen minskar

Under 2000-talet har vii Sverige sett att kontantanvandningen minskat samtidigt som
kortbetalningaroch, pasenarear, Swish blivitallt vanligare. Andelen kontanta betalningar i
handeln harminskat fran nara40 procent 2010 till cirka 15 procent2016.Tva av tre
konsumenter sager sig klara sig utan kontanter ochlika mdnga anvander huvudsakligen kort
for betalningar under 100 kronor. Sverigekaninomen intealltfor avidgsen framtidbli ett
samhalledarkontanter intelangrear allmantgangbara. Utvecklingen pa den svenska
betalningsmarknaden druniki ettinternationellt perspektiv.

Digitaliseringstrenden kan fa oonskade effekter

Utvecklingen ar en del av en storre digitaliseringstrend i samhallet och en rérelse moten
betalningsformedlingi Sverige som bedrivs helti privatregi och ar koncentrerad till ett fatal
kommersiellaaktorer, betaltjdnster ochinfrastrukturer. Pa sikt kan denna koncentration
hdamma konkurrensen pa marknaden och géra samhalletsarbart.

Utvecklingen mot ett ndstan kontantlést samhalleinnebar ocksa att hushallen farsma
mojligheter att spara och betalairiskfria centralbankspengar ochdetkan ytterstbidratill
minskad motstandskrafti betalningssystemet. Vi &r ocksa medvetna omattdetfinns sarskilda
grupper somi dagsldgetinte har mojlighet att anvanda digitala betalningslosningar eller helt
enkeltfoéredrar kontanter framforandra betalningsmedel. For dessa grupper ardetviktigtatt
samhalletkan erbjuda alternativ pa samma sattsom Post- och telestyrelsen (PTS) ansvarar
for attsetill attallméanhetens behov av grundldggande betaltjanster tillgodoses.

| en situation av kris eller finansiell oro, da efterfragan pa kontanter antas 6ka, skulle det
dven om det skullefinnas en beredskap hos Riksbanken, ta lang tid att fa distributionen av
kontanter till olika aktorerattfungera. Videventuella systemstorningar finns deten risk att
det inteskulle finnas nagot snabbttillgangligt fristdende alternativ sa som kontanter ar idag.

! Riksbankens system f&r stora betalningar mellan finansiella institut.
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En registerbaserad e-kronasom kompletteras med en
vardebaserad e-krona

En registerbaserad ochen vardebaserad e-krona presenteras som tva tdnkbara modeller for
en e-krona. Med en registerbaserad e-kronafinns tillgodohavandet lagrat centralt pd konton i
en databas, medan en vardebaseradldsning ar mer likdagens kontanter eftersomvardet
finns lagratlokalti en app eller pa ett kort. Bedomningen idag dratten enkel vardebaserad
|6sning skulle ha en mer begransadutvecklingspotential &n en registerbaserad|dsning, men
attden mojligtvis skulle kunnaintroduceras snabbare. En registerbaserad |6sning beddms
vara mer komplex, men ger samtidigt storre mojligheter att stegvis bygga ut modellen och
gbra anpassningartill framtida krav. Projektet féreslar en kombination av debada
modellerna, dar en registerbaserad | 6sning kompletteras med en vardebaserad e-krona som
framstlamparsig for mindre betalningar offline. Med den vardebaserade | 6sningen blire-
kronan mer tillganglig for grupper sominte kan eller vill ha e-kronakonton och I&sningen kan
vidareutvecklas sa attden kan mota sarskilda gruppers behov av grundlaggande
betaltjanster.

Teknikvalet behover utredas

Vilken teknik som skulle fungera bast for en e-krona ar en fraga som kommer att utredas
vidareinom projektet. Savadl ny som mer beprévad teknikkan komma att bli aktuell, liksom
samarbete med saval myndigheter som privata aktorer.

Begransade effekter for penningpolitik och finansiell stabilitet

Vid en prelimindranalys av vilka konsekvenser en e-krona, enligt rapportens koncept, skulle
kunna fa for penningpolitiken samt betalningsmarknaden och den finansiella stabiliteten har
inga starka hinder forattintroducera en e-kronaidentifierats. Viutgar ifranatt det
penningpolitiska styrsystemet anpassas efter en ny verklighet. Riksbanken tillhandahaller den
mangd sedlaroch myntsom allmanheten och marknaden efterfragar. Dekan antas
bestamma utbudetav e-kronor pad samma sattsomdeidagbestammer utbudetav sedlar och
mynt.

Lagstiftningen behover ses over

De fragor vi vackerar sdstoraochcentralaattvarbedémning dr att dekraver noggrant
overvagande hos lagstiftaren. Introduktionen av e-kronor arinte uppenbart férenligt med
dagens lagstiftning kring Riksbankens penningpolitiska uppdrag. Daremot bor en e-krona,
enligten férsta bedomning, kunnavaraforenlig med detlagstadgade uppdraget att framja
ett sdkertoch effektivt betalningsvasende. Det ar projektets uppfattning att riksbankslagen
behover anpassas om Riksbanken ska ge ut ett digitalt betalningsmedel. Riksbankens mandat
attge ut e-kronor och fragan om e-kronorbor vara ett lagligt betalningsmedel eller inte dr
nagotsomytterstlagstiftaren far ta stallning till.

E-kronakonceptet

Projektet foreslarfoljande utformning av en e-krona for det fall att Riksbankens direktion ser

ett behovavattintroducera en digital centralbankspeng:

e E-kronanar primartavsedd for mindre betalningar mellan konsumenter, féretag och
myndigheter.

e E-kronanutgor endirektfordran pa Riksbanken, ar angiven i svenskakronor och kan
innehasavallmanheten, finansiellainstitut och foretag. Den ar tillgadngligi realtid dygnets
allatimmar, sjudagari veckan,365dagaromaret.



e E-kronangerintendgon ranta, men bér ha eninbyggd funktion som gér det mojligt att ge
rantaiettsenareskede.

e En registerbaserad e-krona kombineras med en vardebaserad I6sning som mojliggor
offline-betalningar pa sma belopp och 6kartillgangligheten for grupper somintevill eller
kan ha e-kronakonton.

e Riksbanken tillhandahaller e-kronans grundlaggande funktioner, men undersoker
mojligheten att utnyttja befintlig digital infrastruktur och bjuder in externa aktorer att
foresla hur interaktionen med slutanvandarna ska utformas.

Detta konceptar ettresultatav projektets forsta preliminara slutsatser ochkan komma att
andrasndranalys- och utredningsarbetet fortsatter ochnar projektet haft en dialog med
berorda aktoreri samhallet.

Samtal med berorda

Betalningsmarknadens utveckling berdr hela samhallet och Riksbanken vill med den har
rapporten 6ppna upp for en bred dialog med olika grupper om hur olika fragor och problem
kan hanteras. Nasta stegi projektet med att undersdka férutsattningarna féren e-krona ar
attsamla in synpunkter och fragorfran berérda aktorer. Riksbanken har annuintefattat
nagotbeslutomattge ut e-kronor.
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1. Centralbankensroll motiverar utredningom
framtidens betalningsmarknad

Sverige kan inom en inte alltfor avidgsen framtid bli ett samhalle dar kontanter
inte langre ar allmant gangbara. Detta ar en del av en storre digitaliseringstrend
i samhallet och en rorelse mot en betalningsmarknad som kan bli alltmer
koncentrerad till ett fatal kommersiella aktorer, betaltjanster och
infrastrukturer. Denna utveckling reser fradgor om betalningsmarknadens
framtida sakerhet och effektivitet och darmed finns det anledning for
Riksbanken att undersoka ett digitalt alternativ till kontanter. Riksbanken
tillhandahaller redan idag digitala pengar till banker genom RIX. Detta kapitel
beskriver utvecklingen pa betalningsmarknaden och diskuterar den utifran ett
faktiskt, teoretiskt och historiskt perspektiv.

1.1 Mojliga problem pa den framtida betalningsmarknaden

1.1.1 Bankgirot dr det enda svenska clearinghuset

Totaltsettgjordes deti Sverige under 2016 betalningar till ett vardeav cirka 16 400 miljarder
kronor, vilket motsvararcirka 3,5 gdnger BNP.2 Gireringar och kontoéverféringar exklusive
autogiro svararfor ndstan hela detta varde, ofta som betalningar mellan foretag, inklusive
myndigheter. Kortbetalningarna uppgar endast till drygt 6 procentav dettotalavardet.

Storleken pa kontantbetalningarna arokand, men uttagen ur uttagsautomater var136
miljarder kronor, kontantuttagi butik ungefar 20 miljarder3 och uttagen éver disk pa
bankkontor drtroligtvis forhallandevis sma. Sammantaget tyder detta pa attdet totala vardet
pa kontantbetalningar mellan konsumenter och féretag torde ligga pa omkring 200 miljarder
eller mindre, detvill sdgacirka 1,4 procentav dettotalavardet.

Ser vi till antalet betalningarser bilden annorlunda ut. Totalt gjordes cirka 5,4 miljarder
betalningar2016. Av dessa svarade korten for cirka tre femtedelar, gireringar och
overféringartillsammans for lite mer an en femtedel. Antalet kontantbetalningarbeddms
ligga runt0,5 miljarder vilket motsvararen knapp tiondel av det totala antalet.
Sammanfattningsvis formedlas en mycketstor del av betalningarna vardemassigt via
giroprodukter och 6verforingar dar sdljare och kdpareinte mots, medan det stora flertalet
betalningari ekonomin sker med kort eller kontanter, se diagram 1.

Diagram 1. Andel av totalt formedlat varde (vanster) och antal betalningar (héger) 2016

N

m Elektroniskt giro och 6verféringar ® Pappersgiro = Autogiro = Kort = Swish ® Kontanter

Kalla: se fotnot 2.

2 Kallor till nedanstéende statistik: (a) Riksbankens betaltransaktionsenkt, (b) Riksbankens intervjuundersékning Svenska folk ets
betalningsvanor 2016.

3 Riksbankens berédkningar baserade pa svar i Svenska folkets betalningsvanor 2016.

4 Riksbankens beridkning baserad pa Svenska fokets betalningsvanor 2016 och kortstatistik ur Den svenska finansmarknaden 2016.
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En viktigaktori detta sammanhang arBankgirot som ar detenda svenska clearinghusetsom
hanterar kontodverforingar, giro- och autogirotransaktioner. Bankgirot driver dven BiR
(Betalningari Realtid) som avvecklar Swish-betalningarna. Plusgirot dr ett system for
gireringar mellan konton i Nordea men inte fér clearing av betalningar mellankunder iolika
banker. Den tekniska infrastruktur som betalningsformedlare anvdnder sigav arsaledesi hog
grad beroendeav Bankgirot.

1.1.2 Banker och virdebolag har stérre delen avansvaret fér distributionenav kontanter
Riksbankeninleddei slutetav 1990-talet ett arbete med att effektivisera kontanthanteringen.
| de utredningarsom gjordes konstaterade Riksbanken att det gamla systemet var mycket
kostsamtoch bidrog till att bevara en fordldrad struktur. Riksbanken ville géra kostnaden fér
kontanthanteringen mer synlig och lataden barasavbankerna och 6vriga aktérer, somi och
med detta skullefa tydligare motiv att effektivisera verksamheten. Avsikten var ocksa att
stimulera 6kad konkurrens och produktutveckling avtjansternaihela
kontanthanteringskedjan, dven utanfér bankerna®. Med dagens kontanthanteringsmodell
ansvarar Riksbanken enbart for bérjan ochslutet av kontanternas livscykel genom att ge ut
sedlaroch mynt, makulera utslitna sedlar ochmyntsamt|&sainogiltiga sedlar ochmynt. Det
ar foljaktligen bankernas depaagare och vardebolag som férser samhallet med kontanter
enligtschematifigur 1 nedan.

Figur1. Kontantflédet i samhallet

RIKSBEANKEN d BANK
A
v

|

ALLMANHET

DEPA- 1\ 21

L <
ACARE HANDELN

1.1.3 Elektroniska betalningar 6kar langsiktigt

Under 2000-talet har vi sett en vikande kontantanvandning och en Iangsiktig 6kning av framst
kortbetalningaroch, pasenarear, Swish. Likasa servi en minskad anvandning av blankettgiro
och en 6kad anvandning av internetbanker och mobilbanker. Dartillkommer innovativa nya
betaltjanstleverantorer somtill exempel Klarna, iZettle och Trustly somerbjuder
specialiserade betaltjanster. Dessa féretag ar i allmanhetinte banker utan innovatorer:
antingen processinnovatorer eller teknikinnovatorer ellerbade och. Derasintrade pa
marknaden bidrartill att ytterligare minska kontantanvandningen genom att via befintlig
infrastruktur erbjuda alternativa betalningsvagar mellan privatpersoner och foretag.
Trenderna synstydligast ndr det gdller antalet betalningardarkontantuttag ur uttagsautomat
representerar kontantanvandning, sediagram 2.

5Se Daltung och Ericson (2004) fér en beskrivning.
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Diagram 2. Trend for uttagsautomat, kort, elektroniskt giro och blankettgiro (antal betalningar, basar = 2000).
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Kalla: Riksbanken.

Vi ser alltsd en 6vergang fran fysiska betaltjanster i form av kontanter och blankettgirotill
elektroniska alternativ(kort, el ektroniska gireringar och éverforingar samt nya el ektroniska
betaltjanster). Detdr ocksa vartatt notera att den svenska marknaden for mer an 20 ar sedan
i praktiken 6vergavchecken —ocksa den en fysisk betaltjanst. Denna férandring ar en
konsekvens av ett samspel mellanett andrat beteende hos konsumenterna och féretagen
samten strukturomvandling pa betalningsmarknaden ochi samhillet.

Det finns ingen regelbunden statistik ver kontantanvdndningen i Sverige. Kontanter
anvandsforstoch framst for betalningar mellan konsumenter och mellan konsumenter och
foretag samtfér sparande. Behovetav kontanter torde dterspeglasi den mangd kontanter
somallmanheten innehar, detvill sdga jumer kontanter anvands, desto stdrre bor innehavet
vara.b Ettvanligtsattatt mita kontanternas betydelsei ettlandar att relatera virdet pd
kontanter i omlopp till landets BNP. Ar 1950 uppgick aliménhetens innehav av kontanter till
knappt10 %i relation till BNP for att sedantrendmassigt sjunka med tiden, seden réda
kurvani diagram 3.1 nominella termer vaxte dock allmdnhetens innehav fram till 2007 for att
sedan snabbtvdndanedat, seden bla kurvanidiagram 3. Denna utveckling drunik for
Sverige.” Destreckade delen av kurvornaifiguren illustrerar en méjlig utveckling fram till
2025 som bygger pa antagandet att kontantanvandningen fortsatter att minskaisamma
arligataktsomunder perioden 2010-2016. Hur utvecklingen de facto kommer blir beror pa
flertalet faktorer ochéar svartattidag bedoma.

6 Ocksa banker innehar kontanter men det &r for ett logistiskt behov av att férse sina kunder med kontanter. | de fall statistiken sérskiljer
pa bankers och allménhetens innehav av kontanter bor det senare béttre terspegla kontanternas anvandning i ekonomin &nsumman
av de bada innehaven. | svensk statistik kan innehaven sarskiljas och diagram 1.4 redovisar endast allmanhetens innehav.

7 En stor del av minskningen kommer frén ett minskat innehav av tusenkronorssedlar. Att Sverige har genomfért ett omfattande sedel-
och myntutbyte 2015-2017 kan ocksa ha spelat en viss roll. Det ar val kdnt att manga hushall har haft bade sedlar och mynt liggande
hemma. En del av detta innehav, som till exempel burkar med vaxelmynt, ersétts inte och det &r i sig inte konstigt att vardet pa
kontanterna i omlopp minskar under utbytet. Men dven med dessa faktorer beaktade har kontantanvandningen minskat tydligt under
senare tid.

9
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Diagram 3. Kontanteri omlopp métt som arsgenomsnitt, allmanhetens innehav.
Perioden 2017-2025 &r ett scenario som baseras pa attkontantanvandningen och efterfragan pa kontanter minskar med samma takt
som kontantanvandningen under perioden 2010-2016.
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Kallor: Riksbanken och SCB (Finansmarknadsstatistik och nationalrakenskaper, BNP fran anvandningssidan, forsérjningsbalans 2016).

Bilden av en snabbt minskande kontantanvandning forstarks nar vi tittar pa andrakéllor.
Intervjuundersdkningar gjorda av Riksbanken visar attandelen kontanta betalningar i
handeln har minskatfran nara40 procent 2010 till cirka 15 procent2016. Tva avtre
konsumenter sager sig kunna klara sig utankontanter och lika manga anvander
huvudsakligen kort for betalningar under 100 kronor. Riksbankens egna undersdkningar visar
att97 procentav konsumenternaaldrig ellermer séllan an en gang per manad uppleveratt
de inte kan betala med kontanter och problemen tycks hittills framst galla mojligheten att
satta in kontanter pa bankkonto. Pa mer an halften av alla bankkontor kan maninte géra
kontantirenden 6ver disk.®

1.1.4 Utvecklingen pa den svenska betalningsmarknaden ar uniki ett internationellt
perspektiv
Betalningsménstreni olika linder kan skiljasig &t markant.? | deflestalinder 6kardock
anvandningen avelektroniska betaltjanster, men det dr ovanligt att det finns tillforlitlig
statistik 6ver kontantanvandningen darutvecklingen kan foljas 6ver tiden. Committee for
Payments and Market Infrastructure (CPMI) tillhandahaller betalningsrelateradstatistik for
sina medlemslander.10 Sverige drettavdelidnder som harhégst antal el ektroniska
betalningar per person och ar. Sverigevarettav endasttreldnder darkvoten mellan
kontanteri omlopp ochBNP hadesjunkitmellan 2011 och 2015. Andelen kontanter i relation
till BNP i Sverigevarmed 1,73 procent endast en femtedel av den genomsnittliga kvoten.
Sverigevar samtidigt detenda landdarden nominella efterfraganpa sedlaroch mynthade
sjunkit.

Den svenska betalningsmarknaden skiljer sig sdledes markant fran detstora flertalet
Idander. Kontanternas status somlagligt betalningsmedel drinte heller lika stark i Sverige somi

8 Svenska Bankféreningen (2015). | senare utgévor av denna statistik férekommer inte uppgiften om s& kallade kontantlésa bankko ntor.
Lansstyrelserna (2016) konstaterar att det nu finns fler kontantlésa bankkontor &n kontor med traditionell kassa.

9 Se Sveriges riksbank (2013), kapitel 2, for en mer grundlig jamférelse med den svenska betalningsmarknaden.

10°5e BIS (2016), jamférande tabeller 2 och 6 samt lands pecifika tabeller for nominellt virde pa allmanhetens innehav av kontanter.
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manga andralander ochipraktiken drdeti Sverigeinte tvingande for flertalet viktiga aktorer
sdsombanker och handel att acceptera kontanter som betalning.!?

1.1.5 Flerafaktorer driver utvecklingen i riktning mot ett kontantlést samhille
Utvecklingen pa betalningsmarknaden drivs av ett antal faktorersomallaverkari samma
riktning. Den forsta ar ny teknikoch innovation. Idag finns det el ektroniska betaltjanster dar
det tidigare fanns fa alternativ till kontanter, tillexempel vid betalningar mellankonsumenter
dar betalningen behover vara 6gonblicklig. Exempel pa sadanabetalningarartorghandel och
kollekt. Idagdr Swish och iZettle vl etablerade tjdnster och fler el ektroniska alternativ torde
komma i takt med den tekniska utvecklingen. De el ektroniska alternativen blir dessutom
badeenklareoch snabbare och ddrmed mer attraktiva. Kortterminalerna arbetar snabbare
och inférandetav kontaktlésa kort mojliggor sekundsnabba kortbetalningar pa laga varden.
Det 4r dessutom forhallandevis enkelt att lansera nya betaltjanster pa den svenska
marknaden eftersom hushall och féretag har god kunskap om och tillgang till ny teknik, det
finns en héggrad av tillit mellan konsumenter, féretag ochbanker2 och eftersom
banksektorn har en lang traditionav att bygga gemensaminfrastruktur.

Den andra faktornar nya konsumtionsmonster och kanaler. Ett bra exempel dr den 6kande e-
handeln som nufértiden dven inkluderar matvaror. Den tredje faktorn ar demografi. Yngre
konsumenter anvander i allmdnhet kontanter i betydligt lagre utstrackning an dldre vilket
innebéar attkontantanvdandningen sannolikt kommer att fortstta minskai takt med attyngre
konsumenter 6ver tid ersatter dldre.

Hushallens minskade kontantanvandning borledatill att naringsidkare blir mindre
motiverade attta emot kontanter eftersom dessa forknippas med bade ekonomiska och
arbetsmassiga kostnader. Denna minskade acceptans reducerar i sin tur kontanternas
gangbarhetoch ledertill en negativspiral av minskad anvandning och minskad acceptans.
Det finns i dagslaget heller ingen bindande |egal skyldighet for aktorer pa marknaden att
tillhandahalla kontanter och, somovannamnts, finns deti de flesta fall inte heller nagrakrav
pa attta emot kontanter som betalning. Mycket talar darfor fératt Sverige garmoten
situationdéarkontanter riskerarattintevara allmant gangbara. | praktisk meninginnebardet
attSverige kan bli ett kontantl6st samhalle.

1.1.6 Okad koncentration pa den framtida betalningsmarknaden?

Enligt Riksbankens tidigare bedomning kommer den svenska massbetalningsmarknaden
under en éverskadlig framtidatt utvecklasi tva faser.13 | den férsta fasen gar
massbetalningsmarknaden mot en 6kad fragmentering med ett stort utbud av olika
betaltjanster fran manga aktérer. Ingen enskild aktor ar da stor nog attensamstyra
utvecklingen.| den andrafasen 6kar istéllet koncentrationen pa marknaden. Konkurrensen
gynnar aktorer som formedlarstora mangder betalningaroch devars betaltjanster arallmant
accepterade. Mindre aktérer och mindre konkurrenskraftiga betaltjdnster slas darefter ut och
marknaden gar gradvis motallt hogre koncentration. Avgorande for slutsatsen att
betalningsmarknaden pa sikt gar mot 6kad koncentrationar dess stravanattuppna:
stordriftsférdelar, samordningsférdelar och natverkseffekter.14

11 Detta beror pa en langtgdende frihet att ingd avtal, ocks& informella sddana. En handlare eller bank kan sdledes meddela att man inte
tar emot kontanter och nar kunden gar in ibutiken eller bankkontoret kan denne anses ha accepterat dess villkor. En starkare skyldighet
att acceptera kontanter finns nar det géller viss samhaéllsservice sasom sjukvard. Se avsnitt 5.8 for en diskussion om e-kronan och lagligt
betalningsmedel.

12 5e exempelvis SOM-institutet (2017).

13 Se Sveriges Riksbank (2013).

14 Stordrifts- och samordningsférdelar uppstér nér det finns héga fasta kostnader och marginalkostnaden ar forhallandevis lg. Fér
elektroniska betaltjanster beror detta bland annat pa att man gjortinvesteringar i centrala IT-system. Natverkseffekter foreligger nar
vardet av att ha tillgang till en tjanst eller vara 6kar med antalet andra aktérer som har tillgang till samma tjanst eller vara. Telefonen ar
det vanligaste exemplet eftersom vardet av att &ga en telefon 6kar ju fler personer man kan na genom den. Samma resonemang giller
ocksa for kontanter och elektroniska betaltjanster. En speciell version av natverkseffekter uppstar pa sa kallade tva-sidiga marknader
som bestar av tva distinkta kategorier av aktérer och dér vérdet av att vara ansluten till en fanstberor pa hur manga i den andra
gruppen som anvander tjansten. Exempel: om manga konsumenter har kortar det attraktivt for kGpman att kunna ta emot
kortbetalningar, och vice versa.

11
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Bankerna harredanidagen gemensamt dgd infrastruktur och underleverantérer av
betaltjanster i form av exempelvis Bankgirot, Bankomat, Swish och FinansiellID-teknik (Bank
ID). Denna samarbetskultur, som arkaraktaristisk for den svenska betalningsmarknaden och
forhallandevis ovanlig utomlands, tillater bankerna att utnyttja stordriftsfordelar och
natverkseffekter och att dela pa vissa kostnader.1>

Innovativa betaltjanster arofta ett nytt sattattinitiera en redan existerande betaltjanst.
Exempelvis ar ApplePay ett satt attinitiera en kortbetalning. Deinnovativa betaltjansterna
forutsatter darforofta, menintealltid, tillgang till existerande finansiell infrastruktur. En till
synes 6kad konkurrens pa betalningsmarknaden kan alltsa ga hand i handmed en fortsatt
hog koncentration, eller till och med 6kad koncentration, i den underliggande infrastrukturen.

1.1.7 Konsekvenser pa kort, medellang och lang sikt

Givet utvecklingen pa betalningsmarknaden drdettroligt att Sverige successivt kommer att
ga mot vad somi praktiken arett kontantlst samhalle. Vissa grupper avkonsumenter och
foretag upplever problem nér tillgéngen till kontanttjinster minskarl® och Riksbanken har
darfor forordatatt bankernaskavaraskyldiga att tillhandahalla grundldggande betaltjanster,
inklusive kontanter.'” Under évergangsperioden mot ett kontantldst samhille dr det troligt
attproblemen kvarstar. | vilken utstrackning ochfor vilka grupper de kommer att géra det
dveni ett framtidakontantlost samhalle &r ddremoten 6ppen fraga.

Nya eller mindre betaltjanstleverantorer, framsticke-banker men dven sma banker, ar
beroendeav attfa tillgang till awecklingstjanster 18 ochannan infrastruktur via andra banker
somagerar ombud fér dem.1® Detta beror pé attvissa betaltjdnstleverantdrer inte kan fa
tillgang till awecklingstjansterna eftersom deinte uppfyllerdeltagarkraven, i andra fall 4r det
heltenkeltfér dyrt fér dem.20 Samtidigt som antalet nya och mindre betaltjinstleverantérer
har 6katsa har bankernasincitament att erbjuda ombudstjanster minskat, bland annat pa
grund avdealltstriktare reglerna kring penningtvatt och motverkandeav
terroristfinansiering. | vilken man det nya betaltjanstedirektivet, som garanterar
betaltjanstleverantdrer tillgang till bankernas kontostruktur, kommer attleda till fler aktorer
och nya tjanster pa betalningsmarknaden dren 6ppen fraga.

En hog, och kanske 6kande, koncentration i den underliggande infrastrukturen for
elektroniska betalningar 6kar risken for betydande stérningar i betalningssystemet om nagon
del avinfrastrukturen slas ut. Det kan finnas knutpunkter (single-point-of-failure) vars
funktion &r heltavgorande for att betalningssystemet ska fungera. For betalningar pa
inkopsstallet kan kontanter oftaanvandasi stallet for kort, men i ett kontantlést samhalle
finns inte den mojligheten annatdniundantagsfall. | en situation avkris eller finansiell oro, da
efterfragan pa kontanter antas 6ka, skulle det, &ven om det skullefinnas en beredskaphos
Riksbanken, ta avsevard tid att uppratta en val fungerande distribution av kontanter till olika
aktorer. Vid eventuella systemstérningarfinns deten risk att detinte skullefinnas ndgot
snabbttillgangligt fristdende alternativ sa som kontanter dridag.

En annan konsekvens av utvecklingen, mot ett samhalle darkontanter inteldangrear latt
och allmanttillgangliga, aratthushall och foretagi praktiken intelangre hartillgang till riskfria
fordringar pa Riksbanken sa som kontanter &r.

15 Det &r dock vart att notera att det pa global niva finns Visa och MasterCard.

16 Se Lansstyrelserna (2016)

17 Se Sveriges riksbank (2016 b).

18 Med avveckling avses den slutgiltiga regleringen av skulder mellan finansiella institut och denna gérs vanligtvis i form av stora och
tidskritiska betalningar dem emellan. Riksbankens RIX-system &r ett system férsadana betalningar och kallas darfor for
avvecklingssystem. Om exempelvis en betaltjanstleverantér inte deltar iRIX kan den forséka anlita ndgon annan att agera ombud
(avvecklingsagent) i RIX.

19 Se dven Konkurrensverket (2017).

20 RIX &r ett avvecklingssystem anmiilt i enlighet med Finalitydirektivet. S&dana system &tnjuter ett sérskit skydd i den hiandelse en
deltagare i systemet gar i konkurs. Féretag med tillstand for bank- eller finansieringsrorelse kan bli deltagare i ett anmalt
avvecklingssystem, men det racker inte att vara betalningsinstitut eller institut for elektroniska pengar. Denna typ av lattare reglerade
betalningsférmedlare &r saledes beroende av ombud.
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1.1.8 Slutsats — minskad kontantanvandning skapar olika typer av problem

De kommersiellabetalningssystemen fungerarnormaltsettbra och allmanheten har idag
tillgang till en rad olika betaltjanster, inklusive kontanter. Kontantanvandningen minskar dock
och anvandningen av elektroniska betaltjanster 6kar. Detta ar troligtvis en oaterkallelig
process vars hastighet ar svarbedémd. Inom en 6verskadlig framtid kan Sverige vara etti
praktiken kontantlést samhalle. Riksbankens analys av utvecklingen pa betalningsmarknaden
identifierar ett par potentiella problem pa en framtida marknad.

For det forsta kvarstar, atminstone under en 6vergangsperiod, de redan identifierade
problemen med att fa tillgang till kontanttjanster for vissa grupperav konsumenter och
foretag.

For det andra kandet pa langresikt bli problem med bristande effektivitet och
motstandskrafti betalningssystemeti och med attden finansiellainfrastrukturen, dar
elektroniska betalningar formedlas, drkoncentrerad tillett fatal system med ett fatal dgare.
Redanidagar koncentrationen hog och det finns drivkrafter som gor att denna koncentration
pa siktkan komma att dka ytterligare.

For det tredje kommer allmanhetens tillgang tillriskfria tillgangar i formav
centralbankspengar troligtvis att nastintill upphoéra. Hushallen far darmed sma mojligheter att
sparaoch betalai centralbankspengaroch det kan bidra till minskad motstandskraft i
betalningssystemet. Vartatt notera dr ocksa attvi i praktiken kankomma att befinnaossi en
situationsom paminner omtiden fére sedelmonopolet, detvill sdga att privata aktorer
konkurrerar med det av staten tillhandahallna betalningsmedlet fast nui betydligt storre
utstrackning. Fragan idag ar om, sedlarutgivna av Riksbanken i praktiken forsvinner, kommer
vi da ha ensituation dar allmanheten endast har tillgang till affarsbankspengaroch vad arda
inneboérden av lagligt betalningsmedel ?21

En e-krona skullekunna utgora ett statligt garanterat betalningsmedel utan kreditrisk och
finnastillganglig for allmanheten i digital form som ett komplementtill kontanter. En sadan
digital kronaskulle kunna betraktas som en modernisering avRiksbankens betalningsmedel
nar storagrupper isamhalletinte ldngrevill anvanda sedlaroch myntfér betalning och/eller
sparande. En eventuell e-krona skulle ocksa fungera som ett komplementtill de betalformer
somden privata sektorn tillhandahaller. Detta skulle gynna konkurrens och valmojligheter pa
betalmarknaden. Dessutom skulle e-kronan kunna fylla en viktig funktion som ett alternativt
betalningsmedel vid en krissituation eftersom det kan vara svartattkrava att privata aktorer
ska ta ettaktivt beredskapsansvaroch setill betalningsmarknaden som helhet. Hur detta ska
fungera i praktiken ar nagotsom bor utredas narmareinom ramen for projektet.

1.2 Bor Riksbanken agera?

Historiskt haren av statens karnuppgifter varit att tillhandahalla betalningsmedel,
uppratthalla en betalningsstandard ochséakerstilla fortroendet fér pengaroch
marknadsaktorer. Detta har oftast skett genomregleringar och myndighetsutovning. Staten,
till skillnad fran den privata marknaden, har till uppgift attsetill samhallsperspektivet.
Riksbanken fullgdr sina uppdrag genom arbetet med inflationsmalet, genom att framja ett
sdkertoch effektivt betalningsvisende, genom att tillhandahalla ett system for central
avveckling och genomatt med ensamratt forsorjalandet med sedlar och mynt. Riksbankens
ansvarfor att framja ett sdkert och effektivt betalningsvasende dr detsom ar narmast
relaterattill utvecklingen pa betalningsmarknaden som helhetoch
kontantforsorjningsuppdraget mer specifikt till den minskande kontantanvandningen. En
centralbankkan férvdantas agera omkontanterna, detenda lagliga betalningsmedlet, i
praktiken skulle férsvinna som ett gdngbart betalningsmedel. Vadcentralbanken bérgora ar
ddremoten dppen fraga. Forvantningarna behéverinteinnebara att Riksbanken masteagera

21 Nar Riksbanken 1904 gavs ensamritt att ge utsedlar fanns betalningsmedel enbart i fysisk form och affarsbankspengar var inte lika
snabbt tillgdngliga som idag. | dagsldget har allmdnheten enkel tilgang tillaffarsbankspengar genom tillexempel bankkort medan det
enda lagliga betalningsmedlet, kontanter kan férsvinna som allmant gangbart betalningsmedel om digitaliseringen fortsatter. Man kan
saga att fore 1904 fanns sedlar utgivna av privata banker och Riksbanken samt bankinlaning. Efter monopolet infordes fanns bara sedlar
utgivna av Riksbanken samt bankinlaning.
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nar betalningsmarknaden férandras, men centralbanken bor alltid ha beredskap attagera
och konsekvenserna av utvecklingen, liksom eventuella handlingsalternativ, bor diskuteras
och analyseras. En e-krona kan vara ett sattatt moéta denna utveckling. Riksbanken hari
avsnitt 1.1 identifierat ettantal risker och problem somkan uppsta pa en framtida
betalningsmarknad. Riksbanken har har en mojlighet attagera proaktivtochpa sasatt
forebygga eventuella problem. Det finns ett flertal olika sattattageraoch nedan
handlingsalternativ artinkbara. Atgdrderna 2 och 3 syftar till att paverka den radande
utvecklingen medan atgard 4 syftartill att finna en langsiktig |6sning.

1. Att intepaverka denradande utvecklingen pabetalningsmarknaden.

2. Att subventionerakontantanvandningen.
Att verka for 6kad reglering och tillsyn av kontantdistributionen och utbudet av
kontanttjanster.

4. Att tillhandahalla ett digitalt betalningsmedel.

Aven om vi nedan diskuteraralternativen var férsig kan Riksbanken naturligtvis védljaen
kombination avolika alternativ. Det finns ocksa olika satt attimplementera en viss dtgard
vilket gor att valmajligheterna drstdrre dn vad texten nedan kan geintryck av.

Utan atgarder ar dettroligt att utvecklingen blir den som diskuteratsi avsnitt1.1.7:
minskad kontantanvandning, svarigheter for allmdnheten att fa tillgangtill ett statligt
garanterat betalningsmedel samt 6kad koncentration i den finansiella infrastrukturen, vilket i
sin tur kan 6ka sarbarheten och minska effektiviteten pa betalningsmarknaden. Nedan
diskuteras de 6vriga alternativen.

1.2.1 Handlingsalternativ: Riksbanken subventionerar kontantanvandningen

For attunderlatta och 6ka kontantanvandningen skulle Riksbanken kunnavélja att direkt eller
indirekt subventionera kontanter. Exempelvis skulle vi helt eller delvis kunna aterga till1980-
talsstruktur med riksbankskontori helalandet och den omfattandeservicetill banker och
andra marknadsaktorer somtidigarei storadelartillhandahdlls gratis for bankerna. Pasasatt
skulle bankernas kostnader for kontanter minska och de skulle darmed kunna erbjuda ett
storreutbud av kontanttjanster. | forlangningen skulle detta kunna gora det enklare och mer
attraktivt for privatpersoner, handlare och andra aktorer atthantera kontanter.

Riksbankens principiella uppfattning ardockattalla betalningsmedel och -tjanster ska
bara sinaegna kostnader och att olika avgifter bor baseras pa de faktiska kostnaderna. Malet
ar storsta mojliga effektivitet pa betalningsmarknaden. Attinfora statliga subventioner pa en
annarsval fungerande marknadkan komma att férsamra effektiviteten.

Om Riksbanken skulle vélja attinféra generella subventioner for att stotta
kontantdistributionen dr det andaintetroligt att utvecklingen moten minskande
kontantanvandning skulle stannaav. Tillgangen tillkontanter genom uttagsautomater och
uttagi butik ar forhallandevis god. Den 6kade efterfragan pa digitala betalningsformer drivs
istdlletav ny teknik och nya konsumtionsvanor. Daremot kan det finnas anledning att aktivt
stodja kontantanvandningen i vissa omraden eller for vissa grupperi samhalletunder en
eventuell 6vergangtilldet kontantl6sa samhallet. Sadantstod finnsi viss man redanidag
genom Post- och telestyrelsens (PTS) och lansstyrelsernas forsorg.2?

Att i stor omfattning subventionera kontantanvandningen medfor troligtvis avsevarda
kostnader i relation till nyttan med subventionerna, sarskilt eftersom utvecklingen mot ett
kontantl6st samhalle férmodligen dnda fortsatter.

1.2.2 Handlingsalternativ: Okad reglering och tillsyn

Riksbanken skulle ocksa kunna arbeta foratt lagstiftningsvagen starka kontanternas stallning
somlagligt betalningsmedel, vilket skulle kunnainnebara atthandlare och banker alltid skulle
vara tvungna att ta emot kontanter sombetalningsmedel. Idag drden skyldigheten i

22 Se Sveriges riksbank (2013),kap 5.
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praktiken inte bindandei deflestafall?3. En sddanatgird skulle kunna behéva kombineras
med Okad skyldighet for bankerna att ocksa tillhandahalla kontanter samten prisregleringav
bankernas kontanttjdnster.

Faktumar dockattdeti hoggrad dr konsumenternasom éverger kontanternaoch attde
flesta butiker, restauranger med mera fortfarandetar emot dem som betalningsmedel. Det
ardarforintetroligtattden har typen av atgarderkan hejda eller vanda utvecklingen.
Daremotskulle detroligtvis mildra de problem somvissa grupper avkonsumenter och
naringsidkare upplever. De skulle ocksa kunna goradetenklareattanvandakontanter som
betalningsmedel i en krissituation eftersom kapaciteten att distribuera kontanter och attta
emot kontanta betalningarisafall skullevarahdgre dn annars. Allmdnhetens tillgdng till
centralbankspengar skulle ocksa s kras.

De kostnader en 6kad reglering, ochen 6kandetillsyn, leder till for varje handlare,
restaurang, bankkontor med flera behover dock vdagas mot den nytta regleringen medfér for
de grupper man vill hjélpa.

1.2.3 Handlingsalternativ: Tillhandahalla ett digitalt betalningsmedel

En digital centralbanksvaluta, hdrkallad en e-krona, harféljande grundlaggande

egenskaper:2*

e Arangiveniden nationella virdeenheten (svenska kronor).

e Utgodr en fordran pa centralbanken (Riksbanken).

e Ar elektroniskt tillganglig dygnet runtalla dagar i veckan, &ret om och tillgangligi realtid
eller ndrarealtid.

e Artillgingligforallmianheten, detvill siga ar bredaretillgénglig an traditionell
centralbanksinlaning i RIX som endast bankerna har tillgang till

En e-krona ar liksom kontanter en direkt fordran pa Riksbanken och bade ett
betalningsmedel och ettsparmedel. Darutéverkan den, liksom RIX, ses som ett
betalningssystemi och med attdet kravs en teknisk infrastruktur for att ge alimanheten
tillgdngtill e-kronanoch for attinitiera och genomféra transaktioner i realtid dygnet runt.25
Hur effektiv en e-krona skulle kunna vara fératt méta de potentiella problemvi idagser
pa betalningsmarknaden och vilka konsekvenser en e-krona skulle kunna innebara for
samhalletberor pa hurden utformas, vilka egenskaper den faroch hurden tillhandahalls.
Vilka egenskaperdetar 6nskvart och mojligt att ge en e-krona diskuterasi kapitel 2.

Nedan néjer vi oss med att med mer generella argument pavisa atten e-krona helteller

delvis skullekunna hantera en del av de identifierade potentiella problemen pa en framtida

betalningsmarknad:

e En e-krona ar ettdigitalt betalningsmedel till skillnad frankontanter som ar fysiska. De
somidagvillanvanda kontanter foredrartroligtvis kontanter framfor en digital e-krona
dveniframtiden.| 6vrigtar detsvartatti dagslaget bedoma hur en e-krona kankomma
attpaverka kontantanvandningen.

e Att ene-krona ar digital gor det mindretroligtatt den kan bidratillatt mildra de problem
somyvissagrupper avkonsumenter och foretag upplever narkontantanvandningen
minskar. Daremot skulle Riksbanken inom ramen for e-kronan kunna skapa
forutsattningarfér andra aktorer attta fram betaltjanster anpassade for sarskilda grupper
i samhalletellerrentavi viss man bekosta en sadanutveckling.

e Om e-kronan erbjuder en teknisk infrastruktur som kanfungerafristdendefranden
kommersiellabankdgdainfrastrukturen kan den bidratill att betalningssystemen blir mer

23 Se Segendorf och Wilbe (2014).

24 En digital centralbankspeng definieras pa olika sitt i olika sammanhang. Denna definition tycker vi limpar sig vl fér den svenska
marknaden och den utgar i stort fran tankar som diskuterats inom BIS arbetsgrupp ”“Committee on Payments and Market
Infrastructure”.

25 Genom att vara en fordran pa centralbanken och vara nominerad i den nationella valutan skiljer sig en e-krona fran vad som vanligtvis
betecknas som kryptovalutor. Dessa anvander kryptologi for att verifiera transaktioner och vid utgivandet av valutan. Dessa &r inte
nominerade i nagon nationell valuta och &r vanligtvis inte en fordran pa nagon finansiell institution eller myndighet. Den mest vdlkanda
ar Bitcoin. Mer information om Bitcoin och digitala valutor finns iSegendorf (2014) och Bech och Garratt (2017)
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robusta, badevid tekniska storningaroch i situationer med finansiell oro. Detta ligger i
linje med Riksbankens mandatatt framja ett sakert betalningsvasende.

e En e-krona med en egen avvecklingsplattform, tillgénglig for betaltjanstleverantorer,
skullekunnablien plattform fér nya innovativa betaltjinster2°. Detta ligger i linje med
Riksbankens mandatatt framja ett effektivt betalningsvasende.

e En e-krona skulle sakerstdlla allmanhetens tillgang till centralbankspengar, det vill sdga en
tillgang utan finansiell risk. Detta ligger i linje med Riksbankens uppgiftatt framja
fortroendet fér svenska kronor.

1.2.4 Slutsatser om olika handlingsalternativ

De atgarder som kan motverka problemen med en minskad kontantanvandning ger upphov
till olika effekter och kostnader. Men detar svartatti nulaget gora en detaljerad, vare sig
kvalitativeller kvantitativ, bedomning av dtgardernas effekter. Den 6vergripande slutsatsen
arattingen av atgardernakommer attkunna hindra eller namnvart fordréja utvecklingen
mot ett i praktiken kontantlést samhalle. Att stodja eller reglera kontanthanteringen i syfte
attstarka kontanternas stdlining kan docklindra de problem somvissa grupper upplever
under 6vergangsperioden. Det kan ocksa kortsiktigt eller mer bestdende ge allmanheten
tillgang till centralbankspengar.

Hur en eventuell e-krona kan komma att paverka kontantanvandningen ar svartatt
bedoma i dagslaget. Eftersom e-kronor ar digitala medan kontanter ar fysiska och desom
foredrar kontanter idag troligen kommer attféredra dem framfor digitala betalningsmedel
dven i framtiden kaneffekten pa kontantanvandningen komma attblirelativt liten. E-kronor
bor darfor ses som ett komplementtill kontanter.

En e-krona avsedd attanvdndas for mindre betalningartilloch fran konsumenter och
foretag skulle kunna ta marknadsandelaravandra digitala betaltjanster ochdarmed na en
vissstorlek. Pa sasattskulle den kunna motverka problemen med 6kad koncentration pa
betalningsmarknaden, vilket detandra atgardernaintekan. Hur stora marknadsandelaren e-
krona kanta beror pa hur den utformas. En e-krona skulle ocksa garantera allmanheten
fortsatttillgangtill centralbankspengar.

1.2.5 En historisk tillbakablick

| ett ekonomiskhistoriskt perspektiv brottas staten med i stort sett samma problemidagsom
manga ganger tidigare, men problemen har tagitsig lite olika uttryck. Nagra exempel pa
situationer darstaten ingripit ar diskussionernakring sedelmonopolet, férslaget till en nordisk
valutaunion och tillkomsten av Postgirot (seruta 1). Postgirots tillkomstfungerade som en
katalysatorfor samarbetet mellan bankerna som etablerade Bankgirosystemet som ett privat
alternativtill Postgirot. Detar foljaktligen inget nytt, utan en sjalvklar uppgift féren statoch
centralbankattanalyserastoraomvarldsférandringar ochdraslutsatser avdessa.

26 Davsett hur en e-krona utformas, kommer RIX roll som plattform fér avveckling av stora betalningar mellan finansiella institut och som
designerat betalningssystem under Finalitydirektivet att finnas kvar.
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Ruta 1. Staten, en aktiv aktor pa betalmarknaden

Pengar i form av kontanter har funnits sedan de férsta mynten praglades. Gemensamt for olika
slags pengar dratt de fyller tre grundlaggande funktioner som betalningsmedel, rakne-enhet och
vardebevarare.?’ Pengamas formaga att fylla dessa funktioner i en ekonomi bygger i sin tur pa att
det blivit standard att anvanda en viss valuta vid betal ningar, det vill sdga att denanvénds och
accepteras av flertalet aktorer i ekonomin. En val fungerande betal ningsstandard bidrar till Iaga
transaktionskostnader och effektiv resursanvandning. Det finns ocksa ett direkt statsfinansiellt
intresse av att etablera en effektiv betalningsstandard eftersom det stimulerar ekonomisk aktivitet
som handel och tillverkning.

Fran det att myntutgivningen borjade pa 990-talet och fram till den skandinaviska
myntunionen 1873 hade Sverige ingen e nhetlig betal ningsstandard utan flera stycken som
existerade parallellt med varandra. Det var forst med den skandinaviska myntunionen som en
gemensam och enhetlig myntstandard etablerades i de skandinaviska landerna. Storre
natverkseffekter kunde utnyttjas och transaktionskostnadema minskade nar vaxelkursrisken
férsvann. Man fick ocksa en mer andamalsenligt utformad betal ningsstandard nar
decimalsystemet ersatte en aldre uppdelning och guldmyntfoten ersatte sivermyntfoten. En
gemensam valuta for Sverige, Norge och Danmark I6ste en del problem och férenklade bland
annat handeln. Valutaunionen gjorde mynten till lagliga betalningsmedel i alla tre ldandema, men
den satte inga granser for hur mycket myntsom kunde sattas i omlopp.28 Forsta varldskrigets
utbrottblev dock borjan till slutet fér unionen. Alla tre centralbankema férklarade att sedlarinte
langre var majliga att16sa ini guld. Sedlarnas varden borjade 6ver tiden att awika fran den
overenskomna vaxelkursen och 1924 uppléstes unionen formellt.2°

Ett annat historiskt exempel pa hur staten agerat for att skapa enhetliga standarder ar
Riksbankens sedelmonopol, det vill sdga forbudet for privata banker att ge ut sedlar, som infordes
1904. Den bankkommitté som regeringen tillsatte 1881 for att utreda en ny banklagstiftning, och
som ledde fram till beslutet om sedelmonopolet, forordade en striktare uppdelning avrollema
mellan Riksbanken och affarsbankerna. De senare skulle sta for affarsverksamheten, och géra vinst
pa denna och denforra skulle sta for stabiliteten i penningvardet, fungera som” lender of last
resort” och géra envinst pa sedelmonopolet. SedeImonopoletinnebar alltsa att Sverige fick en
enhetlig sedelstandard. Detta minskade transaktionskostnade rna eftersom ingen langre behévde
oroa sig for den kreditrisk detinnebar att utnyttja affirsbankemassedlar. Tack vare
sedelmonopolet hade sedlarna ingen kreditrisk, och sa har det varit sedan dess3°.

Ett tredje exempel pa statens agerande pa betalningsmarknaden ar uppbyggnaden av
Postgirot.| och med att Postgirot inrattades 1924, etablerade staten en statlig standard for
kontooverféringar. Man ville géra betalningsprocessen sakrare och mer kostnadseffektiv for att pa
sa satt kunna utnyttja stordriftsfordelar och séanka transaktionskostnaderna. Att man dessutom
ville gora postgirotjansterna tillgangliga for en bred allmanhet bidrog vidare till att man battre
kunde utnyttja natverkseffekter.

Mellan 1925 och 1947 vaxte antalet konton i Postsparbanken fran omkring 739 000 till
4 176 000 stycken. Den viktigaste betalformen var lange postanvisningen som l6stes in mot
kontanter i kassan. For affarslivet var den dock foradministrativt kranglig och inte tillrackligt saker
om detgallde lite storre belopp. Darfor kunde man ocksa genomfora kontantl Gsa betal ningar, det
vill sdga kontooverforingar. Dessa blevredan efter ett par ar en oumbirlig betalningsform. Antalet
Postgirokonton dkade fran cirka 5 000 till 233 000 mellan 1925 och 1947. Det senare aret
férmediades ndstan 120 miljarder kronor, varav 81 miljarder var genom girering mellan konton.3!

Postgirots tillkomst fungerade som en katalysator for samarbetet mellan bankema som
etablerade Bankgirosystemet som ett privat alternativ till Postgirot. Bankerna borjade samarbeta
och samaga infrastruktur (Bankgirocentralen). Det var ett sétt att skapa stordriftsfordelar och
natverkseffekter samtatt halla fasta kostnader nere. Ar 1950 utve clade affarsbankerna en
gemensam bankgiroblankett for 6verforingar och 1959 inrattades Bankgirocentralen vars
huvudsakliga uppgift var att sortera bankgirobetalningama och avisera mottagarna och deras
bankkontor. Bankgirot ar idag den dominerande standarden for gireringar pa den svenska
betalningsmarknaden.

27 Fér en genomgang av pengars roll och potentiella problem vid utgivning av valuta, se Camera (2017).

28 | agligt betalningsmedel betyder att alla och envar ar skyldiga att acceptera kontanter som betalning. Det &r statens sétt att
implementera den statliga betalningsstandarden och ge det statliga betalningsmedlet hoglikviditet. Under medeltiden brukade
kungarna fors6ka astadkomma samma sak genom att forbinda sig att acceptera de egna mynten vid skattebetalning. | Sverige anvandes
begreppet sa tidigt som 1726 i samband med skatteuppbdrd, se SOU 1955:43. Idag ar begreppet lagligt betalningsmedel i praktiken inte
bindande for de flesta aktdrer, se Segendorf och Wilbe (2014).

29 Se Jonung (2015) fér en mer detaljerad beskrivning.

30 Se exempelvis Fahlbeck (1900) och Wetterberg (2009).

31 Av det totala vardet pé alla betalningar i ekonomin stod checkarna fér 38 % och Postgirot for 28 %. Checkarna anvéandes dock ofta for
stora belopp och Postgiro férmindre belopp. Antalet Postgirobetalningar var drygt 1,2 miljoner, medan drygt 200 000 gjordes med
check.
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2. E-kronor som ett komplement pa
betalningsmarknaden

Ett satt att mota utvecklingen pa betalningsmarknaden, som beskrivits i kapitel
1, ar attintroducera ett digitalt alternativ till kontanter, en e-krona. E-kronan
skulle kunna utgora ett statligt garanterat betalningsmedel utan kreditrisk och
finnas tillganglig for allmanheten i digital form som ett komplement till
kontanter. E-kronan skulle darmed kunna betraktas som en modernisering av
Riksbankens betalningsmedel nar stora grupper i samhallet inte langre vill
anvanda sedlar och mynt for betalning och/eller sparande. | detta kapitel
beskrivs dvergripande vad en e-krona ar, vilka egenskaper den kan ha samt hur
tva tankbara modeller for en e-krona skulle kunna se ut.

Sedan Bitcoinintroducerades 2009 harframvéaxten av olika kryptovalutor under de senaste
arenvaritnarmast explosionsartad, vilket har vackt ettintresse for fragan om centralbanker
bor ge utegna kryptovalutor. Kryptovalutor arett samlingsnamn for el ektroniska valutorsom
mojliggor transaktioner mellan individer utan att de nédvandigtvis litar pa varandra. Genom
attanvanda blockkedjeteknik, som bygger pa en gemensam loggbok 6ver samtliga
transaktioner som delas med allaanvandare, beh6vs ingen extern partfor attinitieraoch
validera (godkdnna)transaktioner inom natverket. En viktig skillnad mellankryptovalutor och
exempelvis svenska kronoréaratten kryptovaluta inte utgor en fordran pa nagon centralbank
och darmed saknarettinneboendevarde. Kryptovalutans varde baserasistdlleti stort
utstrackning pa spekulationer om dess framtida varde, vilket gor att valutans varde kan
varierakraftigt over tid (Bech och Garratt, 2017).

En centralbanksutgiven kryptovaluta kanantingen goras tillganglig for den breda
allmanheten eller begransas tillstora och tidskritiska betalningar mellan banker. Fér en
kryptovalutasom gors tillganglig for allmanheten 6ppnarden nya tekniken upp méjligheten
attgenomfdra anonyma betalningar i likhet med kontantbetalningarfasti en digital form. Om
anonymitetintedr en avgorande/dnskvard egenskap for valutan kan allmanheten istillet ges
tillgang till konton i centralbanken for att fa tillgang till kontanter i digital form. Detta dr nagot
somtrots att detvarittekniskt mojligt under en langretid annuinte harintroduceratsav
nagon centralbank. Foren kryptovalutavars tillganglighet begransas till banker harden nya
tekniken potential att 6ka effektiviteten och minska kostnader fér avveckling. En del
centralbanker bedrivertester inom omradet, meni dagslaget aterstaren del tekniska
problemsom behdver |6sas innan tekniken drredo attanvandas for interbankbetalningar. En
e-krona antasvarabretttillganglig for allmanheten, men kommer inte nédvandigtvis varaen
kryptovaluta eftersom det styrs avvaletav teknik.

En digital centralbanksvaluta bér fylla detre funktionersomi den teoretiska litteraturen
forknippas med pengar, detvill sdga fungera som betalningsmedel, rdkneenhet och
vardebevarare. Allaformer av pengar, saval privata bankpengarsom centralbankspengar,
fungerar somrakneenheter da dealla uttrycksi svenskakronor. En e-krona bor finnas
tillganglig dygnetruntalladagari veckan. Eftersom e-kronan dren fordran pa Riksbanken och
garanteras av staten fyller den dven funktionen som vardebevarare. | likhet med kontanter
vander sige-kronani forsta hand till allménheten.

Vid en eventuell introduktion av e-kronor maste Riksbanken vilja vilka egenskaper en e-
krona ska ha.Valet mdste analyseras och 6vervédgas noga sa atte-kronan farde 6nskvarda
effekter Riksbanken efterstravar med inférandet. Det finns tva tankbara modeller féren e-
krona:en registerbaserad ochen vardebaserad. Modellerna behéver inte alls utesluta
varandra, utan kanmed férdel kombineras sa att man kan skapa en mer heltackande
betalningslosning.
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| en registerbaserad e-krona finns tillgodohavandet lagrat centraltien databas. Om
innehavaren tapparsitt korteller sinmobiltelefon paverkas inte vardet eftersom det finns
registrerati databasen. Transaktioner mellan innehavare av e-kronor kan skeinom systemet
oberoendeav bankernas betalningssystem. Nar pengarskasattasineller tasutur e-
kronasystemet krdvs daremotinteraktion med banksystemet. En registerbaserade-krona kan
antas varamojligattspara.

En vardebaserad e-krona har manga likheter med dagens kontanter. Tillgodohavandet
finns lagrati ettkorteller en app. Omkorteteller telefonen forstors eller férsvinner ar
tillgodohavandet, for den som saknar speciella sakerhetsinstéllningar, ocksa borta, pd samma
sattsomomman tappar sin planbok med kontanter. En viardebaserad e-krona kan, beroende
pa utformningen, vara antingen anonym eller sparbar.

De egenskaper debada modellerna kan ha skiljersig at exempelvis vad géller mojligheten
till offline-betalningar, graden av anonymitet och kravet pa fysisknarvarovid éverforingar.
Skillnaderna presenterasitabell 1.

Tabell 1. E-kronans egenskaper jamfort med kontanter och affarsbankspengar3?

Egenskapers Kontanter E-krona— E-krona - Affarsbankspengar
vardebaserad registerbaserad

Kreditrisk Nej Nej Nej Ja*

Vérdebevarare Ja Ja Ja Ja

Betalningari Ja Ja Ja Nej**

realtid®3

Offline-funktion®* | Ja Ja Nej Nej***

Mojlighettill Ja Ja, mdjligt for Nej Nej

anonyma kortbaserade

betalningar |6sningar

Fysisk ndrvaro Ja Ja for kort, nej for Nej Nej

behdvs app

Anvandbarhet Fungerar utan Fordrar tex. Kan hanteras via Kan hanteras via

tekniska hjdlpmedel | kortlasare eller appar eller online appar eller online

sarskild teknik for
mobiltelefon

*Insattningsgarantin omfattar dock innehav upp to.m. 100 000 EUR.
**Undantaget &r betalningar inom samma bank och Swish.

*** Kort kan ha en offline-funktion.

Nedan presenteras detva tdnkbara modellerna féren e-krona mer i detalj.

2.1 En registerbaserad e-krona

Med en registerbaserad e-krona haller Riksbanken e-kronakonton som ar registreradei en
databas, vilket kan jamforas med vanliga bankkonton. Betalningar mellan e-kronakonton kan
skei realtid eftersom de sker inom det egna systemet utan inblandning avandra aktorer. Ett
registerbaserat e-kronasystem maste dock ocksa kunna kommunicera med andra system,
somtill exempel detkommersiella banksystemet, sa att pengar enkelt kan flyttas mellan
systemen. For att betalningsldsningen ska bli effektiv (person-till-person, konsument-till-
foretag, person-till-myndighet, foretag-till-foretag) borbade privatpersoneroch juridiska
personer kunna 6ppna e-kronakonton.

Hur stort Riksbankens atagandei en registerbaserad e-krona skavara kandiskuteras. Den
grundldggande strukturen for en registerbaserad e-krona kan sédgas besta av kontohallningav

32 Med affarsbankspengar avses sddana pengar som utgéren fordran pé en privat aktér sdsom ett kreditinstitut, betalningsinstitut eller
institut for elektroniska pengar.

33 Betalningar dér betalningsmottagarens konto krediteras (ndstan) direkt, det vill siga samtidigt som betalningen initieras och
betalningsavsandarens konto debiteras.

34 Betalningar som varken kriaver internetuppkoppling eller att betalningsavsdndarens betalningsinstrument ar uppkopplat mot
betalningstjansten.
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e-kronakontona, éverforing avpengartill ochfranexterna aktdrer samt betalningar mellan e-
kronakonton inom Riksbankens system. Darutdver kanRiksbanken valja vilket tjansteutbud
sommanvill erbjudasina kunderiegenregi ochi vilken utstrackning man skulle kunna
tillhandahalla ett standardiserat granssnitt till e-kronasystemet som externa aktorer kan
koppla upp sigmotoch pa vilket de kan bygga sina betaltjanster. Nedan presenteras tva
alternativdarRiksbanken antingen erbjuder en helhetslésning ochansvarar forsamtliga
tjanster koppladetill e-kronan eller enbartansvarar forett basutbud och bjuder in externa
aktorer atterbjuda betaltjanster |ankadetill e-kronakonton i Riksbanken.

Ett alternativ for en registerbaserad e-kronaskulle kunnavara atterbjuda en traditionell
helhetsldsning, liknande den som bankernatillhandahaller. | en sddanldsning skulle det,
forutom basutbudet, ocksainga traditionella betalningstjanster somkort, appar,
betalningsinformation tillforetag ochmyndigheter, auktorisation avbetalningar, kundtjanst
med mera.Se Figur 2 fér en grafiskillustration. En sadan variant skulle kunnaligga helt och
hallet under Riksbankens kontrolloch darmed ge férdelar i formav styrning och uppsikt 6ver
transaktioner och floden. Det kan dock bli dyrt bade att satta upp sjalva systemet och att
driva ochfdérvaltadet, i synnerhet som betaltjanster riktade motslutkundfordrar attman
lagger omfattanderesurser pa till exempel kundsupport, information och regelverk. En annan
nackdel med ensddanlésning dratt Riksbanken behdver bygga upp ettantal funktioner som
viinteharidag.

Figur2.Registerbaserad e-krona med stort Riksbanksengagemang

Riksbanken

E-krona

- Kort * Kontohallning

-Guaranig * Inséttning - Betaln. info I:: :
_ A .

I::> Ksstat;'\nfc * Elttag - Kontoinfo

B * Overféring - Kundvard

- Auktorisa-
mellan

tion
- Kundvard konton

Ett annatalternativ skulle kunna vara att Riksbanken endast tillhandahaller grundlaggande
funktioner (kontohallning, insdttning/uttag till och fran e-kronakonton samt 6verforing
mellan e-kronakonton i Riksbanken). Ett standardiserat granssnitt skulle kunna ge externa
betaltjanstleverantorer mojlighet att erbjuda betaltjanster lankade tille-kronakontoni
Riksbanken utan att Riksbanken behdver ansvara for den direkta relationen med slutkunden.
En sddanlésning skullevarai samklang med den nya betaltjanstlagen3> som ger
auktoriserade betaltjanstleverantorer ratt att erbjuda betalningsinitiering, kontoinformation
och kortbaserade betalningsinstrument |ankat till konton hallna hos ettannat
betalningsinstitut. Riksbanken skulle alltsa endast tillhandahalla e-kronakonton och ett
begransatantal tjdnster i egen regi och 6verlatatillmarknaden atttillhandahalla e-
kronatjanster lankadetillkonton i Riksbanken (se figur 3). Riksbanken skulle darutéver, som
komplement, kunna erbjuda en begransad betaltjansttill allmédnheten och/eller sérskilda
grupper.Genomatt enbarterbjuda de grundlaggande funktionerna dppnar Riksbanken upp
fér samverkanoch samarbete med fler aktdrer. Aven med ett mindre operativt engagemang
fran Riksbankens sida antas den centrala infrastrukturen for ett e-kronasystem krava ett
omfattande utvecklingsarbete, sarskilt om systemet ska byggas frangrunden. Riksbanken

35 Seavsnitt 5.11.
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onskar undersdka hur ett eventuel |t samarbete med |everantdrer och a ndra myndigheter kan
utformas pa bastasatt.

Figur 3. Registerbaserad e-krona med stort leverantérsengagemang
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* Ev. tjdnster riktade mot speciella grupper
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2.2 En vardebaserad e-krona

En vardebaserad e-krona harvissa likheter med dagens kontanter ochskulle huvudsakligen
vara avsedd for mindre betalningar dar bade kopare och betalningsmottagare ar narvarande.
En vardebaserad e-kronalagras pa ett medium somtillhér anvandaren somettkorteller en
app i en mobiltelefon. Den kortbaserade |6sningen kan liknas vid ett kol lektivtrafikkort som
laddas med ett visstvarde. Betalningaroch éverforingar skulle ske via kortlasare, vilket skulle
kunna mojliggoéra offline-betalningar. En digital planbok i formav en app skulle kunna vara ett
komplementsom mojliggortransaktioner mellanprivatpersoner, ilikhet med Swish, utan att
en kortlasare behovs. Sefigur4 for en grafisk illustration. E-kronorna skulle, om sa anses
lampligt, kunnavaraanonyma upp till den grans somsatts av penningtvattsdirektivet, for
narvarande motsvarande 250 euro. Riksbankens dtagande skulle omfatta bland annat
systemutveckling, sdkerhetsfunktioner, kortspecifikation, acceptans av kort, distributionav
kortoch kundsupport. En stor del avdessafunktioner skulle helteller delvis kunna utféras av
marknadsaktorer.

En vardebaserad modellinnebar normaltatttransaktionernainte ar sparbaraochliknar
darmed dagens sedlar och mynt. Detar dock tekniskt mojligt att géra en vardebaserad e-
krona somkan ha vissa specifika egenskaper, somen dgareav e-kronorsjalvkan definiera.
Det kanvara en mojlighet att begransa vardet pa transaktionerna, att satta personliga
sdkerhetssparraretcetera. Med tanke pa attvardetfinnslagrati kortet/appen, kommer en
vardebaserad e-krona sannolikt framstattanvandas for sma betalningar.
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E-KRONOR SOM ETT KOMPLEMENT PA BETALNINGSMARKNADEN

Figur4.En viardebaserad e-krona
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2.3 Slutsatser —en registerbaserad e-krona erbjuder fler
utvecklingsmojligheter

Oavsettvilken e-kronamodell, registerbaserad, vardebaserad eller en kombination av bada,
som Riksbanken skulle valja att utveckla finns det ettantal grundlaggande funktioner som
maste hanteras direkt av Riksbanken som regelverk, etablering, styrning och dgande. Andra
funktioner somtill exempel systemutveckling, kundkd nnedom, penningtvattskontroller,
auktorisationav transaktioner och kundsupport skulle helt eller delvis kunna utféras av olika
marknadsaktorer.

Riksbankens prelimindrabedémning dr atten vardebaseradldsning haren mer begransad
utvecklingspotential &n den registerbaserade, men sadkrartillgangen till ett
centralbanksutgivet betalningsmedel. Férdelen med en vardebaserad e-kronaar attden bor
kunna introduceras snabbare @an en registerbaserad |6sning. En vardebaserad e-krona skulle
kunna ses somen formav kontanter i en ny modernare teknikbaseradform.

En registerbaserad e-krona bedéms vara mer komplex |6sning, men medfor stérre
mojligheter eftersomden kan erbjuda en bredare palettav tjanster riktade mot fler
anvandargrupper. En registerbaserad |6sning kan ocksa lattare breddas och byggas pa
(skalbarhet) for attanpassas till framtida krav, men bedéms initialt som dyrare att utveckla
ochdriva.

De bada modellernaskiljer sig dven atvadgaller mojliga egenskaper och anvandbarhet
for olika grupper. Detta gor atten kombinationav en registerbaserad och en vardebaserad
|6sning kan komma attbli aktuell. Pa sasattkandetbli mojligt att skapa en mer heltdckande
betalningslosning som battre kanmotverka de problem somidentifierats pa en framtida
betalningsmarknad. Slutsatserna arprelimindra och bor utredas vidare. Samarbete med
andra myndigheter skulle kunna forenkla utvecklingen av en e-krona ochge
kostnadseffektivare | 6sningar.
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3. Riksbankens operativaroll i ett e-kronasystem
och tekniska fragestallningar

Ettinforande av en e-krona skulle, oavsett modellval, innebéara att Riksbanken
introducerar tjanster gentemot allmanheten. Detta ar en vasentlig forandring
jamfort med dagens verksamhet dar det inte finns nagon direktrelation med
vare sig konsumenter eller andra slutkunder. En e-krona skulle darmed medféra
fler operativa arbetsuppgifter for Riksbanken. Innan utformningen av en
eventuell e-krona har tagit mer fasta former ar det vanskligt att diskutera
tekniska l6sningar i detalj. | detta kapitel presenteras darfor ett antal tekniska
egenskaper som en e-krona bor ha oavsett hur den utformas.

3.1 Riksbankens operativa rolliett e-kronasystem

Oavsettgrad avengagemanginnebartjanster motallmanheten ett omfattande dtagande och

ansvar, exempelvisvadgaller:

e systemutveckling och férvaltning

e regelverk och avtal med underleverantérer/samarbetspartners

e utfardande/kontohallning av e-kronor

e kundkdnnedom, penningtvattskontroller, kundtjanst

e auktorisationav transaktioner

o systemsdkerheti formav IT-sdkerhet, driftsdkerhet och informationssakerhet samt skydd
mot cyberbrott och bedragerier

e interoperabilitet med teknisk infrastruktur och andra digitala |6sningari omvéarlden
befintliga saval som framtida

En del av dessa funktioner kan ldggas ut pa underleverantorer eller samarbets partners, men
det slutliga ansvaret kommer alltid att ligga pa Riksbanken. Vidden avRiksbankens operativa
roll kommer forstas ocksa attvararelaterad till valetav e-kronamodell. En vardebaserad
|6sninginnebartroligtvis ett mindre atagande, medan en registerbaserad | 6sning innebér ett
mer omfattande atagande, vilket diskuteratsi kapitel 2.

Om Riksbanken viljer attta det operativa ansvaret for en stor mangd tjanster som knyts
till e-kronan innebar det att Riksbanken kommer attansvara for nya verksamhetsomraden
somkraver nya kompetenser inom banken. En modell med ett mindre operativt engagemang
dar Riksbanken tillhandahaller och ansvararfor endast ett fatal e-kronatjanster bygger pa att
andra aktorer farmojlighet och dr beredda attleverera kompletterandetjanster. | detta
sammanhang bor man ocksa utredaomdetar lampligt och mojligt att utnyttja befintlig
infrastrukturoch/ellerandra existerande | 6sningar.

Att erbjuda tjanster motslutkunder innebaren annanexponering och ettannatansvaran
atttillhandahallatjanster enbart motett begransatantal finansiella aktérer som Riksbanken
goridag. OmRiksbanken bestammer sig for att satta upp ett system for e-kronorsomska
erbjudas allmdanheten behéver kostnader, risker, ansvaroch grad avegen operativ kontroll
sammanvagas ochbeddmasinnan beslut fattas om utformningen av en e-krona.

3.2 Tekniska fragestallningar

Vilka egenskaperoch funktioner e-kronan ska ha har storbetydelse nar man valjer teknisk
|6sning. Tankbara I6sningarska bedémas utifran vilka krav pa tillganglighet, tillforlitighet,
interoperabilitet och skalbarhet som de kan uppfylla.
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Det finns vissa tekniska egenskaper som en e-krona bor ha oavsett hur den utformas.

Dessa listas nedan.

e Skalbarhet:En e-krona maste ha en solid bas, som successivt kan byggas uti olika
etapper, vartefter kraven pa e-kronaldsningen utvecklas, och behov och omvarld
forandras. Baslosningen boralltsa vara konstrueradsa attden kan integreras med nya
moduler och funktioner via 6ppna standardiserade granssnitt. Ambitionen bor vara att
den tekniskaldsningen arlangsiktigt hallbar och kan utvecklas av Riksbanken och/eller
andra parter. Pa sd sattblir Riksbankens operativa rollmer flexibel. Det ar ocksa 6nskvart
attteknologiskainnovationer kan inforlivas och utnyttjas pa ett kvalitetssakert satt
vartefter sddana blir tillgdngliga. Exempelvis skulle Distributed Ledger Technology (DLT)3®
kunna utnyttjas nar ochomtekniken anses Iamplig. En e-kronaplattform bor vara
konstruerad sa att olika tekniker sa langt mojligt kan samspela.

e Interoperabilitet: En e-kronal6sning bor vara portabel i mojligaste man och fungeralika
bra oavsettvilken typ avenhet och operativsystem som anvands. E-kronan behdver
kunna anpassas till framtida teknikinnovationer. For att detta ska fungera maste e-kronan
bygga pa vedertagna standarder och ramverk som gor att den kan samverka med andra
digitala I6sningar ochtekniska infrastrukturer.

o Tillforlitlighet: E-kronalsningen maste vara robust byggd sa attden garanterargod
driftsakerhet och kan ha bastatillgéngliga skydd mot cyberattacker och olika typer av
bedrégerier. En annan aspekt pa begreppet tillforlitlighet ar fragan omanonymitet och
integritet visavi sparbarhet. Graden avanonymitetsomen e-krona skaeller inte ska
erbjuda kanpaverka vilken teknik man viljer attanvanda. Den anonymitet som dagens
fysiska kontanter erbjuder kan vara svar, och kanskeinte heller dnskvard, att aterskapa i
en digital e-krona. Det finns |egala krav pa mojligheter att sparatransaktioner som maste
uppfyllas.

o Tillganglighet: Den tekniska |6sningen foren e-krona mastevara utformad saattden ar
lattochintuitivattanvanda samterbjuder en god prestanda exempelvis gdllande
transaktionshastighet. Det dr ocksa viktigt att16sningen erbjuder funktioner anpassade
for olika malgrupper. Den ska finnas tillganglig 24 timmarom dygnet, varje veckodag och
365 dagaromaret.

De bada modeller for en e-krona som diskuterats i kapitel 2 (vardebaserad och
registerbaserad) kan enligt en prelimindrbedémning utvecklas bdde med traditionell
beprovad teknik som bygger pa centrala databaser och med DLT.

I nuldgetkan viintesendgotsomrentteknisktskulle hindra en e-kronalésning uppbyggd
kring ett centralt register. RIX, Riksbankens system for overforing av kontoférda pengar, ar
exempelvis uppbyggdkring ett centraltregister. En e-krona skullei princip kunna konstrueras
pa ett liknande stt.

Nar det galler DLT inklusive blockkedjeteknik ardet en relativt ny och oprévad teknik dar
tillampningar liknande den e-krona som beskrivs i rapporten dnnu saknas. Mycket forskning
och utveckling pagarinom DLT och manga centralbanker gor insatser for att utforska
tekniken, men det finns endast ett fatal mer betydande DLT-tillampningari produktion. Det
beror delvis paattdetar en ung teknik och pa attden har vissa svagheter, somtill exempel
begrdansningari prestanda, ochavsaknad av standarder ochregelverk. Utvecklingen inom DLT
gar dock oerhértsnabbt och mangastora aktorerdeltar i detarbetet.

En vardebaserad e-kronaldsning blir mindre komplex rent tekniskt. Det finnsredanidag
olikavardebaserade betalningslosningar i samhallet som exempelvis anvandsinom
kollektivtrafiken och cafékedjor. Daremot kravs mycket arbete och samverkan med andra
aktorer for attfa till en bra 16sning. En vardebaserad e-krona maste exempelvis fungerai en
overvdagande majoritet av handlarnas terminaler, kunnainférskaffas enkelt, enkelt kunna

36 En teknik vars arkitektur bygger pé nitverk av distribuerade register/databaser dir alla deltagare kan skapa, 6verféra och lagra
transaktioner pa ett sdkert och effektivt satt utan att nédvandigtvis vara samordnade och administrerade av en central eller kand part
som deltagarna i natverket har fortroende for. Den ofta diskuterade blockkedjeteknologin &r en av manga olika DLT. En blockkedja &r ett
distribuerat transaktionsregister som bygger pa DLT dr alla transaktioner kedjas samman i block. Transaktionern a/blocken adderas
kronologiskt och linjart till kedjan dér alla deltagare har en kopia av hela kedjan inklusive historik irealtid.
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tillforas ochfrantas varden och det maste ocksa finnas en funktion forattldsain e-kronor.
Losningen maste ocksa ha en mycket hog sdkerhet.

3.3 Slutsatser —teknikvalet behover utredas

Ettinférandeav en e-krona skulle, oavsett modell, innebéara att Riksbanken introducerar
tjdnster gentemot allmanheten. Detta dr en vasentlig forandring jamfort med idag da
Riksbanken inte har nagon direktrelationmed allmanheten, konsumenter och andra
slutkunder. Detta innebar att Riksbanken farfler operativa arbetsuppgifter omani olika
utstrackning beroende pa vilken |6sning somvaljs.

Det ar viktigtatt utvecklingen aven e-kronal6sning sker i etapper. Riksbanken bor
|6pande och kontinuerligt utvardera ny teknik, exempelvis DLT, och samtidigt titta pa
existerande beprovade tekniker som kan anvdndas for ett e-kronasystem. Den snabba
utvecklingen gor detolampligtatti nuldget valja tekniklosning. Det kan ocksavaralampligt att
kombinera ny och beprévadteknik om en e-krona ska utvecklas. E-kronanska dockhallagod
teknisk kvalitetunder allaomstandigheter och ha basta tillgangliga sakerhetsprestanda
oavsettvilken teknik som anvénds.

Det ari nuldget mojligt att utveckla de e-kronamodeller som presenteratsi rapporten
med dagens teknik. Om Riksbanken i egen regi skulle ansvara for merparten av en teknisk
grundldsning, infrastrukturen och anvandarlésningarna kandetdock bli ett omfattande och
langdraget utvecklingsarbete. Om Riksbanken véljer att utveckla en e-krona tillsammans med
andra kan arbetet bli mindre omfattande for Riksbankens del och utvecklingsarbetet kan
mojligen ga snabbare.
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4. Tankbara konsekvenser av att ge ut e-kronor

| tidigare kapitel har vi diskuterat vilka problem som skulle kunna uppsta pa
betalningsmarknaden i ett lage dar kontanter inte langre ar allmant gangbara
och dar marknaden ar koncentrerad till ett fatal privata aktérer och
betaltjanster. Vi har ocksa i generella termer diskuterat statens roll i historien
och hur introduktionen av en e-krona skulle kunna motverka nagra problem pa
betalmarknaden. | detta kapitel beskrivs tankbara effekter en e-krona skulle
kunna fa for Riksbankens balansrakning, penningpolitiken, den finansiella
stabiliteten och betalningsmarknadens aktorer. Fragorna ar éverlag mycket
komplexa och kapitlet bor ses mer som en problemorientering an som ett
forsok att ge entydiga och konkreta svar.

Hur stor efterfraganpa e-kronor blirkommer i stor utstrackning att styra huromfattande
dess konsekvenser blir for penningpolitiken, den finansiella stabiliteten och
betalningsmarknadens aktorer. Storleken pa efterfraganstyrsi sin tur bland annatav e-
kronans utformning, vilka atgarder bankerna vidtar for att motverka ett utflode av
bankinlaning och detfinansiellaldget. | normala tider, oavsett om e-kronan ger ranta eller ej
och oavsettomrepordantanarpositiv eller negativ, bor detvararelativt oattraktivtatthalla
storrebelopp e-kronor eftersom de for allmanheten utgor ett nara substitut till bankinlaning
somantas gehoégreranta. Diremotkan bankernaforattbehallasininlaning behéva ha en
nagothogreinlaningsrantaome-kronanharen positivrantadan omdenintehar ndgonranta.
| tider av finansiell oroeller kris kommer efterfraganpa e-kronor daremotatt 6ka somen
konsekvens av jakten pa sakraretillgangar, vilket gdller oavsett om e-kronan ger rantaeller
inte.

Vi boérjarmed attdiskutera huren e-krona paverkar Riksbankens balansrakning da detta
ger en naturligingangtill att diskutera tdnkbara effekter pa penningpolitiken och den
finansiella stabiliteten.

4.1 Konsekvenser for Riksbankens balansrakning

En e-krona paverkar Riksbankens balansrakning pa samma satt som kontanter. Anta att
allmanheten efterfragare-kronortill ett vardeav 10 miljarder. For enkel hetens skull utgarvi
franattallmanheten villbyta fran att ha dessa pengar placerade sominlaning pa bankernas
kontontill atti stéllethdlla e-kronor.37 Bankerna behdver da éverféra pengartill Riksbanken
vilketvi harantarattdegor via sinakonton i RIX, vilket minskar deras tillgodohavanden i
Riksbanken med 10 miljarder kronor.

For attbelysa konsekvenserna fér balansrakningen kommer vi attanvénda en stiliserad
balansrakning som utgangspunkti tva olika fall. | fall 1 arbanksystemets strukturella
likviditets position gentemot Riksbanken noll, detvill sdga bankerna harinte ndgon inlaningi
Riksbanken. Harantar vifor enkel hetens skull att Riksbankens balansomslutning drnoll
eftersomdet pa enklaste sattlater oss visa hurbalansrakningen férandras. | fall 2 har
bankerna eninlaningi Riksbanken ochbanksystemets strukturella likviditets position
gentemot Riksbanken drdarmed positiv. Riksbanken haranvant bankernasinlaning till att
finansiera kop av statspapper ochhari detta fall en positiv balansomslutning.

37 Allmanheten kan ocksa tinkas vilja omvandla kontanter eller tillgodohavanden pa transaktionskonton hos betalningsinstitut och
institut fér elektroniska pengar til e-kronor. Allménhetens likvida omvandiingsbara tillgdngar finns dock foretradelsevis som inlaning i
bankerna och det dr de kontona som vanligtvis anvands for betalningar idag. Det ar darfor rimligt att tro att den storsta delen av
omvandlingen till och fran e-kronor kommer att ske mot konton i bankerna.
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4.1.1 Fall 1 - Banksystemet har nollposition gentemot Riksbanken

| det fall bankernai utgangslagetinte har nagon inlaning i Riksbanken behéver delana pengar
av Riksbanken foratt kunna betalafore-kronorna. Det betyder att bankerna nu haren skuld
pa 10 miljarderkronor till Riksbanken, vilketi Riksbankens balansrakning ar en fordransom
bokfors pa tillgangssidan. Pa balansrakningens skuldsida finns en motsvarande post pa 10
miljarder kronorsomar den fordran som e-kronorna utgér pa Riksbanken.

Nar bankerna behover finansiera kop av e-kronor med [an i Riksbanken véaxeralltsa
Riksbankens balansomslutning med samma volym somallmanhetens efterfragan pae-
kronorna. Detsamma gillerom bankernaiutgangslaget har en negativ position gentemot
Riksbanken, detvill sdga banksystemets skuld och Riksbankens balansrakning vaxer med det
efterfragade beloppet. Normalt kommer bankernas likviditetsunderskott att regleras genom
attRiksbanken erbjuder en veckovis repa pa 10 miljarder kronor till bankerna och Riksbanken
farentillgangiformavlantillbankerna.

4.1.2 Fall 2 - Banksystemet har en positiv position gentemot Riksbanken

Anta nu i stalletatt banksystemeti utgangslaget har en positivbalans gentemot Riksbanken
pa exempelvis 100 miljarder och att Riksbanken harplacerat bankernasinlaningi
statsobligationer.

Bankerna 6verfornu 10 miljarder for sina kunders rakning och Riksbanken skapar e-
kronor fér samma belopp. Detinnebarattde 10 miljarderna har omvandlats fran attvaraen
inlaningsskuld till banksystemet till att vara en lika storskuld tillinnehavarna ave-kronor.

Storleken pa Riksbankens balansrakning andras saledes inte ndrbankernaharen fortsatt
positiv position ocksa efter kopet av e-kronor. Balansrakningens skuldsida férandras dock
genom atten del avskulden till bankerna har omvandlats tillen skuld i e-kronortill
allménheten, i detta fall 10 miljarder.

4.1.3 Banksystemets strukturella position

For ndrvarande ar detstrukturella 6verskottet, det vill sdga banksystemets nettofordran pa
Riksbanken, cirka 400 miljarder vilket betyder att sa mycket e-kronor kan ges utinnan
bankerna behover lana pengar i Riksbanken. Detta géller under antagandet att Riksbanken
behallersin stora portfélj av svenska statsobligationer dven framover. Hur mycket
Riksbankens balansomslutning paverkas begransas dock inte av storleken pa bankernas
likviditets Gverskott gentemot Riksbanken. | dagslaget uppgar exempelvis den svenska
allmanhetens placeringar pa kontoni svenska monetéra finansiella institut till cirka 3 200
miljarder. Hypotetiskt skulle Riksbankens balansomslutning kunna 6ka sa mycketvid en
uttagsanstormning om allmanheten valjer att flytta all behallning till e-kronori stallet for att
ha kvar sina pengarpa kontonibankerna. | normalatider drdetdock rimligtatttro att
bankerna kommer attanvandarantanpa sinainlaningskonton fératt behallainlaning och
darmed dampa efterfragan pae-kronor.

4.2 Konsekvenser for penningpolitiken

Effekterna pa balansrdkningen gor attintroduktionen av en e-krona skulle kunnafa olika slags
konsekvenser for penningpolitiken. E-kronan skulle bade kunna paverka savalgenomforandet
av penningpolitiken som transmissionsmekanismen och styrsystemet. Hur stora
konsekvensernaskulle bli beror pa hur systemet med en e-krona utformas.

4.2.1 Genomforande av penningpolitiken

En konkret konsekvens for penningpolitiken blir att Riksbanken behdver prognostisera hur
mycket e-kronor som férvantas finnas ndastkommande vecka for attkunna planerasina
marknadsoperationer. Om bankerna placerat hela det strukturella likviditetsoverskottet i
riksbankscertifikat och efterfragan pa e-kronor plétsligt 6kar ”tippar” banksystemet dver till
ett underskott gentemot Riksbanken. Bankernatvingas da lana dver natten i Riksbankens
finjusteringar, alternativt salja tillbaka en del av sina certifikat for att tacka sina
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likviditetsunderskott. For att kunna stabilisera dagslanerantan nara reporantanbehdver
Riksbanken kunna pareraforandringar i faktorer som denintesjalvkontrollerar, som
exempelvis allmanhetens efterfragan pa sedlaroch myntsamte-kronor.

Det 4r mojligtattdetkan blisvarare att prognosticera mangden e-kronoran mangden
kontanter, eftersomde digitala e-kronorna kan férvantas vara mer |attrérliga. Detta &r en
fraga som Riksbanken kommer atttitta vidare pa framéver.

4.2.2 Transmissionsmekanismen och styrsystemet32

Hur prissattningen aven e-krona kalibreras och hurtillgdngen till e-kronan kontrolleras,
kommer attvara avgorande for efterfragan pa e-kronor. Om e-kronan utformas som ett
rantel 6st betalningsmedel, likt sedlaroch mynt, som Riksbanken tillhandahaller i den
utstrackning allmanheten efterfragarden sablir e-kronanen ytterligare faktor utanfor det
penningpolitiska styrsystemet, en s.k. “autonom faktor”, som Riksbanken inte kan kontrollera
men likval behover ta hdansyn tilli genomforandet av penningpolitiken (se figur 5 nedan). Om
e-kronani stallet ger rantablir den ettinstrumentsom behdver inordnasidet
penningpolitiska styrsystemet. Om allmédnheten dessutom fartillgdng till e-kronor genom att
ha konton direkti Riksbanken kommer dagens penningpolitiska motparter (banksystemet)
intelangreattvaradeenda aktdrer som Riksbanken behdver ta hansyntill.

Figur5. E-kronor utgor ytterligare en autonom faktor i genomforandet av penningpolitiken

Riksbankens skuldsida

Bankernas inlaning

Bankernas allmanhaten
likviditetstvershkott

416 — ? mdr
Sedlar & Mynt

57 -7 mdr

En centralbanks uppgiftaratt ha ettval avvagt penningpolitiskt styrsystem och anpassningar
till omvarldsférandringar ar nagot som gors vid behov. Riksbanken bér I6pande analysera och
prognostisera e-kronans utelépande méangd. En fraga som brukar lyftas i samband med
digitala valutordrblandannat farhagorkring uttagsanstormning darallmanheten skulle flytta
pengar fran sina bankkonton till centralbankskonton och svarigheten att prognostisera
bankernas likviditets position gentemot centralbanken. Exempelvis kan vid en kraftig
uttagsanstormning Riksbankens nuvaranderegler for sdkerheter satta begransning for hur
mycket utlaning Riksbanken kan ge bankerna eftersom summorna litt kan 6verstiga de
sdkerheter somfinns tillganglig hos aktorerna. Dessa fragor behdver undersdkas ndrmare,
men en initial bedomning ar attdessaintear allvarliga hinder for en e-krona. Riksbanken ger
idagutsedlaroch mynti den miangd allmdnheten efterfragar ochpa samma sattbor en e-
krona utformas.

En annan viktig fraga for penningpolitiken som aktualiseras vid inférandeav e-kronanéar
var den nedregransen for Riksbankens styrranta gar, det vill saga vid vilken niva upphor
sdankningarav styrrantanatt ha effekt pa realrdntorna? Ombankererbjuder lanoch
placeringar till negativarantorkan den somtar upp lan tillnegativ réanta géra sig en vinst

38 En tankemodell fér hur penningpolitiken paverkar realekonomin och inflationen &r att den kortaste marknadsrantan, rantan dver natt,
styrs genom korridoren och finjusteringarna till att hamna mycket néra reporantan. De ldngre marknadsrantorna paverkas i sintur av
forvantade framtida reporantor (ienlighet med férvantningshypotesen) samt riskpremier.
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genom attta ut pengarna i formav kontanter eftersom avkastningen pa rantel 6sa kontanter
arnoll procent.

| praktiken finns detdock en rad kostnader forknippade med att hantera kontanter vilket
innebar attavkastningen pa kontanter i praktiken inte drnoll utan negativ. Den ranteniva dar
allménheten &r likgiltiga mellanatt halla pengar pa konton till negativ ranta och atthalla
kontanter gar darfér undernoll procentoch darforgarocksa den nedre gransen for
styrrantaninte precisvid noll, utanen bitdarunder.| dethar lagetkan detvara vartatt
fundera pa hur en e-krona skulle kunna komma att paverka den nedregransen.Omen e-
krona integer nagon ranta kan detblisvarare att forsoka avgora var den nedre gransen for
styrrantan gareftersom hanteringskostnaderna foren e-krona kanantasvaralagrean for
kontanter. En rantel 6s e-krona skulle med andra ord kunna medféraattden nedregransen
justeras uppat, narmare noll, medan en e-krona med negativ ranta bibehaller mojligheterna
for en negativ styrranta.

4.3 Konsekvenser for betalningsmarknaden och den finansiella
stabiliteten

| avsnitt4.1 sagvi attbankernaiforstahandskulle méta sina kunders efterfragan pa e-kronor
genom attanvanda sinareserver hos Riksbanken. Banksektorns balansrakning minskarda pa
tillgangssidan vilket balanseras av en minskad skuld i formavinlaning franallmanheten.
Bankernas balansrdkningar minskaralltsa i detta fallmed samma vardesomde e-kronor som
efterfragas.

Om efterfragan daremotskulle 6verstiga bankernas reserver hos Riksbanken, somi
dagslaget utgor cirka 400 miljarder kronorskulle bankerna kunna méta efterfragan genomatt
Iana fran Riksbanken mot godkanda sakerheter. Banksektorns storlek paverkasintei detta
fall, men en del av bankernas vardepappersinnehav blir pantsatta for Riksbanken och pa
skuldsidanersatter |an fran Riksbanken den minskadeinlaningen fran allmanheten.

4.3.1 E-kronan kan paverka bankernas likviditet och finansiering

De fordndringari bankernas balansrdkningar som en e-krona kan medférainnebar att
bankernas likviditets - ochfinansieringssituation férsamras nagot. Nedgangen i bankernas
reserver hos Riksbanken minskarbankernas totala likviditetsreserv ochen minskningav
inlaningen gor attbankernatapparen del av sinstabilafinansiering. Hur stor paverkan e-
kronan kommer att ha pa bankerna berordock bade pa hurstor kundernas efterfragan pa e-
kronor bliroch vilka atgarder bankernavidtar foratt stoppa utflodet av inlaningen.

4.3.2 Bankernabalanserar efterfragan pa e-kronor i normalatider

| ett normallage kommer bankinldning oche-kronorattvarai narasubstitut for allmanheten
eftersomde bada har lag kreditrisk och dr direkt tillga ngliga (hog likviditet). Efterfragan pa e-
kronor kommer i ett sddantlageatt bestdmmasavden relativaskillnaden mellan denranta
some-kronan eventuelltger och bankernasinlaningsranta. Ome-kronaninte ger nagon ranta
kan bankernaerbjudaen inlaningsranta strax éver noll for att dven fortsattningsvis behalla sin
inlaning, vilket betyder att de negativa effekterna pa bankernas vinster ochden finansiella
stabiliteten kommer attvara relativtsma (setabell 2).

29



TANKBARA KONSEKVENSER AV ATT GE UT E-KRONOR

Tabell 2. Efterfragan pa e-kronor och effekten pa bankemasvinster

Lage med en positiv
reporanta

Lédge med en negativ
reporanta

Lage med finansiell
oro/kris och lagt
fortroende for
banksektorn

E-kronangeringenranta

Att halla e-kronor &r
relativt oattraktivt.
Bankerna erbjuderen
inlaningsranta en bit dver
noll foratt behalla sin
inlaning. De negativa
effektema pa bankernas
vinster och den finansiella
stabiliteten ar
férsumbara.

Att halla e-kronor ar
attraktivt; bankerna
behovererbjuda en
inlaningsranta en bit dver
noll foratt behalla sin
inlaning. De negativa
effekterna pa den
finansiella stabiliteten ar
forsumbar, men effekten
pa bankernas vinster ar
storre anvid positiv
reporanta.

Jakten pa sakra tillgangar
gorattdetblirmer
attraktivt att halla e-
kronor;tillgdngarsom
inte omfattas av
insattningsgarantinvaxlas
sannoliktin till e-kronor,
sarskiltomreporantan i
kristider ar nara noll eller
negativ. Implikationema
for den finansiella
stabiliteten droklara
eftersomtillgangen till
sdkra betalningar genom
e-kronasystemet ar
positiv for ekonomin
samtidigt som bankernas
finansierings- och
likviditetssituation
forsdamras.

E-kronangeren ranta
som arknuten till
reporantan (t.ex.
reporantan—x punkter)

Att halla e-kronor &r
attraktivt. Banker tvingas
erbjuda eninlaningsranta
som drndra reporantan
for attbehalla sin
inlaning. Bankernas
vinstokning begransasi
tider med 6kande rantor.

Att halla e-kronor arinte
attraktivt. Bankerna
behd6vererbjuda en
inlaningsranta en bit dver
noll fératt behalla sin
inlaning, eller strax over
reporantani ett
kontantlost samhlle.
Effekterna pa den
finansiella stabiliteten ar
férsumbar och effekten
pa bankernas vinster ar
|dgre an vid en positiv
reporanta.

Jakten pa sékra tillgangar
gor det mer attraktivt att
halla e-kronor; tillgangar
som inte omfattas av
insattningsgarantinvaxlas
sannoliktin till e-kronor,
aven itider med hoga
rantenivaer.
Implikationerna for den
finansiella stabiliteten ar
oklara eftersom
tillgdngentill sakra
betalningar genom e-
kronasystemet ar positiv
for ekonomin samtidigt
som bankemas
finansierings- och
likviditetssituation
forsamras.

Om e-kronan daremot ger en ranta som, |atsaga, arknuten till repordantan kommer bankerna
troligen attjusterasinainlaningsrantorfor att undvika att hushall och féretag vaxlartillsig e-
kronor i storre utstrackning. Detta scenario skulle framstbli aktuellti ett1Gge da reporantan
ar positiveftersomdet dr da rantanpa e-kronor kan komma attvarastérre an bankernas
inlaningsrantor.

For bankernas del utgér kundernas insattningar en langsiktig finansieringskalla. Bankernas
maximala betalningsvilja for kundernasinsattningar, det vill sdga den hégsta rantenivinsom
bankerna drberedda att betala for bankinlaning, motsvararkostnaden fér alternativ
finansiering viamarknaden.3? | ett positiv ranteldge harbankernas insittningsrinta historiskt
sattvaritlagre dnreporantan®, medan kostnaden fér jamforbarlangsiktig
marknadsfinansiering har varit betydligt hégre an reporéantan (se diagram4). Det faktum att
bankinsattningar harvarit billigare an motsvarande finansieringskdllorindikeraratt bankerna

39| dagslaget anvander samtliga svenska storbanker sig redan av marknadsfinansiering, vilket betyder att det inte b6r vara ndgot
problem fér bankerna att ersétta bankinsattningar med marknadsfinansiering pa obligationsmarknaden.

40 vilket tyder pd att bankinséattningar troligen inte &r sérskilt rantekénsliga, vilket indikerar att e-kronan maste erbjuda en
maérkbart/signifikant hdgre rénta for att attrahera bankinsattning.
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arvilligaatthojasinainlaningsrantorom det skulle visasig vara nodvandigt for att stoppa ett
utfléde av bankinsittningar.*! Efterfragan pa e-kronorkan darfér antas varalag dveni ett lage
da e-kronan ger ranta. Daremot skulle den vinstékning som bankerna traditionellt har
upplevt, genom attinte h6ja inldningsrantornaitakt med reporantan, begransasi detta | dge.

Diagram4. Kostnaden fér alternativ marknadsfinansiering, inlaning och reporantan
Procent
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Kéllor: Bloomberg, SCB och Riksbanken

4.3.3 Efterfragan pa e-kronor kan 6ka snabbt i tider av finansiell oro

I tider av finansiell oroskulle efterfragan pa e-kronorkunna 6ka snabbt om fortroendet for
banksektorn minskar. Privatpersoner och foretag skullei detta |dge formodligen valjaatt
flytta sin bankinlaning, och sirskilt den inldning sominte skyddas av insattningsgarantin“2, till
sdkraretillgangar. Bankernas formaga att bibehalla inlaningen med hogre inlaningsrantor
kommer i detta fall bli svagare eftersom det ar franvaron avkredit- och likviditetsrisk som
kommer driva efterfragan. E-kronan skulle vara positivfor ekonomins aktorer i tider av
finansiell oro eftersom den skulle kunna erbjuda fortsatt tillgang till ett sdkert
betalningssystem. Fér bankernas del skulle stora rérelser fran bankinlaning till e-kronor skapa
ytterligare stress och bankerna skulle troligen tvingas att |ana fran Riksbanken. Bankernas
upplaning hos Riksbanken skulle kunna hanteras via vanliga penningpolitiska operationer.

En grundlaggande funktion hos en centralbank drrollen somsa kallad”lender of last
resort”. Om Riksbanken bedémer att den finansiella stabiliteten skulle vara hotad har
Riksbanken méjlighet att skjuta till likviditet till svenska banker och andrafinansiella féretag
genom att beviljalikviditetsstod pa sarskilda villkor. Pa samma sattser vi alltid till att
kontanter finns tillgangliga for de som 6nskardessa. Vi satter inga begransningar pa utbudet
av kontanter. Allmanheten vet att dessa alltid ges utav Riksbanken nar efterfragan finns. Att
satta begransningar pa utbudetav e-kronorskulleimplicitinnebéra att centralbanken
begrédnsar allménhetens tillgang tillcentralbankspengar, men inte har samma restriktion
gentemot banksektorn. Begransningar avutbudet pa e-kronorskulle ocksa kunna medféraen
icke 6nskvardandrahandsmarknad pa dessai en situation da efterfragan 6verstiger utbudet.

4! Fintech och utvecklingen av olika alternativa insttningsméjligheter kan bidra tillbankinldningen far 6kad konkurrens, viket betyder
att bankernas marginaler kan komma att minska framéver oavsett om en e-krona introduceras eller inte.
42 Uppskattningsvis cirka 500-750 miljarder kronor.
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Effekterna av en e-krona pa banksystemet ska vidare analyseras inom projektet. Dagens
likviditetskravskulle kunnaanpassas till en varld med mer volatil inlaning till banksystemet pa
grund av vaxling till och fran en e-krona. Detta skulle medféra en banksektor som ar battre
rustad for att hantera effekter av e-krona. Vilka eventuella dtgardersomskulle kunnavara
aktuellaoch hurdeskulle utformas ar en fraga som kommer att utredas vidareinom
projektet.

4.4 Effekter pa betalningsmarknadens aktorer

I kapitel 1 och 2 framgick attdetar svartattfinnaen enskild egens kap som gor detsa
fordelaktigtattanvanda e-kronan att den konkurrerarutandraalternativ. Det ar darfor troligt
atten efterfrdgan pa e-kronor kommer att bestdmmas av en kombination av egenskaper. Hur
konkurrensen kommer attse ut pa en framtida marknad ar svartattsdga och Riksbankens
analys grundarsig pa antagandet att en framtida marknad kommer att ha stora likheter med
dagens marknad men med ett 6katinslagavrealtidsbetalningar och betalningarsomgérs
automatisktvidettkop. Vi hari analysen utgatt fran att e-kronan bér sina egna kostnader och
attregelverk med mera dr utformadesaattinte e-kronan gynnas otillbérligti konkurrensen
med de privata betaltjansterna.

Franvaron av tydliga konkurrensfordelar gorattdetinte finns nagon stérreanledning att
troattmanga anvandaresnabbtskulleviljabérjaanvandasigaven e-krona. Tvartomtalar
det mesta for attdet skulleblien gradvis ochlangsam etableringsprocess. Exempelvis har det
tagitSwish fyra aratt”slaigenom”. For korten tog det minsttio arinnananvandningen tog
riktig fart; korten introducerades pa bred fronti bérjan av 90-talet men detvar inteforran
2005 somvardetav kortbetalningar painkopsstalletvarstorre an vardet pa kontantuttag ur
automat.

Hur paverkade betaltjanstleverantérerna blirav e-kronasystemet och hur delaktiga
bankerna kommer attvarai detberor bland annat pa hur operativ Riksbanken valjer attvara
och vilken direktkontakt man véljer att ha med allmanheten. Betaltjanstleverantérerna
kommer i varierande grad attanvanda e-kronani sina tjansteutbudochi sina affarsmodeller.
| och med att det troligtviskommer attta lang tid innan en e-krona blir etablerad bor de
direkta effekterna pa affairsmodellerna hos redanetablerade aktorer bliférhalland evis sma,
badeinitialtoch palangresikt, sa detfinnstidfér en anpassning. En e-krona kan dock bidra
till att minskaintradesbarridrerna pa betalningsmarknaden och stimulerainnovation vilket i
sintur kan ledatill 6kadkonkurrens ochlagrevinster.

4.5 Slutsatser —konsekvensernabehover utredas ytterligare

Eftersom e-kronans egenskaper och utformning aravgérande for hurden kan komma att
paverka det penningpolitiska styrsystemet och genomférandetav penningpolitiken ardet
svartattdra nagraslutsatser i dethadr skedet. Detta kapitel syftarsnararetillattringa in och
lyfta framdefragorsombehdéver utredasinom ramen for projektet.

Om man ser till konsekvenser pa betalningsmarknaden ochfor den finansiella stabiliteten
sa ar projektets nuvarande beddmning att detinte finns nagot starkt hinder for att
introducera en e-krona. Aven hir kan dock e-kronans egenskaper och utformning i hég grad
komma att paverka dess effekt pa omradet, vilket gor atten djupare analys kravs for att
forsoka faen battre forstaelse for konsekvenserna. E-kronan ska tillhandahallas pa samma
sattsomsedlaroch mynt, detvill sdga utankvantitativa begrdnsningar. Riksbankens
principiellainstallning aratt e-kronan ska bara sina egna kostnader ochinte gynnas otillborligt
av Riksbanken. Principer for prissattning ave-kronan kommer att beh6va utredas narmare.
Efterfragan pa e-kronor kommer formodligen att bli begrdnsad, dels forattbankerna
kommer atthé6ja rantan pasinainlaningskonton och dels for att e-kronan mest|ampar sig for
sma betalningar. Detta innebar att effekterna pa Riksbankens balansrakning,
penningpolitiken och den finansiella stabiliteten antas bli sma. Aven inverkan pa de
affarsmodeller som dagens betaltjanstleverantdrer anvander vantas bliliten.
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5. Legala fragestallningar

De fragor vivacker ar sa stora och centrala att var bedémning ar att de kraver
noggrant dvervagande hos lagstiftaren. Riksbankens uppdrag bestams av
Riksdagen via riksbankslagen. Den nuvarande riksbankslagen ar alderstigen pa
sa satt att deninte behandlar digitala betalningar. Lagstiftningen bedéms dock
anda medge att Riksbanken ger ut e-kronor under vissa forutsattningar. Innan
ett konkret forslag till en e-krona finns ar detinte mdjligt att gora en fullstandig
juridisk analys och avsnittet ska darfor ses som ett forsta forsok att pa ett
overgripande plan besvara fragor relaterade till introduktionen av e-kronor.
Darutover ska hansyn tas till EU-lagstiftning.

5.1 Riksbankens mandat

Av 1 kap 1 §riksbankslagen (RBL) foljer att Riksbanken endastfar bedriva eller ta del i sadan
verksamhetsom enligtlag ankommer pa Riksbanken. Enligt riksbankslagen ar det syftet med
en viss atgard som definierar Riksbankens mandati fleraviktiga avseenden.Omen
verksamheteller atgard bidrar till nagonav Riksbankens grundlaggande uppgifter bor
verksamheten kunna anses tillaten.

Syftet med attge ute-kronor ar diarmed relevant for frdgan om Riksbanken har mandat
attge ut e-kronor. Likasa maste en utgivning av e-kronor utformassaattden intestaristrid
med, eller motverkar nagotav Riksbankens lagstadgade mal, uppdrag och uppgifter.

| juridisk mening kan Riksbanken sdgas ha tre huvuduppgifter, att bedriva penningpolitik
och valutapolitik samt att framja ett sékert och effektivt betalningsviasende.*3 Dessa uppdrag
och uppgifter kompletterar ochi viss man éverlapparvarandra.

Sverige ar enligt EUF-fordraget skyldigt attanpassa sin lagstiftning tillEU-férdragen och
stadgan for ECBS och ECB (rattslig konvergens)#4. Det eventuella inférandet av en e-krona
bedoms vara forenligt med Sveriges skyldigheter i detavseendet. Det kan dock i detta
sammanhang ndmnas attominférandetav en e-krona motférmodan skulle anses varaen
annan uppgiftdnvadsomframgarav ECBS stadgan kan ECB-radet med en majoritetavtva
tredjedelaravavgivnaroster forhindra ettsadantinforande om deanser att uppgiften strider
mot ECB:s mal och funktioner.

5.2 Det penningpolitiska uppdraget

Av baderegeringsformen och riksbankslagen foljer att Riksbanken har ansvaret for
penningpolitiken och att maletar attuppriatthalla ett fast penningvérde.*> Detta mal &r
Overordnatallaandrauppdrag och uppgifter och dessa ska darfor utformas pa ettsattsom
inte dsidosatter detta mal.4® Eventuell utgivning av e-kronor méaste alltsd utformas p3 ettsatt
sominte motverkar maletatt uppratthalla ettfast penningvarde, oavsettomdet primara
syftet med att ge ute-kronor ar penningpolitiskt el ler ndgotannat.

| riksbankslagen finns en uttdmmande upprakning avde penningpolitiska instrumentsom
star till Riksbankens férfogande. Dessa dratt ge kredit mot betryggande sdkerhet, att ta emot
inlaning, attgoratransaktioner med vardepapper och valuta, att ge utskuldebrev och att

43 Frén ett ekonomiskt perspektiv brukar man vanligen tala om tva huvud uppgifter —att uppratthalla prisstabilitet (penningpolitik) och
att framja ett sakert och effektivt betalningsvasende.

44 Art. 131 EUF-férdraget (Férdraget om Europeiska unionens funktionssatt). Art. 14.4 stadgan for ESBS och ECB.

45 Detta féljer ocksd av EG-férdraget art 105 och ECBS-stadgan art 2.

46 Prop 1997/98:40 sid 53 ffoch sid 89.
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stéllakassakrav.*” Dessainstrument ar tillgangliga for Riksbanken om &tgérden i fraga harett
penningpolitiskt syfte, det vill sdga att uppratthalla prisstabiliteten.

Beroende pa hur e-kronasystemet utformas kandetkomma attinnebaraatt Riksbanken
tillhandahaller utlaning eller taremotinlaning fran allmanheten. Mot bakgrund av
forarbetena tillriksbankslagen®® &rdettveksamtomdet skulleanses tillitet med sddana
transaktioner gentemot allmanheten. Om Riksbanken skulle tillhandahalla e-kronakonton, i
synnerhetomdessa ger ranta, skulle detta kunnaanses sominlaning.

5.3 Det valutapolitiska uppdraget

Aven upprikningen av de valutapolitiska instrumenten4® faranses som uttdmmande. Det
valutapolitiska uppdraget syftar till att forsvara den svenska valutans externa viarde och de
valutapolitiska instrumenten handlaralla omtransaktioneri utldandsk valuta. Det ar ddrmed
svartattseattettsystem med svenska e-kronorkan ha ettvalutapolitiskt syfte.

5.4 Uppdraget att framja ett sakert och effektivt
betalningsvasende

Riksbanken skaframja ett sdkert och effektivt betalningsvasende. Detinnebari praktiken
flera olika deluppgifter som ar mer eller mindre uttryckligen regleradei lag. Ett stabilt
finansiellt system &r ocksa en forutsattning for att Riksbanken ska kunna bedriva en effektiv
penningpolitik, detvill sdgasetillatt sedlar ochmyntbehallersittviarde 6ver tiden. Harfinns
en kopplingtill derisker viser pd en framtida betalningsmarknad och en eventuell e-krona.

5.5 Kontantforsorjningsuppdraget

Riksbanken hari uppdragattforsérjalandet med sedlaroch mynt. Detta uppdraginnebar att
Riksbanken skafortsatta ge utsedlaroch myntdaven om Riksbanken, som ett komplement,
ger utett digitalt betalningsmedel.

5.6 Betalningssystem och icke-fysiska betalningsmedel

Riksbanken fartillhandahalla system for avveckling avbetalningaroch pa annatsatt
medverka i betalningsavveckling.>® Lagtexten antyder att Riksbanken skulle ha méjlighetatt
tillhandahalla flera system och lagen reglerarinte hellervilkasom fardeltai
betalningssystemet.

Att tillhandahalla betalningsmedel i form av saval fysiska som kontoférda pengar i den
egna valutanar en uppgift som ofta anses vara grundlaggande hos en centralbank.
Riksbanken tillhandahaller redan idag kontoférda pengar genomsin inlaning fran och utlaning
till affarsbankerna mot sakerheter. Nagot uttryckligt forboud mot att tillhandahalla kontoférda
pengar/e-kronorfinnsinte och ome-kronor bidrartill ett mer sdkert och/eller effektivt
betalningssystem skulle det kunna anses ligga inom ramen for mandatet.

Om ett nytt betalningssysteminnefattarin-eller utlaning maste riksbankslagens in- och
utlaningsregler kunnavaratillampliga dven pa den nya verksamheten. De tillatna omradena
aridagbarain-och utlaningi penningpolitiskt syfte, valutapolitiskt syfte och som nodkredit.
Samtidigtinnebar tillhandahallande av betalningssystem vanligtvis ndgonformavinlaning.
RIXinnebartill exempel intradagsinlaning utan att det finns nagot sarskilt lagstod for sjdlva
inlaningen. Darmed kan man anse attvissinlaning fran allmanheten bor vara acceptabel

47 Riksbankslagen 6 kap. 5och 6 §§.

48 Prop 1997/98:40 sid 53 ffoch sid 89 och prop 1986/87:143 sid 44.
49 Riksbankslagen 7 kap.3och4§

50 Riksbankslagen 6 kap. 7 §.
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utifran betalningsuppdraget, eftersominlaning alltsomoftast ligger i betalningssystemens
natur. Utgivningen av ett digitalt betalningsmedel behover sannolikt regleras.

5.7 Mandatet bor utredas

Nuvarande mandati riksbankslagen arbegréansat och fragan om elektroniska pengarberors
intei lagensforarbeten. Riksbankslagen drunder 6versynoch eventuella dndringar maste
ytterstlagstiftaren ta stéllning till.

5.8 E-kronor som lagligt betalningsmedel

Av riksbankslagen framgarattsedlar ochmyntsomges utav Riksbanken arlagliga
betalningsmedel, vilket enligt forarbetena innebar att “varoch en ar skyldig attta emot sedlar
och myntsombetalning”>1.1 praktiken finns dock en mdangd undantag fran denna skyldighet
och avstorstpraktisk betydelse dr de undantag somkan géras genom avtal eller
overenskommelser. | Sverige har begreppet darmed inte sarskilt stor betydelse vid
betalningari handeln och inte hellerfér bankerna.>?

Om Riksbanken ska ge ute-kronor bér det 6vervdagas om dessa ska fa status somlagligt
betalningsmedel vid sidanom kontanter eller om begreppet ska 6verges eller forandras pa
nagotsatt. Att ge ett betalningsmedel status som | agligt betalningsmedel &r vanligtndrman
introducerar ett nytt betalningsmedel fér attsdkerstalla attdet bliretablerat och accepterat
avmarknaden.>3 Att ge e-kronor status som lagligt betalningsmedel skulle ocksa kunna
motiveras avatt man vill gedem en sarstallning gentemot kontoférda affarspengar. Ettannat
sattattetablera ett betalningsmedel kanvara attsakerstalla att detkan anvandas vid
skatteinbetalningar, nagotsomidaginte ar mojligt med fysiska kontanter.

Fragan ome-kronan skavaralagligt betalningsmedel maste ytterstlagstiftaren ta stallning
till.

5.9 Riksbanken som utgivare av e-kronor

Om Riksbanken ger uten e-krona till allmdnheten kan detattinnebara att Riksbanken
exponeras for samma lagstiftning som andra marknadsaktorer. Forutom penningtvattsregler,
somtill exempel “kann-din-kund”-regler och transaktionsdvervakning, kandethandla om
dataskyddslagstiftning, konsumentskyddsreglering pa betaltjanstomradet, ansvarvid
obehoriga transaktioner, skattelagstiftning med mera. Vilka regelverk som bliraktuella
kommer attbero pa vilken |6sning vi véljer och kommer darférattutredas narmare.

Generelltkan dock konstateras att ha privatpersoner som kunder innebar attfler regler
blir tillampliga, likasa ju fler tjinster som erbjuds. Aven betalningar med héga belopp ldr 6ka
antalettillampligaregler.

5.10 Riksbanken behover folja penningtvattslagen

Formellt omfattas Riksbanken inte av penningtvittslagen®*. Daremot géller EG-férordningen
om informationom betalaren som ska &tfélja éverféringarav medel >> samt FATF>®:s listor och
EU:s beslutom finansiella sanktioner dven for Riksbanken.

Aven om penningtvittslagen formelltinte giller Riksbankens verksamhet betyder detinte
att Riksbanken inte skulle kunna utnyttjas fér penningtvatt/terroristfinansiering. Viskulle i
sadantfall fa svartattférsvara oss med argumentet att Riksbanken inte omfattas av

51 Prop 1986/87:143s.64.

52 Se Segendorf och Wilbe (2014).

53 T.ex. vid inférandet av euron.

54 Lag 2009:62 om &tgirder mot penningtvitt och finansiering av terrorism. Lagen foreslés ersittas av en ny lag med ikrafttradande 1
augusti 2017 till foljd av det fiarde penningtvattsregelverket.

55 EG-férordning nr1781/2006. Kommer att ersittas av EU-férordning nr 2015/847.

%6 Financial Action Task Force (FATF) &r ett mellanstatligt organ som arbetar for att motverka penningtvitt och finansiering av terrorism.
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penningtvattslagen. Dessutom omfattas banken och dess anstéllda av lagen (2014:307) om
straff for penningtvattsbrott. Lagen innebar att den som brister i vissa aktsamhetskrav kan
doémas for penningtvattsbrott. Utgangspunkten ardarforatt Riksbanken skafélja
penningtvattsregel verket till fullo.

Riksbanken kandarforbehodva anpassasina rutiner och granskning av verksamheten efter
penningtvattslagen. Om e-kronan blir kontobaserad med direkt kontakt med kunderna
kommer Riksbanken att behdva tillampa “kdann-din-kund”-reglernai penningtvattslagen
innan ettkonto 6ppnas. Nardetgaller relationer med finansiella foretag undertillsyn innebar
relationen normaltlagre risk. Om Riksbanken daremot skulle erbjuda ett betal ningssystem for
e-kronor till privatpersoner ochforetag somintestarunder tillsyn krdver det mer av
Riksbanken, bade nar detgaller kundkdannedom och uppféljning. Flerarelationer kan
dessutombeddémas som hogrisk, vilket kraver mer ingdende kontrollerav kunden.Om
transaktioner ska kunna goras éver konton i Riksbanken kommer Riksbanken attbehdva
Overvaka aven transaktionerna. Ju storre transaktioner som kan genomféras med e-kronor
desto hogrekrav stalls enligt penningtvattsregelverket. Om e-kronan blirvardebaserad och
endastanvandbarvidmindre betalningar blir kraven pa kundkdannedom Ilagre. Dock behover
det dven héar finnas kontroller i form av évervakning.

Det kan ocksa konstateras att aven omvissa funktioner som kundkdnnedom,
penningtvattskontroller, auktorisation avtransaktioner ochkundsupport skulle kunna
utkontrakteras till externa leverantorer sa bibehaller Riksbanken det fulla ansvaret. Det
innebar attRiksbanken kommer att behdva utférliga avtal med leverantorernaoch en
kompetent bestallarorganisation pa plats for att félja upp och sédkerstalla attleverantorerna
utfor tjdnsterna korrekt.

5.11 Andra betaltjanstdirektivet

Det férsta och andra betaltjanstdirektivet®” tillhandahaller ett regelverk for relationen mellan
betaltjanstleverantorer och deras kunder. Betaltjanstutredningens betankande
”Betaltjanster, formedlingsavgifter ochgrundliggande betalkonton”>8 presenterades i
augusti 2016. Ett lagforslag for genomforande av direktivet kommer sannoliktatt presenteras
under hésten 2018.

Centralbanker har enligt direktivet ratt att tillhandahalla betaltjédnster sd lange deinte
agerari egenskap avmonetdra myndigheter eller annan offentlig myndighet. Om Riksbanken
skullebeslutasig forattge ute-kronor till allmanheten, kommer direktivets regler for
information samtrattigheter och skyldigheter vid tillhandahallande och anvandning av
betaltjanster att gdlla dven for Riksbanken. Reglerna berérbland annat tilltrade till
betalsystem, informationskrav, auktorisation, tillgang till betalkonton, ansvar, genomférande
och valutering, riskhantering, sakerhet samt tvistlosning.

5.12 Finalitet och risker vid konkurs

Ett av syftena med Finalitydirektivet ar att skydda avvecklingssystem mot retroaktiva effekter
av ett insolvensforfarande. En registerbaserad e-krona déar 6verféringar kan géras mellan
konton kommer attinnebaraatt Riksbanken tillhandahaller ett betalningssystemeller
avvecklingssystem. System som anmalts enligt Finalitydirektivet atnjuter ett sarskilt skydd i
den handelseen deltagarei systemetgar i konkurs. Direktivet skyddar dels transaktioner och
nettningar somgjorts i systemet fére ett konkursbeslut, men ocksai viss utstrackning
transaktioner och nettningarsom gjorts samma dag som konkursbeslutet. Sadana
transaktioner och nettningar ska bli bestaende och inte kunna ifragasattas aven
konkursforvaltare.

57 Direktiv 2007 /64/EG om betaltjinster pa den inre marknaden viket upphévs den 13 januari 2018 av Direktiv 2015/2366 om
betaltjanster pa den inre marknaden
58 SOU 2016:53, Betaltjanster, férmedlingsavgifter och grundlaggande betalkonton.
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Om privatpersoneroch icke-finansiellaforetag fardeltai e-kronasystemet, det vill sdga ha
konton i systemet, kommer det inteatt kunna registreras somettanmaltavvecklingssystem
enligt Finalitydirektivet (somi Sverigei huvudsak har implementerats genom
avvecklingslagen). Detta beror pa att direktivet reglerarvilkasomfar deltaianmailda
avvecklingssystem och i den godkanda deltagarkretsen ingar i princip barafinansiella foretag.
Det innebar att e-kronasystemet kommer attlyda under deregler och riskersom galler enligt
konkurslagstiftningen om en deltagarei systemet skulle ga i konkurs.

Riksbanken kanforvantas ha mandatattge ute-kronor enligt de uppdrag Riksbanken har
attférsorjalandet med betalningsmedel och genom sittansvar for betalningssystemet.
Dagens lagstiftning namner dock inte el ektroniska betalningsmedel. Det ar ytterst|agstiftaren
somfar ta stallning tilldessa fragor.

5.13 Slutsatser —riksbankslagen bor ses over

De fragor vi vackerar sa storaochcentralaattvarbedémning ar attdekraver noggrant
overvagande hos lagstiftaren. Detar lampligt att se 6ver riksbankslagen utifran det
perspektivetatt samhallet genomgar en digitalisering sominte var aktuell da nuvarandelag
stiftades. | Riksbankens uppdragingar attforselandet med sedlaroch myntoch varnaett
sakert och effektivt betalvasende. Huruvida en eventuell e-krona kraver kompletterande
lagstiftning bor lagstiftaren ytterstta stallning till. Om den trend pa betalmarknaden som
rapporten beskriver fortsatter kanvi hamnai en situation da detenda, enligt lagstiftaren,
legala betalningsmedletinte ldngre dr gangbart. Detta gor att dven begreppetlegalt
betalningsmedel bor ses dver.
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6. Projektets slutsatser

| tidigare kapitel har vi redogjort for varfor Riksbanken utreder en e-krona, hur
en e-krona skulle kunna fungera som ett komplement pa betalningsmarknaden
for att motverka de problem som vi ser dar framover, hur en modell f6r en e-
krona skulle kunna se ut, vad en e-krona skulle kunna fa for konsekvenser fér
exempelvis penningpolitiken och finansiell stabilitet samt for tekniska och legala
fragestallningar som behdver utredas. | detta kapitel presenteras de slutsatser
som kan dras av Riksbankens utredning i dagslaget.

Kontantanvandningen i Sverige minskar stadigt och hargjortsaunder entid. Detva framsta
anledningarna ar dels den tekniska utvecklingen som bidragit till andrade
konsumtionsmonster och gjort el ektroniska betalningarenklare och mer tillgangliga ochdels
det faktumatt marknadeninte langretillhandahaller kontanter pd samma sattsomtidigare.
Nya metoder och tekniker fér betalningar utvecklas standigt samtidigt som efterfragan pa
snabba och enkla elektroniska betalningssatt kan férvdntas vara hég dven fortsattningsvis.
Kontantanvandningen kommer sannolikt att fortsatta minska. Betalningsmarknadens stravan
efter stordrifts- och samordningsfordelar samt natverkseffekter driver marknaden mot en
hoggrad av koncentration. Inomen inte alltféravldagsen framtid kanSverige darmed bli en
ekonomi dar kontanter intedr allmantgangbara ochdarbetalningsmarknaden ar
koncentrerad tillettfatal privata aktoreroch betaltjanster. Koncentrationen kan skapa risker
och dessutom forsamra konkurrensen.

Riksbanken harenligtlagi uppdragatt framja ett sdkert och effektivt betalningsvdasende
och attforsorjalandet med sedlaroch mynt. En slutsatsi rapporten arattmojligheternaatt
fullgora dessa uppdragkan férsamras om utvecklingen pa betalningsmarknaden fortsatter.

Introduktionen av ett elektroniskt betalningsmedel utgivetav Riksbanken, en e-krona,
skulle motverka de problem som kan komma att uppsta. Ome-kronan erbjuder en alternativ
plattformeller infrastruktur som kan fungera fristdende fran den kommersiella bankagda
infrastrukturen kan den bidratill att betalningssystemen battre kan klara bade tekniska
storningaroch situationer med finansielloro. Den kan ocksa bidra till 6kad effektivitet genom
attunderlatta fornya aktorer att etablera sigoch genom att erbjuda aktérerna mojligheter
attbetaltjanster baserade pa e-kronan. Detta ligger i linje med Riksbankens mandatatt
framja ettsdakertbetalningsvasende.

Riksbankensrollar attha den helhetssyn pa betalningsmarknadens funktion som enskilda
marknadsaktdrerav naturliga skdl inte kan férvantas ha. Syftet med en eventuell e-krona
skullevara atthantera potentiella problem pa en framtida betalningsmarknad och att
sdkerstélla attallmanheten har tillgang till centralbankspengar. Riksbanken bedomer att det
kommer attta tid att etablera och goraen e-kronaallmantgangbar. Den investering
Riksbanken eventuellt gor i en e-krona maste darférbaseras pa ett |angsiktigt och strategiskt
mal, inte en kortsiktig kostnads-och intdktsanalys.

Avslutningsvis presenterar projektet ett férslag tillmojlig utformning av en e-krona:

e En e-krona skulle primértvaraavsedd for mindre betalningar mellan konsumenter,
foretag och myndigheter. Den skulleintevaraavsedd for stora och tidskritiska betalningar
mellan finansiella institut, inte heller att fungera som ett penningpolitisktinstrument.

e Ene-krona arendirektfordran paRiksbanken angiven i svenskakronor ochden kan
innehas av badefinansiella institut, foretag och allmanheten. Den &r el ektroniskt
tillganglig 24 timmar per dygn, varje veckodagi realtid 365 dagaromaret.

e Enregister- och kontobaserad e-krona kompletteras med en vardebaserad|dsning som
mojliggor offline-betalningar pa smabeloppoch okar tillgangligheten for desomintekan
eller vill ha e-kronakonton.
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e E-kronangeringenrdnta, men bor ha eninbyggd funktion som gor det mojligtattge
rantai ettsenareskede. Detta ligger i linje med nuvarande riksbankslag somidaginte
mojliggor inlaning fran allmanheten. Om ranta skainforas behéver riksbankslagen dndras.

e Utbudet ave-kronor ska bestimmas av efterfragan. Allmanheten och betalmarknadens
aktorer bestdmmer idag Riksbankens utbud avsedlar och mynt. Pa liknande sattboér e-
kronans utbud bestdmmas. Da e-kronan ligger i ett systemsominte lyder under
finalitydirektivet |lampar den sig bast for sma betalningar. Stora betalningar kommer
fortsattattga via RIX-systemet.

e Riksbanken tillhandahaller den centrala infrastrukturen for e-kronan, men interaktionen
med anvdandarnaave-kronorsker helt eller delvis genom privata el ler offentliga aktorer
med tillstand for betalningsformedling. Det beh6vs saledes ett granssnittsom dessa
betalningsformedIare kan koppla upp sig mot. Som ett minimum svarar Riksbanken fér
utgivning, inlésen ochavveckling ave-kronor. Detar en 6ppen fraga om Riksbanken bér
tillhandahalla en mycket enkel och grundliaggande betaltjanst somtilldter anvandare att
komma atsina e-kronor utan attga genom en betaltjanstformedlare.

e E-kronor ska kunnakdpasgenomen dverfoéringi RIX, men det bor finnas alternativa satt
for de betaltjanstformedlare och anvandaresomintedr deltagarei RIX.

e E-kronankan ha en funktion som under vissa omsténdigheter, i enlighet med
penningtvattsregel verket, tillater delvis anonyma betalningar. Med en registerbaserad e-
krona kan en betalning pa sma belopp géras anonymfér mottagaren upp tillen viss niva,
och en betalning med en vardebaserad e-krona, exempelvis med ett e-kronakort, skulle
kunna varaanonymupp till ettvisst belopp.

Slutsatsen som projektetdrar avinnehalleti denna rapport dratt Riksbanken kommer att
behdva fortsatta utreda fragorna kring e-kronor. Mycket aterstar att studera och ta stallning
till. De tankar kring betalmarknadens utveckling som presenterasi rapporten dnskar
Riksbanken diskutera med berorda aktorer badelépandeochisarskilda dialogméten
framéver. Utvecklingen rymmer stora komplexa fragorsomberorhelasamhillet och darfor
onskar Riksbanken en bred dialog.
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