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B Utlaning i svenska kronor till rorlig ranta

Forslag till beslut
Direktionen foreslas besluta att

1. Riksbanken fortsatter att erbjuda krediter i svenska kronor mot ordinarie
sakerheter till Riksbankens penningpolitiska motparter med 28 dagars 6ptid.
Auktionerna ska hallas ungefar var fjarde vecka och séd att de sammanfaller med
forfallen av de fastrantelan som ar utestdende.

2. Minimirdntan pd dessa krediter ska sattas till den genomsnittliga reporéntan
under ldnets |6ptid plus ett pdslag med 0,50 procentenheter.

3. Krediterna ska erbjudas genom auktionsférfarande enligt publicerat schema till
och med den 6:e oktober 2010.

4. Chefen for avdelningen for penningpolitik eller den han sdtter i sitt stélle ges i
uppdrag att efter samrdd med chefen for avdelningen for finansiell stabilitet
besluta om kreditvillkorens narmare utformning. Beslut enligt denna delegation
far inte innebdra att den utestdende volymen pa de Riksbankskrediter som
avses under punkt 1 ovan dverstiger 400 miljarder kronor.

5. Beslutet ersatter punkterna 2-5 i tidigare beslut, DNR 2010-374-AFS, fran den
19 april 2010. Beslutet ska tillimpas pad nya krediter som lamnas vid
auktionsforfaranden som dger rum fran och med den 26 juli 2010.

Bakgrund

Sedan oktober 2008 har Riksbanken regelbundet erbjudit krediter med langre 16ptider i
svenska kronor till de penningpolitiska motparterna mot sikerhet." Syftet med l&nen har
varit att underldtta bankernas finansiering och kreditmarknadens funktionssatt nar
tillgdngen till den vanliga marknadsfinansieringen férsvann. Nar utldningen var som
mest omfattande erbjéds 1&n med flera |6ptider pa tre, sex och tolv manader.” Sedan
februari 2009 har prissttningen varit till rérlig ranta.’

' DNR 2008-765-AFS
? DNR 2009-452-AFS
’ DNR 2009-275-AFS
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| takt med forbattrade marknadsvillkor har efterfragan pa dessa lan sjunkit kraftigt. Den
utestdende volymen har minskat i takt med att 1an som forfallit inte har férnyats. Vid
utgdngen av juni 2010 uppgick de utestdende lanen till cirka 49 miljarder kronor. Det
ska jamféras med den hogsta noteringen pa cirka 265 miljarder kronor under bérjan av
2009. Under samma tid dkade daremot Riksbankens totala utlaning i samband med de
tre lan till fast rdnta som beslutades vid de penningpolitiska moétena i juli, september och
oktober 2009. Utestdende volym for dessa lan uppgick i slutet av juni till cirka 195
miljarder kronor.

Sedan hosten 2009 har villkoren for lanefaciliteten stramats at for att ytterligare 6ka
incitamenten for bankerna att 6ka sin marknadsfinansiering och darmed minska
nyttjandet av statligt stéd. Genom att stegvis héja priset i kombination med att minska
lptiden var syftet att successivt avveckla Riksbankens utldning pa ldngre I6ptider.” Den
senaste forandringen skedde i april ndr lan med tre och sex mdnaders |6ptid ersattes av
I&n med 28 dagars 16ptid.” Efter den senaste férandringen har det inkommit bud vid ett
enda auktionstillfalle, i samband med det forsta forfallet av Riksbankens fastranteldn i
juni. Vid detta tillfélle forfoll 111 miljarder 1an i svenska kronor, och av dessa forlangdes
l&n pa motsvarande 20 miljarder. Sammantaget minskade darmed den utestdende
volymen betydligt.

Sedan november 2008 har Riksbankens auktioner dterkommit med regelbunden
frekvens enligt ett i forvag publicerat schema for att underldtta bankernas planering av
sin likviditetsforsorjning. Enligt det befintliga schemat ska Riksbanken erbjuda krediter
var fjdrde vecka.

Overviganden

De finansiella marknaderna har sedan i vdras praglats av oro kring statsfinansiella
problem i sydeuropeiska lander. Sedan en tid tillbaka har utvecklingen dock visat pd en
viss forbdttring. Svenska banker har under hela varen haft bra tillgdng till
marknadsfinansiering i svenska kronor. Framéver kommer dock ytterligare stora belopp
att forfalla till betalning i samband med att Riksbankens resterande tva I&n till fast ranta
|6per ut i augusti och oktober 2010.

Mot bakgrund av detta dr beddmningen att Riksbanken bor erbjuda bankerna en
finansieringsmojlighet under sommaren och hésten, i samband med dessa tva forfall
som tillsammans uppgdr till 195 miljarder kronor. Sddan finansiering bér dock vara sa
dyr att bankerna i forsta hand valjer vanlig marknadsfinansiering. Riksbanken bor
saledes fortsétta att erbjuda Idn med 28 dagars 16ptid. Dadrmed kan faciliteten fungera
som en underliggande fértroendeskapande forsékring for bankerna. Riksbanken
beddmer att sannolikheten for att bankerna kommer att behéva utnyttja faciliteten ar
liten.

Prissattningen ska liksom tidigare ske till rorlig rdnta, dvs. reporantan plus ett paslag.
Paslagets storlek &r en avvdgning mellan att priset inte bor vara sa lagt att lanen
utnyttjas i stéllet for en fungerande marknadsfinansiering och att priset inte bér vara sd
hogt att faciliteten inte langre fyller sin funktion. Alternativkostnaden for lan hos
Riksbanken ar exempelvis den for [an pa interbankmarknaden eller marknadsupplaning
via bankcertifikat. Eftersom lan hos Riksbanken, till skillnad mot lan pa
interbankmarknaden, sker mot sidkerhet bor kostnaden for Riksbankens 1&n vara, allt
annat lika, lagre &n den pa interbankmarknaden. Daremot bor priset pa Riksbankens lan
innehdlla en forsakringspremie eftersom det alltid gér att lana hos Riksbanken. Mot

“ DNR 2009-879-AFS och DNR 2010-187-AFS
° DNR 2010-374-AFS
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bakgrund av rddande nivaer pa marknadspriser i kombination med beddémningen att
bankerna har god tillgang till marknadsfinansiering i SEK sdtts minimipdslaget for lan
med 28 dagars I6ptid till 0,50 procentenheter. Pdslaget innebér att Riksbankens 1an ar
ett dyrt alternativ jamfort med alternativ marknadsfinansiering med samma |6ptid.

Auktionerna bor liksom tidigare ske enligt ett i forvdg publicerat schema for att
underldtta bankernas planering av sin likviditetsférsérjning. Krediterna bér erbjudas
ungefdr var fjdrde vecka, i enlighet med befintligt schema, for att ge bankerna mojlighet
att refinansiera kommande forfall av Riksbankens fastranteldn. Krediterna bor erbjudas
till och med den 6:e oktober 2010 for att tdcka in det sista av Riksbankens tre stora
forfall.

Beslut om auktionerad volym dr delegerat fran direktionen till chefen for avdelningen
for penningpolitik, som ska fatta beslutet i samrdd med chefen fér avdelningen for
finansiell stabilitet. Samma delegation bér gélla dven fortsdttningsvis.
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