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Arsredovisning for Sveriges riksbank for
rakenskapsaret 2016

Sammanfattning

Under 2016 paverkades Riksbankens verksamhet av olika ekonomiska utfall
och héndelser och utférde sitt uppdrag enligt foljande:

e Tillvaxten i den svenska ekonomin var relativt god trots den mattliga till-
véxten i omvérlden. Enligt Riksbankens bedémning i december véxte BNP
med 3,4 procent. En forbattrad situation pa arbetsmarknaden, den inhemska
konsumtionen och bostadsinvesteringarna bidrog till utvecklingen. Antalet
personer i arbetskraften och antalet sysselsatta 6kade med 1,0 respektive
1,5 procent under éret. Arbetslosheten sjonk darmed gradvis och var 6,9
procent i genomsnitt under 2016, enligt Riksbankens bedémningen i de-
cember, vilket var 0,5 procentenheter l&gre &n 2015.

e Sverige &r en liten och 6ppen ekonomi som paverkas av vad som hander i
omvarlden. Penningpolitiken maste darfor forhalla sig till att det var fortsatt
stor osékerhet om konjunkturutvecklingen i omvarlden under aret och till
att rantorna varit laga globalt. Samtidigt var det fortsatt relativt stora rorel-
ser pa de finansiella marknaderna under 2016.

¢ Inflationen, métt som férandringen av konsumentprisindex (KPI), uppgick
till 1,0 procent i arsgenomsnitt. Om den direkta effekten av Riksbankens
egna sénkningar av reporantan exkluderades (KPIF) var inflationen i ge-
nomsnitt 1,4 procent. KPIF har stigit trendmadssigt sedan 2014, men samti-
digt ar 2016 det sjatte aret med en inflationstakt under 2 procent och det
fanns under aret tecken pé att uppgéngen i inflationen bromsade in.

e FOr att understodja den positiva utvecklingen i svensk ekonomi och saker-
stalla inflationsuppgangen bedrev Rikshanken en fortsatt expansiv pen-
ningpolitik. Riksbanken sankte reporantan fran —0,35 till —0,50 procent i
februari och utékade kopen av svenska statsobligationer med 75 miljarder
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kronor under aret. Vid arets slut hade Rikshanken beslutat om kop av stats-
obligationer till ett nominellt varde av 275 miljarder kronor, exklusive ater-
investeringar. Rikshankens direktion beslutade dessutom i bérjan av 2016
att hoja beredskapen for valutainterventioner. Prognosen for nar reporéntan
skulle borja héjas flyttades ocksa fram.

Riksbanken beddmde att det svenska finansiella systemet fungerade vél
samtidigt som den finansiella infrastrukturen i stort sett var séker och ef-
fektiv. Systemet for stora betalningar (R1X) fungerade val under aret.

Under aret pekade Riksbanken dock pa ett antal sarbarheter for den finan-
siella stabiliteten, bland annat i det svenska banksystemet och pa bostads-
marknaden. For att begransa riskerna i det finansiella systemet rekommen-
derade Riksbanken att ett bruttosoliditetskrav skulle inféras och att de nu-
varande kraven pd likviditetstackningsgrad skulle utdkas. Dessutom re-
kommenderade Riksbanken atgarder for att hantera den stigande skuldsatt-
ningen hos svenska hushall.

Under 2016 fortsatte sedel- och myntutbytet. De aldre 20-, 50-, och 1 000-
kronorssedlarna blev ogiltiga efter den 30 juni. Den 3 oktober introducera-
des de nya 100- och 500-kronorssedlarna och 1-, 2-, och 5-kronorsmynten.
En stor informationskampanj genomfordes for att allméanheten, banker och
handeln skulle vara valinformerade om utbytet.

Riksbankens resultat blev 7,0 miljarder kronor. Jamfort med 2015 6kade
resultatet med 5,0 miljarder kronor framst till f6ljd av lagre nedskrivningar
pa Riksbankens finansiella tillgdngar. Balansomslutningen 6kade under
aret med 181,4 miljarder kronor till 844,8 miljarder kronor framst till foljd
av Riksbankens kdp av svenska statsobligationer i syfte att géra penning-
politiken mer expansiv.

Marknadsvardet pa guld- och valutareserven (inklusive nettofordringar pa
Internationella valutafonden, IMF) steg under 2016 fran 465,0 miljarder
kronor till 513,7 miljarder kronor.
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Aret i siffror
Nyckeltal 2014 2015 2016

Vid &rets utgang

Avrets resultat (miljarder kronor) 3,3 2,0 7,0
Guld- och valutareserv (miljarder kronor) 464 465 514
Totala tillgangar (miljarder kronor) 502 663 845
Antal arsarbetskrafter 329 341 336
Reporanta (procent) 0,00 -035 -0,50
Kort rinta (tre manader SSVX, procent) 0,09 -046 -0,70
Léng ranta (tio ar statsobligationer, procent) 0,92 0,99 0,54
I genomsnitt

BNP (procentuell férandring) 2,3 41 34
Arbetsldshet (procent) 7,9 74 6,9
Inflation, métt med KPI (procentuell

forandring) -0,2 0,0 1,0
Inflation, métt med KPIF (procentuell

forandring) 0,5 0,9 14

Anm.: | tabellen presenteras utfallet for samtliga poster med undantag for uppgifterna om
BNP och arbetsloshet under 2016, vilka anges enligt Riksbankens prognos fran december
2016. KPIF berdknas som KPI med fast bostadsrénta.

Kallor: Macrobond, SCB och Riksbanken

I enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbanks-
lagen) innehaller arsredovisningen for Sveriges riksbank en forvaltningsberat-
telse, en balansrékning, en resultatrakning samt ett uttalande om den interna
styrningen och kontrollen. I forvaltningsberattelsen redogér Riksbanken for
hur banken har bedrivit penningpolitiken, framjat ett sékert och effektivt be-
talningsvasende samt utfort dvriga uppdrag under rakenskapsaret. | arsredo-
visningens bilagor redovisar Riksbanken aven nagra évriga omraden, sésom
verksamheten vid Riksbankens avdelningar, remissarbetet och Riksbankens
olika publikationer.

I enlighet med 10 kap. 3 8 riksbankslagen lamnar Riksbankens direktion
denna redovisning for Riksbankens verksamhet under 2016 till riksdagen,
Riksrevisionen och riksbanksfullméktige.
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Direktionen foreslar

att riksdagen faststaller Riksbankens resultatrakning och balansrékning for
rakenskapsaret 2016 enligt forslaget i arsredovisningen.

Stockholm den 8 februari 2017

Pa direktionens vagnar

STEFAN INGVES
/Frida Erlandsson

Stefan Ingves (ordférande), Kerstin af Jochnick (forste vice ordférande), Mar-
tin Flodén, Per Jansson, Henry Ohlsson och Cecilia Skingsley har deltagit i
beslutet.

Cecilia Kahn har varit foredragande.
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Riksbankschefens kommentar

Penningpolitiken under 2016 praglades av Iag inflation, stor osdkerhet om
konjunkturutvecklingen i omvarlden och laga réantor globalt. Mot den bak-
grunden har penningpolitiken blivit alltmer expansiv, for att vérna inflations-
malets roll som nominellt ankare for pris- och lénebildningen. Det laga ran-
telaget har samtidigt medfért risker ssom en ékad skuldsattning hos hushél-
len. Riskerna forknippade med hushallens skuldsattning behover hanteras med
riktade atgarder inom makrotillsynen, bostadspolitiken och skattepolitiken.

Kontantutbytet fortsatte under aret. Indragningen av de gamla sedlarna
fungerade vél, och vi introducerade de nya 100- och 500-kronorssedlarna och
de nya mynten. En annan viktig fraga for oss var att bidra till diskussionen om
Riksbankens roll och uppgifter, bland annat med utgangspunkt i riksdagens
utvardering av penningpolitiken 2010-2015.

Mer expansiv penningpolitik for att varna inflationsmalet

Riksbanken bedriver i dagslaget en ovanlig penningpolitik. Reporéntan, som
2015 for forsta gangen sénktes till negativa nivaer, sanktes ytterligare under
aret och Iag vid utgdngen av 2016 pd —0,50 procent. Riksbanken fortsatte ocksa
att kopa statsobligationer. Vid utgangen av 2016 hade Riksbanken beslutat om
kdp av statsobligationer till ett nominellt varde av 275 miljarder kronor.

Penningpolitiken fors mot bakgrund av en stor osékerhet om den ekono-
miska utvecklingen i omvarlden. Sverige, som &r en liten, 6ppen ekonomi, pa-
verkas i stor utstrackning av vad som hander i var omvarld. Réntelaget i varl-
den har fallit de senaste decennierna, och styrrantorna i varlden ar mycket laga.
I en sddan miljo, och i ett lage dar den svenska inflationen har legat under
malet ett antal r, har det varit nddvandigt att bedriva en alltmer expansiv pen-
ningpolitik.

Syftet med den forda penningpolitiken &r att inflationen ska stiga och sta-
biliseras runt malet pa 2 procent och att inflationsforvantningarna ska héllas
forenliga med inflationsmalet. Att fortroendet for inflationsmalet bevaras ar
viktigt. Ett trovardigt inflationsmal Iagger grunden for en valfungerande pris-
och l6nebildning och framjar pa sa sétt en god ekonomisk utveckling.

Den expansiva penningpolitiken har varit en bidragande orsak till att till-
vaxten i Sverige har hallits p& goda nivéer trots den svaga utvecklingen i om-
varlden. Under 2016 steg inflationen matt som bade KPI och KPIF, och infla-
tionsférvantningarna ndrmade sig 2 procent.
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Riskerna i det finansiella systemet maste hanteras

Lagrantemiljon medfor ocksa risker. Sarskilt i ett 1age med langvarigt laga
rantor finns risken att hushall och foretag fattar beslut baserade pa en orealis-
tisk bild av det langsiktiga rantelaget. Det finns da en risk for uppblasta till-
gangspriser som sa smaningom kan komma att korrigeras. En sadan situation
skulle kunna innebéra att konsumtionen och produktionen minskar och att
samhallsekonomin paverkas negativt.

Riksbanken har under en langre tid lyft fram den ohéllbara utvecklingen pa
den svenska bostadsmarknaden som en av de allvarligaste riskerna fér den
svenska ekonomin. Problemen pa bostadsmarknaden beror i grunden pa fak-
torer som inte ar kopplade till penningpolitik. Utbudet férmar inte mota efter-
fragan, och ett antal reformer behdvs for att 6ka byggandet. Det beh6vs ocksé
en dversyn av skattesystemet, sa att hushéllens incitament att skuldsatta sig
minskar. Villkoren for bolanetagare i Sverige sticker ut i ett internationellt per-
spektiv. Som framgar av Riksbankens finansiella stabilitetsrapporter lanar
manga hushall till rorlig ranta, amorterar i liten utstrackning och har hog skuld-
séttning. Det hér dr en utveckling som bdrjade redan innan penningpolitiken
gjordes mycket expansiv. Men med mycket Iga rantor blir riskerna storre.
Riksbanken har under aret i tva rapporter (Finansiell stabilitet, 2016:1 respek-
tive 2016:2) lyft fram ett antal tinkbara atgarder for att stavja den riskfyllda
utvecklingen

Effekter pa Riksbankens balansrakning

En annan fraga ar hur penningpolitiken paverkar Riksbankens balansrakning.
I ett samhallsekonomiskt perspektiv r effekten pa Rikshankens balansrakning
av underordnad betydelse. Men det r forstas angelaget att vi tydliggér hur den
negativa rantan och obligationskopen paverkar Rikshankens finanser. Storle-
ken pé de vinster och forluster som Riksbanken gor paverkar de utdelningar
som vi kan leverera till staten. Riksbanken beh6ver ocksé ha en balansrakning
som inte undergraver dess finansiella oberoende.

Riksbankens balansrakning har okat kraftigt de senaste tva aren, vilket i sig
okar riskerna. Det skapar utrymme for bade storre vinster och storre forluster.
Rikshanken har fort en politik som gar ut pa att pressa ned marknadsrantorna,
bland annat genom obligationskop. Det har lyckats, och med lagre marknads-
rantor har ocksa vardet pad Riksbhankens obligationsportfolj 6kat. Men det &r
viktigt att vara medveten om att den hér situationen kommer att andras. Riks-
bankens ranteprognoser talar for framtida forluster och darmed lagre, och
ibland till och med uteblivna, utdelningar till staten. Vi gor samtidigt bedém-
ningen att Riksbankens finansiella stallning, trots de hogre riskerna, fortfa-
rande &r tillfredsstallande.
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Bidrag till diskussionen om centralbankers roll

Finanskrisen och dess efterspel har lett till en internationell diskussion om hur
det finansiella systemet fungerar och om vilka regleringar som &r nédvandiga.
Riksbanken har bidragit till diskussionen pa flera sétt. Jag sjalv d4gnade, i och
med mitt ordférandeskap i Baselkommittén for banktillsyn, under 2016
mycket tid at utformningen av det nya kapitaltackningsregelverket Basel I1I.

I manga lander fors, i kolvattnet av finanskrisen, ocksa en diskussion om
centralbankens roll. 1 Sverige presenterade professor Marvin Goodfriend och
lord Mervyn King i januari sin utvardering av Riksbhankens penningpolitik un-
der perioden 2010-2015 som de skrivit p& uppdrag av riksdagen. Direktionen
och fullmaktige lamnade i april remissvar pa utvarderingen, och Rikshanken
deltog i utfragningar i finansutskottet. Vid sidan av utvarderingen arrangerade
Riksbanken i juni en konferens med internationella experter om centralban-
kernas mandat. Vi ser fram emot fortsatta diskussioner under aret som kom-
mer.

Kontantutbytet gar enligt plan

Under 2016 fortsatte sedel- och myntutbytet. De &ldre 20-, 50- och 1 000-kro-
norssedlarna blev ogiltiga efter den 30 juni. Indragningen foregicks av en stor
annonskampanj for att uppmarksamma allméanheten pé att sedlarna skulle bli
ogiltiga. Vid arets slut hade 84 procent av vardet av de aldre 20-, 50-, och
1 000-kronorssedlarna som fanns vid utbytets start Iamnats in till Riksbanken.
Under hosten 2016 introducerades de nya 100- och 500-kronorssedlarna och
de nya 1-, 2- och 5-kronorsmynten. Samtidigt paborjades en kampanj for att
informera om den andra etappen av utbytet.

Samtidigt som sedelutbytet genomfordes minskade kontantanvéndningen i
relativt snabb takt. Det star klart att den svenska betalningsmarknaden ar i for-
andring. Rikshanken poangterade under aret att strukturomvandlingen &r po-
sitiv men behdver gé i en takt som inte skapar problem for vissa grupper eller
utestanger ndgon fran betalningsmarknaden. Vi analyserade ocksa hur framti-
dens betalningsmarknad kan komma att se ut och vilken roll Riksbanken kan
tankas fylla dér. Bor centralbanken till exempel ge ut elektroniska pengar, och
hur skulle det i sa fall ga till? Det har &r ett analysarbete som kommer att paga
under flera ar.

God arbetsmiljo och satsning pa ledar- och medarbetarskap

Rikshanken arbetar kontinuerligt med fragor om arbetsmiljé. Under 2016 ge-
nomférde Riksbanken en stor satsning pa ledar- och medarbetarskap. Alla
medarbetare erbjods ett program dar de fick lara sig att leda sig sjalva och
coacha sina kollegor. Programmet gav ocksa redskap for att hantera stress. Det
ar min férhoppning att vart utvecklingsarbete starker Rikshanken som organi-
sation s att vi fortsatter att vara en attraktiv arbetsplats som kan attrahera och
behalla manga duktiga medarbetare.
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Riksbankens uppgifter och roll

Riksbanken &r Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen. Riks-
banken ansvarar for penningpolitiken med malet att uppréatthalla ett fast pen-
ningvarde. Det andra huvuduppdraget som Riksbanken har &r att framja ett
sakert och effektivt betalningsvéasende.

Ett fast penningvarde — prisstabilitet

Enligt lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) ska Riks-
banken uppratthalla ett fast penningvarde, vilket innebéar att inflationen ska
vara lag och stabil. Riksbanken har preciserat ett mal for inflationen som séager
att den arliga 6kningstakten av konsumentprisindex (KPI) ska vara 2 procent.
Nivan pé inflationsmélet beslutades 1993. Ett valdefinierat mal som kunde
utgora ett tydligt ankare for pris- och l6nebildningen ansags nodvandigt for att
bryta med den tidigare utvecklingen med hdg och varierande inflation, och
skapa forutsattningar for en gynnsammare ekonomisk utveckling. Med ett mal
som innebdr viss inflation snarare 4n en helt oférandrad prisniva blir det lattare
att stimulera ekonomin i lagkonjunkturer och att anpassa reallénerna i
ekonomin pa ett satt som ar gynnsamt for sysselsattningen och produktivitets-
utvecklingen. Dessutom var 2 procent i linje med inflationsmalen i andra
industrilander.

Riksbanken beskriver och forklarar inflationen och penningpolitiken dven
med andra inflationsméatt &n KPI. Ett viktigt sddant matt ar KPIF (KP1 med
fast bostadsranta) dar inflationen rensats fran réantekostnader for egnahems-
boenden som direkt paverkar KPI nar Riksbanken andrar reporantan.

Rikshankens penningpolitik inriktas pa att uppfylla inflationsmalet och
samtidigt stodja mélen for den allmanna ekonomiska politiken, vars syfte ar
att uppna en hallbar tillvaxt och hog sysselsattning. Detta gérs genom att Riks-
banken férutom att stabilisera inflationen runt inflationsmalet aven stravar ef-
ter att stabilisera produktion och sysselsattning runt Iangsiktigt hallbara ut-
vecklingsbanor. Inflationsmalet ar dock éverordnat.

For att paverka inflationen och den ekonomiska utvecklingen beslutar Riks-
banken om nivan pa sin styrranta, den sa kallade reporantan. Reporantan pa-
verkar andra rantor i ekonomin och darmed den ekonomiska aktiviteten och
inflationen. Rikshanken kan dessutom satta in kompletterande atgarder for att
gora penningpolitiken mer expansiv, till exempel kép av vérdepapper. Ett an-
nat viktigt syfte med kompletterande atgarder kan vara att signalera att Riks-
banken goér vad som behévs for att inflationsférvantningarna pa sikt ska vara
forenliga med inflationsmalet.

2016/17:RB1
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Ett sékert och effektivt betalningsvasende — finansiell stabilitet

Riksbanken ska enligt riksbankslagen framja ett séakert och effektivt betal-
ningsvasende. | riksbankslagen framgar ocksa att Riksbanken har ansvar for
kontantforsorjningen och far tillhandahalla ett centralt betalningssystem
(RIX). For att betalningar och kontantférsorjning ska fungera vél kravs ett sta-
bilt finansiellt system. Rikshanken maste darfor, liksom andra centralbanker,
varna den finansiella stabiliteten genom att ha férmagan att hantera finansiella
kriser och andra allvarliga storningar i det finansiella systemet. Det gor Riks-
banken framfor allt genom att tillfora likvida medel till systemet och genom
ett kontinuerligt forebyggande arbete och krishantering.

Finansiell stabilitet &r dessutom en forutsattning for att Riksbanken ska
kunna uppna sitt lagstadgade mal — att uppratthalla ett fast penningvarde. Det
beror pa att de finansiella marknaderna och deras sétt att fungera paverkar ge-
nomslaget for penningpolitiken.

Forebyggande arbete och krishantering

Riksbanken definierar finansiell stabilitet som att det finansiella systemet upp-
ratthaller sina grundlaggande funktioner och dessutom har motstandskraft mot
stérningar som hotar dessa funktioner. Riksbanken stravar efter att férebygga
hot mot den finansiella stabiliteten genom att Iépande analysera utvecklingen
i det finansiella systemet och i ekonomin i 6vrigt samt genom att informera
om och uppmarksamma risker som byggs upp. Analysen fokuserar framst pa
de stora svenska bankkoncernerna (Handelsbanken, Nordea, SEB och Swed-
bank), finansmarknadernas funktionssatt och den finansiella infrastruktur som
behovs for att allménhetens betalningar och de svenska finansmarknaderna ska
fungera.

Riksbanken arbetar férebyggande genom att offentligt och i dialog med ak-
torerna i det finansiella systemet, bade i Sverige och internationellt, uppmark-
samma risker och handelser som kan innebéra hot mot den finansiella stabili-
teten. Riksbanken ger i detta ssmmanhang rekommendationer dels till banker
och andra aktérer pa de finansiella marknaderna, dels till lagstiftaren och andra
myndigheter med malet att upplysa om risker och lampliga atgarder for att
minska dessa.

Riksbanken paverkar ocksa utformningen av lagar och regler for tillsyn och
krishantering genom att svara pa remisser och konsultationer och aktivt delta
i arbetet i flera internationella organisationer. Det internationella samarbetet
ar viktigt av flera skél. Den globaliserade finanssektorn behover ha ett tydligt
och kraftfullt regelverk. Dessutom krévs samarbete for att man kontinuerligt
ska kunna anpassa och forstérka formerna for samordnad Gvervakning och till-
syn mellan nationella myndigheter. Samarbetet &r ocksa viktigt for att det ger
mojligheter att utbyta information, diskutera aktuella risker och utveckla arbe-
tet med att forebygga risker.

Om en finansiell kris intréffar delar Riksbanken, Finansinspektionen,
Finansdepartementet och Riksgalden ansvaret for att hantera krisen pa ett sétt
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som minimerar de samhéllsekonomiska kostnaderna. Detta samarbete bedrivs
framst i det finansiella stabilitetsradet. Radet &r ett matesforum och inte ett
beslutsfattande organ. Det innebdr att de representerade myndigheterna kan
fora fram sina asikter om vad de tycker ska atgardas, men beslut om vilka
atgarder som ska vidtas fattas sjalvstandigt av myndigheterna inom deras
respektive ansvarsomraden. Radet diskuterar aven andra frdgor som ror finan-
siell stabilitet och méjliga &taganden for att motverka uppbyggnaden av
finansiella obalanser.

Riksbankens krishantering kan delas in i tre huvudsakliga moment: till-
forsel av likviditet till det finansiella systemet, kommunikation av Riks-
bankens bedémningar samt samarbete med myndigheter och organisationer i
Sverige och utlandet. Tillforsel av likviditet innebar att banker via staende eller
tillfalliga faciliteter lanar hos Rikshanken. Riksbanken kan ocksad ge
likviditetsstod till enskilda institut pa sarskilda villkor. En mer utforlig
beskrivning av Riksbankens forbyggande arbete och krishantering finns i
Riksbankens skrift Riksbanken och finansiell stabilitet (2013).

Séakra och effektiva finansiella éverféringar

Ett satt for Riksbanken att frdmja ett sékert och effektivt betalningsvasende ar
att tillhandahalla det centrala betalningssystemet RIX som gor det lattare for
marknadsaktorerna att gora finansiella éverforingar sinsemellan utan kredit-
eller likviditetsrisker. RIX hanterar stora betalningar mellan banker och andra
aktorer pa ett sikert och effektivt satt.

I stort sett samtliga betalningar i svenska kronor som inte gors internt i en
enskild bank hanteras i ndgon form genom RIX. Darmed har RIX en avgo-
rande betydelse for att det svenska finansiella systemet ska fungera val. Darfor
har Riksbanken satt hoga mal for dess tillganglighet och funktionalitet. RIX
beskrivs ytterligare i avsnittet Betalningssystemet RIX pa sidan 55.

RIX har dessutom en stor betydelse for det penningpolitiska styrsystemet.
Réntorna pé deltagarnas konton i Riksbanken ar namligen direkt kopplade till
reporantan. Dessa rantor styr de kortare rantorna pa de finansiella mark-
naderna. Riksbanken genomfor ocksé sjalv olika transaktioner genom RIX,
exempelvis penningpolitiska transaktioner av olika slag, och lamnar krediter
vid extraordinara atgérder. Mer information om RIX och det penningpolitiska
styrsystemet finns i Riksbankens rapport Den svenska finansmarknaden
(2016).

Saker och effektiv kontantforsorjning

I Riksbankens uppdrag att framja ett sakert och effektivt betalningsvésende
ingar ocksa ensamritten att ge ut sedlar och mynt i Sverige och att ansvara for
kontantforsorjningen. Detta innebar att Riksbanken tillnandahéller sedlar och
mynt, makulerar uttjanta sedlar och mynt och léser in ogiltiga sedlar. Malet ar
att sakerstalla att sedlar och mynt ar av hog kvalitet och att Riksbankens kon-
tantférsorjning ar saker och effektiv. Allmanheten och de féretag som hanterar
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kontanter ska ha ett stort fortroende for sedlar och mynt och for kontantfor-
sorjningen. Rikshanken féljer ocksa utvecklingen pa betalningsmarknaderna
och analyserar anvandningen av kontanter och alternativa betalningsmedel i
ekonomin.

Riksbankens sjalvstandiga stéllning

Riksbanken &r en myndighet under riksdagen. Riksdagen utser ledamdterna i
riksbanksfullmaktige, och riksbanksfullméktige utser i sin tur ledaméterna i
Rikshankens direktion. Fullméaktige ska ocksd Gvervaka och kontrollera
direktionens arbete.

Riksbankens direktion fattar de penningpolitiska besluten utan att vare sig
soka eller ta instruktion fran ndgon annan. Genom att delegera uppgiften att
hélla inflationen g och stabil till Riksbanken har riksdagen gett penning-
politiken ett lngsiktigt perspektiv och skapat forutsattningar for att inflations-
malet ska uppfattas som trovardigt.

Den sjélvstandiga stallningen tar sig ocksa uttryck i Riksbankens finansi-
ella oberoende som sékras bland annat genom att Riksbanken har rétt att for-
valta finansiella tillgangar. Syftet med tillgangsforvaltningen ar att sakerstalla
att banken kan uppfylla sitt lagstadgade mal och utfora sina uppdrag, exem-
pelvis genom att genomfora penningpolitiken, ha beredskap att intervenera pa
valutamarknaden och kunna ge tillfalligt likviditetsstod till banker. Tillgang-
arna maste darfor vara sammansatta sa att uppdragen alltid kan utféras. For-
djupad information om tillgangsfarvaltningen finns pé sidan 63.

Oppenhet och kommunikation

Riksbanken lagger stor vikt vid att vara 6ppen och tydlig i sin verksamhet. En
bred krets av utomstaende ska kunna forsta vad Riksbanken gor och varfor.
Genom att Riksbanken ar 6ppen och tydlig med vad som ligger till grund for
de penningpolitiska besluten okar trovérdigheten for inflationsmalet. Det
skapar dessutom fortroende for hur Riksbanken beddmer och hanterar situa-
tionen pa de finansiella marknaderna. Att Riksbanken redogér for sina
bedémningar bidrar ocksa till att marknadsaktérerna kan bilda sig en
uppfattning om den ekonomiska utvecklingen och riskerna i det finansiella
systemet.

Riksbankens sjalvstandiga stéllning staller ocksa stora krav pad kom-
munikation och insyn i bankens verksamheter s att dessa kan granskas och
utvérderas av allménheten och riksdagen. Oppenheten tar sig till exempel
uttryck i att Riksbanken pa sin webbplats publicerar protokoll och
beslutsunderlag fran direktionens sammantraden samt detaljerade protokoll
frdn de penningpolitiska sammantradena. Mycket av Rikshankens analys-
arbete presenteras dven i rapportform (se bilaga 3). Dessutom &r de modeller
som Riksbanken anvénder i sitt analysarbete offentliga.
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Ruta 1 — Oversyn av riksbankslagen

I januari presenterade professor Marvin Goodfriend och lord Mervyn King
en utvérdering av Riksbankens penningpolitik under perioden 2010-2015.
Utvéarderingen var bestélld av riksdagens finansutskott och var den tredje
externa och oberoende utvarderingen av Riksbankens penningpolitik som
skett p& uppdrag av riksdagen. Rapporten utvarderar inte enbart penning-
politiken utan beroér ocksé Riksbankens finansiella stabilitetsarbete samt
Riksbankens organisation och redovisningsansvar. Sammanlagt gav
utvérderarna 15 rekommendationer. | samband med presentationen av
rapporten informerade finansutskottet om att rapporten ocksa var startskottet
for en kommande 6versyn av riksbankslagen.

I april 1amnade Riksbankens direktion sitt remissvar pa utvérderingen.
Fullmaktige lamnade ocksa ett remissvar. Direktionen valkomnade i sitt re-
missvar den kommande éversynen av riksbankslagen och betonade sérskilt
vikten av att verksamhetsomradet finansiell stabilitet ses ver och att Riks-
bankens ansvar pé detta omréde fortydligas. | linje med utvarderarna fram-
holl direktionen ocksd vikten av att revidera det organisatoriska och le-
gala ramverket for makrotillsynen och menade att det bor utredas pa nytt.
Direktionen pekade ocksa pé att utvirderarna lyft fram flera penningpoli-
tiska frdgor som fortjanar ytterligare analys och diskussion, till exempel hur
detaljerat mélet for penningpolitiken ska formuleras i lagen. Direktionen no-
terade ocksa att det finns flera fordelar med att byta variabel for inflations-
malet fran KPI till KPIF eller HIKP (det EU-harmoniserade indexet for kon-
sumentpriser) och vilkomnade en fortsatt diskussion om fragan. Direktionen
instdmde i Goodfriends och Kings rekommendation att penningpolitiken
aven i fortsattningen ska fokusera pa att uppna inflationsmalet och darutéver
ta hansyn till den ekonomiska utvecklingen.

I maj deltog direktionen i en éppen utfrégning i finansutskottet om ut-
varderingen, och riksbankschef Stefan Ingves deltog aven i en sluten utfrag-
ning i finansutskottet infor éversynen av riksbankslagen.

I juni presenterade finansutskottet sitt betankande med anledning av ut-
varderingen. | detta gav riksdagen regeringen i uppdrag att snarast tillsatta
en parlamentarisk utredning av det svenska penningpolitiska ramverket och
rikshankslagen samt att snarast lamna forslag till riksdagen om Riksbankens
finansiella oberoende. Vad galler makrotillsynen konstaterade finansutskot-
tet att det &r viktigt att regeringen snarast presenterar ett ssmmanhallet och
tydligt ramverk.

| december presenterade regeringen direktiven for den parlamentariska
kommittén. Den ska analysera och bedéma samt foresla de forfattningsand-
ringar den anser nodvéandiga ndr det géller bland annat penningpolitikens
mal och medel samt Riksbankens ansvar for finansiell stabilitet. Utgangs-
punkten ar att malet om prisstabilitet fortfarande ska vara centralt och att
Riksbanken ska atnjuta en hog grad av oberoende. Mats Dillén, tidigare ge-
neraldirektor for Konjunkturinstitutet, kommer att leda arbetet.
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Organisation och styrning

Riksbanken fortsatte att utveckla sin organisation och styrning i strévan att
uppna visionen att vara bland de basta i jamforelse med andra organisationer.
Inga storre organisatoriska férandringar genomférdes under 2016 och verk-
samheterna utgick fran den strategiska planen En 350-aring i taten som an-
togs 2015.

Organisation

Riksbanken var under 2016 organiserad i sju avdelningar (se figur 1 och bi-
laga 1). Fyra av avdelningarna arbetar direkt med Riksbankens huvuduppgif-
ter: avdelningen for penningpolitik, avdelningen for finansiell stabilitet, avdel-
ningen for marknader och avdelningen for betalningssystem och kontanter.

Figur 1 Riksbankens organisation under 2016

RIKSBANKS- RIKSBANKENS

FULLMAKTIGE DIREKTION

INTERNREVISIONS- STABS-
AVDELNINGEN AVDELNINGEN

AVDELNINGEN FOR AVDELNINGEN AVDELNINGEN AVDELNINGEN FOR (AVDELNINGEN
VERKSAMHETS- FOR FINANSIELL FOR MARKNADER PENNINGPOLITIK FOR BETALNINGS-
SUPPORT STABILITET SYSTEM OCH
KONTANTER

A\

En ledningsgrupp bestdende av cheferna for samtliga avdelningar utom
internrevisionsavdelningen har till uppgift att samordna och félja upp verk-
samheten. Chefen for kommunikationsenheten ingar ocksa i ledningsgruppen
och chefen for stabsavdelningen &r ordfdrande.

Ledning

Riksbanken leds av en direktion som utses av riksbanksfullméktige. Full-
maktige utses i sin tur av riksdagen. Direktionen har ett gemensamt ansvar for
bankens strategiska ledning medan fullméktige, forutom att utse ledaméterna
i direktionen, faststéller Riksbankens arbetsordning och kontrollerar verksam-
heten.
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Riksbankens direktion

Riksbankens direktion bestar av sex ledamoter med en mandatperiod pa fem
eller sex ar. Fullmaktige utser en ordférande i direktionen, som samtidigt ska
vara chef for Riksbanken, och minst en vice ordférande som samtidigt ska vara
forste vice riksbankschef. Fullmaktige faststaller ocksa I6ner och andra
anstallningsformaner for ledamoterna i direktionen. Under 2016 bestod
direktionen av foljande ledamoter:

Stefan Ingves, mandatperiod sex ar fran den 1 januari 2012

Stefan Ingves &r riksbankschef och ordférande i direktionen. Han tilltradde
posten den 1 januari 2006 for en mandatperiod pé& sex ar och har ett fornyat
mandat att leda Rikshankens direktion under ytterligare sex ar fran den
1 januari 2012. Ingves &r medlem i Europeiska centralbankens (ECB) all-
manna rad och ledamot av Bank for International Settlements (BIS) styrelse
samt Sveriges representant i Internationella valutafondens (IMF) guvernérs-
styrelse. Han ar ocksa ordforande i Baselkommittén for banktillsyn (BCBS), i
Europeiska systemrisknamndens (ESRB) radgivande tekniska kommitté
(ATC), i Nordisk-baltiska makrotillsynsforumet (NBMF) och ledamot i det
globala radet for finansiell stabilitet (FSB). Ingves ar ocksd medlem i
Finansiella stabilitetsradet. Ingves ar ekonomie doktor och var fram till det att
han tilltradde som riksbankschef chef for avdelningen for monetdra och
finansiella system vid IMF. Dessférinnan var han bland annat vice
riksbankschef, generaldirektor for Bankstodsnamnden, finansrad och chef for
finansmarknadsavdelningen pa Finansdepartementet.

Kerstin af Jochnick, mandatperiod sex ar fran den 1 januari 2012

Kerstin af Jochnick &r forste vice riksbankschef. Hon representerar
Rikshanken i ESRB:s styrelse och &r Riksbankens ledamot i BCBS. Hon
representerade Riksbanken i FSB:s Resolution Steering Group (ReSG) men
under 2016 Gvertogs representationen av Riksgalden. Hon ar ocksa rikshanks-
chefens stallforetradare i ECB:s allmdnna rdd samt ordférande for
kontanthanteringsradet. Kerstin af Jochnick &r nationalekonom. Hon har
tidigare bland annat varit vd for Svenska Bankféreningen, ordférande i
Europeiska banktillsynskommittén (CEBS) och avdelningschef pd Finans-
inspektionen. Hon arbetade pé Riksbanken 1977-1991.

Martin Flodén, mandatperiod fem ar fran den 22 maj 2013

Martin Flodén &r vice riksbankschef. Han representerar Riksbanken i OECD:s
kommitté Working Party 3 (WP3) och i Bellagiogruppen. Flodén &r professor
i nationalekonomi vid Stockholms universitet. Han har tidigare varit ledamot
i Ekonomiska radet, Finanspolitiska radet och SNS Konjunkturrad.
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Per Jansson, mandatperiod fem ar fran den 1 januari 2012

Per Jansson &r vice riksbankschef. Fullméktige beslutade den 10 juni att Per
Janssons mandat skulle férlangas med fem ar fran och med den 1 januari 2017.
Jansson representerar Riksbanken i EU:s ekonomiska och finansiella
kommitté (EFK), i IMF-samarbetet mellan Sverige, Nederlanderna, Belgien
och Schweiz (G4) och i Nordisk-baltiska monetéra och finansiella kommittén
(NBMFC). Han &r ocksa stallforetradare i Internationella monetdra och
finansiella kommittén (IMFC-deputies). Jansson &r docent i nationalekonomi
och var fram till det att han tilltrddde som vice riksbankschef chef for
Riksbankens avdelning for penningpolitik. Dessforinnan var han bland annat
statssekreterare pa Finansdepartementet och bitradande avdelningschef pa
Konjunkturinstitutet. Han arbetade pad Riksbanken som bitradande
avdelningschef 2003-2006 och som enhetschef 1996—-2000.

Henry Ohlsson, mandatperiod sex ar fran den 12 januari 2015

Henry Ohlsson &r vice riksbankschef. Han representerar Riksbanken i ESRB:s
ATC, i ECB:s International Relations Committee (IRC) och i FSB Regional
Consultative Group (RCG). Ohlsson ar professor i nationalekonomi vid
Uppsala universitet och var tidigare bland annat ordférande i Industrins
ekonomiska rad, ledamot i Arbetsformedlingens styrelse och ordférande i
Ekonomiska radet.

Cecilia Skingsley, mandatperiod sex ar fran den 22 maj 2013

Cecilia Skingsley &r vice riksbankschef. Hon representerar Riksbanken i Com-
mittee on the Global Financial System (CGFS) och i Europeiska betalningsra-
det (ERPB). Hon &r ocksa riksbankschefens stallforetradare i BIS styrelse och
hon &r ordférande i betalningsradet. Skingsley utségs till medordférande i
World Economic Forums arbetsgrupp Global Future Council on the Future of
Financial and Monetary Systems i oktober 2016. Skingsley har en filosofie
kandidatexamen i nationalekonomi och ar diplomerad finansanalytiker. Hon
var tidigare chefsekonom pa Swedbank och har dven arbetat p4 Dagens indu-
stri, ABN Amro Bank och Finansdepartementet.

Direktionens uppgifter

Direktionen har ett gemensamt ansvar for Riksbankens strategiska ledning och
faststéller Riksbankens instruktion. Direktionens roll som strategisk besluts-
fattare innebar att dess arbete inriktas pa centrala beslut om penning- och
valutapolitiken, betydelsefulla fragor inom omradet finansiell stabilitet,
betalningsfragor och Rikshankens tillgdngsforvaltning. Direktionen fattar
ocksa de évergripande besluten om Riksbankens verksamhet, sésom besluten
om strategiska mal, verksamhetsplan och budget samt uppféljningar av dessa.
Riksbankschefen har, enligt instruktionen som direktionen beslutat om, ett
tydligt uppdrag att folja upp verksamheten mot faststéllda planer och mot den
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beslutade budgeten. Rikshankschefen ar ocksa chef 6ver avdelningscheferna,
vilka bereder och lagger fram forslag eller underlag till direktionen i de
&renden som beslutas dér.

Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina sammantréden. Under 2016
holl direktionen totalt 32 sammantraden (varav &tta per capsulam-méten, och
atta penningpolitiska maten).

Direktionen ska minst tva ganger om éret lamna en skriftlig redogérelse for
penningpolitiken till riksdagens finansutskott. Den forsta redogérelsen bestar
av en sdrskild rapport, Redogdrelse for penningpolitiken, som sammanstalls
till riksdagens finansutskott i borjan av &ret. Den andra redogérelsen present-
eras for utskottet under hosten i samband med publiceringen av en penningpo-
litisk rapport. Det halls tre 6ppna utfrdgningar per ar om penningpolitiken, och
riksbankschefen och nagon av de vice riksbankscheferna (enligt ett roterande
schema) deltar vid dessa utfragningar i finansutskottet. Utdver de tre 6ppna
penningpolitiska utfragningarna deltog direktionsledaméterna under 2016 i en
oppen utfragning om utvarderingen av penningpolitiken 2010-2015 och i fyra
slutna utfragningar i finansutskottet.

Riksbanksfullmaktige

Riksbanksfullmaktige har elva ledaméter och lika manga suppleanter. Leda-
moterna utses av riksdagen efter allmanna val for en mandatperiod pa fyra ar.
Fullméktige véljer inom sig ordférande och vice ordférande.

Fullmaktige bestar av foljande ledaméter: Susanne Eberstein (ordforande),
Michael Lundholm (vice ordférande), Hans Hoff, Peter Egardt, Caroline
Helmersson Olsson, Olle Felten, Hans Birger Ekstrom, Anders Karlsson,
Roger Tiefensee, Agneta Borjesson samt Chris Heister. Suppleanter &r
Catharina Brakenhielm, Elisabeth Bjornsdotter Rahm, Tommy Waidelich,
Oskar Oholm, Ann-Kristine Johansson, Mikael Eskilandersson, Carl B
Hamilton, ClasGdéran Carlsson, Karin Nilsson, Esabelle Dingizian samt Stefan
Attefall.

Riksbanksfullméaktiges uppgifter

Fullméktige utser ledamdterna i Riksbankens direktion och beslutar om deras
16ne- och anstéllningsvillkor. Fullmaktige faststéller Riksbankens arbetsord-
ning dar Rikshankens évergripande organisation och regleringen av vissa led-
nings- och beslutsfragor anges. Fullmiktige beslutar ocksa om utformningen
av sedlar och mynt.

Fullmaktige lamnar forslag till riksdagen om hur Riksbankens resultat ska
disponeras samt yttrar sig till riksdagen i fragan om direktionsledamoternas
ansvarsfrihet.

Fullmaktige har dessutom, enligt forarbetena 1997/98 till andringar i riks-
bankslagen, till uppgift att folja och kontrollera hur Riksbanken bedriver sin
verksamhet och hur direktionsledaméterna leder verksamheten. Fullméktige
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utdvar sin kontroll bland annat genom att fullméktiges ordférande och vice
ordforande &r narvarande vid direktionens sammantraden. Ordféranden och
vice ordféranden har ocksa ratt att yttra sig under dessa sammantraden, men
de har inte forslags- eller rostratt. Fullmaktige har &ven en revisionsfunktion
vars arbete utfors av en upphandlad konsult.

Fullmaktige lamnar remissyttranden inom sitt verksamhetsomrade, och
direktionen samrader med fullmaktige om framstallningar och formella
skrivelser med forslag till riksdagen och regeringen som avser andringar i
forfattningar eller andra tgarder fran statens sida.

Ordféranden och vice ordféranden lamnar en redovisning om fullméktiges
arbete infor riksdagens finansutskott. Detta sker vanligtvis tva ganger om aret.

Under aret sammantradde fullméktige vid nio tillfallen.

En redogorelse for fullmaktiges verksamhet presenteras i fullméktiges
framstéllning till riksdagen 2016/17:RB2 Forslag till disposition av Riks-
bankens vinst for rakenskapsaret 2016 samt riksbanksfullmaktiges
verksamhetsberattelse for 2016.

Verksamhetsstyrning

Riksbankens mal, uppdrag och organisation léggs fast i riksbankslagen och i
Riksbankens arbetsordning respektive instruktion. Riksbankens arbete styrs
vidare av en vision, en strategisk plan, en arlig verksamhetsplan och interna
regelverk i form av policyer, regler och rutinbeskrivningar.

Riksbankens vision &r att vara bland de basta nér det géller kvalitet och
effektivitet och darigenom behalla ett hogt fortroende. Det innebar att uppgif-
terna ska fullgdras med hog kvalitet till rimliga kostnader och att Riksbanken
ska vara bland de basta i jamforelse med saval andra centralbanker som andra
jamforbara myndigheter, akademiska institutioner och privata foretag.

Verksamhetsuppféljningarna har under senare ér visat att Riksbanken pa de
flesta omraden har levt upp till visionens ambitionsniva. Det &r dock en
utmaning for en liten centralbank att forsvara denna position och bidra pa basta
sétt i en foranderlig omvarld. Forandringar i det finansiella systemet och i real-
ekonomin leder till nya problem som behdver nya lésningar, vilket i sin tur
stéller standigt 6kade krav pa analys och flexibilitet.

Visionen konkretiseras i verksamhetsmal och resultatindikatorer for Riks-
bankens olika malomraden. Under 2016 var Riksbankens verksamhet indelad
i sju malomraden: penningpolitik, finansiell stabilitet, betalningssystemet
RIX, kontantforsorjning, tillgdngsforvaltning, statistik och ett bankgemensamt
omrade. Det bankgemensamma omradet var i sin tur uppdelat i sju delar: kom-
munikation, medarbetare, ledning och styrning, it, administrativt stéd och ser-
vice, miljo samt resurser.
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Verksamheten utvecklas utifran en strategisk plan

Rikshankens verksamhetsplanering utgar fran en strategisk plan som samman-
fattar uppdraget och visionen samt anger en strategisk inriktning fér kom-
mande verksamhetsplaner. Den strategiska plan som varit vagledande for 2016
har temat En 350-aring i titen, bland annat med sikte pa Rikshankens jubile-
umsdr 2018. Planen faststalldes hosten 2014 och innehaller tre strategiska mal:
att Riksbanken ska ha en verksamhet i takt med tiden och omvérlden inom alla
sina omraden, ett engagerande arbetsklimat som bidrar till bra prioriteringar
och ett effektivt arbete samt ett resultat av hdg kvalitet for att fortjana ett hogt
fortroende. De strategiska malen ska uppnés med hjalp av tio strategiska prio-
riteringar som i sin tur konkretiseras med handlingsplaner i den &rliga verk-
samhetsplanen.

Intern styrning och kontroll

I enlighet med bestdmmelserna i riksbankslagen lamnar Riksbankens direktion
i arsredovisningen en bedémning av om den interna styrningen och kontrollen
vid banken ar betryggande. Se vidare sidan 113.

Direktionen ar ytterst ansvarig for intern styrning och kontroll och faststél-
ler de évergripande policyer och vissa regler som styr verksamheten.

Riskenheten inom stabsavdelningen haller samman uppféljningen av den
interna styrningen och kontrollen i verksamheten utifran komponenterna styr-
och kontrollmiljo, riskanalys, kontrollmekanismer, information och kommu-
nikation samt uppféljning och utvardering.

P& uppdrag av direktionen gor dven internrevisionsavdelningen en obero-
ende utvérdering av den operativa verksamhetens interna styrning och kon-
troll, inklusive verksamhetens risker.

Ruta 2 — Risker i Riksbankens verksamhet

Det finns olika typer av risker i Riksbankens verksamhet. Strategiska risker,
som till exempel Gvergripande risker for anseendefdrluster vid bristande
maluppfyllelse, hanteras i verksamhetsstyrningen och i ordinarie berednings-
processer for att undvika negativa konsekvenser pa langre sikt. Finansiella och
operativa risker hanteras i en riskprocess som samordnas av riskenheten.

Riskenheten rapporterar tre ganger per ar sin oberoende beddmning av
Riksbankens finansiella och operativa risker till direktionen. De finansiella ris-
kerna uppstér framfor allt i forvaltningen av guld- och valutareserven och be-
skrivs narmare i Ruta 7 — Riksbankens finansiella risker i avsnittet Tillgéngs-
forvaltning.

Operativa risker kan skada Riksbankens verksamhet, tillgangar eller anse-
ende och uppstar till foljd av manskliga fel eller misstag, brister i bemanning,
interna processer eller it-system, eller till foljd av externa handelser. Den héar
typen av risker finns i hela verksamheten, saval i det dagliga arbetet som vid
forandringar.
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For att lyckas i sitt uppdrag ar det viktigt att Riksbanken snabbt kan identi-
fiera och hantera saval interna storningar som handelser i omvarlden. Det gal-
ler allt fran att hantera en forandrad hotbild mot exempelvis kontantverksam-
heten eller it-stodet till att anpassa processer och system till nya forutsatt-
ningar.

Riksbanken arbetar systematiskt med hantering av operativa risker utifran
en etablerad, bankgemensam process. Processen vidareutvecklas l6pande, och
riskhantering och verksamhetsplanering &r integrerade genom samordnade
uppfoljningsprocesser.

De risker som historiskt har identifierats i Riksbankens verksamhet ror
frémst hanteringen av konfidentiell information, it-stdd, interna processer och
beroendet av externa parter. Dessa risker kan framfor allt paverka effektivite-
ten och formégan att nd verksamhetsmalen.

Verksamheten har under 2016 bland annat hanterat risker kopplade till se-
del- och myntutbytet. Verksamhetens érliga riskanalyser och incidentrapporter
visar att risknivan for banken som helhet inte forandrades namnvart under
2016.

Riksbanken anvander indikatorer for att méata resultat

De sju malomradena inom Riksbankens verksamhet har egna mal som ska
konkretisera vad Rikshankens vision innebar for respektive omrade. Till varje
mal kopplas i sin tur en eller flera resultatindikatorer som ska ge en bild av hur
val Riksbhanken uppfyller sina ambitionsnivaer. Ett exempel ar Riksbankens
prognosférmaga, dar en av indikatorerna ar en rlig jamforelse med nio andra
prognosmakare. Visionen att vara bland de bdsta har for denna indikator 6ver-
satts till en placering bland de tre bésta i rankningen. Flera andra mal ar av
naturliga skél inte lika l&tta att precisera och folja upp.

Under éret fick direktionen tva uppfoljningsrapporter som sammanfattade
statusen for indikatorerna, handlingsplanerna, budgeten och de operativa ris-
kerna. |1 samband med uppfodljningen diskuteras de eventuella behov av atgar-
der eller omprioriteringar som resultatet ger upphov till. Totalt kopplades 91
indikatorer till malen i 2016 &rs verksamhetsplan. Av de 86 indikatorer som
kunde utvarderas indikerade 85 procent pa ett godkant resultat vid uppfél;j-
ningarna.

Gott fortroende hos Rikshankens malgrupper

For att folja hur olika malgruppers och allmanhetens fortroende for Rikshan-
ken utvecklas anvénder Riksbanken regelbundet externa undersékningar. TNS
Sifo mater érligen anseendet for svenska myndigheter och Medieakademins
Fortroendebarometer mater och jamfor fértroendet for ett antal olika institut-
ioner och organisationer i Sverige. Under 2016 visade dessa undersdkningar
att allméanheten har ett fortsatt hogt fortroende for Riksbanken. | bérjan av
2016 genomforde StrandbergHaage intervjuer med mélgrupper som &r viktiga
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for Riksbanken. Denna malgruppsanalys visade att kunskapen bland malgrup-
perna om Riksbankens verksamhet generellt &r stor och att det finns ett stabilt
grundlaggande fortroende for Riksbanken och dess ledning.

Kommunikation

Mediernas rapportering om Riksbanken minskade i omfattning under 2016
jamfort med foregaende ar, men penningpolitiken var fortfarande ofta i fokus.
Lanseringen av de nya sedlarna och mynten liksom den finansiella stabiliteten
fick ocksa stor uppmarksamhet i medierna. Samtidigt innehdll mediernas rap-
portering bland annat kritik av den mycket expansiva penningpolitiken och en
diskussion om mojliga negativa konsekvenser pa svensk ekonomi av den ne-
gativa reporantan.

Riksbankens penningpolitiska kommunikation préglades av budskapen att
penningpolitiken bidragit till en stark konjunktur och en stigande inflation i
Sverige, men ocksa av att Riksbanken har beredskap att vidta fler penningpo-
litiska &tgarder om sa skulle kravas. Under aret fortsatte Riksbanken ocksa att
lyfta fram riskerna med hushéllens hoga skuldséttning.

Kampanjen for lanseringen av de nya sedlarna och mynten bidrog till
aterkommande uppmarksamhet i medierna under aret och lanseringsdagen den
3 oktober uppmarksammades stort. En extrainsats gjordes i maj i syfte att
paminna om att de gamla 20-, 50- och 1 000-kronorssedlarna skulle upphéra
som giltigt betalningsmedel den 30 juni. Kampanjerna resulterade i att mer &n
90 procent av allménheten kande till att Sverige fick nya sedlar och mynt i
oktober enligt en undersékning gjord av TNS Sifo.

Medarbetare

Riksbanken hade vid utgangen av 2016 totalt 384 medarbetare (336 arsarbets-
krafter) jamfort med 386 medarbetare (341 arsarbetskrafter) 2015. Riksban-
kens medarbetare arbetar i en dynamisk miljo dar de dagligen méts av kom-
plexa fragestéllningar. Enligt Riksbankens strategiska plan ska arbetsklimatet
vara engagerande och bidra till bra prioriteringar och god effektivitet. En for-
utsattning for att dstadkomma detta ar att alla medarbetare och chefer tar an-
svar for en god och hallbar arbetsmiljé med ett vél fungerande ledar- och med-
arbetarskap.

Stor satsning pa ledar- och medarbetarskap

Den strategiska satsningen pa ledarskaps- och medarbetarskapsprogram har
varit central under aret. Alla chefer och medarbetare pa Riksbanken har under
aret deltagit i programmen som syftar till att vidareutveckla ett samlat, aktivt
och modernt ledar- och medarbetarskap. Fokus i programmen har varit sjélv-
kannedom, coachande férh&liningssatt, feedoack och teamutveckling. Arets
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ledarkonferens hade temat organisatoriska utmaningar och férandringsled-
ning. Riksbankens chefer har under aret ocksa deltagit i forum for att fordjupa
sig inom olika &mnen som exempelvis organisatorisk och social arbetsmiljo
och ledarskap vid alkohol- och drogproblematik.

Fokus pa forebyggande halso- och arbetsmiljoarbete

Som en fortséttning pd Riksbankens aktiva arbete med forebyggande halso-
och friskvardssatsningar och med anledning av Arbetsmiljoverkets nya fore-
skrift om organisatorisk och social arbetsmiljo har samtliga insatser inom om-
radet samlats i en handlingsplan med ett antal prioriterade fokusomraden.
Kommunikation och tydlighet i krav och forvantningar, aktivt arbete med att
skapa tid for aterhamtning och en inkluderade organisationskultur &r exempel
pa teman som planen fokuserar pd. Under aret har vi ocksa fortsatt att prioritera
friskvard i form av exempelvis traning, foredrag om mindfulness och subvent-
ionerad massage. Sjukfrénvaron bland Riksbankens medarbetare var 1,7 pro-
cent under 2016, vilket & en minskning med 0,1 procentenheter jamfért med
2015.

Riksbanken som attraktiv arbetsplats

Riksbanken har lange arbetat med sitt varumérke for att som arbetsgivare
kunna rekrytera, utveckla och behalla duktiga medarbetare. For fjarde aret i
rad rankade ekonomistudenter Riksbanken som den mest attraktiva arbetsgi-
varen inom den offentliga sektorn i Universums undersdkning Foretagsbaro-
metern.

Miljoarbete

Riksbanken stravar, sa langt det ar méjligt och forenligt med bankens uppgif-
ter, efter att arbeta forebyggande och medverka till att minska miljépaverkan.
Miljoarbetet &r integrerat i verksamheten och ingar i varje chefs ansvar. Riks-
bankens matt i miljoarbetet och deras utfall anges i tabell 1.

Tabell 1 Uppfoljningsmatt ekologiskt hallbar utveckling

Uppféljningsmatt 2014 2015 2016

Utslapp av koldioxid fran tjanste-
resor (ton), totalt per anstalld 1,35 1,42 1,59

Energiforbrukning, totalt per an-
stélld (MWh per kvadratmeter) 19,1 (0,27) 17,4 (0,23) 17,5(0,23)

Kalla: Riksbanken.
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Ett fast penningvérde — prisstabilitet

Tillvaxten i den svenska ekonomin var god under 2016. Enligt Riksbankens
bedémning i december vaxte BNP med 3,4 procent under aret. Arbetsldsheten
minskade jamfort med aret innan och uppgick till 6,9 procent i genomsnitt,
enligt Riksbankens bedémningen i december. Saval KPI- som KPIF-
inflationen steg matt som arsgenomsnitt. KPI-inflationen var 1,0 procent och
inflationen méatt med KPIF 1,4 procent. For att ge stod till uppgdngen i inflat-
ionen sanktes reporantan fran —0,35 till —0,50 procent i borjan av aret. Dess-
utom beslutade Riksbanken i april och december att utoka kdpen av svenska
statsobligationer, och prognosen fér hdjningar av repordntan flyttades fram
vid ett par tillfallen.

Penningpolitiska beslut

Riksbankens direktion haller normalt sex ordinarie penningpolitiska méten per
ar dar den beslutar om reporantan och andra penningpolitiska atgarder. | an-
slutning till de penningpolitiska beslutsmoétena publiceras en penningpolitisk
rapport (PPR) som innehéller prognoser for reporantan, inflationen och andra
ekonomiska variabler. Under 2016 hélls tva extrainsatta penningpolitiska mo-
ten i januari. Syftet med dessa var att gora det mojligt for Riksbanken att vid
behov snabbt intervenera pa valutamarknaden for att sakerstalla uppgéngen i
inflationen. Nagra valutainterventioner genomfordes dock inte under aret.

Penningpolitiken under 2016 praglades liksom féregaende ar av lg infla-
tion, stor osakerhet om konjunkturutvecklingen i omvarlden och Iaga globala
rantor. Under &ret intraffade ocksa viktiga politiska handelser internationellt
som Storbritanniens beslut att lamna EU och utfallet i presidentvalet i USA.
De slutliga konsekvenserna av dessa handelser ar svara att éverblicka och bi-
drar till att osékerheten om utvecklingen i omvarlden &r fortsatt stor vid in-
gangen av 2017. Det finns skillnader i utvecklingen i olika lander, vilket av-
speglades i penningpolitiken i omvéarlden. Exempelvis utdkade ECB sina ob-
ligationsk6p samtidigt som den amerikanska centralbanken i december hojde
styrrantan for forsta gngen pa ett ar.

For att varna inflationsmalets roll som nominellt ankare for pris- och 16ne-
bildningen blev penningpolitiken i Sverige mer expansiv. Reporéntan sénktes
i februari och kopen av statsobligationer utokades i april och december. Riks-
banken gjorde beddmningen att penningpolitiken behdvde vara fortsatt expan-
siv for att sékerstélla den stigande trenden i inflationen och vérna inflations-
malets roll som nominellt ankare for pris- och lonebildningen. Det laga rante-
laget konstaterades samtidigt fora med sig risker sdsom en 6kad skuldsattning
hos hushéllen. Riksbanken betonade att riskerna forknippade med hushallens
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skuldsattning behdver hanteras med riktade atgarder inom makrotillsynen, bo-
stadspolitiken och skattepolitiken for att utvecklingen i svensk ekonomi ska
bli langsiktigt hallbar.

I den resterande delen av detta avsnitt beskrivs den ekonomiska ut-
vecklingen under &ret och bakgrunden till de penningpolitiska besluten mer
utforligt.

Beslut om beredskap for valutainterventioner

Efter det penningpolitiska métet i mitten av december 2015 stérktes kronan
mot flertalet valutor. En orsak till detta var att konjunkturstatistiken indikerade
en ovantat stark ekonomisk utveckling i Sverige. Kronans varde i forhallande
till andra valutor ar en viktig faktor i inflationsbedémningen. Inflationen steg
i januari men den hade under forhallandevis lang tid varit under inflations-
malet. En alltfor hastig forstarkning av kronan skulle riskera att bryta den
pabdrjade inflationsuppgéngen. For att varna inflationsmélets roll som
riktmarke for pris- och l6nebildningen var det darfoér viktigt att inflationen
fortsatte att stiga.

Vid ett extrainsatt penningpolitiskt méte den 4 januari gav Riksbankens di-
rektion riksbankschefen och forste vice riksbankschefen i uppdrag att besluta
om narmare detaljer for eventuella interventioner pa valutamarknaden. Denna
delegering innebar att riksbankschefen och forste vice riksbankschefen skulle
kunna besluta om interventioner om det inte fanns tid att invanta beslut av hela
direktionen. Martin Flodén reserverade sig mot beslutet med motiveringen att
det var l[ampligt att avvakta med ytterligare penningpolitiska stimulanser samt
att valutainterventioner inte var ett lampligt verktyg for att i det aktuella laget
gora politiken mer expansiv. Vid ytterligare ett extrainsatt penningpolitiskt
mote den 19 januari beslutade direktionen att forlanga riksbankschefens och
vice riksbankschefens delgeringsmandat for valutainterventioner. Martin
Flodén reserverade sig mot beslutet med samma motivering som tidigare.

Ovantat |ag inflation ledde till sankning av reporantan i februari

| borjan av 2016 konstaterade Riksbanken att osdkerheten pé de finansiella
marknaderna hade tilltagit och att de globala bérserna hade fallit sedan mitten
av december 2015. Aven om konjunkturutsikterna i omvarlden som helhet
hade forsvagats nagot sedan prognosen i december gjorde Riksbanken dock
bedémningen att aterhamtningen skulle fortsatta i de mer utvecklade ekono-
mierna. | omvarlden var inflationen fortsatt Iag, bland annat till foljd av ett
prisfall pd olja och andra ravaror. Penningpolitiken var ocksa mycket expansiv
pa flera hall i varlden.

I Sverige hade konjunkturen stérkts och arbetsldsheten sjunkit, delvis till
foljd av en mycket expansiv penningpolitik. Resursutnyttjandet beddémdes
vara ndra normalt och véntades framdver bli hogre &n normalt. Den underlig-
gande inflationen (KPIF och KPIF exKklusive energi) hade stigit trendmassigt
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Diagram 1 KPI, KPIF och KPIF exklusive energi, arlig procentuell for-
andring

KPIF exklusive energi
4 r =—KPIF
—KPI

3L

08 09 10 11 12 13 14 15 16
Anm.: KPIF ar KPI med fast ranta.
Kalla: SCB.

sedan borjan av 2014 (se diagram 1). Den tidigare forsvagningen av kronan
bedémdes vara en viktig forklaring till detta. Kronan vantades ligga kvar pa
ungefar samma niva en tid for att darefter starkas i langsam takt (se diagram 2).

Uppgangen i inflationen var dock ryckig, och laga inflationsutfall tillsam-
mans med lagre energipriser och laga hyresokningar bidrog till att inflationen
under 2016 beddmdes bli Iagre &n prognosen i december 2015. Detta innebar
att perioden med lag inflation skulle kunna bli dnnu langre, vilket i sin tur
okade risken for att fortroendet for inflationsmalet skulle forsvagas.

Mot den bakgrunden gjorde direktionen bedémningen att penningpolitiken
behdvde bli mer expansiv. Vid det penningpolitiska motet den 10 februari
sénktes reporédntan med 0,15 procentenheter till —0,50 procent och inflations-
prognosen reviderades ned. Direktionen beslutade aven att tills vidare aterin-
vestera forfall och kupongbetalningar pé portféljen av statsobligationer. Mar-
tin Flodén och Henry Ohlsson reserverade sig mot sankningen av reporantan
och foresprakade en oforandrad reporanta. Delegeringsmandatet for valutain-
terventioner forlangdes till det penningpolitiska motet i juli. Martin Flodén re-
serverade sig mot detta igen, med samma motivering som tidigare.

Direktionen betonade i februari att det fanns en fortsatt hog beredskap att
gora penningpolitiken &nnu mer expansiv, dven mellan de ordinarie métena.
Detta skulle man kunna gdra genom att sanka reporéntan ytterligare eller ge-
nom att utéka kdpen av véardepapper. Riksbanken understrok &ven att den stod
beredd att intervenera pa valutamarknaden, om kronan skulle starkas sa snabbt
att det skulle hota inflationsuppgéangen.
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Diagram 2 Véaxelkurs och véaxelkursprognoser, konkurrensvagd nomi-
nell vaxelkurs, index 1992-11-01 = 100
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Anm.: Utfall &r dagsdata och prognoser avser kvartalsmedelvarden. Kronan blir starkare om
KIX-serien gér ner och svagare om KIX-serien gar upp.
Kallor: Nationella kéllor och Riksbanken.

Sedan lang tid tillbaka hade Riksbanken varit tydlig med att det Iga rantelaget
for med sig risker. Riksbanken understrok darfor vikten av att Finansinspekt-
ionens mandat for makrotillsynen fortydligas och att reformer genomfors for
att skapa battre balans pa bostadsmarknaden och minska hushéllens vilja och
formaga att skuldsatta sig.

Ytterligare kop av statsobligationer
Osakerheten om den globala utvecklingen kvarstod vid det penningpolitiska
motet i april. Penningpolitiken hade pé vissa héll i varlden gjorts &n mer ex-
pansiv for att konjunkturen skulle forbéattras och inflationen stiga. Bland annat
hade ECB i mars beslutat att sénka sina styrrantor och uttka sina redan omfat-
tande kop av véardepapper. ECB:s expansiva penningpolitik forvantades pa sikt
leda till hogre resursutnyttjande och inflation i euroomradet, och darmed aven
i Sverige. Men pa kort sikt fanns en risk for att kronan skulle starkas tidigare
och snabbare &n i prognosen, vilket skulle kunna ddmpa tillvéxt och inflation
i Sverige och forsvaga fortroendet for inflationsmalet.

Prognosen for tillvaxten i omvérlden var nagot lagre &n enligt beddmningen
i februari, framst pd grund av 6kade konjunkturrisker. Dessa grundades bland
annat pa dkad osdkerhet om samarbetet inom EU, huvudsakligen pé grund av
oklarheterna kring Storbritanniens framtida EU-medlemskap och hanteringen
av flyktingstrommarna. Dartill fanns fragetecken kring stabiliteten och I6n-
samheten i den europeiska banksektorn.
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Samtidigt hade den svenska konjunkturen fortsatt att starkas. Resursutnyttjan-
det bedémdes vara ungefar normalt och laget pa arbetsmarknaden bedémdes
fortsétta att forbattras. Den stora méngden nyanlanda véantades dock, vid deras
intrade pa arbetsmarknaden, 6ka arbetslosheten fran och med 2018.

Inflationen hade varit Iag lange trots den gradvis starkare konjunkturen, och
aven om den hade stigit sedan en tid var uppgdngen ryckig och pris-
utvecklingen annu inte i linje med maélet. For att sakerstalla den stigande
trenden i inflationen beddmde man att penningpolitiken i Sverige behdvde
vara fortsatt expansiv. Direktionen beslutade darfor att kopa statsobligationer
for ytterligare 45 miljarder kronor under andra halvaret 2016 (se diagram 3).
Dessa kop beddmdes minska risken for att kronan skulle starkas alltfor snabbt
och inflationsuppgangen brytas. For att dstadkomma ett brett genomslag pé
olika rantor beslutades att kopen skulle omfatta bade nominella och reala
statsobligationer, motsvarande 30 respektive 15 miljarder kronor. Reporéntan
lamnades ofordndrad pa —0,50 procent. Cecilia Skingsley reserverade sig mot
ytterligare obligationskop och foérordade en oférandrad penningpolitik.

Direktionen betonade som tidigare att den hade en fortsatt hog beredskap
att gora penningpolitiken mer expansiv om sa skulle behévas. Den understrok
ocksa vikten av att atgarder vidtas for att hantera de stigande bostadspriserna
och hushéllens 6kande skuldsattning.

Diagram 3 Riksbankens beslutade kdp av statsobligationer, miljarder
kronor

300
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250 F 245
65 65 65
150 f
135
45 45 45 45
100 | 80-90
40 50 50 50 50
S0 40
0
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Anm.: Kopen av statsobligationer kommer att paga till mitten av 2017. Da Riksbanken av-
ser att &terinvestera kupongbetalningarna pa innehavet av nominella statsobligationer kom-
mer inte det nominella beloppet att uppga till exakt 275 miljarder kronor.

Kélla: Riksbanken.
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Kommande réantehéjningar skjuts framat i tiden

Osékerheten om konjunkturutvecklingen i omvarlden dkade ytterligare i juli
till foljd av resultatet i den brittiska folkomrdstningen att Storbritannien avser
att [damna EU. Riksbankens bedomning var dock fortfarande att den globala
konjunkturen skulle fortsatta att starkas, men i langsammare takt &n enligt ti-
digare prognos.

Aven for Sveriges del bedomdes osikerheten om konjunkturutvecklingen
ha 6kat som ett resultat av utvecklingen i omvarlden. Svensk ekonomi hade
dock utvecklats som forvéantat sedan det penningpolitiska beslutet i april, och
konjunkturforbattringen véntades ocksa fortga. Detta antogs skapa forutstt-
ningar for att inflationen skulle fortsétta att stiga, &ven om tillvéxtprognosen
reviderades ned nagot.

Pa grund av den okade osakerheten bedomdes en mycket expansiv politik
behdvas aven fortsattningsvis. Repordntan limnades oférandrad pa —0,50 pro-
cent, men direktionen bedémde att det var lampligt att skjuta nagot pa progno-
sen for en framtida hojning av rantan. Forst under andra halvaret 2017 vénta-
des rantan borja héjas, och da i en ndgot langsammare takt &n Riksbanken ti-
digare raknat med (se diagram 4).

Liksom tidigare understroks att direktionen har hdg beredskap att géra pen-
ningpolitiken &nnu mer expansiv om sa skulle behdvas. Direktionen beslutade
&ven att forlanga delegeringsmandatet for valutainterventioner, vilket Martin
Flodén reserverade sig mot med samma motivering som tidigare.

Diagram 4 Reporantan och reporanteprognoser 2016, procent
5
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—Utfall

at
08 10 12 14 16 18

Anm.: Den heldragna linjen &r utfall (dagsdata) och de streckade linjerna &r Riksbankens
prognoser (kvartalsmedelvérden). | diagrammet &r prognoserna for april och juli respektive
oktober och december néstan identiska.

Kélla: Riksbanken.
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I stort sett oféréandrat lage i september

| september hade laget inte forandrats sarskilt mycket. Aterhamtningen i om-
varlden fortsatte i mattlig takt, men den ekonomisk-politiska osakerheten var
fortfarande stor.

Med stdd av den expansiva penningpolitiken hade svensk ekonomi starkts
snabbt och utvecklingen vantades vara stark de narmaste aren. Inflationen métt
med KPIF hade stigit trendmassigt sedan 2014 och I3g nu strax under 1,5
procent. L&get pd arbetsmarknaden hade fortsatt att forbattras och
arbetslosheten hade sjunkit. Denna utveckling forvantades paverka inflationen
med viss eftersldpning. Darmed beddémdes det finnas goda forutséttningar for
en fortsatt uppgang i inflationen.

Utsikterna for konjunkturen och inflationen i Sverige var i stort sett ofor-
&ndrade sedan det penningpolitiska métet i juli, och bedémningen var nu lik-
som da att det behdvdes en expansiv penningpolitik for att bibehalla den sti-
gande trenden i inflationen. Riksbankens direktion beslutade darfor att lamna
repordntan ofordndrad pa —0,50 procent. | likhet med beslutet i juli beddmde
direktionen att det var forst under andra halvéret 2017, nér inflationen vantades
vara nara 2 procent, som det skulle vara lampligt att Iangsamt bérja héja repo-
rantan. Enligt tidigare beslut fortsatte kopen av statsobligationer sé att de i
slutet av 2016 skulle uppga till 245 miljarder kronor.

Svagare inflationstryck i oktober och senarelagda réantehéjningar

Den samlade bilden av tillvéxtutsikterna hade inte &ndrats ndmnvért till motet
i oktober. Aterhamtningen i omvérlden bedémdes fortsatta i férhallandevis
mattlig takt, och resursutnyttjandet i den svenska ekonomin véntades fortsatta
stiga och framdver bli hogre dn normalt. Daremot hade ovéntat svaga infla-
tionsutfall i augusti och september understrukit osakerheten i beddmningen av
inflationsuppgangen. Riksbanken reviderade ned sin syn pa inflationstrycket
och raknade med att det skulle komma att ta langre tid for inflationen att n&
2 procent.

Riksbanken bedomde dock att det fanns forutsattningar for uppgangen i in-
flationen att fortsatta, trots den ddmpade utvecklingen dittills under aret. En
faktor som antogs tala for gradvis hogre inflation var det hdga resursutnyttjan-
det i ekonomin. En starkare konjunktur leder, med efterslapning, bland annat
till att foretagen lattare kan hoja priserna pé sina produkter.

Inflationsuppgdngen antogs dock behova fortsatt kraftfullt stod. Direk-
tionen bedémde att reporantan skulle behova hallas pa —0,50 procent ett halvar
langre &n enligt prognosen fran september, och samtidigt okade sannolikheten
for en sankt reporanta (se diagram 4). Direktionen understrok &ven att den
infor det penningpolitiska motet i december stod redo att forlanga kopen av
statsobligationer och att det fanns en hdg beredskap att gora penningpolitiken
annu mer expansiv om inflationsuppgangen skulle vara hotad.
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Oférandrad reporanta men beslut om ytterligare kdp av
statsobligationer

I december konstaterade Riksbanken att terhamtningen i omvarlden hade
fortsatt och att utvecklingen sag nagot starkare ut &n enligt bedémningen i
oktober. En expansiv penningpolitik och i viss man &ven en mer expansiv
finanspolitik understodde aterhamtningen.

I Sverige hade tillvaxten for det tredje kvartalet blivit hdgre &n prognosen i
oktober. Fortroendeindikatorer visade stigande optimism béade i naringslivet
och bland hushallen, och tillvaxten for 2017 véantades darfor bli ndgot starkare
an enligt bedémningen i oktober. Forutsattningarna for att inflationen skulle
fortsatta att stiga beddmdes vara goda.

Men inflationen hade utvecklats ndgot svagare &n vantat de senaste mana-
derna och det bedémdes vara fortsatt osakert hur snabbt inflationen skulle
komma att stiga framover. ECB beslutade att forlanga stodkdpsprogrammet
med ytterligare nio manader och kronan forvantades starkas langsamt framo-
ver, tva faktorer som péaverkar inflationen. Inflationsuppgangen antogs behéva
fortsatt stod fran penningpolitiken och direktionen beslutade darfor att utoka
kopen av bade reala och nominella statsobligationer med 15 respektive 15 mil-
jarder kronor, under forsta halvaret 2017. Aterinvesteringar av forfall och ku-
pongbetalningar pa statsobligationsportféljen inleds efter arsskiftet 2016/17
och kommer att uppga till ungefar 30 miljarder kronor under 2017. Reporantan
behélls pa —0,50 procent men ranteprognosen fortsatte att avspegla en storre
sannolikhet pa kort sikt for att rantan sanks an for att den hojs. I likhet med
prognosen i oktober véntades reporantan bérja hojas langsamt i borjan av
2018.

Martin Flodén, Henry Ohlsson och Cecilia Skingsley reserverade sig mot
beslutet att utdka kopen av statsobligationer med 30 miljarder kronor. Flodén
foresprakade att kopen skulle utdkas med 15 miljarder kronor och endast om-
fatta reala statsobligationer. Ohlsson och Skingsley menade att kdpen inte
skulle utokas eftersom penningpolitiken inte behdvde gdras mer expansiv i det
nuvarande ekonomiska laget.

Uppfdljning

Riksbankens penningpolitik utvérderas av riksdagens finansutskott. Till denna
utvérdering sammanstaller Riksbanken rapporten Redogdrelse for penningpo-
litiken som publiceras efter den forsta penningpolitiska rapporten for aret. |
denna redogors bland annat for utvecklingen av inflationen och realekonomin
under det gdngna aret. Redogorelsen for 2016 kommer att Gverlamnas till riks-
dagen i mars 2017.

Uppgang i inflationen bland annat till féljd av hogre energipriser

Inflationen métt med KPI steg under 2016 och uppgick i genomsnitt till 1,0
procent fran att ha varit 0,0 procent aret innan (se tabell 2 och diagram 1).



ETT FAST PENNINGVARDE — PRISSTABILITET

Reporantesankningarna har minskat hushallens rantekostnader for bolan, vil-
ket haft en dampande effekt pa KPl-inflationen och medfort att den under en
tid blivit lagre an KPIF-inflationen, som bortser fran denna effekt. Skillnaden
minskade dock under 2016. Inflationen métt med saval KPIF som KPIF ex-
klusive energi borjade stiga trendmadssigt 2014. Under 2016 foreféll dock upp-
gangen i KPIF exklusive energi bromsa in. | genomsnitt uppgick KPIF-
inflationen till 1,4 procent, medan inflationen matt som KPIF exklusive energi
uppgick till 1,4 procent (se tabell 2 och diagram 1). Det innebar att KPIF-
inflationen var hégre &n 2015, medan inflationen méatt som KPIF exklusive
energi var ungefar oférandrad. Det beror pa att priserna pa el och olja steg,
vilket bidrog till okningen i KPIF, men det paverkade inte mattet som exklu-
derar energi.

Under 2016 fortsatte inflationsforvantningarna att stiga och de langsiktiga
inflationsforvantningarna, pa fem ars sikt, var nara inflationsmalet pa 2 pro-
cent (se diagram 5).

Tabell 2 Jamforelse mellan olika inflationsmatt, arlig procentuell for-
andring

Arsgenomsnitt

2014 2015 2016
KPI1 -0,2 0,0 1,0
KPIF 0,5 0,9 14
KPIF exklusive energi 0,7 1,4 1,4

Kaéllor: SCB och Riksbhanken.

Diagram 5 Inflationsférvantningar bland penningmarknadens aktorer,

procent
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Kélla: TNS Sifo Prospera.
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Fortsatt god tillvaxt och 6kande sysselséttning

Den ekonomiska utvecklingen i Sverige har varit stark under en tid och arbets-
I6sheten har sjunkit i ett par ar. Under 2015 véaxte BNP med Gver 4 procent.
Tillvaxten mattades nagot under 2016 och uppgick till 3,4 procent enligt Riks-
bankens bedémning i december (se diagram 6). Tillvaxten vantas bli god dven
de narmaste aren.

Den starka tillvaxten avspeglades i en positiv utveckling pa arbetsmark-
naden. Antalet sysselsatta, men framfor allt antalet arbetade timmar, 6kade.
Avrbetslosheten sjonk till i genomsnitt 6,9 procent under 2016, enligt Riksban-
kens bedémningen i december, vilket var 0,5 procentenheter lagre &n aret in-
nan (se diagram 7). Under loppet av 2016 forandrades arbetsldsheten dock inte
sérskilt mycket. Sysselsattningsgraden (de sysselsattas andel av befolkningen
i arbetsfor alder) och arbetskraftsdeltagandet (arbetskraftens andel av befolk-
ningen i arbetsfor alder) var ocksa i stort sett oférandrade under aret (se dia-
gram 7).

For att mata konjunkturlaget i ekonomin anvander Riksbanken olika matt
pa resursutnyttjandet, till exempel BNP-gapet och timgapet, vilka mater
BNP:s och arbetstimmarnas avvikelser frén sina respektive langsiktiga tren-
der. Riksbanken beriknar dven ett eget matt pa resursutnyttjandet, den sa kal-
lade RU-indikatorn, som sammanfattar informationen i enkat- och arbetsmark-
nadsdata. Den sammantagna bild som métten ger ar att resursutnyttjandet har
stigit under senare &r och var normalt eller ndgot éver normalt under 2016 (se
diagram 8). De narmaste aren forvantas BNP och arbetade timmar vaxa till-
rackligt snabbt for att resursutnyttjandet ska stiga ytterligare nagot.

Diagram 6 BNP i Sverige, arlig procentuell forandring
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Anm.: Den streckade stapeln avser Riksbankens prognos i december 2016.
Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Diagram 7 Arbetskraftsdeltagande, sysselsattningsgrad och arbetsl6shet,

P rocent
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Anm.: Sasongsrensade data. Tre manaders glidande medelvirde. Uppgifterna avser perso-
ner i aldern 15-74 ar. Arbetskraftsdeltagandet och sysselsattningsgraden miéts i procent av
befolkningen. Arbetslosheten mats i procent av arbetskraften.

Kallor: SCB och Riksbanken.

Diagram 8 BNP- och timgap samt RU-indikatorn, procent respektive
standardavvikelse
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Anm.: BNP-gapet avser BNP:s avvikelse fran sin trend beréknad med en produktions
funktion. Timgapet avser skillnaden mellan det faktiska antalet arbetade timmar och Riks-
bankens bedémning av trenden for arbetade timmar. RU-indikatorn &r ett matt pa resursut-
nyttjande. Den ar normaliserade sa att medelvardet ar 0 och standardavvikelsen ar 1. De
streckade linjerna avser Rikshankens prognos i december 2016.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Ruta 3 — Statistik
Enligt riksbankslagen ska Riksbanken I6pande offentliggdra statistiska upp-
gifter om valuta- och kreditforhallanden.

Statistik dver finansmarknaden, vardepappersemissioner och betalningsba-
lansen produceras och publiceras pa Rikshankens uppdrag av Statistiska
centralbyrdn (SCB). Riksbanken ansvarar for statistikens kvalitet, innehdll och
utveckling.

Riksbanken samlar sjalv in och publicerar daglig omsattningsstatistik pa
rante- och valutamarknaden fran Riksbankens och Riksgaldens motparter.
Dessutom publiceras dagligen rantor och valutor pa Rikshankens webbplats.

Tre ganger om aret genomfor Riksbanken intervjuer med 40-45 foretag for
att f en snabb och aktuell bild av pris- och konjunkturutvecklingen for de
icke-finansiella foretagen.

Under 2016 gjordes tvéa fordjupningar i samband med intervjuerna. Dels
stalldes fragor om rantans roll vid foretagens investeringsbeslut, dels stalldes
fordjupande fragor om féretagens prissattning. Nér det géller rantans betydelse
for investeringsbesluten uppgav foretagen att kalkylrantorna som anvéands i
investeringskalkylerna r relativt opverkade av den allménna rantenivan. En
slutsats som drogs var da att det direkta sambandet mellan rantenivan och ef-
fekten pé foretagens investeringsbeslut framstod som svagt for flertalet av de
undersokta foretagen. Samtidigt pekade foretagen pa att en lagre ranteniva ar
positiv for den allménna efterfragan och darmed gynnsam for forsaljningen.

Den andra fordjupningen om foretagens prissattning hade sin bakgrund i att
foretagen under flera ars tid har uppgett att de haft svart att hoja priserna trots
stigande efterfragan och okat kostnadstryck. En 6vergripande slutsats ar att
den harda konkurrensen inom manga branscher héller tillbaka prishgjningarna.
Bland annat har okad e-handel och didrmed majligheten att jamfora priser pa
natet inneburit att konkurrensen skarpts och satt press pa priserna.

Utvardering och utveckling

Mangden data som kan anvandas i Riksbankens analys dkar mycket snabbt,
bland annat till foljd av dkade globala regleringar som genererar data till
centralbanker och tillsynsmyndigheter men ocksd genom de informations-
mangder som kan hdmtas via ndtet och som brukar kallas big data.

Riksbanken har inom sitt statistikansvar gett SCB i uppdrag att producera
statistik inom ett flertal olika statistikomraden. Uppdragsforhallandet ska
bland annat kdnnetecknas av kostnadseffektivitet. Under 2016 anlitades en ex-
tern konsult for att jamfora statistikproduktionen inom omradet utrikeshandel
med tjanster med andra lander. Jamforelsen gjordes med Danmark, Irland och
Norge, dar storsta fokus var pa produktionens effektivitet i relation till statisti-
kens kvalitet.

Resultatet av jamforelsen visar bland annat att kvaliteten pa den svenska
statistiken Gver utrikeshandel med tjanster star sig val jamfort med de évriga
landerna. I rapporten finns emellertid nagra forslag till forbattringar som skulle
kunna 6ka kvaliteten och effektiviteten i produktionen. Till exempel bér SCB
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béattre integrera utrikeshandeln med tjanster med nationalrakenskaperna for att
uppna storre jamforbarhet mellan statistikomradena. Nagra andra rekommen-
dationer &r att i storre utstrackning jamfora statistiken med andra landers mot-
svarande statistik samt att unders6ka om det gar att minska antalet mindre och
medelstora foretag i enkaterna for att i stéllet &gna mer resurser at att kvali-
tetsgranska de stora foretagen.

Riksbanken gav 2015 SCB i uppdrag att uppratta och driva tva nya statis-
tiska undersdkningar, en av krediter och en av vardepappersinnehav.
Uppdraget bedrivs i projektform och Riksbanken kommer att delta i hela
utvecklingsfasen fram till mitten av 2018. Uppgifterna fran undersokningarna
kommer att anvandas i Riksbankens analysarbete kring finansiell stabilitet och
penningpolitik. Riksbanken beslutade i oktober om en ny foreskrift som
reglerar insamlingen av véardepappersuppgifterna. Beslutet foregicks av
kommunikation med uppgiftsldmnarna och deras branschforetrédare, bland
annat i form av ett remissforfarande.

Penningpolitisk analys

Under aret fortsatte Riksbanken att utveckla den penningpolitiska analysen.
En frdga som analyserades och diskuterades saval internt i Rikshanken som i
den allménna ekonomisk-politiska debatten var om Riksbanken dels borde
byta mélvariabel, dels &terintroducera ett intervall kring inflationsmalet. Ett
annat omréade som analyserades var erfarenheterna av den negativa reporantan.
Aven det arbete som inleddes under 2015 med att fordjupa analysen av inflat-
ionen och dess bestamningsfaktorer fortsatte under 2016. Mer information om
inflationsmalet finns pa sidan 9.

Analys av malvariabel och intervall

Riksbanken har anvint inflationstakten matt med KP1 som malvariabel sedan
inflationsmalet tradde i kraft 1995. Anda sedan dess har valet av mélvariabel
diskuterats. Ett skal &r att forandringar i reporantan — via hushallens bolane-
rantor — ger en direkt effekt pd KPI-inflationen som inte har med det underlig-
gande inflationstrycket att gora. Effekten gar at fel hall pa sa satt att rantesank-
ningar i syfte att fi upp inflationen i stallet leder till att KPI-inflationen pé kort
sikt sjunker ytterligare, nar kostnaderna for hushallens bostadslan sjunker.
Problemen med detta har forstarkts under senare ar nar kraftiga och langvariga
ranterdrelser gjort att skillnaderna mellan KPI och prisindex, dar reporan-
teandringar inte far ett sddant direkt genomslag, har varit sarskilt stora och
utdragna. De mest kdnda och anvénda av dessa prisindex ar KPIF (KPI med
fast ranta) och HIKP (det EU-harmoniserade indexet for konsumentpriser).
Riksbanken aktualiserade pa nytt fragan om huruvida inflationsmalet borde
modifieras i ett anforande i december 2015. | april 2016 publicerade Riksban-
ken en ekonomisk kommentar dar olika tankbara malvariabler diskuterades.
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I den utvardering av Riksbhankens penningpolitik 2010-2015 som professor
Marvin Goodfriend och lord Mervyn King gjorde pa finansutskottets uppdrag
foreslogs att inflationsmalet skulle formuleras i termer av KPIF. | sina re-
missvar pa utvarderingen menade sa gott som samtliga instanser att KP1 borde
bytas ut mot nagot annat inflationsmétt, varav flertalet rekommenderade KPIF.
I sin arliga dversyn av det ekonomiska laget i Sverige, publicerad i november,
foresprakade IMF ett byte till HIKP.

Diskussion om intervall runt inflationsmalet

En annan fraga om det penningpolitiska ramverket som diskuterades under
aret var huruvida inflationsmalet borde kompletteras med ett intervall. Tidi-
gare fanns ett toleransintervall pa +/1 procentenhet kring Riksbhankens infla-
tionsmal. Detta intervall avskaffades dock 2010 eftersom det inte anségs fylla
nagon storre funktion. Det bedémdes finnas en stor forstaelse hos aktérerna i
ekonomin for att inflationen kan avvika fran malet, ibland under ganska lang
tid, utan att trovardigheten for malet ifrigasatts. Under senare tid har dock sé-
val direktionsledamoter som utomstéende debattérer tagit upp fragan om inte
ett intervall borde &terintroduceras, som ett satt att tydliggéra att inflationsut-
fallet &r osékert.

I september publicerade Riksbanken en riksbanksstudie om for- och nack-
delar med olika malvariabler och intervall. Studien var avsedd som ett un-
derlag for en bred och dppen diskussion om eventuella férandringar och den
inneholl inga rekommendationer fran direktionens sida. Under hosten forde
Riksbankens direktion och tjansteman samtal om frdgorna med aktorer pa de
finansiella marknaderna, andra myndigheter och organisationer.

Tidiga erfarenheter av den nuvarande penningpolitiken

Flera centralbanker har under senare ar sankt sin styrranta under noll i sparen
av den utdragna lagkonjunkturen. Riksbankens reporanta har varit negativ se-
dan februari 2015. De reala rantorna har sjunkit under lang tid vérlden over
och historiskt da och da varit negativa; daremot ar negativa nominella rantor
ett nytt fenomen.

I Sverige har det uppstatt en debatt om konsekvenserna av den negativa
reporantan. | ljuset av den mycket expansiva penningpolitik som fors pa
manga hall i varlden har det dven uppstatt en internationell diskussion om
huruvida negativa styrrantor &r ett sétt att 6ka penningpolitikens handlingsut-
rymme. Det finns darfor ett stort internationellt intresse for erfarenheterna fran
Sverige och andra lander med negativ styrrénta. Den negativa reporéntan har
under aret bland annat behandlats i tva fordjupningar i den penningpolitiska
rapporten och i ett tal av Per Jansson i december.

Skalet till att repordntan ar negativ ar att inflationen under lang tid legat
under malet och att de langsiktiga inflationsférvantningarna legat under 2 pro-
cent. Det har darmed funnits ett behov av en mycket expansiv penningpolitik.
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Riksbanken har darfor beddomt att det var nddvandigt att sanka reporéntan un-
der noll for att varna inflationsmalets roll som nominellt ankare for pris- och
l6nebildningen. Samtidigt har Riksbanken genomfort kdp av statsobligationer.

Hittills inga storre negativa sidoeffekter av reporanta under noll

Tidigare var den gangse uppfattningen att styrréntan inte kunde sénkas under
noll. Om hushall och féretag skulle mota negativa rantor pa sina inlaningskon-
ton skulle de kunna ta ut sina medel fran banken och i stallet halla dem som
kontanter som per definition ger noll nominell rdnta — de skulle vélja att "1dgga
pengarna i madrassen”. Det har dock visat sig i bade Sverige och andra lander
att styrrantan kan vara negativ utan att detta hander. Att reporéntan &r negativ
betyder ndmligen inte att det allmédnna rénteldget i Sverige &r negativt. Hittills
har bankerna avstatt fran att inféra negativ inlaningsranta for hushall och de
flesta foretag. Det ar bara ett fatal aktorer, framst andra finansiella institut,
storre foretag och ndgra kommuner, som har fatt en negativ inlaningsrénta och
dessa kan i vissa fall ocksa lana till negativ ranta. Riksbanken bedémer darfor
att det under nuvarande forhallanden ar liten risk for att banker, foretag eller
hushall skulle bérja ta ut stora mangder kontanter.

Ett annat argument mot negativa rantor ar att dessa minskar bankernas 16n-
samhet, om de bidrar till att rantan for finansieringen inte sjunker lika mycket
som utlaningsrantan. Denna diskussion har i synnerhet forts i euroomradet och
i Japan, dar bankerna redan tyngs av lag I6nsamhet. Svenska bankers I6nsam-
het har dock varit hdg och stabil under de senaste &rens rantesankningar. |
Sverige finansierar sig bankerna till stor del genom marknadsfinansiering.
Laga och negativa rintor innebar darmed att kostnaderna sjunker for en stor
del av finansieringen. | euroomradet och Japan bestar bankernas finansiering
daremot i storre utstrackning av inlaning.

En ytterligare farhdga ar att den negativa reporantan okar osakerheten bland
ekonomins aktorer, eftersom den kan uppfattas som en krissignal. Utifran ett
psykologiskt perspektiv beméts ocksé negativa rantor ofta med viss skepsis,
eftersom de upplevs strida mot sociala och ekonomiska konventioner. Det
finns dock fé tecken pa sjunkande efterfragan till fljd av oro hos hushall, f6-
retag eller aktorer pa finansiella marknader. Den inhemska efterfragan har
overlag varit en drivkraft bakom den forbattrade konjunkturen i Sverige.

Sammantaget har sankningen av reporantan under noll fungerat i stort sett
som Riksbanken forvéantat. Den har bidragit till att géra penningpolitiken mer
expansiv, utan att de farhdgor som funnits om bieffekterna av en negativ repo-
rénta hittills har besannats.

Det generellt 1aga ranteldget, det vill séga det globalt l1aga rantelaget, aven
i termer av realrantor, medfor samtidigt risker, som i Sverige framfor allt &r
forknippade med hushallens hdga och véxande skuldsattning. Som Riksban-
ken lange patalat kravs darfor atgarder inom andra politikomraden for att pa
olika satt minska dessa risker.
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Erfarenheter av kdpen av statsobligationer

| februari 2015 fattade Riksbanken beslut om att kdpa statsobligationer som
en kompletterande atgard for att 6ka penningpolitikens expansivitet, en atgard
som redan provats i andra lander. Dessa obligationskop forvantades paverka
penningpolitiken genom ett antal kanaler. Exempelvis skulle Riksbankens ob-
ligationskop medfora att den kvarvarande, tillgangliga volymen av den utesta-
ende stocken av statsobligationer krympte. | konkurrensen om de kvarvarande
obligationerna antogs investerare acceptera en allt lagre ranta pa statsobligat-
ionsplaceringar. Detta forvantades paverka penningpolitikens expansivitet,
bland annat genom valutakanalen.

Vid arsskiftet 2016/2017 hade Riksbanken beslutat om kop, i penningpoli-
tiskt syfte, av statsobligationer till ett nominellt varde av 275 miljarder kronor,
exklusive aterinvesteringar.

Allt sedan introduktionen av obligationskdp har Riksbanken I6pande foljt
och analyserat effekterna av obligationskpen. Riksbankens beddmning &r att
statsobligationsrantor, saval langre som kortare, som forvantat ar lagre an de
skulle ha varit utan Riksbankens obligationskdp. Kopen har &ven bidragit till
att sdnka svenska statsobligationsrantor i forhallande till omvarldens och be-
doms &ven ha medfort att kronan &r svagare &n vad denna annars skulle ha
varit. Képen har sledes gett ett vardefullt bidrag till penningpolitikens expan-
sivitet.

Riksbankens lopande utvardering omfattar beddmning av saval penningpo-
litiska effekter som effekter pa marknadens funktionssatt. En viktig del i detta
arbete &r att inhdmta information via nya och sedan tidigare upparbetade ka-
naler sdsom fran Riksbankens motparter och andra marknadsaktorer samt fran
enkétundersokningar. Riksbanken beddmer att kdpen av statsobligationer inte
har haft nagra oavsiktliga effekter pa statspappersmarknaden.

Fortsatt fordjupad inflationsanalys

Arbetet med att fordjupa och forfina inflationsanalysen fortsatte under aret.
Den kortsiktiga modellanalysen har utvecklats genom att befintliga modeller
har kompletterats med fler indikatorer. Det finns nu ocksd modeller pa en mer
detaljerad niva.

Ett projekt dar man anvander tekniker for att samla in prisdata fran internet
har ocksa utokats under &ret. Speciellt tillagda fragor i Rikshankens foretags-
undersokning har anvants for att fd mer information om foretagens prisstt-
ningsbeteende. Ett delprojekt som tillkom 2016 var ”inflationens bestimnings-
faktorer”, som bland annat mynnade ut i férdjupningen Sambandet mellan re-
sursutnyttjande och inflation i Penningpolitisk rapport oktober. En hel del ana-
lys har ocksa gjorts av véaxelkursens genomslag pa inflationen.
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Ruta 4 — Riksbankens forskning 2016

Riksbankens forskning ar framfor allt inriktad pd omraden som har direkt be-
tydelse for bankens verksamhet, exempelvis penningpolitik, bankvésende och
finansiella marknader. Mélet med forskningen é&r att tillhandahalla battre un-
derlag for utformningen av Riksbankens policybeslut.

Resultaten av Riksbankens forskning publiceras i internationella veten-
skapliga tidskrifter. Detta sakrar att forskningens kvalitet blir utvarderad pé ett
objektivt satt enligt internationella normer. Forskningens resultat sprids ocksa
genom presentationer vid andra centralbanker och vid universitet samt pa ve-
tenskapliga konferenser. Ett urval av forskningsresultat presenteras &ven i
Riksbankens tidskrift Penning- och valutapolitik.

De forskare som &r inriktade mot finansiell stabilitet studerar svenska hus-
héll och foretag i syfte att forstd deras ekonomiska agerande. Ett exempel pa
denna forskning ar en uppsats som analyserar effekterna av ett amorte-
ringskrav i Sverige som publicerats i European Economic Review. Uppsatsen
belyser konsekvenserna av olika typer av amorteringskrav for skuldutveckl-
ingen inom ekonomin. En annan uppsats, publicerad i Journal of Monetary
Economics, undersoker hur friktioner pa arbetsmarknaden paverkar den lang-
siktiga optimala inflationstakten. Ett resultat i uppsatsen ar att storre friktioner
inom pris- och I6nesattning eller storre sokfriktioner pa arbetsmarknaden ten-
derar att leda till en hogre optimal inflationstakt.

De forskare som &r inriktade mot makroekonomisk forskning bidrar ocksa
till att underlatta forstaelsen av en komplex verklighet. Som exempel kan nam-
nas en artikel i Penning- och valutapolitik om svenska smahuspriser och om
huruvida de nivaer de ligger pa i dag ar langsiktigt hallbara. Forskare fran
forskningsenheten samarbetar d&ven med 6vriga medarbetare pa Riksbhanken i
syfte att ta fram underlag for policybeslut. Ett exempel pé detta 4r en artikel i
Penning- och valutapolitik som underséker hushallens skulduppbyggnad och
risker forknippade med detta. | artikeln analyseras bland annat hur hushallens
skuldsattning paverkar penningpolitikens genomslag pa inflationen. Ju hogre
skuldsattningen &r, desto storre blir effekten av en rantehojning pa lantagarnas
rantekostnader och disponibla inkomster. Effekterna av en rantehgjning pa ef-
terfrdgan — och darmed pé inflationen — &r darfor storre i dag an nar inflations-
malet infordes vid mitten av 1990-talet.

Utdver detta har Riksbankens forskare under &ret ocksa undervisat dokto-
rander och magisterstudenter pa svenska universitet. Detta speglar Rikshan-
kens samverkan med med den akademiska varlden och andra centralbanker for
att skaffa och sprida kunskaper och sékra framtida kompetensférsérjning.

Ruta 5 — Riksbankens konferenser och workshoppar

I juni arrangerade Riksbanken konferensen Rethinking the Central Bank’s
Mandate. De senaste arens utveckling i varldsekonomin och pa de finansiella
marknaderna har lett till en fordjupad internationell debatt bland bade forskare
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och politiker om centralbankens mandat. P4 konferensen gav ledande interna-
tionella experter nya insikter och inspiration till en fortsatt diskussion i &mnet.

I juni arrangerade Rikshanken ocksa for andra aret i rad en konferens om
makrotillsyn, systemrisker och centralbanksfragor. Konferensen arrangerades
i samarbete med Swedish House of Finance och Vinnova. Beslutsfattare, re-
presentanter fran den privata sektorn och forskare deltog for att dela sina erfa-
renheter inom omradet. Amnen som diskuterades var till exempel hanteringen
av banker i kris och makrotillsynsétgarder for att minska riskerna med stigande
fastighetspriser.

I september arrangerade forskningsenheten en konferens om hur lankar
inom det finansiella systemet mellan hushall, foretag och banker paverkar eko-
nomin. Sadana lankar kan sprida och férstarka stérningar i det finansiella sy-
stemet, exempelvis pa grund av korsagande och motpartsrisker, men ocksa un-
derlatta omfordelningen av kapital och kredittillgang. Ledande forskare inom
detta omrade diskuterade konsekvenser for kreditférsorjningen och kapital-
bildningen samt regleringar for att komma till rdtta med marknadsmisslyckan-
den. Dessutom berérdes lardomar fran perioder nar problem uppstatt, exem-
pelvis den finansiella krisen 2008—20009.




ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

Ett sakert och effektivt betalningsvéasende

Det finansiella systemet i Sverige fungerade vél under 2016. Riksbanken be-
domde dock att sdrbarheter i det svenska banksystemets struktur, risker med
de svenska hushallens skuldsattning och de globalt laga rantorna pa sikt
kunde hota den finansiella stabiliteten. Riksbanken fortsatte arbetet med att i
nationella och internationella forum paverka det finansiella regelverket. Dar-
utover fortsatte Riksbanken att fordjupa analysen av viktiga stabilitetsfragor.

Den finansiella infrastrukturen i Sverige bedémdes i hdg grad vara saker
och effektiv. Rikshankens betalningssystem RIX fungerade val under aret. Se-
del- och myntutbytet fortgick med stora informationskampanjer.

Finansiell stabilitet

Riksbankens arbete med finansiell stabilitet bestod under 2016 i stora drag av
att folja utvecklingen i Sverige och i omvérlden for att analysera risker som
kan byggas upp i det finansiella systemet och hota stabiliteten. Analysen hand-
lade huvudsakligen om risker som ar kopplade till det svenska banksystemet,
det globalt laga rantelaget och de svenska hushéllens skuldsittning. Rikshan-
ken foreslog ocksa &tgarder for att minska dessa risker.

I 6vrigt fortsatte arbetet med att paverka utformningen och inférandet av
saval nationella som internationella finansiella regelverk. Riksbanken deltog
for detta d&ndamél i internationellt arbete och lamnade ocksa flera remiss-
yttranden och konsultationssvar (se dven bilaga 2). Riksbanken deltog &ven i
det finansiella stabilitetsradet.

Nationellt arbete for att stérka det finansiella systemet

Riksbanken beddmde att det svenska finansiella systemet fungerade val under
2016, men att det fanns sarbarheter i det svenska banksystemets struktur och
risker kopplade till det laga rantelaget och hushallens skuldsattning. Dessa sar-
barheter beskrivs narmare i nedanstaende avsnitt.

Ett stort och sammankopplat banksystem i Sverige

Det finns flera sérbarheter i det svenska banksystemet som gor det extra kans-
ligt for olika storningar. Det svenska banksystemet ar stort i forhallande till
den svenska ekonomin (se diagram 9), vilket innebér att eventuella problem i
banksystemet kan bli kostsamma for staten att hantera. Dessutom &r banksy-
stemet koncentrerat till ett fatal aktorer som &r nara sammanlinkade med
varandra. Om problem skulle uppsta i en av bankerna ar det darfor troligt att
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hela det svenska banksystemet, och dérmed hela det finansiella systemet,
skulle paverkas negativt. Eftersom de stora svenska bankerna har en stor andel

Diagram 9 Bankernas tillgangar, procent av BNP
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Anm.: | banktillgangar inkluderas landets bankkoncerners samtliga tillgéngar, det vill saga
bé&de inom och utom landet. Bankernas forsakringsverksamheter ar dock exkluderade. Den
skuggade delen av den roda stapeln visar de fyra svenska storbankernas tillgangar i ut-
landska dotterbolag och filialer i forhallande till Sveriges BNP. Siffrorna avser december
2015.

Kallor: ECB, Swiss Bankers Association, Swiss Statistics, bankernas resultatrapporter och
Riksbanken.

Diagram 10 De svenska storbankernas marknadsfinansiering, miljarder
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bolan pa sina balansrakningar finns det ocksa en stark koppling mellan bank-
systemet och den svenska bostadsmarknaden.

De svenska storbankerna &r dartill i hog grad beroende av marknadsfinan-
siering, varav en stor del ar i utlandsk valuta (se diagram 10). Detta Gkar sar-
barheten ytterligare genom att bankerna blir kansliga for stérningar pa de in-
ternationella finansmarknaderna och paverkas om fortroendet for det svenska
banksystemet skulle férsdmras. Dessutom har storbankerna betydande skillna-
der i l6ptider mellan tillgdngar och skulder, och vissa banker har ocksa tidvis
sma likviditetsbuffertar i svenska kronor och vissa vasentliga valutor. Sam-
mantaget innebér det att bankerna ar exponerade for stora likviditetsrisker, vil-
ket gor dem mer sarbara for eventuella finansieringsproblem.

Laga rantor kan medféra att det finansiella risktagandet 6kar

Under &ret kunde Riksbanken konstatera att den expansiva penningpolitik som
de senaste aren forts i flera delar av varlden har bidragit till den ekonomiska
tillvéxten. En utdragen period med Iaga rantor kan dock leda till ett hogt risk-
tagande bland finansiella aktorer, foretag och hushéll. Riskerna i det finansi-
ella systemet kan exempelvis 6ka om tillgdngar blir for hogt varderade och
finansiella risker prissétts felaktigt. Eventuella storningar som leder till att ef-
terfragan pa dessa tillgangar plétsligt minskar skulle kunna medféra kraftiga
prisfall, 6kad volatilitet och att investerare tvingas att realisera forluster som
de inte har majlighet att hantera. En sadan utveckling i det globala finansiella
systemet skulle dven kunna paverka den finansiella stabiliteten i Sverige. Det
beror framfor allt pa att bade tillgangen till och priset pa de svenska bankernas
marknadsfinansiering skulle kunna péverkas negativt i ett lage med kraftigt
Okad stress.

Hog och véaxande skuldsattning hos svenska hushall

Riksbanken bedémde att den hoga och vaxande skuldséttningen hos de
svenska hushallen ar en risk som pa sikt kan hota bade den makroekonomiska
och den finansiella stabiliteten i Sverige. Den aggregerade skuldkvoten, det
vill saga skulderna i relation till de disponibla inkomsterna, ar hog bade i ett
historiskt (se diagram 11) och i ett internationellt perspektiv (se diagram 12).

Historiska erfarenheter visar att finansiella kriser ofta har féregatts av snabb
tillvaxt i krediter och fastighetspriser. Om det da uppstar en storning som ex-
empelvis paverkar hushallens inkomster, ranteutgifter eller vardet pa deras bo-
stader, kan konsumtionen minska i och med att fler kan vélja att spara och
amortera pa sina skulder. Ju hogre skulderna &r, desto storre kan dessa effekter
bli. Som en foljd skulle efterfrdgan i ekonomin kunna forsvagas, vilket i sin
tur skulle paverka den ekonomiska utvecklingen. Det skulle d&ven kunna med-
fora hogre kreditforluster pa bankernas utlaning till féretag. Darmed skulle
ocksa den finansiella stabiliteten kunna paverkas i samhallet.
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Diagram 11 Hushallens skuldkvot i Sverige, procent av disponibel in-
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Anm.: Den streckade linjen avser Riksbankens prognos.
Kéllor: SCB och Riksbanken.

Enligt Rikshankens bedémning skulle de direkta kreditférlusterna pa banker-
nas utlaning till hushallen sannolikt forbli sma i en sadan situation. Men ef-
tersom en stor andel av bankernas utlaning bestar av bolan, vilka i sin tur i stor
utstrackning finansieras med sékerstéllda obligationer, finns det en stark kopp-
ling mellan banksystemet och den svenska bostadsmarknaden. Fortroendet for
det svenska banksystemet skulle darfor kunna férsamras om bostadspriserna
foll. Ett lagre fortroende for de svenska bankerna skulle kunna leda till att
dessa far samre tillgang till marknadsfinansiering. Pa sa satt skulle den finan-
siella stabiliteten ocksé kunna paverkas direkt av fallande bostadspriser.

Under éret rekommenderade darfor Riksbanken regeringen och ansvariga
myndigheter att snarast vidta atgarder for att minska riskerna i hushallssektorn.
Exempelvis ansag Rikshanken att det behévs atgarder direkt riktade mot bo-
stadsmarknaden for att skapa en béttre balans mellan utbud och efterfragan.
Det ar aven viktigt med reformer som minskar hushallens vilja eller férméaga
att skuldsatta sig, sdsom en nedtrappning av ranteavdraget. Rikshanken ansig
aven att det ar angelaget att Finansinspektionen vidtar makrotillsynsatgarder.
Ett skuldkvotstak, ett tak for hur stor skulden far vara i forhallande till den
disponibla inkomsten, ar en effektiv &tgard for att minska riskerna med hus-
héllens skuldsattning. Ett annat exempel pé en lamplig &tgard ar att inféra mi-
niminivéer pa de schablonvarden som bankerna anvander i sina kvar-att-leva-
pa-kalkyler (KALP). Ytterligare en tankbar reform &r att begransa andelen lan
till rorlig rénta.

Det har dock visat sig att regelverket inte ger Finansinspektionen ett till-
rackligt tydligt mandat att vidta atgarder for att motverka finansiella obalanser.
Under aret rekommenderade Riksbanken darfér regeringen och riksdagen att
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skyndsamt fortydliga Finansinspektionens mandat och verktyg for makrotill-
syn. Regeringen meddelade i oktober att en bred politisk 6verenskommelse
gjorts om ett utvidgat mandat for makrotillsyn for Finansinspektionen. Den
innebdr en tydligare och kortare process nar eventuella makrotillsynsatgarder
ska genomforas. Dessutom kommer Finansinspektionen att fa ett formellt
mandat att ta fram forslag pa atgarder som sedan ska godkannas av regeringen.
Nasta steg ar att ett forslag till ny lagstiftning kommer att remitteras av Finans-
departementet. Riksbanken anser att det &r bra att mandatet preciseras i lag och
att det infors snabbare processer for tilldelning av nya verktyg till Finansin-
spektionen, men att det ar olyckligt om Finansinspektionen inte far mandat att
sjélvstandigt besluta om tillampningen av dessa verktyg.

Sedan varen 2015 har Rikshanken ocksd rekommenderat att ett amorte-
ringskrav infors. Rekommendationen uppfylldes nér det amorteringskrav for
nya bolan som Finansinspektionen tidigare annonserat tradde i kraft den 1 juni
2016.

Diagram 12 Hushéllens skuldkvot i olika lander, procent av disponibel
inkomst
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Anm.: Notera att data har samlats in under olika &r for olika lander. Data for Danmark,
Finland, Frankrike, Italien, Kanada, Korea, Lettland, Nederlanderna, Norge, Polen, Tjeck-
ien, Tyskland och Osterrike &r fran 2015, medan data for 6vriga lander &r fran 2014.
Kalla: OECD.
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Viktigt att bankerna haller tillrackligt mycket kapital

Tidigare namnda sarbarheter i det svenska banksystemet gor det kansligt for
storningar. FOr att motstandskraften ska vara hog ar det darfor viktigt att
bankerna haller tillrackligt mycket kapital. De svenska storbankernas
riskvagda kapitalkrav har hojts under de senaste aren och &r i dag hogre an de
internationella minimikraven. Det finns dock brister med de riskvagda
kapitalkraven som kan medfora att bankerna underskattar sina risker och
darfor héller for lite kapital. Sedan hosten 2014 har Riksbanken
rekommenderat Finansinspektionen att snarast infora ett icke-riskvagt
kapitalkrav i form av ett sa kallat bruttosoliditetskrav som ett komplement.
Bruttosoliditetskravet sakerstaller att bankerna haller en viss mangd kapital i
forhallande till sina totala tillgangar. Enligt rekommendationen bor kravet
initialt sattas till 4 procent for att sedan hdjas till 5 procent 2018. | september
2016 hade de svenska storbankerna en bruttosoliditet pd mellan 4,1 och 4,6
procent.

Rikshanken rekommenderade ocksa att det kontracykliska buffertvardet
faststalls till 2,5 procent i syfte att 6ka bankernas motstandskraft. | mars 2016
beslutade Finansinspektionen att hdja det kontracykliska buffertvardet till
2 procent, frén 1,5 procent. Den nya nivan ska tillampas fran och med den 19
mars 2017. Riksbankens rekommendation om en nivé pé 2,5 procent kvarstar
dock.

Under éret analyserade Riksbanken regleringen om férlustabsorberande ka-
pital och nedskrivningsbara skulder (total loss absorbing capacity, TLAC) som
syftar till att sékerstalla att globalt systemviktiga banker har tillrackligt med
kapital och skuldinstrument som vid behov kan anvandas for att tacka forluster
och aterkapitalisera banken. Dessa regler innebar att forluster ska baras av
bankens aktiedgare och kreditgivare i stéllet for av skattebetalarna. Riksban-
kens berékningar visar att om TLAC skulle inféras for samtliga svenska stor-
banker i dag skulle dessa banker, for att uppfylla kraven, behdva 6ka antingen
kapitalet eller de nedskrivningsbara skulderna. Det framstar dock som fullt
mojligt for bankerna att leva upp till kraven innan de blir bindande 2019.

Riksbanken lamnade ocksa synpunkter pa Riksgaldens forslag pa hur ett
TLAC-liknande minimikrav pa nedskrivningsbara skulder (Minimum require-
ment for eligible liabilites, MREL) kan inforas for svenska banker. | ett re-
missyttrande vdlkomnade Riksbanken Riksgéldens stéllningstaganden till hur
ett sadant krav bor kalibreras i Sverige. Riksbanken papekade dock bland an-
nat att kravet inte ensidigt borde utga fran det riskvagda kapitalkravet utan att
&ven ett bruttosoliditetskrav bor beaktas.

Viktigt att bankerna hanterar sina likviditetsrisker

Rikshanken ansag ocksa att det ar viktigt att ha regler pa plats som séakerstaller
att de svenska bankerna hanterar sina likviditetsrisker i svenska kronor. Ban-
kerna behdver kunna hantera kortare perioder av likviditetsstress i alla valutor
som utgdr en betydande andel av deras finansiering. Med tanke pa att svenska
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kronor ar den enskilt storsta valuta som de svenska bankerna finansierar sig i
rekommenderade Riksbanken Finansinspektionen att utka de nuvarande kra-
ven pa likviditetstackningsgrad (LCR) till att &ven omfatta svenska kronor.

Under hosten rekommenderade Riksbanken dven Finansinspektionen att
stalla krav pa svenska storbankers LCR i alla vasentliga valutor. Enligt Basel-
6verenskommelsen och Europeiska kommissionens delegerade forordning
2015/61 om LCR anses en valuta som utgér mer &n 5 procent av en banks
totala skulder vara vésentlig for banken i fraga.

LCR ér ett métt pa en banks forméga att hantera ett utflode av likviditet
under 30 dagar. Genom att utoka kraven pa LCR sakerstalls att bankerna har
en viss miniminiva av likvida medel i en viss valuta. De svenska storbankerna
har visserligen forbattrat sin LCR i exempelvis svenska kronor de senaste aren
men genom att stélla ett formellt krav skulle en atergang till lagre nivaer und-
vikas. Ett krav skulle dessutom sakerstélla att bankerna inte understiger mini-
minivaerna enskilda dagar, eftersom krav pd LCR maste uppfyllas vid varje
tillfalle nar marknaderna fungerar normalt.

Den finansiella infrastrukturen var saker och effektiv

Riksbanken analyserar arligen den finansiella infrastrukturen i Sverige och be-
domde att den under 2016 i stort sett var saker och effektiv men att den skulle
kunna stérkas ytterligare genom diverse atgarder. Exempelvis fanns det ut-
rymme for forbattringar sdval i infrastruktursystemen som i de regleringar som
infrastruktursystemen och deras deltagare har att férhalla sig till. En stor del
av arbetet med den finansiella infrastrukturen bedrivs internationellt och be-
skrivs under rubriken Internationellt samarbete for att stdrka det finansiella
systemet pa sidan 49.

Finansiella stabilitetsradet

Under 2016 traffades Finansiella stabilitetsradet tva ganger. Vid radets forsta
moéte i juni fanns det en bred samsyn om att atgarder behover vidtas for att
minska riskerna med hushéllens skuldsattning. Riksbanken lyfte fram behovet
av en kombination av atgarder inom flera olika politikomraden. Radet disku-
terade &ven Storbritanniens folkomrgstning om EU och eventuella negativa
effekter pa de finansiella marknaderna. Det konstaterades att myndigheterna
hade beredskap infér en sadan situation. Vid radets andra mote i december
fortsatte radet att diskutera hushallens skuldséttning och man var éverens om
att ytterligare atgarder kan kravas for att dampa skuldtillvaxten. Dessutom dis-
kuterades forslag pa mindre justeringar i stabilitetsradets arbetssatt och lardo-
mar frdn en gemensam scenariodvning dar det nya ramverket for krishantering
har testats. | samband med motet undertecknades ocksa en Gverenskommelse
om samarbete i fragor om finansiell stabilitet och krishantering. Overenskom-
melsen beskriver myndigheternas ansvarsomréaden, uppgifter och roller i arbe-
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tet med att framja den finansiella stabiliteten och i krishanteringen. Overens-
kommelsen ersatter en tidigare 6verenskommelse fran 2009. Stabilitetsradet
har dven en beredningsgrupp som traffades 13 ganger under 2016.

Betalningsradet

Inom ramen for sitt samordningsansvar for det svenska betalningsradet fort-
satte Riksbanken arbetet med att samordna de aktiviteter som prioriterats i be-
talningsradets arbetsprogram. 2016 bildades fem arbetsgrupper under betal-
ningsradet, vilka under aret arbetade med fragor som berdr penningtvétt, data-
skydd, kris och sarbarhet i betalningssystemet, tillganglighet till betalningsin-
strument samt sékra elektroniska betalningar.

IMF utvarderade den svenska finansiella sektorn och ekonomin

Under aret genomforde IMF en sarskild utvardering av den finansiella sektorn
i Sverige, en sa kallad FSAP (financial sector assessment program). Gransk-
ningen innebar att IMF analyserade den finansiella sektorn, myndigheterna,
lagstiftningen och tillsynen. | utvarderingen tog IMF &ven upp de brister och
risker som upptackts och foreslog atgarder for att ta hand om dessa. Mot bak-
grund av stigande huspriser och en okad skuldsattning hos svenska hushall
konstaterades i utvérderingen att de risker som kan hota den finansiella stabi-
liteten i Sverige har 6kat sedan den forra utvérderingen 2011. IMF rekommen-
derade bland annat att Riksbankens roll inom omradet finansiell stabilitet for-
tydligas, att stabilitetsradets roll forstarks och att Rikshanken far ett tydligt
ansvar for den analys av systemrisk som ska goras inom ramen for stabilitets-
radets arbete.

IMF besokte aven Sverige for den érliga Artikel 1V-konsultationen i sep-
tember. Den innebar att IMF diskuterade den svenska ekonomin med olika
myndigheter och utvarderade den politik som forts. | sitt utlatande om Sveri-
ges ekonomi framforde IMF bland annat att den ekonomiska tillvéxten &r god,
understodd av den forda politiken, men rekommenderade ytterligare atgarder
for att bromsa skulduppbyggnaden i ekonomin. Som exempel pé lampliga ét-
garder namnde IMF en utfasning av réanteavdragen, en gradvis avveckling av
hyresregleringen samt ytterligare makrotillsynsatgarder som exempelvis
skuldkvotstak, bruttosoliditetskrav och stramare krav pa likviditetstacknings-
grad i utléndsk valuta.

Riksbanken forberedde sig infor folkomréstningen i Storbritannien

Under varen forberedde sig Riksbanken infor Storbritanniens folkomréstning
om fortsatt EU-medlemskap. Forberedelserna inkluderade dels bevakning av
utvecklingen pa de finansiella marknaderna, dels analys av potentiella effekter
for det svenska finansiella systemet vid ett uttrdde och vid allmén oro i sam-
band med folkomrdstningen. Utdver bevakning och analys arbetade Riksban-
ken dven med operativ beredskap for att vid behov ha mgjlighet att snabbt
vidta atgarder. Den operativa beredskapen inkluderade l6pande dialog med
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Ovriga berérda myndigheter och kontakter med de svenska bankerna och andra
centralbanker. Riksrevisionen granskade i efterhand flera myndigheters forbe-
redelser infor den brittiska folkomrostningen och gjorde beddmningen att
Riksbankens forberedelser varit tillrdckliga. De ¢vergripande slutsatserna i
rapporten var att Rikshanken och évriga granskade myndigheter vidtog for-
beredelser i rimlig omfattning och att krisberedskapen var god infér den
brittiska folkomrdstningen.

Internationellt arbete for att stéarka det finansiella systemet

Liksom andra myndigheter med ansvar for finansiell stabilitet i Sverige enga-
gerar sig Riksbanken aven i fragor som ror de finansiella regelverken. Sverige
ar en liten 6ppen ekonomi som paverkas starkt av utvecklingen i vérldsekono-
min. Dessutom bygger de lagar som reglerar svenska banker och finansiella
institut i stor utstrackning pa standarder som utformas pa internationell niva.
Enviktig del av Riksbankens arbete med finansiell stabilitet &r darfor att i olika
internationella forum paverka utformningen av finansiella standarder och fi-
nansiell tillsyn.

Under éret deltog Riksbanken i diskussioner och beslut om utformningen
av saval standarder och regler som tillsyn pa béde global niva och EU-niva. |
dessa internationella diskussioner deltar normalt olika l&nders centralbanker
och tillsynsmyndigheter for att fa ett 1angsiktigt perspektiv och for att pé ett
lampligt satt kunna beakta den tekniska detaljnivan. | manga av dessa fragor
samarbetar Riksbanken dven med framst Finansinspektionen, Riksgalden och
Finansdepartementet. Det internationella arbetet sker framfor allt inom ramen
for Baselkommittén, kommittén for betalningar och finansiell infrastruktur
(CPMI), IMF och olika EU-organ som Europeiska centralbankssystemet
(ECBS), Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska systemrisk-
ndmnden (ESRB) och Ekonomiska och Finansiella Kommittén (EFK).

Globalt samarbete

Baselkommittén ar en global kommitté som dels diskuterar banktillsynsfragor,
dels utformar standarder, riktlinjer och rekommendationer fér banker. Basel-
kommittén arbetade under aret med att fardigstalla det s& kallade Basel I11-
paketet med bankregleringar. Riksbanken deltog aktivt i arbetet pé flera plan.
Riksbankschefen Stefan Ingves ar ordférande i Baselkommittén. Forste vice
rikshankschef Kerstin af Jochnick ar Riksbankens representant i kommittén
och hon ledde ocksa under aret kommitténs utvardering av hur Indonesien har
implementerat Basels regelverk. Riksbankens tjansteman deltar ocksa i ett
flertal av Baselkommitténs arbetsgrupper.

Arbetet i Baselkommittén under 2016 innefattade bland annat framtagandet
av tva nya schablonmetoder, en for att berdkna kreditrisk och en for att berakna
operativ risk. Man arbetade ockséd med att skirpa vissa begransningar for de
metoder bankerna sjalva far anvanda for att berakna sin kreditrisk (s kallade
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interna modeller). Baselkommittén arbetade ocksa vidare bland annat med ni-
van pa bruttosoliditetskravet och med ett golv for de riskviktade tillgangarna
(det sa kallade riskviktsgolvet). Inom samtliga dessa omraden deltog Riksban-
ken aktivt i arbetet med att utforma reglerna, som ocksa kommer att omfatta
svenska banker.

Sverige &r inte medlem i FSB, som &r en internationell organisation som
dvervakar och ger rekommendationer om det globala finansiella systemet. Un-
der aret deltog dock Riksbanken i ett antal av FSB:s undergrupper och i FSB:s
regionala grupp for Europa. Riksbankschefen Stefan Ingves deltog i FSB:s
maten i sin roll som ordforande i Baselkommittén. Under aret var Riksbanken
bland annat involverad i FSB:s arbete med att utveckla krishantering for fi-
nansiell infrastruktur, ett arbete som fokuserade pad centrala motparter
(CCP:er). Riksbanken deltog dessutom i FSB:s arbete med att fardigstalla rikt-
linjer for hur banker som maste avvecklas eller rekonstrueras anda ska kunna
fa finansiering och fortsatta att ha tillgang till tjanster som ar av central bety-
delse for koncernen som helhet.

Globalt samarbete om finansiell infrastruktur

Under aret deltog Riksbhanken ocksa i arbetet i CPMI som tillsammans med
den internationella organisationen for vardepapperstillsyn (losco) till stor del
fokuserat pa arbetet med att stirka CCP:ers motstandskraft. Kommittén utvar-
derade hur ndgra utvalda CCP:er levde upp till ett urval av de internationella
principer som dessa foretag omfattas av. Utdver det publicerades ett konsul-
tationsdokument som foreslar tydligare vagledning for CCP:er kring vissa
principer, sdsom de som avser styrning och stresstester. CPMI och losco har
under aret ocksd arbetat med att 6ka medvetenheten om cyberrisker och Gka
motstandskraften mot cyberhot inom den finansiella infrastrukturen. Slutligen
ska CPMI presentera en rapport om realtidsbetalningar, vilket ar ett omrade
dér Sverige ligger Iangt fram, framst genom betaltjénsten Swish.

Riksbanken deltog under aret &ven i de internationella Gvervakningsar-
rangemangen for flera finansiella infrastruktursystem dar betalningar och
transaktioner med finansiella instrument hanteras. Det omfattar de tva
CCP:erna LCH Clearnet Ltd. och EuroCCP samt avvecklingssystemet for va-
lutatransaktioner CLS. Den belgiska Eurocleargruppen, som omfattar den
svenska vérdepapperscentralen Euroclear, ingar ocksd i évervakningsarrange-
mangen. Riksbanken deltog aven i évervakningen av SWIFT som &r en global
leverantor av sékra finansiella meddelandetjanster som bland annat banker och
centralbanker vérlden Gver anvander sig av.

Europeiskt samarbete

Riksbanken deltog under aret ocksd i EFK. EFK diskuterade bland annat
kapitalmarknadsunionen och bankunionen i EU. Syftet med kapitalmarknads-
unionen &r att icke-finansiella foretag i storre utstrackning ska finansiera sig
pad kapitalmarknader och darmed minska sitt beroende av bankerna.



ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

Riksbanken vélkomnade arbetet men betonade att kapitalmarknadsunionen
inte kan ersétta det arbete som pagar med att hantera problemen i banksektorn
eller arbetet med att forbéttra tillsynskraven.

Rikshanken svarade dven pa en konsultation fran kommissionen som syftar
till att utvardera det regelverk for finanssektorn som kommit pé plats efter fi-
nanskrisen. Riksbankens svar understrok vikten av att inte urvattna existe-
rande dverenskommelser. Rikshanken svarade pa konsultationen tillsammans
med Finansinspektionen och Finansdepartementet.

Europeiskt samarbete for makrotillsyn

ESRB identifierar, analyserar och motverkar finansiella systemrisker i EU.
Riksbanken medverkar i ESRB:s arbete genom att delta i ESRB:s styrelse och
i Radgivande tekniska kommittén (ATC), vilken leds av riksbankchef Stefan
Ingves, samt i ett flertal expertgrupper.

Under 2016 bidrog Riksbanken till ESRB:s fordjupade analys av EU-
landernas bostadsmarknader. ESRB utfirdade varningar for risker pa bostads-
marknaden till atta lander, déribland Sverige. ESRB gav under aret ocksa ut
en rekommendation om att &tgérda statistikbrister for sdval bostadsmarknaden
som den kommersiella fastighetsmarknaden i EU-landerna. Riksbanken bi-
drog aven till flera av de rapporter som ESRB publicerade under 2016. Bland
annat publicerades en omfattande rapport om de risker for den finansiella sta-
biliteten som en I&ang period med laga rantor och strukturella forandringar i
EU:s finansiella system kan medftra och tinkbara atgarder for att minska
dessa risker. Vidare publicerades en rapport om de systemrisker som kan upp-
sta till foljd av interoperabilitet mellan CCP:er och en ny arlig rapport som
beskriver utvecklingen i den del av den finansiella sektorn som inte utgors av
banker och vilka potentiella systemrisker som darmed kan uppsta. Rikshan-
kens experter bidrog ocksa till de makroekonomiska scenarier som ESRB tar
fram och som ligger till grund for stresstesterna i bank- och forsékringssektorn
och stresstestet av CCP:er.

Riksbanken var via sitt deltagande i Europeiska centralbankssystemet
(ESCB) aktiv i fragor som berér utformningen av den framtida betalningsin-
frastrukturen i Europa, framst realtidsbetalningar som Swish och sakra
elektroniska betalningar. Sarskilt fokus riktades mot Europeiska centralban-
kens arbete med att frdmja ett europeiskt regelverk for realtidsbetalningar mel-
lan privatpersoner samt I6sningar for clearing och avveckling av realtidsbetal-
ningar. Riksbanken diskuterade inom ramen for den samverkan som sker mel-
lan Europeiska centralbanken och Europeiska bankmyndigheten (EBA) vilken
sakerhetsniva som ska galla for elektroniska betalningar i det nya betaltjanst-
direktivet.

Nordisk-baltiskt samarbete
Under éaret fortsatte Riksbanken det nordiska och baltiska samarbetet inom
stabilitetsomradet. Under 2016 holls tvd moéten med NBMF, som ar ett
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samarbetsforum for centralbanker och tillsynsmyndigheter som ska fokusera
pa finansiella stabilitetsrisker och granséverskridande bankverksamhet i
regionen. Riksbankschef Stefan Ingves ar ordférande i NBMF. Utover
allméanna risker som kan paverka regionen fortsatte gruppen bland annat att
diskutera hur myndigheter omsesidigt kan erkanna varandras atgarder for
makrotillsyn. Riksbanken fortsatte dven arbetet i Nordic-Baltic stability group
(NBSG), ett forum for finansministerier, centralbanker och tillsyns- och
resolutionsmyndigheter i de nordiska och baltiska landerna. Stabilitetsgruppen
har till uppgift att stdrka beredskapen att hantera gransoverskridande
finansiella stabilitetsfragor i den nordisk-baltiska regionen.

Ruta 6 — Internationella ataganden
Utover det internationella och europeiska samarbetet i olika regleringsfragor
har Riksbanken aven andra internationella &taganden.

Internationella valutafonden

Riksbankens arbete med IMF innebér bland annat att i samarbete med Finans-
departementet ta fram Sveriges position infor diskussioner och beslut i IMF:s
exekutivstyrelse. Med start i januari 2016 och fyra ar framat &r Sverige ordfo-
rande i den nordisk-baltiska valkretsen och Thomas Ostros ar exekutivdirektor
i IMF:s styrelse for valkretsen.

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering via insatskapital och lanearrange-
mang. | december 2010 beslutade IMF:s medlemslander om ett antal reformer
som paverkar styrningen och utlaningskapaciteten i IMF. Sveriges riksdag
godkéande dessa reformer 2011, men for att beslutet skulle tréda i kraft krévdes
godkannande av medlemslander som tillsammans haller 85 procent av rost-
styrkan i IMF. Detta villkor uppfylldes forst i december 2015 da USA:s kon-
gress godkéande reformerna. Beslutet tradde formellt i kraft i slutet av januari
2016.

En av reformerna innebér en dubblering av medlemslandernas s& kallade
kvoter, som kan liknas vid ett insatskapital i IMF. Landers kvotandel bestam-
mer deras roststyrka och finansieringsataganden i IMF. | praktiken fungerar
det som en garanterad kreditlina dar IMF kan be Riksbanken att tillhandahélla
medel fran valutareserven, upp till det belopp som utlovats, nar det behdévs for
vidareutlaning till andra lander. Beslutet innebar att Sveriges insatskapital i
IMF o6kar med 2 035 miljoner SDR (sérskilda dragningsratter) till 4 430 mil-
joner SDR (motsvarande cirka 54 miljarder kronor till gallande vaxelkurs den
31 december 2016).

Reformen innebar ocksa att ett antal tillvaxtlander far relativt storre kvoter
och dérmed o6kad roststyrka som ett resultat av deras dkade betydelse i varlds-
ekonomin. Efter kvotékningen minskade Sveriges roststyrka i IMF fran 1 pro-
cent till 0,93 procent. Samtidigt minskade Riksbankens atagande under IMF:s
nya lanearrangemang (NAB) i ungefar motsvarande omfattning pa grund av
att NAB 2011 tillfalligt 6kades i avvaktan pa att kvotokningen skulle trada i
kraft. Riksbanken skrev dven en framstéllan till riksdagen och bad om dess




ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

medgivande for att ingd ett avtal om lan till IMF om 500 miljoner SDR (mot-
svarande cirka 6 miljarder kronor) for finansiering av lan till Iaginkomstlander
inom ramen for IMF:s fond Poverty Reduction and Growth Trust (PRGT).
Detta godkéndes av riksdagen den 17 mars 2016, och den 17 november 2016
var avtalet undertecknat av bada parter.

Teknisk assistans

Under 2016 bidrog Riksbanken med experthjalp i centralbanksfragor, sa kal-
lad teknisk assistans. Flest aktiviteter utfordes i Ukraina men experthjéalpen
omfattade ocksa insatser i Albanien, Kenya, Namibia och Palestina. Verksam-
heten finansierades med medel fran Sida.

Fordjupad analys

Inom vissa utvalda omraden arbetade Riksbanken sarskilt med att fordjupa sin
analys av det finansiella systemet.

Marknadslikviditeten pa den svenska obligationsmarknaden

Under aret studerade Riksbanken hur marknadslikviditeten pa den svenska ob-
ligationsmarknaden har utvecklats sedan finanskrisen och om utvecklingen
har paverkat riskerna for den finansiella stabiliteten. Marknadslikviditeten av-
speglar hur snabbt, och till vilken kostnad, det gér att omvandla en finansiell
tillgang till likvida medel pa andrahandsmarknaden. Det har betydelse for hur
val obligationsmarknaden fungerar, och lagre marknadslikviditet kan i for-
langningen leda till risker for den finansiella stabiliteten.

Riksbanken fann att olika kvantitativa matt pd marknadslikviditeten gav
olika bild av utvecklingen och det var darfor svart att dra nagra entydiga
slutsatser om hur marknadslikviditeten har forandrats efter finanskrisen.
Utvecklingen sdg dock inte ut att ha lett till ndgon forsamring av den svenska
obligationsmarknadens funktionssatt eller till 6kade risker for den finansiella
stabiliteten.

Utvardering av de svenska storbankernas strukturella likviditetsrisker

Under &ret utvirderade Riksbanken de svenska storbankernas strukturella lik-
viditetsrisker. | studien visades att de svenska storbankerna tar storre struktu-
rella likviditetsrisker &n manga andra europeiska banker. Det beror pa att de
svenska bankerna har en storre andel illikvida tillgangar och en mindre andel
stabil finansiering jamfort med andra europeiska banker. Det konstaterades
ocksa att den kommande regleringen for den strukturella likviditetskvoten
(NSFR) inte kommer att vara tillracklig for att minska bankernas strukturella
likviditetsrisker. | studien framfordes darfor ett antal forslag pa atgéarder.
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Centralbankernas roll som tillhandahallare av likviditet

I Rikshankens tidskrift Penning- och valutapolitik publicerades en genomgang
av centralbankernas roll som tillhandahallare av likviditet. Artikeln redogjorde
bland annat for de verktyg som centralbankerna forfogar éver for att ge likvi-
ditetsstod och diskuterade de utmaningar och avvagningar de star infor vid
olika typer av likviditetsbrist som kan drabba aktorer i det finansiella systemet.
Artikeln diskuterade dven hur rollen som likviditetsforsorjare paverkats av den
finansiella krisen samt av nya regelverk, strukturférandringar i den finansiella
sektorn och landvinningar inom finansiell teknik.

Tillgang till betalkonto med grundlaggande funktioner

Under varen yttrade sig Riksbanken Gver Finansdepartementets remiss om
rapporten Tillgang till betalkonto med grundlaggande funktioner. I sitt ytt-
rande valkomnade Riksbanken i stora drag Betaltjanstutredningens forslag till
genomférande av EU-direktivet om tillgang till betalkonto med grundlag-
gande funktioner. I motsats till utredningen ansag dock Riksbanken att kredit-
institutens ansvar for att tillgodose sina kunders behov av betaltjanster, inklu-
sive uttag och insattningar av kontanter, behdver fortydligas i lag. | yttrandet
rekommenderade dérfor Riksbanken regeringen och riksdagen att inféra en
lagstadgad skyldighet for kreditinstitut att erbjuda sina kunder tillgang till be-
talkonton med grundlaggande funktioner. Riksbanken framférde att den pa-
gaende strukturomvandlingen &r positiv men behdver ga i en takt som inte
skapar problem for vissa grupper eller utestanger nagon fran betalningsmark-
naden. Riksbanken foreslog ocksa att féretag och foreningar ska omfattas av
ratten att oppna betalkonton med grundldggande funktioner.

Nordeas planerade ombildning

Under aret analyserade Riksbanken konsekvenserna av Nordeas planer pa att
vid arsskiftet 2016/17 ombilda sin verksamhet (ombildningen genomférdes
den 2 januari 2017). Ombildningen innebér att stora delar av Nordeas bank-
verksamhet i Danmark, Finland och Norge, som innan arsskiftet bedrevs via
ett separat dotterbolag i varje land, i stallet drivs genom filialer till det svenska
moderbolaget. Riksbanken kom i sin analys fram till att en ombildning skulle
kunna innebdra vissa fordelar men samtidigt skulle medféra att omfattningen
av den svenska statens ataganden Okar, bade nér det géller eventuellt likvidi-
tetsstod fran Riksbanken och eventuella statliga krishanteringsatgarder. Riks-
banken framforde darfor i ett yttrande Gver Finansinspektionens remiss om
Nordeas ansokningar om tillstand att verkstalla fusionsplaner att det fanns skal
att 6ka bankens motstandskraft genom att bland annat skarpa likviditets- och
kapitalkraven. Riksbanken pdpekade ocksa att Finansinspektionen bor fa till-
rackligt med resurser for att kunna utéka tillsynen éver banken i den utstréck-
ning som ombildningen kraver.
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Betalningssystemet RIX

Betalningssystemet RIX &r ett system for stora betalningar i svenska kronor
som Rikshanken tillhandahdller. RIX hanterar stora betalningar mellan banker
och andra aktorer pa ett sakert och effektivt sitt. Betalningarna genomfors i
form av 6verforingar mellan konton som de olika deltagarna — banker, clea-
ringorganisationer och andra marknadsaktorer — haller i Riksbanken. For att
RIX ska fungera pa ett sakert och effektivt satt kravs bland annat att deltagarna
har tillrackligt med kreditutrymme, en val fungerande hantering av sékerheter
och val fungerande tekniska system. Riksbanken évar dessutom kontinuerligt,
sjalv och tillsammans med deltagarna, pa att genomfora betalningar i en situ-
ation nér det tekniska systemet inte fungerar.

Deltagare, transaktioner och omséattning

Under 2016 tillkom 3 nya deltagare och ingen deltagare valde att lamna RIX,
vilket innebar att det vid utgangen av aret fanns totalt 29 deltagare i systemet.

RIX hanterade i genomsnitt 17 951 transaktioner per dag under 2016. Detta
ar en okning med 3,4 procent jamfort med aret innan.

Den dagliga omsattningen, justerat for penningpolitiska instrument, var i
genomsnitt cirka 439 miljarder kronor. Detta innebér en 6kning med 1,3 pro-
cent jamfort med foregaende ar. Den genomsnittliga transaktionen uppgick till
cirka 35 miljoner kronor. For 2015 var motsvarande siffra 31 miljoner kro-
nor.Vartannat ar genomfér Rikshanken en enkatundersokning for att mata hur
ndjda kunderna &r. Syftet med undersdkningen &r att utvardera hur anvandarna
av RIX uppfattar Rikshankens service och tjanster. Under 2016 gjordes ingen
kundundersdkning. Kundundersokningen som genomfordes 2015 visade att
kundngjdheten da var mycket hog. 100 procent var néjda eller mycket néjda.
Malvardet ligger pa 80 procent.

Samtliga kostnader for att tillhandahélla tjansterna i RIX ska finansieras
genom avgifter fran deltagarna. Kostnaderna uppgick under 2016 till 65,8
miljoner kronor och tacktes till 81 procent av avgifter. Sett ver en tredrsperiod
(2014-2016) har kostnadstackningen varit 97 procent. Kravet pa full kostnads-
tackning méts Gver en tredrsperiod, dar intakterna ska vara 100 procent av
kostnaderna +/— 10 procent.

Den 1 mars 2016 hojdes tillaggsavgiften, som betalas av deltagare med in-
hemska intékter pa minst 1 miljard kronor fran 1 100 000 till 1 500 000 kronor
per manad. Hojningen av tillaggsavgiften beror framst pa 6kade kostnader for
de nya funktionerna, EMS (samverkansplattform) och Bl (ny rapportgenera-
tor) som tillkom 2015. Ovriga avgifter lamnades oforandrade.

Hantering av sdkerheter och kreditutrymme

For att minska risken for att dverforingar i RIX ska misslyckas till foljd av att
en deltagare saknar likviditet tillfér Riksbanken likviditet under dagen genom
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att 1amna kredit till RIX-deltagarna mot sékerheter. Detta innebdr att overfo-
ringar kan utforas snabbare och betalningssystemet blir mer effektivt. De s&-
kerheter som Riksbanken accepterar ar huvudsakligen obligationer eller andra
skuldfdrbindelser med hog kreditvérdighet. Riksbankens system for att han-
tera sékerheterna kallas fér COLIN.

Svenska virdepappersaffarer avvecklas pé sirskilda konton som Riksban-
ken tillhandahéller. Euroclear Sweden, den svenska centrala vardepappersfor-
vararen, hanterar dessa konton och krediter pa uppdrag av Riksbanken.

Deltagarna i RIX hade i genomsnitt ett kreditutrymme pa 172 miljarder
kronor per dag, vilket & en minskning med cirka 7 miljarder kronor jamfort
med foregaende ar. Detta kreditutrymme motsvarade vardet av de sékerheter
som deltagarna hade stallt till Riksbanken. Summan av de krediter som samt-
liga deltagare maximalt utnyttjade per dag motsvarade i genomsnitt 53 procent
av detta kreditutrymme.

Under 2016 har villkoren for sakerheter for 1an stegvis andrats. Syftet har
varit att minska Riksbankens kreditrisk genom att skarpa villkoren for saker-
stallda obligationer som sékerheter for 1an i Riksbanken.

Vid utgangen av 2016 utgjorde sikerstallda obligationer 49 procent av vér-
det av samtliga sakerheter som stallts till Riksbanken (se diagram 13). Mot-
svarande siffra for 2015 var 74 procent.

Diagram 13 Sakerheter pantsatta for kredit i RIX per den 31 december
2016, fordelning pa vardepappersslag

Ovrigt
28%

Sakerstallda
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Anm.: Det totala vdrdet av sakerheter pantsatta for kredit i RIX uppgick till 130 miljarder
kronor den 31 december 2016.
Kalla: Riksbanken.
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De tekniska systemen fungerar val

For att sakerstalla att RIX fortsatter att fungera pa ett sakert och effektivt satt
behdver Riksbanken l6pande utveckla systemen. Under 2016 har R1X opera-
tivsystem uppgraderats samt mindre korrigeringar av systemen EMS (samver-
kansplattform) och Bl (datalager) genomforts. I COLIN har réttningar av
mindre fel samt uppgradering av operativsystemet och databasen genomforts
under aret. Arbetet med att infora ett nytt system for sakerheter pagér, men det
ar nagot forsenat och beraknas vara klart under forsta delen av 2017.

Ett av malen for RIX berdr teknisk tillganglighet, det vill séga tiden da sy-
stemet fungerar och betalningar avvecklas. Mélvérdet ligger pa 99,85 procent.
Utfallet for 2016 blev 100 procent. Ett avbrott i RIX och angréansande system
kan paverka verksamheten pa olika satt beroende pa hur omfattande avbrottet
ar och nar under dagen det intr&ffar. Under 2016 intraffade inga incidenter som
innebar att RIX inte kunde bearbeta betalningar.

Krishantering, beredskap och samarbete i betalningssystemet

For att sékerstalla att RIX kan fortsétta att fylla sin funktion &ven om det tek-
niska systemet skulle fallera, krévs att det finns val fungerande reservrutiner
och att man kontinuerligt 6var pé att hantera kriser. Under 2016 genomforde
Riksbanken, som tidigare ar, vningar av olika omfattning, bade sjélvstandigt
och tillsammans med deltagarna. Exempelvis genomférdes tre gemensamma
ovningar med samtliga RIX-deltagare déar scenariot var ett totalstopp i RIX-
systemet med paféljande 6vergang till manuella rutiner. Malet med 6vning-
arna ar att fa en god formaga att begransa konsekvenserna, dva pa att samverka
med andra och fatta ratt beslut vid en kris.

Under 2016 har Riksbanken tillsammans med Riksgélden, clearingorgani-
sationer och stora banker etablerat en samverkansrutin som kan anvandas om
det uppstar en allvarlig operativ stérning i centrala funktioner for clearing och
avveckling i det svenska betalningssystemet.

Riksbanken deltar &ven i finansiella sektorns privat-offentliga samverkans-
grupp (FSPOS) och en foretradare for Riksbankens avdelning for betalnings-
system och kontanter ar ordforande. Detta dr ett frivilligt forum med medlem-
mar fran bade den offentliga och privata delen av den svenska finansiella sek-
torn. Syftet med FSPOS ér att starka den finansiella sektorns formaga att méta
hot och hantera operativa kriser.

Kontantforsorjning

Under 2016 fortsatte Riksbanken att tillnandahalla sedlar och mynt till ban-
kerna och att félja utvecklingen av vardet av kontanterna i cirkulation. I okto-
ber inledde Riksbanken den andra etappen i utbytet av Sveriges sedlar och
mynt och under aret blev tre av de &ldre sedlarna ogiltiga.
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Vérdet av kontanter i cirkulation har minskat
Riksbanken foljer kontinuerligt utvecklingen av kontantméngden. Vardet av
kontanter i cirkulation har minskat kraftigt under 2016 (se tabell 3 samt dia-
gram 14 och 15). Minskningen av kontantmangden paverkas sannolikt i hog
grad av att Riksbanken byter sedlar och mynt. Vissa sedlar och mynt, som
troligen tidigare funnits sparade hos allménheten, ersatts inte med nya. Det
totala vérdet av kontanterna i cirkulation uppgick till 62 miljarder kronor vid
utgangen av 2016. Vardet styrs av efterfrigan pa sedlar och mynt, som varierar
under aret. Ett annat satt att beskriva kontantmangden under aret ar att berakna
ett genomsnitt av vardet den sista dagen per ménad under arets tolv manader.
Detta genomsnittliga vérde uppgick till 65 miljarder kronor under 2016, varav
vardet pa sedlar uppgick till 60 miljarder kronor (se diagram 14) och vardet pa
mynt till 5 miljarder kronor (se diagram 15). Vid utgangen av 2016 uppgick
vardet pa sedlar till 58 miljarder kronor och vardet pa mynt till 5 miljarder
kronor (se tabell 3).

En fraga som Riksbanken under éret har borjat utreda ar om Riksbanken,
med tanke pa den kraftiga minskningen av anvandningen av kontanter, i fram-
tiden bor ge ut elektroniska kontanter som ett komplement till sedlar och mynt.

Tabell 3 Vardet av sedlar och mynt i cirkulation, miljarder kronor

2012 2013 2014 2015 2016

Totalt varde den 31 december 96 86 83 73 62
Sedlar 91 80 78 68 58
Mynt 5 5 5 5 5

Totalt varde, genomsnitt under aret 94 88 80 77 65
Sedlar 89 83 75 71 60
Mynt (exklusive minnesmynt) 5 5 5 5 5

Anm.: Uppgifterna i tabellen &r avrundade.
Kélla: Riksbanken.
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Diagram 14 Genomsnittligt varde av sedlar i cirkulation, miljarder kro-

nor
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Kaélla: Riksbanken.

Diagram 15 Genomsnittligt varde av mynt i cirkulation, miljarder kro-

nor
7r
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Anm.: Uppgifterna i diagrammet inkluderar inte véardet av minnesmynt.
Kalla: Riksbanken.
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Sedel- och myntutbytet fortsatter

| oktober 2015 borjade Riksbanken att ge ut nya 20-, 50-, 200- och 1 000-
kronorssedlar. 1 juni 2016 blev de aldre 20-, 50- och 1 000-kronorssedlarna
ogiltiga. Sedlarna kunde darefter séttas in pa bankkonto till och med den 31
augusti 2016. Sedan utbytet startade har aldre 20-, 50- och 1 000-kronorssedlar
till ett vérde av drygt 6 miljarder kronor I&mnats in till Riksbanken.

Riksbanken har arbetat mycket med informationsspridning till allmanheten,
banker och handel. Under véaren genomforde Riksbanken kampanjen Efterlyst
for att uppmarksamma allmanheten pa att tre sedlar skulle bli ogiltiga.

I oktober 2016 bérjade Riksbanken att ge ut nya 100- och 500-kronorssed-
lar och 1-, 2- och 5-kronor. Den 3 oktober erbjéds allménheten att véxla till
sig den nya 100-kronorssedeln och de nya mynten hos Riksbanken samt att se
en utstallning om de nya sedlarna och mynten. Under en tid kommer det att
vara mojligt att betala med bade de &ldre och nya sedlarna och de aldre och
nya mynten. 10-kronan byts inte ut. Vid utgangen av 2016 fanns det nya sedlar
till ett varde av 23 miljarder kronor och aldre sedlar till ett varde av 32 miljar-
der kronor (se tabell 4). Véardet av nya mynt uppgick till 0,2 miljarder kronor
och resterande del bestar av aldre mynt (se tabell 5).

Under hosten arbetade Riksbanken vidare med att informera om den andra
etappen av utbytet. Riksbankens broschyr Nu fortsatter utbytet av sedlar och
mynt delades i oktober ut till alla svenska hushéll. Broschyren ar 6versatt till
30 olika sprak. Broschyren finns aven i punktskrift och som cd-skiva och &r
teckentolkad pa Riksbankens webbplats.

Tabell 4 Vardet av sedlar i cirkulation per den 31 december 2016,
fordelat pd nya respektive dldre sedlar, miljoner kronor

Valor Nya sedlar Aldre sedlar Totalt
20 1032 1032
50 988 988
100 1509 3662 5172
200 6513 6513
500 9543 28 397 37940
1000 3299 3299
Sedlar ogiltiga 2016* 1209
Ovriga ogiltiga sedlar** 1383
Totalt 22 884 32 059 57 535

* Posten sedlar ogiltiga 2016 innehaller sedlar som upphérde att vara lagliga betalningsme-
del vid utgangen av juni 2016.

** Posten ovriga ogiltiga sedlar innehaller sedlar som upphdrde att vara lagliga betalnings-
medel vid utgangen av 2013.

Anm.: Uppgifterna i tabellen &r avrundade.

Kélla: Riksbanken.
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Tabell 5 Vardet av mynt i cirkulation per den 31 december 2016,
fordelat pa nya respektive aldre mynt, miljoner kronor

Valoér Nya mynt Aldre mynt Totalt

1 40 1209 1249
2 53 8 61
5 89 1103 1191
10 2 320
Minnesmynt 37
Totalt 182 2320 4858

Anm.: Uppgifterna i tabellen &r avrundade.
Kélla: Riksbanken.

Riksbanken har under &ret ocksé informerat om sedel- och myntutbytet genom
tryckt material, bland annat klisterméarken och affischer, fér att underlatta for
banker och butiker att informera sina kunder om utbytet. Riksbanken har ar-
betat aktivt med att informera samhallsgrupper som kan ha svarare att inhamta
information via de gangse kanalerna for att sékerstalla att alla far majlighet att
ta del av information om utbytet.

Andra informationskanaler som anvéants ar appen Kolla pengarna, Riksban-
kens webbplats och Facebooksidan Kolla pengarna. Utbytet fick under aret
stor uppmarksamhet i medierna. Rikshanken lanserade under &ret ocksé
webbplatsen myntkartan.se. P& myntkartan.se kan man stka information om
narmaste plats for inlamning av mynt om man har stora méngder sadana.

Under 2016 arbetade Riksbanken med olika praktiska forberedelser infor
andra etappen av utbytet och samradde med kontantmarknadens aktérer, bland
annat banker, handel och vérdebolag. Riksbanken erbjod foretag som tillver-
kar utrustning for sedel- och mynthantering tillgang till de nya sedlarna och
mynten for att de skulle kunna anpassa sin utrustning. Riksbanken bérjade un-
der aret ocksa att ta emot stérre mangder mynt som med anledning av utbytet
inte langre behdvs i samhillet. Dessa mynt saljs och smalts ned for dtervinning
av metallerna.

Riksbankens bedémning, efter kontakter med kontantmarknadens aktorer,
ar att introduktionen av de tva nya sedlarna och de tre nya mynten har fungerat
bra; bland annat har distributionen och anpassningen av utrustning for hanter-
ing av sedlar och mynt fungerat vél. Inldmningen av de &ldre sedlarna och
mynten sker fortldpande under utbytesperioden.

Kontanter i samhallet

Riksbanken far I6pande information om hur kontantforsérjningen i samhallet
fungerar genom Riksbankens kontanthanteringsrad och de arbetsgrupper som
ar knutna till radet. I radet deltar representanter for banker, bankigda bolag,
vardebolag, detaljhandel, fackféreningar och berérda myndigheter. Kontant-
hanteringsradet hade ett sammantrade under 2016. Sedel- och myntutbytet var
den fraga som huvudsakligen behandlades da.
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De svenska sedlarna forfalskades i liten omfattning under 2016 (se ta-
bell 6). Vardet av de falska sedlar som togs ut cirkulation mellan januari och
november uppgick till 193 540 kronor. Antalet falska sedlar under denna pe-
riod uppgick till 364 stycken. Drygt 40 procent av antalet forfalskningar ut-
gjordes av 1 000-kronorssedlar.

Riksbanken bedémer att kontantférsorjningen fungerade val under 2016,
att kvaliteten pa sedlarna var god och att det finns ett stort fortroende for sedlar
och mynt i Sverige. En undersékning om svenska folkets betalningsvanor, som
genomfoérdes under 2016, visar att nio av tio av de tillfrdgade kanner sig trygga
nér de anvander kontanter och att de flesta anser att sedlarna har en bra kvali-
tet. Undersokningen visade ocksa att kontanter anvands av de flesta svenskar,
da atta av tio svenskar uppgav att de hade anvant kontanter under den senaste
manaden. Var tredje svensk uppgav ocksa att det inte skulle ga att klara sig
utan kontanter s som samhallet ser ut i dag. Undersékningen visade i 6vrigt
att tillgangen till betaltjanster ar god och att de flesta betalningar i Sverige gors
med bankkort, tatt foljt av kontanter och internetbank. I undersékningen fram-
kom ocksa att mobila betalningar blir allt vanligare.

Tabell 6 Antalet sedlar och mynt

2012 2013 2014 2015 2016

Antal sedlar i cirkulation

(miljoner stycken) 336 334 325 317 288
Antal mynt i cirkulation
(miljoner stycken) 1889 1911 1918 1917 1823
Antal forfalskade sedlar
(stycken) 533 1048 246 295 364

Anm.: Uppgifterna om antalet sedlar och mynt i cirkulation avser ett genomsnitt under aret
och &r avrundade. | uppgiften om antalet mynt i cirkulation ingar inte minnesmynt.

Anm.: Antalet forfalskade sedlar for 2016 avser manaderna januari—november.

Kélla: Riksbanken.
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Tillgangsforvaltning

Under 2016 praglades tillgangsforvaltningen av Rikshankens expansiva pen-
ningpolitik som bland annat innebar kop av svenska statsobligationer. De om-
fattande obligationskdpen medforde att balansomslutningen okade kraftigt.
Vardet pa tillgdngarna 6kade aven till foljd av att svenska och europeiska ran-
tor f6ll under aret. De utlandska tillgdngarna paverkades dessutom positivt av
att den svenska kronan i genomsnitt férsvagades mot valutorna i valutareser-
ven.

Finansiella tillgangar och skulder

Riksbanken forvaltar finansiella tillgdngar for att sakerstalla att banken kan
uppfyllasitt lagstadgade mél och utféra sina uppdrag (se avsnittet Riksbankens
uppgifter och roll). De finansiella tillgdngarna bestar till stérre del av guld-
och valutareserven. Den ger Riksbanken mojlighet att vid behov ge tillfalligt
likviditetsstod i utlandsk valuta och att ha beredskap att intervenera pa valuta-
marknaden. Valutareserven bestar av rantebarande vardepapper i utlandsk va-
luta med hog likviditet och Iag kreditrisk, i huvudsak statsobligationer. Riks-
banken haller dven tillgdngar i form av véardepapper utgivna i svenska kronor.
Dessa tillgangar bestar huvudsakligen av de svenska nominella och reala stats-
obligationer som Riksbanken kopte under 2015 och 2016 i penningpolitiskt
syfte (se avsnittet Ett fast penningvérde — prisstabilitet). Bland Riksbankens
tillgangar finns dven fordringar pa IMF eftersom Riksbanken ansvarar for de
skyldigheter som foljer av Sveriges medlemskap i fonden. Riksbanken har be-
redskap att anvanda guld- och valutareserven for att lana ut pengar till IMF,
som i sin tur lanar ut pengar till Iander med betalningsbalansproblem (se Ruta
6 — Internationella dtaganden).

Riksbankens finansiella skulder utgérs huvudsakligen av den skuld i
svenska kronor som uppstar nar banksystemet deponerar en del av sina likvida
tillgangar hos Rikshanken. Riksbanken har dven finansiella skulder i utlandsk
valuta till Riksgélden. Dessa skulder utgérs av amerikanska dollar och euro
som Riksbanken lanat upp fran Riksgalden i syfte att forstarka valutareserven.

Under aret 6kade balansomslutningen med 181,4 miljarder kronor till 844,8
miljarder kronor, framst till foljd av Riksbankens kop av svenska statsobliga-
tioner (se diagram 16). Riksbankens eget kapital (inklusive arets resultat och
vérderegleringskonton) dkade med 21,2 miljarder kronor till 118,7 miljarder
kronor, vilket huvudsakligen beror pa att vardet pa guld- och valutareserven
okade. Vid utgangen av 2016 uppgick den totala avkastningen pa Riksbankens
finansiella tillgdngar och skulder till 24,4 miljarder kronor (se tabell 7).

I nedanstdende avsnitt finns en mer utforlig beskrivning av tillgangsforvalt-
ningens olika delar och deras utveckling under aret.
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Diagram 16 Riksbankens balansrakning i slutet av 2015 respektive 2016,

miljarder kronor
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Kalla: Riksbanken.

Tabell 7 Riksbankens tillgangsforvaltning i slutet av 2016, miljoner kro-
nor

Avkastning
exkl. valuta-
Tillgdngar Skulder Avkastning  kurseffekter

Guld- och valutareserv

inkl. IMF 541 267 296 857 16 929 1888
Guldreserv 42 412 - 6171 -
Valutareserv 469 782 269 307 10 795 1887
IMF 29073 27550 -37 1

Derivatinstrument - 917 75 17

Penningpolitiska

transaktioner 11 365 112 1563 1563
Staende faciliteter - 198 2 2
Finjusteringar 2 144 143 559 559
Riksbankscertifikat 9 220771 1002 1002

Lan till centralbank - - 3 3

Vérdepapper i SEK 302 068 - 5875 5875

Totalt 843 346 662 886 24 445 9 346

Anm.: Berékningen av avkastningen baseras pa bade tillgdngar och skulder och redovisas i
tabellen for Riksbankens nettofordringar.
Kélla: Riksbanken.
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Guld- och valutareserven

Guld- och valutareserven ska i forsta hand forvaltas sé att Riksbanken alltid
star redo att uppfylla sina &taganden. Reserven méste dérfor vara utformad sa
att den vid behov kan anvéndas till att ge tillfalligt likviditetsstod till svenska
banker, till att fullgéra Sveriges del i IMF:s internationella langivning och till
att intervenera pa valutamarknaden. | andra hand stravar forvaltningen mot en
god riskjusterad avkastning. Under 2016 beddmde Riksbanken att samman-
sattningen av guld- och valutareserven var andamalsenlig for att méta Riks-
bankens uppdrag och samtidigt uppna en god riskjusterad avkastning. Den
overgripande fordelningen av tillgdngarna i guld- och valutareserven hélls dar-
for oforandrad under aret.

Att med kort varsel kunna ge tillfalligt likviditetsstéd i utlandsk valuta stél-
ler stora krav pd guld- och valutareservens sammanséattning. Valutareserven
hélls till storsta delen i de valutor dér likviditetsstod kan bli aktuellt och i s&-
dana tillgdngar som snabbt kan omvandlas till likvida medel. Darfor &r valu-
tareserven koncentrerad till tillgdngar i amerikanska dollar och euro. | slutet
av aret uppgick tillgdngarna i amerikanska dollar och euro till 50 respektive
31 procent av guld- och valutareserven (se diagram 17).

For att sprida riskerna placerade Riksbanken under 2016, liksom under ti-
digare ar, en mindre del av reserven i andra valutor &n amerikanska dollar och
euro. Dessa placeringar utgjordes i huvudsak av brittiska statsobligationer, au-
straliska stats- och delstatsobligationer och kanadensiska stats- och provins-
obligationer.

Eftersom Rikshankens tillgangar framst bestar av amerikanska dollar och
euro paverkas bankens resultat av hur vérdet pa dessa tva valutor utvecklas
gentemot den svenska kronan. Effekten pa resultatet motverkas emellertid av
att Riksbanken &ven har skulder i amerikanska dollar och euro. For att ytterli-
gare reducera effekten av valutakursférandringar omvandlade Riksbanken un-
der aret en del av sin exponering mot amerikanska dollar till exponering mot
norska kronor med hjalp av sa kallade valutaswappar. En valutaswap &r ett
avtal om att byta en valuta mot en annan valuta under en i férvdg bestdmd
tidsperiod. Riksbankens valutaexponering i slutet av éaret framgar av dia-
gram 18.

Pa grund av den internationellt lga rantenivan och en okad risk for stigande
rantor valde Riksbanken att under aret behdlla valutareservens rantekéanslighet
pa en ganska lag niva kring 3, matt som modifierad duration. Mattet visar hur
kansligt vérdet pa ett rantebdrande vérdepapper ar for forandringar i rante-
nivan. En modifierad duration pa 3 innebér att vardet pa valutareserven sjunker
med knappt 3 procent om rantenivan 6kar med 1 procentenhet, och tvartom
om rantan faller med 1 procentenhet.
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Diagram 17 Guld- och valutareservens sammanséattning i slutet av 2016,
miljarder kronor
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Anm.: Siffrorna i diagrammet visar marknadsvardet p& guld- och valutareserven inklusive
upplupna réntor.
Kalla: Riksbanken.

Diagram 18 Riksbankens valutaexponering i slutet av 2016, miljarder
kronor
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Anm.: Siffrorna i diagrammet visar Riksbankens valutaexponering inklusive upplupna ran-
tor. Berdkningen av valutaexponeringen baseras pa bade tillgdngar och skulder (inklusive
valutaswappar) och redovisas i diagrammet for Riksbankens nettofordringar.

Kélla: Riksbanken.
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Guldreservens storlek holls oforandrad pa 125,7 ton under 2016. Riksbankens
guldreserv forvaras hos centralbankerna i Storbritannien (Bank of England),
Kanada (Bank of Canada), USA (Federal Reserve Bank of New York),
Schweiz (Swiss National Bank) och hos Riksbanken (se diagram 19). I likhet
med tidigare ar forvarade Riksbanken guld dven fér annans rikning under
2016.

Diagram 19 Guldreservens forvaring i slutet av 2016, ton
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Kalla: Riksbanken.

Positiv avkastning pa guld- och valutareserven

Avkastningen pé valutareserven uppgick till 10,8 miljarder kronor, vilket mot-
svarar 6,5 procent. Den positiva avkastningen beror huvudsakligen pa att va-
lutorna i valutareserven starktes i genomsnitt mot kronan under aret. Den sam-
lade valutakurseffekten, det vill sdga avkastning hanforlig till valutakursfor-
andringar, uppgick till 8,9 miljarder kronor eller 4,9 procent. Avkastningen
exklusive valutakurseffekter uppgick till 1,9 miljarder kronor eller 1,5 procent,
framst till foljd av att rantorna i allmanhet foll pa de europeiska marknader dar
Rikshanken placerade delar av sina tillgangar.

Guld handlas och prissatts i amerikanska dollar, och under 2016 Okade
guldpriset uttryckt i dollar med 8,5 procent (se diagram 20). Eftersom dollarn
dessutom stérktes gentemot den svenska kronan 6kade guldpriset i kronor rak-
nat med 17,0 procent. Vardet pa Riksbankens guldinnehav ¢kade darmed med
6,2 miljarder kronor under aret.

Under aret holls Riksbankens skuld till Riksgélden i princip oférandrad i
utlandsk valuta. Till féljd av en svagare krona dkade dock vérdet pd denna
skuld, métt i kronor, med 16,5 miljarder kronor och var 258,0 miljarder kronor
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vid drets slut. Lanen i amerikanska dollar och euro uppgick vid arsskiftet till
79 respektive 21 procent av skulden till Riksgalden.

Vid arsskiftet var det samlade vardet pa Riksbankens derivatinstrument
negativt och utgjorde en skuld pa 0,9 miljarder kronor. Avkastningen pa deri-
vatinstrumenten exklusive valutakurseffekter uppgick till 17 miljoner kronor
under aret (se tabell 7). Mer information om derivatinstrument finns pa sidan
80.

| februari avslutades det sex manader ldnga swapavtalet som Riksbanken
ingick med Ukrainas centralbank i september 2015. Utlaningen till Ukraina
péaverkade Riksbankens rantenetto positivt under 2016 med ett belopp motsva-
rande 3 miljoner kronor.

Diagram 20 Guldprisets utveckling 2016

12000 1375
11500 f 1325
11000 f 1275
10500 f 1225
10000 f 1175
9500 f 1125
—Svenska kronor per uns (viinster skala)
—US-dollar per uns (higer skala)
9 000 1075
$ 500 L L L L L L L L L L L 1025
jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov  dec

Anm.: Ett uns motsvarar ungeféar 31 gram.
Kalla: Riksbanken.

Ruta 7 — Riksbankens finansiella risker

Riksbankens finansiella riskpolicy faststaller de 6vergripande ramarna for den
risk som Riksbanken &r beredd att ta i tillgangsforvaltningen. Uppfoljningen
av de risker som Riksbanken exponeras mot sker framst inom avdelningen for
marknader dar enheten middle office ansvarar for den dagliga riskkontrollen
och for berdkningen av avkastningen pa Riksbankens tillgangar. Inom Riks-
banken finns ocksa en riskenhet, placerad vid stabsavdelningen, som ansvarar
for en dvergripande och oberoende riskkontroll (se avsnittet Organisation och
styrning).

Riksbankens finansiella risker utgdrs av likviditetsrisk, marknadsrisk och
kreditrisk. Likviditetsrisk &r risken for att Riksbanken inte kan fullgdra sina
uppgifter och ataganden for att tillgdngarna i guld- och valutareserven inte kan
avyttras i tid eller endast kan avyttras till ett vasentligt reducerat pris och/eller
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hogre kostnad. Marknadsrisk, som i sin tur kan delas upp i valutarisk, ranterisk
och guldprisrisk, ar risken for att vardet pa Riksbankens tillgangar faller. Kre-
ditrisk &r risken for forluster pa grund av att Riksbankens motparter eller utgi-
varna av de vardepapper som Rikshanken har investerat i inte fullgor sina fi-
nansiella forpliktelser.

Vid den l6pande uppféljningen av riskerna i forvaltningen anvénds Value-
at-Risk (VaR) som det huvudsakliga méattet for marknadsrisk. VaR méter den
potentiella forlust som med viss sannolikhet kan uppkomma vid en investering
till foljd av prisrérelser under en bestamd tidsperiod. Mattet baseras pa histo-
riska data. Avkastningen pa tillgangarna i valutareserven mats ocksa med han-
syn till den risk som Riksbanken tar vid forvaltningen av dem. Den riskjuste-
rade avkastningen beraknas med hjalp av en sa kallad Sharpekvot. Mattet
anger portfoljens avkastning utéver den riskfria rantan i relation till dess risk
métt som standardavvikelse.

Forutom att I6pande félja upp riskerna i férvaltningen stresstestar Riksban-
ken ocksa regelbundet hur kanslig guld- och valutareserven ar for ovantade
marknadshéndelser. Stresstesterna visar hur mycket vérdet kan minska om ett
visst tdnkt eller historiskt scenario intraffar.

Forutom de finansiella riskerna tillkommer operativa risker. Sddana risker
finns i all verksamhet och kan leda till forluster om nagon till exempel begar
ett misstag, gor nagot otillatet eller om det blir fel i de tekniska systemen
(se Ruta 2 — Risker i Riksbankens verksamhet).

Utvardering av valutareservens forvaltning under 2016

Riksbankens forvaltning av valutareserven utvarderas genom att man jamfor
den riskjusterade avkastningen pa valutareserven med en motsvarande av-
kastning pa en sa kallad referensportfolj. Referensportfoljen ar sammansatt av
sédana vardepapper som &r sarskilt viktiga for Rikshanken for att kunna utféra
sina uppdrag utan hénsyn till avkastningen. Under 2016 bestod referens-
portféljen uteslutande av 60 procent amerikanska och 40 procent tyska stats-
obligationer vars samlade rantekédnslighet, matt som modifierad duration,
var 4,0. Den riskjusterade avkastningen beraknas bade exklusive och inklusive
valutakurseffekter.

Den riskjusterade avkastningen i svenska kronor var hogre pa valutareser-
ven dn pa referensportfoljen (se tabell 8). Den framsta anledningen till detta
var att diversifieringen till fler valutor medforde en lagre risk i valutareserven
matt som volatilitet.

Matt i lokal valuta var det framst valutareservens lagre réntekanslighet som
bidrog till att den riskjusterade avkastningen pa valutareserven var hagre an
pé referensportféljen (se tabell 8). Aven valutareservens mer diversifierade
sammanséttning bidrog till den hogre riskjusterade avkastningen i lokal valuta.
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Tabell 8 Avkastning, risk och Sharpekvot i slutet av 2016,
avkastning och risk anges i procent

Valutareserven  Referensportféljen

Matt i svenska kronor

Avkastning 6,5 79

Risk 47 6,2

Sharpekvot 15 14
Matt i lokal valuta

Avkastning 15 1,3

Risk 1,5 2,3

Sharpekvot 1.2 0,6

Kalla: Riksbanken.

Vérdepapper i svenska kronor
Under aret képte Riksbanken, i penningpolitiskt syfte, svenska nominella och
reala statsobligationer till ett nominellt varde om sammanlagt 119 miljarder
kronor (se avsnittet Ett fast penningvérde — prisstabilitet). Den stdrre delen av
detta belopp, 104 miljarder kronor, avsag kép av nominella statsobligationer.
Under forsta halvaret kompletterades kopen av nominella obligationer med
kop av reala obligationer for att astadkomma ett brett genomslag pa olika
svenska rantor. Dessutom bérjade Riksbanken att aterinvestera forfall och ku-
pongbetalningar pa statsobligationsportféljen for att uppratthalla expansivite-
ten i penningpolitiken. Samtliga obligationskdp under aret genomfordes pa
andrahandsmarknaden vid sammantaget 66 auktionstillfallen (se diagram 21).
Marknadsvardet pd innehavet av svenska statsobligationer paverkades po-
sitivt av att svenska rantor foll under aret, och avkastningen pa innehavet upp-
gick till 5,9 miljarder kronor (se tabell 7). De omfattande kdpen av svenska
statsobligationer har dock aven medfort att riskerna pa Riksbankens balans-
rékning har okat och att Riksbankens avkastning nu ar mer rantekanslig (en
mer utforlig riskanalys finns i avsnittet Analys av Riksbankens resultat och
eget kapital). Vid arets slut uppgick marknadsvardet pa Riksbankens innehav
av svenska statsobligationer till 302,1 miljarder kronor. Den éterstiende 16pt-
iden pa obligationerna strackte sig fran 7 manader till 22 ar och obligationernas
sammanlagda rantekénslighet, matt som modifierad duration, uppgick till 5,0.
Som andel av den utestdende stocken av svenska nominella och reala statsob-
ligationer uppgick Riksbankens innehav till 32 procent.
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Diagram 21 Riksbankens innehav av svenska statsobligationer 2016,
miljarder kronor
350

300 |

250 |

200 |

—Nominellt belopp
==Marknadsviirde

150

100 . L . . L L L L ) ) L
jan feb  mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec
Anm.: Diagrammet visar marknadsvardet och det nominella vérdet av Riksbankens innehav

av svenska statsobligationer under aret.
Kalla: Rikshanken.

Penningpolitiska transaktioner

Det svenska banksystemet har ett strukturellt likviditetsdverskott som regel-
bundet deponeras hos Riksbanken genom olika penningpolitiska transakt-
ioner. Likviditetsdverskottet lanar Riksbanken huvudsakligen in antingen via
dagslan, sa kallade finjusterande transaktioner, eller genom att ge ut riks-
bankscertifikat. Inlaningen innebér att Riksbanken har en skuld till bankerna.
Riksbanken tillhandahaller aven sa kallade staende faciliteter, vilket innebar
att bankerna kan Iana pengar av respektive placera pengar hos Riksbanken
Gver natten.

Inl&ningen fran banksystemet uppgick vid rets slut till 365,1 miljarder kro-
nor, vilket ar en 6kning med 150,8 miljarder kronor fran foregaende ar (se
tabell 7). Okningen beror till dvervagande del pd Riksbankens kip av svenska
statsobligationer i penningpolitiskt syfte (se avsnittet Ett fast penningvérde —
prisstabilitet). Den dkade inldningen forklaras aven av att vardet pa utelépande
sedlar och mynt minskade med 11,1 miljarder kronor (se avsnittet Kontantfor-
sOrjning) och av att Riksbanken i april levererade in 2,8 miljarder kronor till
statskassan. Under aret medforde negativa inlaningsrantor att den totala inla-
ningen genererade 1,6 miljarder kronor i ranteintakter. Den genomsnittliga in-
Ianingen via rikshankscertifikat och finjusterande transaktioner uppgick under
aret till 204,2 respektive 94,2 miljarder kronor.
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Sveriges finansiella atagande mot IMF

Tillgdngsforvaltningen paverkas dven av att Riksbanken ansvarar for de finan-
siella skyldigheter som féljer av Sveriges medlemskap i IMF. Riksbanken bi-
drar till IMF:s finansiering via insatskapital och lanearrangemang och har be-
redskap att anvanda guld- och valutareserven for att méta atagandena mot fon-
den. Riksbankens ataganden mot IMF beskrivs narmare i Ruta 6 — Internatio-
nella &taganden och i avsnittet Balansrakning och resultatrakning.

Under aret utokades Sveriges insatskapital (kvot) i IMF med 2 035 miljoner
sérskilda dragningsratter (SDR). | samband med kvottkningen minskade Sve-
riges atagande under lanearrangemanget NAB i ungefar motsvarande omfatt-
ning, vilket medférde att Sveriges totala atagande mot IMF inte utékades till
foljd av kvotokningen. Det totala &tagande mot IMF okade dock nér Riksban-
ken ingick avtal om I&n till IMF om 500 miljoner SDR for finansiering av lan
till 1aginkomstlander inom ramen fér IMF:s fond Poverty Reduction and
Growth Trust (PRGT). Riksbankens &vriga transaktioner med IMF, det vill
séga de som &r relaterade till IMF:s vidareutlaning till andra lander, bidrog till
att den utnyttjade delen av Sveriges atagande mot IMF minskade under aret.
Sammantaget utnyttjar IMF endast en liten del av det maximala atagandet som
motsvarar drygt 252 miljarder kronor (se tabell 9).

Vardet pa Riksbankens fordringar pd IMF var vid arets slut 29,1 miljarder
kronor medan vardet pa bankens skulder till IMF var 27,6 miljarder kronor (se
tabell 7). Avkastningen pa nettofordringarna uppgick under &ret till 1 miljon
kronor, exklusive valutakurseffekter.

Tabell 9 Sveriges finansiella atagande gentemot IMF i slutet av 2016,
miljoner kronor

Utnyttjat Maximalt Outnyttjat
Insatskapital (kvot) 1065 54 249 53184
NAB 3371 27 627 24 256
Kreditavtal - 82 047 82 047
PRGT - 6123 6123
SDR 24 399 82622 58 223
Totalt 28 836 252 668 223833

Anm.: | den utnyttjade delen av Sveriges atagande mot IMF ingdr inte posten PRG-HIPC
utlaning, vilket medfor att vardet p& den utnyttjade delen skiljer sig fran véardet pa Riksban-
kens fordringar pa IMF (se dven not 2 i avsnittet Balansrikning och resultatrakning).

Kélla: Riksbanken.

Analys av Riksbankens resultat och eget kapital

Riksbankens resultat beror till stor del pa utvecklingen av kronans vaxelkurs
samt internationella och svenska rantor. De senaste arens laga rantor medfor
att ranteintakterna fran Riksbankens utlandska vardepapper ar laga. Om rén-
torna forblir laga kommer ranteintakterna ocksa att forbli ldga. Om rantorna i
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stéllet borjar stiga kommer rénteintékterna gradvis att stiga allteftersom var-
depapperen forfaller och ersatts med nya. Samtidigt kommer dock vardet pa
Riksbankens vérdepapper att sjunka, vilket berdknas forsémra den totala av-
kastningen i tillgangsforvaltningen (ranteintakter plus forandring i marknads-
varde). Under 2016 var den totala avkastningen pé& Rikshankens utlandska var-
depapper positiv. Réantorna férvantas dock pé sikt stiga fran dagens mycket
ldga nivaer. Dartill vantas kronan gradvis starkas, vilket minskar vardet i
svenska kronor pa tillgédngar i utlandsk valuta. Analysen visar att Rikshanken
under den kommande femarsperioden forvantas fa ett resultat som ar vasent-
ligt lagre &n vad som var fallet under den féregdende femarsperioden. Om kro-
nan starks kraftigt eller det blir en kraftig ranteuppgang kan Riksbanken
komma att gora betydande forluster. | det senare fallet kommer Riksbankens
mojligheter att [&mna utdelning till staten att minska.

Aven de kop av svenska statsobligationer som Riksbanken genomfort un-
der 2015 och 2016 paverkar resultatet. Obligationskdpen har finansierats ge-
nom okad inlaning fran bankerna. Kostnaden for denna bestdams av rantan pa
Riksbankens inlaning i form av riksbankscertifikat (reporantan), finjusterande
transaktioner (reporantan minus 0,10 procentenheter) och inlaningsfaciliteter
(reporéntan minus 0,75 procentenheter). Reporantan &r for narvarande negativ,
vilket innebar att inlaningen fran bankerna bidrar positivt till Riksbankens re-
sultat. Under 2016 foll dessutom de svenska obligationsrantorna, vilket 6kade
vérdet pa Rikshankens svenska statsobligationer. Om reporantan stiger kom-
mer kostnaden for att finansiera innehavet av statsobligationer att 6ka, vilket
forsamrar Riksbankens resultat. Ett hogre ranteléage &n det som for narvarande
ar prissatt pa obligationsmarknaden innebar dessutom att vardet pa Rikshan-
kens svenska statsobligationer minskar.

De buffertar i form av orealiserade vinster som har byggts upp under senare
ar kan anvandas om marknadsrantorna stiger under de narmaste aren. Tillrack-
liga resurser dr en forutsattning for att Riksbanken i alla I&gen sjalvstandigt
ska kunna utféra sina uppdrag. Den nuvarande storleken pa det egna kapitalet
beddms vara tillrdcklig for att genomfora redan beslutade kompletterande pen-
ningpolitiska atgarder och dven for att vidta ytterligare atgéarder utan att dven-
tyra Riksbankens finansiella oberoende.

Ruta 8 — Resultatmatt och seignorage

Riksbankens resultat beror pa avkastningen pa bankens tillgangar, kostnaderna
for bankens skulder och kostnaderna for att bedriva verksamheten. Resultat &r
dock inget entydigt begrepp. Det finns flera sétt att berdkna resultatet av Riks-
bankens verksamhet och olika matt anvands i olika sammanhang.

Det bredaste resultatmattet kan benamnas totalt resultat och beskriver hur
Riksbankens eget kapital (inklusive vérderegleringskonton) férandrats under
aret. Under 2016 dkade det egna kapitalet med 21 150 miljoner kronor. I och
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med att det egna kapitalet minskade med 2 800 miljoner kronor nér Riksban-
ken under aret betalade utdelning till staten uppgick det totala resultatet for
2016 till 21 150 + 2 800 = 23 950 miljoner kronor.

Det totala resultatet kan delas upp i olika bestandsdelar. Ett satt ar att skilja
resultat som ar realiserade fran sddana som ar orealiserade. Realiserade resul-
tat uppstar till exempel nar Rikshanken far ranta pa banktillgodohavanden och
vérdepapper, ndr man séljer vardepapper som man tidigare kopt eller ndr man
betalar ut I6ner. Orealiserade resultat uppstar nar vérdet pa tillgangar som ban-
ken fortfarande ager forandras, till exempel om priset pa guld férandras. Ett
annat satt att dela upp Rikshankens resultat ar att separera sddant som kan héar-
ledas till rantor och vérdepappersinnehav fran sdant som ar relaterat till guld-
och valutainnehav.

I tabell 10 har 2016 Ars totala resultat pa 23 950 miljoner kronor delats upp
i fyra delar. Det realiserade resultatet fran rantor och vardepapper uppgick till
3 554 miljoner kronor. Har ingdr Rikshankens ranteintakter och rantekostna-
der samt nettoresultatet av samtliga transaktioner och nedskrivningar som av-
ser vardepapper. Dessutom ingar posten évriga intikter, som i huvudsak bestar
av utdelning pa Riksbankens aktier i BIS och avgifter frdn anvandarna av be-
talningssystemet RIX, och kostnader for personal, administration och avskriv-
ningar. Det realiserade resultatet fran guld- och valutatransaktioner, inklusive
nedskrivningar, uppgick till 3 456 miljoner kronor. Det orealiserade resultatet
till foljd av fallande rantor uppgick till 5 297 miljoner kronor medan det som
orsakades av stigande guld- och valutakurser uppgick till 11 643 miljoner kro-
nor.

Tabell 10 Resultatmatris, miljoner kronor

Rantor och Guld och

vardepapper valuta

Realiserat resultat 3554 3456
Orealiserat resultat 5297 11643

Kaélla: Riksbanken.

Riksbankens redovisade resultat, det vill sdga det som tas upp i Riksbankens
resultatrakning, omfattar allt resultat som har realiserats fran rantor och
vardepapperstransaktioner liksom fran guld- och valutatransaktioner.
Rikshankens redovisade resultat for 2016 uppgick saledes till 3 554 + 3 456 =
7 010 miljoner kronor.

Det resultat som ligger till grund for vinstutdelningen till staten, Riks-
bankens utdelningsgrundande resultat, omfattar saval realiserat som oreali-
serat resultat kopplat till rantor och vérdepapper, men exkluderar allt resultat
som harrér fran guld och valuta. Det utdelningsgrundande resultatet for 2016
uppgick séledes till 3 554 + 5 297 = 8 851 miljoner kronor. Storleken pa sjilva
utdelningen far man fram genom att berdkna genomsnittet av det
utdelningsgrundande resultatet for de senaste fem aren och multiplicera detta
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med 80 procent. En sammanstallning éver hur de olika resultatmatten férhaller
sig till varandra finns i tabell 11.

Vad ar seignorage?

Riksbankens seignorage &r den del av Riksbankens redovisade resultat som
kommer fréan rétten att ge ut sedlar och mynt. Vardet av alla utelépande sedlar
och mynt &r upptaget som en skuld i Riksbankens balansrakning. Vid utgangen
av 2016 uppgick detta varde till 62 393 miljoner kronor. Riksbanken betalar
ingen ranta pa denna skuld, men har kostnader for hanteringen av sedlar och
mynt. Av Rikshankens totala kostnader for personal, administration och
avskrivningar pa 913 miljoner kronor utgjorde 247 miljoner kronor kostnader
for hanteringen av sedlar och mynt.

Tabell 11 Resultatméatt 2016, miljoner kronor

Utdelnings-
Totalt Redovisat  grundande
Rénteintakter 5829 5829 5829
Réntekostnader -2431 —2431 —2431
Nettoresultat av finansiella transaktioner och
nedskrivningar 4152 4152 696
varav forsaljningar av véardepapper 1904 1904 1904
respektive guld och valuta 3456 3456 -
varav nedskrivningar av vardepapper -1208 -1 208 -1 208
respektive guld och valuta - - -
Nettoresultat av vardeforandringar
(orealiserat resultat) 16 940 - 5297
varav virdeférandringar pé vardepapper 5297 - 5297
respektive guld och valuta 11643 - -
Ovriga intakter 373 373 373
Summa nettointakter 24 863 7923 9764
Personal- och administrationskostnader
samt avskrivningar _913 -913 -913
varav kostnader for hantering av sedlar och
mynt —247 —247 —247
Ovriga kostnader —666 —666 —666
Arets resultat 23 950 7010 8 851

Kalla: Rikshanken.

Genom att ge ut sedlar och mynt kan Riksbanken finansiera tillgdngar med
samma varde, men Riksbanken har inga 6ronmarkta tillgdngar som exakt
svarar mot posten sedlar och mynt. Nar man uppskattar intakterna fran dessa
tillgdngar gors darfor en schablonberakning. Eftersom sedel- och
myntstockens genomsnittliga andel av balansomslutningen var 8,4 procent
antas att 8,4 procent av intakterna kommer fran de tillgdngar som svarar mot
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sedlar och mynt. Berdknat pa detta satt kan 357 miljoner kronor av
Rikshankens totala ranteintékter fran tillgangar pd 4 244 miljoner kronor
(5829 miljoner kronor exklusive ranteintakter avseende inlaning fran
Rikshankens motparter pd 1 585 miljoner kronor) sdgas komma fran dessa
tillgdngar. P& samma satt kan 450 miljoner kronor av det totala nettoresultatet
av finansiella transaktioner, exklusive nedskrivningar, pd 5 360 miljoner
kronor anses komma fran de tillgangar som svarar mot sedlar och mynt. Nettot
av Riksbankens intékter och kostnader som kan hanféras till sedlar och mynt
uppgick saledes till 357 + 450 — 247 = 560 miljoner kronor. Det ar detta belopp
som bendmns Riksbankens seignorage.




BALANSRAKNING OCH RESULTATRAKNING

BALANSRAKNING OCH
RESULTATRAKNING

Redovisningsprinciper

Riksbankens balansrékning och resultatrdkning har uppréttats enligt riks-
bankslagen med tillampning av Regler for bokféring och érsredovisning i
Sveriges riksbank som faststélldes av direktionen den 14 december 2016
(dnr 2016-00854) och tradde i kraft den 31 december 2016.

Reglerna for 16pande bokforing hanvisar till férordningen (2000:606) om
myndigheters bokforing, och reglerna for arsredovisning hanvisar till
Europeiska centralbankssystemets riktlinjer for redovisning (ECB/2016/34).
Riksbanken ska enligt 10 kap. 3 § riksbankslagen i de delar som nu &r aktuella
tillampa Europeiska centralbankssystemets (ECBS) riktlinjer for redovisning.
Riksbankens regler for bokforing och arsredovisning uppdaterades till foljd av
att Europeiska centralbankssystemets riktlinje uppdaterades med ett antal
fortydliganden.

Andrade redovisningsprinciper
Inget byte av redovisningsprinciper har gjorts under 2016.

Grundlaggande redovisningsprinciper
Foljande grundlaggande redovisningsprinciper har tillimpats:
o Redovisningen ska aterspegla den ekonomiska verkligheten och praglas
av dppenhet.
e Virderingen av tillgangar och skulder liksom resultatavrakningen ska
praglas av forsiktighet.
o Avvikelser fran redovisningsprinciperna far endast forekomma om det ar
rimligt att betrakta sddana avvikelser som ovésentliga totalt sett mot bak-
grund av Riksbankens bokslut.

o Kiriterierna for vardering av balansrakningsposter och for resultatavrak-
ning ska tillampas konsekvent.

e Vid varderingen av tillgdngar och skulder ska det forutsattas att verksam-
heten kommer att fortsétta.

o Inkomster och utgifter ska redovisas som intakter och kostnader pa den
redovisningsperiod da de intjanas eller uppkommer oavsett tidpunkten
for betalning.
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o Tillgdngar och skulder ska justeras sa att hansyn tas till handelser som
intraffar mellan rakenskapsarets utgang och den dag da direktionen god-
kanner arsredovisningen, forutsatt att dessa handelser paverkat vardet pa
tillgdngarna eller skulderna per bokslutsdagen.

Redovisning av tillgangar och skulder

Tillgangar och skulder redovisas i balansrakningen endast om det ar sannolikt
att ett eventuellt framtida ekonomiskt resultat med anknytning till tillgangen
eller skulden kommer att utgora ett flode till eller fran Riksbhanken och att i
princip alla risker och rattigheter med anknytning till tillgangen eller skulden
har 6verlatits.

Affarsdagsredovisning

Valutatransaktioner och vérdepapperstransaktioner bokfors i balansrakningen
pa likviddagen. Realiserade vinster och forluster fran nettoforsaljningar bok-
fors pa affarsdagen.

Vérderingsregler for balansrékningen

Guld och vérdepapper varderas till de valutakurser och priser som rader pa
bokslutsdagen. Nedanstaende valutakurser anvandes for omvardering vid arets
slut. I tabellen nedan har kurserna avrundats till fyra decimaler:

2016-12-31 2015-12-31

EUR/SEK 9,5824 9,1689
USD/SEK 9,1092 8,4424
GBP/SEK 11,2431 12,4471
AUD/SEK 6,5732 6,1482
CAD/SEK 6,7815 6,0860
SDR/SEK 12,2458 11,6989
UAH/SEK - 0,3514
NOK/SEK 1,0544 0,9539
JPY/SEK 7,7927 0,0702

Fordringar, tillgodohavanden och skulder varderas till det nominella vérdet.
Belopp i utlandsk valuta omréknas till bokslutsdagens valutakurs med undan-
tag for fordringar och skulder som redovisas under posterna Ovriga tillgdngar
och Ovriga skulder. Dessa varderas till affarsdagens valutakurs.

Aktier och andelar varderas till anskaffningsvardet.

Materiella och immateriella anlaggningstillgdngar varderas till anskaff-
ningsvardet och skrivs av enligt plan. Avskrivningstiden for byggnader &r
50 ar och for dvriga fastighetsanlaggningar 5-25 ar. Avskrivningstiden for
maskiner och inventarier inklusive datorer &r 3—7 &r. Mark och konst skrivs
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inte av. Direkta personalkostnader som kan hanforas till egenutvecklade it-
investeringar raknas in i anskaffningsvardet for tillgangen.

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lanetransaktioner i stéllet for att paverka vardepap-
pers- eller guldinnehavet. Med repoavtal avses ett avtal om forsaljning av till-
gangar, sdsom vardepapper och guld, dar séljaren samtidigt forbinder sig att
kopa tillbaka motsvarande tillgangar till ett Gverenskommet pris vid en fram-
tida tidpunkt.

De tillgangar som Riksbanken lamnar som sakerhet vid inlaningsrepor
redovisas aven i fortsattningen i balansrakningen och véarderas enligt de regler
som géller for Riksbankens 6vriga véardepappers- och guldinnehav. Belopp
som motsvarar erhéllen kopeskilling redovisas som skuld, och de éverférda
tillgangarna redovisas inom linjen.

Tillgdngar som Riksbanken erhdller vid utlaningsrepor redovisas inte i
balansrakningen eftersom de &r att betrakta som séikerhet for 1an. Belopp som
motsvarar erlagd kopeskilling redovisas som en fordran. Skillnaden mellan
repans bada likvidbelopp (avista och termin) periodiseras éver repans léptid.

Transaktioner som genomférs inom ramen for avtal om automatiserade
repor redovisas i balansrékningen endast om sékerhet stallts i form av kon-
tanter som inbetalats till ett konto hos Riksbanken.

Sedlar och mynt

Balansrakningsposten Utelopande sedlar och mynt motsvaras av det nominella
vérdet och beréknas genom att vardet motsvarande de sedlar och mynt som
Riksbanken har tagit emot fran tillverkarna reduceras dels med véardet motsva-
rande de sedlar och mynt som ingar i Riksbankens lager, dels med vardet mot-
svarande de sedlar och mynt som Riksbanken har makulerat och avskrivit.
Uteldpande sedlar och mynt som har upphort att vara lagliga betalningsmedel
fors till resultatrakningen senast da dessa inte langre lses in av Riksbanken.
De ska dock foras till resultatrakningen tidigare om endast ett mindre belopp
forvintas aterstd att 16sa in och det samtidigt gors en avsattning for detta be-
lopp. Uteldpande minnesmynt och minnessedlar ska foras till resultatrak-
ningen nar utgdvan varit utelépande i dver tio ar.

Resultatavrakning

Realiserade vinster och realiserade forluster fors till resultatrédkningen.
Orealiserade vinster fors till ett varderegleringskonto i balansréakningen.
Orealiserade forluster fors till resultatrdkningen om de 6verstiger oreali-

serade vinster som eventuellt tidigare finns bokférda pa det korresponderande
vérderegleringskontot. Orealiserade forluster som fors till resultatrakningen
far inte aterforas mot nya orealiserade vinster de paf6ljande aren. Orealiserade
forluster i ett visst vardepapper, en viss valuta eller guld nettas inte mot orea-
liserade vinster i andra véardepapper, valutor eller guld.
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Overkurser och underkurser pa forvarvade vérdepapper beriknas och
redovisas som en del av rénteintdkterna och skrivs av under vardepapperens
aterstaende loptid.

Transaktionskostnader

For guld, instrument i utl&ndsk valuta och vérdepapper anvénds genomsnitts-
metoden dagligen for att faststalla anskaffningskostnaden for salda poster nar
valutakurs- och priseffekter beréknas. Vid nettoforvarv av valuta och guld
laggs den genomsnittliga anskaffningskostnaden for dagens forvarv av varje
enskild valuta och guld till den féregaende dagens innehav sa att ett nytt vagt
genomsnitt av valutakursen eller guldpriset erhalls. Vid nettoforséljning be-
raknas det realiserade resultatet baserat pa den genomsnittliga anskaffnings-
kostnaden den foregdende dagen for innehavet i fraga.

Derivatinstrument

Derivatinstrument varderas kontrakt for kontrakt inom varje grupp av derivat-
instrument. Grupper med positivt varde redovisas som tillgdng och grupper
med negativt varde som skuld.

Valutaterminer bokfdrs till ett varde som motsvarar kontraktets valutabe-
lopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affarsdagens va-
lutakurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och den
avtalade terminsvalutakursen periodiseras som rénta under kontraktets 16ptid.
P& affarsdagen bokfors séld valuta, multiplicerad med skillnaden mellan af-
farsdagens valutakurs (avista) och den genomsnittliga anskaffningskursen,
som realiserat resultat.

Avistaledet i valutaswappar bokfors pé likviddagen till affarsdagens valu-
takurs (avista). Terminsledet i valutaswappar bokfors pa samma satt som va-
lutaterminer, det vill séga till ett varde som motsvarar kontraktets valutabelopp
multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affarsdagens valuta-
kurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och den av-
talade terminsvalutakursen periodiseras som ranta under kontraktets l6ptid.
Till skillnad fran vid valutaterminer uppkommer inga realiserade valutakurs-
resultat vid bokforing av valutaswappar.

Réanteswappar bokfors, for bade de inkommande och utgéende transaktio-
nerna, till ett vrde som motsvarar skillnaden mellan kontraktets nominella
belopp och det nominella beloppet omraknat till bokslutsdagens pris. Det
framraknade beloppet omréknas till kronor med bokslutsdagens valutakurs.

Guldoptioner bokfdrs pa affarsdagen till ett belopp som motsvarar erlagd
alternativt erhéllen premie. Vid bokslut justeras det bokforda vardet till ett
varde som motsvarar kontraktets antal uns omréknat till bokslutsdagens op-
tionspris och valutakurs. Optionspriset beraknas utifran en vedertagen
berékningsmodell.

Futurekontrakt bokfors dagligen som realiserat resultat till ett belopp som
motsvarar det varde som beraknats vid den dagliga avrakningen.
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Balansrakning
Miljoner kronor
Tillgdngar
2016-12-31 2015-12-31
Guld Not 1 42 412 36241
Fordringar i utlandsk valuta pa
hemmahdrande utanfér Sverige
Fordringar pa IMF Not 2 29063 34115
Banktillgodohavanden, 1an och vardepapper Not 3 466 970 422 854
496 033 456 969
Utlaning i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relaterad till
penningpolitiska transaktioner
Utlaningsfacilitet Not 4 0 _
0 —
Vardepapper i svenska kronor utgivna
av hemmahérande i Sverige Not 5 298 645 163 762
Ovriga tillgangar
Materiella och immateriella Not 6 667 670
anlaggningstillgangar
Finansiella tillgangar Not 7 522 522
Derivatinstrument Not 8 _ _
Forutbetalda kostnader och Not 9 6268 4900
upplupna intakter
Ovriga tillgangar Not 10 265 317
7722 6 409
Summa tillgdngar 844 812 663 381
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Skulder och eget kapital

Uteldpande sedlar och mynt
Sedlar
Mynt

Skulder i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relaterade till pen-
ningpolitiska transaktioner

Inléningsfacilitet

Finjusterande transaktioner

Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor till
hemmahdrande utanfér Sverige

Skulder i utlandsk valuta till
hemmahdrande i Sverige

Skulder i utlandsk valuta till hemmaho-
rande utanfor Sverige

Motpost till sérskilda dragningsratter

som tilldelats av IMF

Ovriga skulder

Derivatinstrument

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Ovriga skulder

Avsattningar
Vérderegleringskonton
Eget kapital

Grundfond

Reserver

Arets resultat
Summa skulder och eget kapital

Not 11
Not 12

Not 13
Not 14

Not 15

Not 16

Not 17

Not 18

Not 19

Not 20
Not 21
Not 22

Not 23
Not 24

Not 25
Not 26

2016-12-31 2015-12-31
57535 68 193
4 858 5258
62 393 73451
198 96

144 143 70 826
144 341 70922
220771 143 420
232 8292
256 723 240 537
11 264 -
27 540 26 310
910 1619
1424 1174
37 39
2371 2832
503 93

60 313 43373
1000 1000
50 351 51197
51 351 52 197
7010 1954
844 812 663 381

Inom linjen férda poster, se not 38.
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Resultatrdkning
Miljoner kronor

2016 2015
Rénteintakter Not 27 5829 4936
Réntekostnader Not 28 -2431 -2 164
Nettoresultat av finansiella transaktioner och
nedskrivningar Not 29 4152 —45
Auvgifts- och provisionsintékter Not 30 53 53
Avgifts- och provisionskostnader Not 31 -17 -18
Erhallna utdelningar Not 32 44 45
Ovriga intakter Not 33 293 34
Summa nettointékter 7923 2841
Personalkostnader Not 34 —-403 -379
Administrationskostnader Not 35 —-368 -338
Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar Not 36 -54 -51
Sedel- och myntkostnader Not 37 -88 -119
Summa kostnader -913 -887
Arets resultat 7010 1954
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Kassaflodesanalys

Miljoner kronor

LOPANDE VERKSAMHET

Kassaflde fran den l6pande verksamhetens resultat
Erhallna rantor

Betalda réntor

Erhallet netto av finansiella transaktioner

Erhélina avgifter och provisioner

Betalda avgifter och provisioner

Ovriga inbetalningar

Betalda forvaltningskostnader

Kassaflgde fran den lopande verksamhetens tillgangar
Fordringar p& IMF

Vérdepapper i utlandsk valuta

Vérdepapper i svenska kronor

Ovriga tillgingsposter

Kassaflgde fran den lopande verksamhetens skulder
Utelépande sedlar och mynt

Skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige
relaterade till penningpolitiska transaktioner

Emitterade skuldcertifikat
Skulder i svenska kronor till hemmahdrande utanfoér Sverige
Skulder i utlandsk valuta till hemmahorande i Sverige

Ovriga skuldposter

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Tabellen fortsétter pa nasta sida.

2016-12-31 2015-12-31
4525 3238
-2195 -2103
5360 4491

53 53

=17 -18

29 16

—919 —814

6 836 4 863
3207 4390
-14 994 —20 594
-129 417 —158 227
-5 =7

—-141 209 —-174 438
—10 366 —9755
73419 56 119
77 351 108 416
-8 060 6309
1109 61

12 507 9890
145 960 171 040
11587 1465



KASSAFLODESANALYS

2016-12-31 2015-12-31

INVESTERINGSVERKSAMHET

Forvarv och avyttringar av materiella och immateriella an-
laggningstillgangar -51 -50

Forvarv och avyttringar av finansiella tillgangar - -

Erhéllen utdelning 44 45

Kassaflode fran investeringsverksamheten -7 -5

FINANSIERINGSVERKSAMHET

Inleverans till statskassan -2 800 -4 100
Kassaflode fran finansieringsverksamheten —2 800 -4100
Periodens kassaflode 8780 -2 640
Likvida medel vid periodens borjan 11 082 16 116
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 11587 1465
Kassaflode fran investeringsverksamheten -7 -5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2 800 —-4100
Kursdifferens i likvida medel 5 564 -2394
Likvida medel vid periodens slut 25 426 11 082
Specifikation av likvida medel 2016-12-31 2015-12-31
Bankkonton, bankutlaning och utlaningsrepor i utlandsk

valuta, se not 3 25426 11082
Utlaningsfacilitet 0 -
Summa likvida medel 25 426 11 082

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar under perioden samt likvida
medel vid periodens borjan och slut. Kassaflodesanalysen delas in i betal-
ningar fran den lopande verksamheten, investeringsverksamheten och finan-
sieringsverksamheten.

Den I8pande verksamheten

Kassafloden som &r hanforliga till den I6pande verksamheten harrdr fran Riks-
bankens huvudsakliga verksamhet. Kassaflodet frdn den l6pande verksam-
heten utgar fran resultatet. Justering gors for poster som inte paverkar kassa-
flodet alternativt inte hor till den Iépande verksamheten. Darutdver ingar
kassaflodespaverkande forandringar av sddana balansrakningsposter som in-
gar i den lopande verksamheten.
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Investeringsverksamheten

Investeringsverksamheten bestar av forvarv och forséljningar av materiella
och immateriella anlaggningstillgangar samt de aktier och andelar som redo-
visas under posten Finansiella tillgangar. Darutover ingar erhallen utdelning
fran aktie- och andelsinnehavet.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten bestar av forandring i eget kapital som normalt
sker genom utdelning, dven Kkallad inleverans till statskassan.
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Noter

Miljoner kronor
Sifferuppgifter inom parentes avser 2015.

Not 1 Guld
2016-12-31 2015-12-31
Kvantitet
Uns (miljoner) 4,0421 4,0421
Pris
Amerikanska dollar/uns 1151,8454 1 061,9800
Kronor/amerikanska dollar 9,1092 8,4424
Bokfort vérde 42 412 36 241

Per den 31 december 2016 innehar Riksbanken 4 miljoner uns (troy/oz) guld
(4), vilket motsvarar 125,7 ton. Under 2016 har inget guld avyttrats.

Not 2 Fordringar p& IMF

2016-12-31 2015-12-31

Sarskilda dragningsratter 24 399 25349
Reservposition i IMF
Insatskapital (kvot) 54 249 28 025
IMF kronkonto -53184 —24 502
PRG-HIPC utlaning 228 218
NAB New Arrangements to Borrow 3371 5025
Summa 29 063 34115

Riksbankens innehav av sarskilda dragningsratter (SDR) uppgar till 1 992 mil-
joner SDR (2 167). Ett belopp motsvarande de SDR som sammanlagt tilldelats
av Internationella valutafonden (IMF) redovisas som skuld (se not 19).

Under posten Reservposition i IMF nettoredovisas Riksbankens insats-
kapital (kvoten) i IMF om 4 430 miljoner SDR, med IMF:s konto for svenska
kronor. IMF:s konto i svenska kronor &r ett skuldkonto som visar hur stor andel
av insatskapitalet Riksbanken betalat in till IMF genom att utnyttja
kontokrediten pa detta konto. Nettoredovisningen av dessa poster medfor att
endast den del av insatskapitalet som IMF anvéander for utlaning till
medlemslander redovisas som fordran pa IMF. | februari 2016 Okade
Rikshankens kvot med 2 034,5 miljoner SDR sa att den nu uppgar till 4 430
miljoner SDR. Kvothdjningen bemyndigades av riksdagen redan 2011.

Posten PRG-HIPC utlaning avser en rantefri insattning hos IMF som for-
valtare av bidrag for IMF:s andel av skuldlattnadsinitiativet HIPC (Heavily
Indebted Poor Countries) och fér fondens mjuka utlaning. Inséttningen om to-
talt 18,6 miljoner SDR ska vara aterbetald den 1 januari 2019.
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Vid utgangen av 2016 uppgick Riksbankens NAB-utlaning till 275 miljo-
ner SDR (430).

Vid utgdngen av 2016 hade Riksbanken dessutom en fordran pa IMF om
12,8 miljoner SDR (12,8) som avser medel som IMF far anvanda vid rante-
och kreditforluster till foljd av dréjsmal. Medlen har éverforts genom att IMF
I6pande har gjort avdrag fran ranteutbetalningar som avser Riksbankens
reservposition i IMF. Riksbanken har 16pande bokfort dessa avdrag i resultat-
rakningen. Darfor finns de inte upptagna som fordran pa IMF i Riksbankens
balansrakning.

Not 3 Banktillgodohavanden, lan och vardepapper

2016-12-31 2015-12-31

Bankkonton 4128 5173
Bankutlaning 10 034 5909
Utlaningsrepor 11 264 -
Obligationer 437901 402 238
Korta vardepapper 3643 9534
Summa 466 970 422 854

Banktillgodohavandena och vardepapperen &r utgivna i euro, amerikanska
dollar, brittiska pund, australiensiska dollar, kanadensiska dollar, norska kro-
nor och japanska yen. Saldot per 2015-12-31 i ukrainska hryvnia erhélls vid
véxling av amerikanska dollar enligt swappavtal med Ukrainas centralbank.
Fordelningen framgar av tabellen nedan. Vardepapperen har varderats till no-
terade priser:

2016-12-31 2015-12-31

Euro 154 725 141 870
Amerikanska dollar 257 740 224 725
Brittiska pund 18 298 18 661
Australiensiska dollar 22 483 20 483
Kanadensiska dollar 13724 12 249
Ukrainska hryvnia - 4 866
Norska kronor 0 0
Japanska yen 0 0
Summa 466 970 422 854




NOTER

Fordelningen av banktillgodohavanden och vérdepapper enligt 16ptid framgar
nedan:

Loptid Banktillgodohavanden Vardepapper
Upp till 1 ménad 21785 24 621
Over 1 manad, upp till 3 manader 3641 38718
Over 3 manader, upp till 1 &r - 111 269
Over 1 &r, upp till 5 &r - 214 441
Over 5 ar - 52 495
Summa 25 426 441 544

Under 2016 deltog Rikshanken inte i ndgot automatiserat vardepapperslane-
program.

Not 4 Utl&ningsfacilitet

Under denna post redovisas utldning éver natten till bankerna pa deras RIX-
konton i Rikshanken.

Not 5 Vardepapper i svenska kronor utgivna av hemmahdrande i Sverige

Under 2012 borjade Riksbanken forvérva vardepapper i svenska kronor i syfte
att med kort varsel kunna genomfora kop av svenska vérdepapper, antingen
for att sékerstélla den finansiella stabiliteten eller for att bidra till en béttre
fungerande transmissionsmekanism vid ett krislége i det finansiella systemet.
Under 2016 har Riksbanken forvarvat ytterligare vardepapper i svenska kronor
for att gora penningpolitiken &hnu mer expansiv.

Vardepapperen har vdrderats till noterade priser.

Fordelningen av vardepapper i svenska kronor enligt aterstdende Ioptid
framgér av tabellen nedan:

Loptid Vardepapper

Upp till 1 ménad -
Over 1 manad, upp till 3 manader -

Over 3 manader, upp till 1 &r 27 587
Over 1 &r, upp till 5 &r 108 696
Over 5 ar 162 362
Summa 298 645

2016/17:RB1

89



2016/17:RB1

90

NOTER

Not 6 Materiella och immateriella anlaggningstillgdngar

2016-12-31 2015-12-31
Byggnader och mark
Anskaffningsvarde, arets borjan 594 587
Arets forvarv 3 7
Arets avyttringar - -
Anskaffningsvirde, arets slut 597 594
Ack. avskrivningar, rets borjan -209 -193
Arets avskrivningar -17 -16
Arets avyttringar — —
Ack. avskrivningar, arets slut -226 -209
Bokfort vérde 371 385
Maskiner och inventarier
Anskaffningsvarde, arets borjan 605 637
Avrets forvary 48 43
Arets avyttringar -12 -75
Anskaffningsvirde, érets slut 641 605
Ack. avskrivningar, rets borjan -320 -360
Arets avskrivningar -37 -35
Avrets avyttringar 12 75
Arets nedskrivning —
Ack. avskrivningar, arets slut -345 -320
Bokfért véarde 296 285
Summa bokfort varde 667 670

Taxeringsvarde
Byggnader
Mark

Under posten Byggnader och mark redovisas tva fastigheter, huvudkontoret i
Stockholm och kontantférsérjningskontoret i Sigtuna kommun (Broby).
Fastigheterna klassificeras som specialenheter och ar darfor inte skattepliktiga.

2016 &rs forvarv avser bland annat it-applikationer om 39 miljoner kronor

(33).

I posten Bokfort virde maskiner och inventarier ingar immateriella
anlaggningstillgdngar i form av applikationssystem med 122 miljoner kronor

(101).
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Not 7 Finansiella tillgdngar

2016-12-31 2015-12-31

Aktier och andelar
Bank for International Settlements
17 244 aktier a nominellt 5 000 SDR

varav 25 % &r inbetalt 441 441
Europeiska centralbanken

Andelsvédrde 9 226 559,46 EUR 80 80
Swift

16 aktier a nominellt 125 EUR 1 1
Summa 522 522

Centralbanker inom Europeiska centralbankssystemet (ECBS) som inte ingar
i Eurosystemet &r alagda att betala in 3,75 procent av sin kapitalandel i ECB.
Riksbankens kapitalandel uppgar till 2,2729 procent (2,2729) och ECB:s totala
andelskapital till 10 825 007 069,61 euro (10 825 007 069,61). Kapitalande-
len baseras pé respektive lands BNP och antal invanare och beraknas vart
femte ar. Den inbetalda andelen ska tacka vissa administrationskostnader for
deltagande i ECBS. Centralbanker inom ECBS som inte ingér i Eurosystemet
har ingen ratt att erhalla vinstutdelning fran ECB och ingen skyldighet att ticka
eventuella forluster hos ECB.

Per den 1 januari 2014 gjordes den senaste justeringen av Riksbankens
kapitalandel och andelsbelopp till féljd av den uppdatering av de procentuella
kapitalandelarna som gors vart femte ar. Efter denna justering uppgar
Riksbankens kapitalandel alltsd till 2,2729 procent och det inbetalda
andelsbeloppet till 9 226 559,46 euro.

Not 8 Derivatinstrument

Under denna post redovisas derivatinstrumentgrupper med positivt vérde.

Not 9 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

2016-12-31 2015-12-31

Fordringar pa IMF 10 3
Bankkonton och bankutlaning 0 -
Utlaningsrepor 4 -
Obligationer i utlandsk valuta 2 808 2 696
Derivatinstrument - 20
Obligationer i svenska kronor 3423 2 166
Finjusterande transaktioner 2 1
Emitterade skuldcertifikat 9 1
Ovrigt 12 13
Summa 6 268 4900

2016/17:RB1

91



2016/17:RB1

92

NOTER

Not 10 Ovriga tillgangar

2016-12-31 2015-12-31

Personallan 250 296
Kundfordringar 3 2
Momsfordran 8 6
Banktillgodohavanden 4 13
Ovrigt 0 0
Summa 265 317

Not 11 Sedlar
De utelopande sedlarna fordelar sig pé foljande valorer:

2016-12-31 2015-12-31

1 000 kronor 3299 4198
500 kronor 37 940 49 789
200 kronor 6513 932
100 kronor 5171 8 045
50 kronor 988 1114
20 kronor 1032 1850
Minnessedlar - 2
Ogiltiga sedlar 2592 2 263
Summa 57 535 68 193

Posten Ogiltiga sedlar innehdller utelopande sedlar som upphérde att vara
lagliga betalningsmedel vid utgangen av 2013 samt juni 2016. Sedlar som varit
ogiltiga i 6ver tio ar skrivs normalt av fran den utelopande sedelskulden.
Samtidigt gors en avsattning for det belopp som beraknas aterst att l6sas in
och resterande del bokférs som intakt. Riksbanken far 16sa in ogiltiga sedlar
om det finns sarskilda skal. Under 2016 har 669 miljoner kronor skrivits av
avseende sedlar som blev ogiltiga vid utgdngen av 2005 varav 428 miljoner
kronor fordes till posten Avsattningar (se not 22) och resterande 241 miljoner
kronor fordes till posten Ovriga intékter (se not 33). Dérutdver har 2 miljoner
kronor skrivits av avseende utgava av minnessedlar som &r aldre an tio ar vilket
fordes till posten Ovriga intéikter (se not 33).

Not 12 Mynt
De utelopande mynten férdelar sig pa foljande valorer:

2016-12-31 2015-12-31

10 kronor 2 320 2492
5 kronor 1191 1310
2 kronor 61 8
1 krona 1249 1390
Minnesmynt 37 58
Summa 4 858 5 258




NOTER

Under 2016 skrevs posten Minnesmynt av med 21 miljoner kronor (18) avse-
ende utgdvor av minnesmynt som ar aldre an tio ar, vilket fordes till posten
Ovriga intékter (se not 33).

Not 13 Inlaningsfacilitet

Under denna post redovisas inlaning dver natten fran bankerna pé deras RIX-
konton i Riksbanken.

Not 14 Finjusterande transaktioner

Under denna post redovisas inlaning vars syfte ar att finjustera likviditeten i
banksystemet.

Not 15 Emitterade skuldcertifikat

Under denna post redovisas Riksbankens emission av skuldcertifikat vars syfte
ar att dra in likviditet fran det finansiella systemet. Denna inldning gors till
Riksbankens viktigaste styrrinta, det vill saga repordntan, med en I6ptid pa i
regel en vecka.

Not 16 Skulder i svenska kronor till hemmahdrande utanfér Sverige

Under denna post redovisas konton i svenska kronor som Riksbanken haller
for andra centralbankers och internationella organisationers rakning.

Not 17 Skulder i utlandsk valuta till hemmahdrande i Sverige

Under denna post redovisas fran och med juni 2009 inlaning av utlandsk valuta
fran Riksgalden. Inlaningen har gjorts i syfte att forstarka valutareserven. In-
laningens valutafordelning framgar av tabellen nedan:

2016-12-31 2015-12-31

Euro 52 514 50 248
Amerikanska dollar 204 209 190 289
Summa 256 723 240537

Not 18 Skulder i utlandsk valuta till hemmahdrande utanfor Sverige
Belopp motsvarande erhallen kipeskilling i utlandsk valuta for inlaningsrepor
redovisas under denna post.

Inldningens valutaférdelning framgar av tabellen nedan.

2016-12-31 2015-12-31

Amerikanska dollar 11 264 -

Summa 11 264 —
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Not 19 Motpost till sarskilda dragningsratter som tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld motsvarande de sérskilda drag-
ningsrétter (SDR) som ursprungligen tilldelades av IMF. Den sammanlagda
tilldelningen uppgar till 2 249 miljoner SDR (2 249). Det aktuella innehavet
av SDR uppgar till 1 992 miljoner SDR (2 167) och redovisas under posten
Fordringar pa IMF (se not 2).

Not 20 Derivatinstrument

2016-12-31 2015-12-31

Valutaterminer, USD -7 -
Valutaterminer, NOK 17 -
10 -

Valutaswappar, USD 832 581
Valutaswappar, NOK 68 1148
Valutaswappar, UAH - -110
900 1619

Summa 910 1619

I tabellen ovan framgdr varderingen av Riksbankens derivatinstrument uppde-
lad per instrumentgrupp och valuta.

Syftet med utestdende valutaswappar &r framst att omvandla en del av
Rikshankens exponering i amerikanska dollar till exponering mot norska
kronor. Vid érskiftet per 2015-12-31 var &ven syftet att lana ut amerikanska
dollar till Ukrainas centralbank mot ukrainska hryvnia som sakerhet.

Derivatkontraktens nominella belopp, omréknade till svenska kronor,
framgér av tabellen nedan:

2016-12-31 2015-12-31

Valutaterminer, USD 1002 -
Valutaterminer, NOK —-992 —
10 -

Valutaswappar, USD 23 388 16 048
Valutaswappar, NOK —22 488 -19 295
Valutaswappar, UAH - 4 866
900 1619

Summa 910 1619
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Not 21 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

2016-12-31 2015-12-31

Finjusterande transaktioner - -
Emitterade skuldcertifikat - -

Inlaningsrepor 4 -
Derivatinstrument 7 -
Inlaning Riksgalden 1316 1042
Motpost till sérskilda dragningsratter 10 2
Ovrigt 87 130
Summa 1424 1174

Not 22 Ovriga skulder

2016-12-31 2015-12-31

Leverantdrsskuld 19 21
Ovrigt 18 18
Summa 37 39

Not 23 Avséttningar

2016-12-31 2015-12-31

Pensionsskuld 71 78
Sedlar ogiltiga efter 2005-12-31 204 -
Sedlar ogiltiga fére 2005-12-31 88 14
Avskrivna minnesmynt 140 -
Trygghetsstiftelsen 0 1
Summa 503 93

Pensionsskulden har berdknats av Statens tjanstepensionsverk (SPV).
69 miljoner kronor (75) avser PA-91-pensionarer med avgangsdag fore 2003,
och 2 miljoner kronor (3) avser personer som fran och med 2003 beviljats
delpension alternativt pensionsersattning fore 65 ars alder. Riksbanken l6ste
per den 31 december 2002 in sin pensionsskuld for de personer som vid denna
tidpunkt hade en anstéllning eller ratt till livranta hos Riksbanken.

I posten Avséattningar ingar dven 432 miljoner kronor (14) for den bedémda
framtida kostnaden for skuldavskrivna sedlar och minnesmynt som Riksban-
ken fortfarande kan 16sa in. Under 2016 férdes 204 miljoner kronor till posten
Avsattningar avseende de sedlar som blev ogiltiga vid utgangen av 2005, 84
miljoner kronor avseende sedlar som blev ogiltiga vid utgdngen av 1998 samt
140 miljoner kronor avseende avskrivna minnesmynt.

Posten Trygghetsstiftelsen avser avsattning for kompetensutveckling och
kompetensvaxling i enlighet med avtal med Trygghetsstiftelsen.
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Not 24 Véarderegleringskonton

2016-12-31 2015-12-31

Priseffekt 12 431 7134
Valutakurseffekt 17 267 11795
Guldvéardeeffekt 30 615 24 444
Summa 60 313 43 373

P4 sarskilda varderegleringskonton redovisas fran och med 2004 orealiserade
vinster och forluster som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvérde och
marknadsvarde. Vid 6vergangen till 2004 beslutades att anskaffningsvardena
skulle motsvara marknadsvardena per den 31 december 2003. Om de oreali-
serade forlusterna 6verstiger de orealiserade vinsterna vid rets slut redovisas
skillnaden i resultatrakningen. Denna berakning gors vardepapper for vérde-
papper och valuta for valuta.

Priseffekten bestar framst av orealiserade vardepappersvinster. Vid berék-
ning av Riksbankens vinstdisposition justeras det redovisade resultatet med
skillnaden mellan det ingdende och det utgdende vardet i priseffekten.

Valutakurseffektens fordelning framgar av féljande tabell:

2016-12-31 2015-12-31

Euro 7757 4016
Amerikanska dollar 2225 2601
Brittiska pund 1010 2824
Australiensiska dollar 2582 1178
Kanadensiska dollar 1424 41
Sarskilda dragningsratter 191 1135
Ukrainska hryvnia - -
Norska kronor 2078 -
Japanska yen 0 0
Summa 17 267 11795

Not 25 Grundfond

Riksbanken ska enligt rikshankslagen ha en grundfond som uppgar till
1 000 miljoner kronor.

Not 26 Reserver

2016-12-31 2015-12-31

Reservfond 500 500
Dispositionsfond 31798 30628
Resultatutjamningsfond 18 053 20 069
Summa 50 351 51 197

Rikshanken ska enligt riksbankslagen ha en reservfond som uppgar till
500 miljoner kronor och en dispositionsfond.

Dispositionsfonden och resultatutjamningsfonden anvands sedan 1988 en-
ligt riktlinjerna for Riksbankens vinstdisposition som faststalldes samma ar.



NOTER

Dérutdver har dispositionsfonden anvants till att fora uppskrivningsbelopp vid
uppskrivning av tillgdngar. Riksbankens guldinnehav skrevs upp till mark-
nadsvardet den 31 december 1998, och anlaggningstillgangarna aktiverades i
balansrdkningen 1994 till anskaffningsvérdet minskat med avskrivningar. Un-
der 2016 har omfaring gjorts fran delposten Uppskrivning av anlaggningstill-
géngar till vinstdisposition med 39 miljoner kronor (2) till foljd av arets avytt-
ringar och avskrivningar av de uppskrivna tillgingarna samt justering av tidi-
gare gjorda avskrivningar. Vrdet pa BIS-aktierna skrevs upp 1996 for att mot-
svara marknadsvardet pa det guld som erlades som likvid for aktietilldelningen

samma ar.
Dessa dispositioner och uppskrivningar framgar av tabellen nedan:
2016-12-31 2015-12-31
Vinstdisposition:
Valutakurseffekt -2144 -2 966
Guldvérdeeffekt 7 356 7 356
Ovrig vinstdisposition 17 693 17 306
Uppskrivning av tillgangar:
Guldinnehav 8 604 8 604
Anlaggningstillgangar 54 93
BIS-aktier 235 235
Summa 31798 30628

Forandringen av posterna grundfond, reserver och érets resultat forklaras av

tabellen nedan:

Grundfond Reserver Arets resultat
Saldo 31 december 2014 1000 52 030 3267
Inleverans till statskassan - - -4 100
Overféring till/fran:
Resultatutjamningsfond — -1892 1892
Dispositionsfond - 1059 -1 059
Avrets resultat - - 1954
Saldo 31 december 2015 1000 51197 1954
Inleverans till statskassan - - -2 800
Overféring till/fran:
Resultatutjamningsfond - -2 016 2016
Dispositionsfond - 1170 -1170
Arets resultat — — 7010
Saldo 31 december 2016 1000 50 351 7010
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Not 27 Réanteintakter

2016 2015
Frén utlandska tillgangar:
SDR 20 13
Reservposition i IMF 0 1
NAB (New Arrangements to Borrow) 4 3
Bankkonton 12 1
Bankutlaning 38 21
Utlaningsrepor 16 -
Obligationer 3701 3982
Korta vardepapper 18 45
Derivatinstrument 20 169
3829 4235
Fréan inhemska tillgdngar och skulder:
Finjusterande transaktioner - -
Utlaningsfacilitet 2 1
Obligationer 409 259
Ovrigt 24 3
Personallan 4 4
Negativ rénta finjusterande transaktioner 559 177
Negativ rénta emitterade skuldcertifikat 1002 257
2000 701
Summa 5829 4 936
Not 28 Réntekostnader
Frén utlandska skulder:
Inlaning Riksgalden -2397 -2 149
Inlaningsrepor -11 -1
Motpost till sérskilda dragningsréatter -23 -14
Derivatinstrument - 0
-2431 -2 164
Fran inhemska skulder:
Finjusterande transaktioner - -
Emitterade skuldcertifikat - -
Inlaningsrepor - -
Bankkonton - -
Kontantdepéer - -
Summa -2431 -2 164
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Not 29 Nettoresultat av finansiella transaktioner och nedskrivningar

2016 2015
Priseffekt 696 -867
Valutakurseffekt 3 456 822
Guldvardeeffekt - -
Summa 4152 —45

Priseffekten innefattar realiserade kursvinster och kursforluster p& véardepap-
per om 1 904 miljoner kronor (1 771) samt orealiserade kursforluster pa var-
depapper om —1 208 miljoner kronor (-2 638) som forts till resultatet till féljd
av nedskrivning av vérdepappersinnehavet.

Valutakurseffekten innefattar realiserade valutakursvinster och valutakurs-
forluster om 3 456 miljoner kronor (2 720) samt orealiserade valutakursfor-
luster om O miljoner kronor (-1 898) som forts till resultatet till féljd av ned-
skrivning av valutainnehavet. Vid berdakning av Riksbankens vinstutdelning
exkluderas valutakurseffekten fran det redovisade resultatet.

Not 30 Avgifts- och provisionsintakter

Posten innefattar ars- och transaktionsavgifter for RIX-systemet med 53 mil-
joner kronor (53).

Not 31 Avgifts- och provisionskostnader

Posten innefattar framst depé- och transaktionskostnader for valutareservsfor-
valtningen.

Not 32 Erhallna utdelningar

Under 2016 erhdll Riksbanken en utdelning fran BIS pa 44 miljoner kronor
(45).

Not 33 Ovriga intékter

2016 2015
Ersattning for inldsen av ogiltiga sedlar 4 3
Mottagna ej inlésta kontanter 2 8
Erséttning for infargade sedlar m.m. 0 1
Skuldavskrivna sedlar 241 -
Skuldavskrivna minnessedlar 2 -
Skuldavskrivna minnesmynt 21 18
Skrotforséljning 18 -
Sida 4
Ovrigt 1 2
Summa 293 34

Under 2016 skrevs utelopande sedlar som varit ogiltiga i éver tio &r av med
669 miljoner kronor varav 241 bokfdérdes som intdkt och 428 som avséttning.
Under 2016 skrevs dven posten utelépande mynt av med 21 miljoner kronor
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(18) avseende utelopande minnesmynt pa utgavor som ar aldre n tio ar. Dér-
utdver har minnessedlar som &r éldre an tio ar skrivits av med 2 miljoner kro-
nor.

Intakterna fran Sida avser ersattning for experthjalp till centralbanker i
négra utvecklingslander (se rutan Internationella dtaganden).

Not 34 Personalkostnader

2016 2015

Loner och andra erséttningar —243 -231
Tillgangsforda loner 1 2
Sociala avgifter =77 —73
-319 -302

Pensionspremier -50 -45
Pensionsutbetalningar -10 -11
Forandring av pensionsskulden 9 12
Sarskild l16neskatt -15 -14
—66 -58

Utbildning -6 -4
Personalrepresentation -2 -2
Ovrigt -10 -13
-18 -19

Summa —403 =379

Pensionspremier har utbetalats i enlighet med pensionsavtal for arbetstagare
hos staten med flera, PA 03 och PA-91.

Posten Pensionsutbetalningar avser utbetalningar dels till pensionérer med
avgangsdag fore 2003, dels till personer som fran och med 2003 beviljats del-
pension alternativt pensionsersattning fore 65 rs alder.

Personalrepresentationskostnader om 1,7 miljoner kronor (2,2) avser kost-
nader for kost, logi och aktiviteter i samband med bland annat interna kurser,
konferenser, personalfester samt informationsmaten.

Loner och andra erséttningar till ledaméterna i direktionen uppgick under
2016 till 13,5 miljoner kronor, fordelat enligt féljande:

2016 2015
Stefan Ingves 2,1 2,1
Kerstin af Jochnick 2,3 2,2
Martin Flodén 2,2 2,2
Per Jansson 2,3 2,3
Cecilia Skingsley 2,3 2,2
Henry Ohlsson 2,3 2,2
Summa 13,5 13,2




NOTER

Dérutdver fick riksbankschefen under 2016 styrelsearvode om 0,6 miljoner
kronor (0,9) fran Bank for International Settlements (BIS). | enlighet med full-
maktiges beslut gors avdrag fran riksbankschefens bruttolén med ett belopp
motsvarande styrelsearvodet fran BIS.

Fullméaktige beslutade den 28 oktober 2011 att direktionsledaméter under
den lagstiftade karensperioden ska fa full 16n i hogst sex manader efter att an-
stallningen upphért, dock med avrakning for eventuell inkomst av annan tjénst
under tiden. Direktionsledamoter som valts fore detta datum far ersittning i
hogst tolv manader.

Fullmaktige har beslutat att férordningen (2003:55) om avgangsférmaner
for vissa arbetstagare med statlig chefsanstallning ska tillampas pa samtliga
nuvarande direktionsledaméter.

For Stefan Ingves har fullméktige dock beslutat om ett undantag pa sa satt
att om han far pension innan han fyller 65 ar till foljd av den anstallning som
han hade vid IMF, som han hade innan han utségs till riksbankschef, ska ingen
minskning av inkomstgarantin goras. Pensionen fran IMF ska inte heller inne-
bara ndgon minskning av hans I6n om pensionen betalas ut under den tid han
far 16n fran Riksbanken.

Stefan Ingves kan vidare enligt radande ordning komma att f en viss pen-
sion fran BIS. Denna betalas ut till styrelseledaméter som innehaft sitt uppdrag
i BIS i minst fyra ar, men forst ndr de uppnétt 65 ars alder. Pensionen beraknas
pé basis av utbetalda styrelsearvoden och uppgar till 1,82 procent av dessa.

Medelantalet arsarbetskrafter uppgick 2016 till 336 (332), varav 149 (151)
kvinnor och 187 (181) man. Antalet arsarbetskrafter vid arets slut uppgick till
320 (341). Den totala sjukfranvaron uppgick 2016 till 1,7 procent (1,8) av de
anstalldas sammanlagda arbetstid. Sjukfranvaron under en sammanhangande
tid av 60 dagar eller mer uppgick 2016 till 36 procent (40,0) av den totala
sjukfranvaron. Kvinnors sjukfranvaro i relation till den sammanlagda ordina-
rie arbetstiden for kvinnor uppgick 2016 till 2,3 procent (2,5), och méns sjuk-
franvaro i relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for man uppgick
2016 till 1,3 procent (1,2).

Av tabellen nedan framgér sjukfranvaron for respektive aldersgrupp i
relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for aldersgruppen:

2016 2015
29 ar eller yngre 1,7% 1,0%
3049 ar 15% 14%
50 ar eller aldre 2,1% 2,6 %
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Not 35 Administrationskostnader

2016 2015
Information, representation -22 -20
Transport, resor -15 -16
Konsultuppdrag —42 -37
Ovriga externa tjanster -99 -93
It-drift -120 -105
Ekonomipris -13 -13
Kontors- och fastighetsdrift —47 —45
Ovrigt -10 -9
Summa —368 —338

I informationskostnader ingér kostnader for Riksbankens l6pande publika-
tioner, bland annat de penningpolitiska rapporterna, de finansiella
stabilitetsrapporterna och arsredovisningen.

Representationskostnaderna uppgick till 4,9 miljoner kronor (3,4).

| posten Transport, resor ingdr forutom resekostnader dven kostnader for
Riksbankens transporter av sedlar och mynt.

Konsultkostnaderna uppgar till 42 miljoner kronor (37). | detta belopp ingar
bland annat kostnaderna for it-konsulter om 16 miljoner kronor (17).

Inom Ovriga externa tjanster ar kostnaden for statistikleveranser om
58 miljoner kronor (63) den enskilt storsta posten. Den avser framst ersattning
till SCB for framtagande av bland annat betalningsbalans- och
finansmarknadsstatistik. Dessutom ingar ett revisionsarvode till Riksrevisio-
nen och fullméktiges revisorer med 2 miljoner kronor (2).

I posten it-drift ingar bland annat licenskostnader om 45 miljoner kronor
(37) och it-tjanster om 71 miljoner kronor (64).

| posten Ekonomipris ingér prissumman om 8 miljoner kronor (8) och
administrationskostnader for detta pris om 5,2 miljoner kronor (5,2).

De storsta posterna inom kostnadsgruppen Kontors- och fastighetsdrift
bestar av ombyggnad och underhall av Riksbhankens lokaler om 12 miljoner
kronor (11) och lokalhyror om 7 miljoner kronor (9).

Not 36 Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Under denna post redovisas planenliga avskrivningar av de materiella och im-
materiella anldggningstillgdngarna.

Not 37 Sedel- och myntkostnader

Av den totala kostnaden for sedlar och mynt pa 88 miljoner kronor (119) avser
47 miljoner kronor (83) brukssedlar och 41 miljoner kronor (36) bruksmynt.
Inga minnesmynt har kdpts in under 2016 (-).
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Not 38 Inom linjen férda poster

Stallda sakerheter

Vid utgangen av 2016 har vardepapper motsvarande ett marknadsvarde pa
11 228 miljoner kronor stéllts som sdkerhet i samband med utléandska vérde-

pappersrepor (-).

Ansvarsforbindelser

Utestaende ersattningskrav uppgick vid utgangen av 2016 till 7 miljoner kro-
nor (6).

Atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stalla medel till férfogande for att
dela ut ett pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne och administ-
rationskostnader for detta pris. Atagandet uppgick fér 2016 till 13,2 miljoner
kronor (13,2).

Forbindelse att till KPA Pensionsforsdkring AB betala kompletteringser-
sattning om sé& kravs pa grund av vérdesékringen av de pensionsformaner som
den férsakrade har rétt till. Atagandet avser personal som 1971 évergick fran
Riksbanken till AB Tumba Bruk (numera Crane AB).

Eventualtillgangar
Vid utgdngen av 2016 har Riksbanken inga utestdende ersattningsansprak

)

Utlanings- och vaxlingsataganden gentemot IMF

2016-12-31 2015-12-31

Sérskilda dragningsratter 58 223 53 583
Reservposition 53184 24 502
GAB, NAB 24 256 46 915
Kreditavtal 82 047 78 383
PRGT-avtal 6123 —
Summa 223 833 203 383

Av tabellen ovan framgar Riksbankens aterstaende utlanings- och vaxlings-
ataganden enligt avtal gentemot IMF utdver det som redovisas i
balansrakningen (se not 2). Riksbankens totala tagande samt den utnyttjade
delen av atagandet framgar nedan.

Sarskilda dragningsratter

Atagandet avseende sérskilda dragningsrétter innebér att Riksbanken, enligt
IMF-stadgar, kan bli dlagd att genom sa kallad designation kdpa sarskilda
dragningsratter (SDR) mot utldndsk valuta till ett belopp som innebér att
Rikshankens sammanlagda innehav av SDR uppgar till hogst 300 procent av
den ordinarie tilldelningen, det vill sdga 3 x 2 249 miljoner SDR. Det mot-
svarar 82 622 miljoner kronor (78 932). Inom detta atagande ryms &aven
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Rikshankens stdende arrangemang att pd IMF:s anfordran kopa respektive
sélja SDR mot betalning i amerikanska dollar eller euro inom ett spann mellan
50 och 150 procent av Riksbankens sammanlagda nettotilldelning av SDR.
Eftersom Rikshankens innehav av SDR uppgar till 24 399 miljoner kronor
(25 349), se not 2, uppgdr det aterstdende &tagandet till 58 223 miljoner kronor
(53 583).

Reservposition

Atagandet avseende reservpositionen (insatskapitalet minus IMF:s kronkonto)
innebar att Rikshanken ar skyldig att véxla saldot pa IMF:s kronkonto till ut-
landsk valuta om IMF behover dessa medel for vidareutlaning till andra lander.

Saldot pd IMF:s kronkonto uppgick vid arsskiftet till 53 184 miljoner
kronor (24 502), se not 2.

Under hosten 2011 1&mnade riksdagen ett bemyndigande att ka Sveriges
insatskapital (kvot) i IMF med 2 034,5 miljoner SDR s att det uppgar till totalt
4 430 miljoner SDR. Beslutet tradde i kraft i slutet av januari 2016 och
Riksbanken betalade in sin andel i februari 2016.

GAB och NAB

Atagandet avseende GAB (General Arrangements to Borrow) och NAB (New
Arrangements to Borrow) om kreditarrangemang for IMF innebér att
Riksbanken ar skyldig att till IMF I&na ut ett belopp som uppgar till hogst
2 256 miljoner SDR (4 439,7), vilket motsvarar 27 627 miljoner kronor
(51 940). Eftersom Riksbankens NAB-utlaning vid arsskiftet uppgick till
3 371 miljoner kronor (5 025), se not 2, sd uppgér det terstdende &tagandet
till 24 256 miljoner kronor (46 915).

Dessa avtal aktiveras endast under sérskilda omstandigheter och syftar till
att tillfalligt forstarka IMF:s utldningskapacitet utdver de medel som ér till-
géngliga under insatskapitalet.

Kreditavtal

| februari 2013 ingick Riksbanken, efter riksdagens medgivande, ett avtal om
kredit till IMF med ett belopp om 6 700 miljoner SDR, vilket motsvarar
82 047 miljoner kronor (78 383). Detta avtal I6per ut i februari 2017. Riksban-
ken gjorde i december 2016 en framstallning till riksdagen for att fa ett med-
givande att inga ett nytt ldneavtal med IMF om 7 400 miljoner SDR. Givet att
riksdagen ger sitt medgivande forvantas det nya avtalet kunna ingds under
forsta halvan av 2017. For att IMF ska kunna nyttja detta nya avtal kravs det
som tidigare att IMF:s kvarvarande medel for utldning understiger en nedre
grans om 100 000 miljoner SDR. Darutover kravs dven att langivare som till-
sammans haller 85 procent av de utlovade laneresurserna godkanner att avta-
len aktiveras.



NOTER

PRGT-avtal

Rikshanken ingick i november 2016 ett avtal om utlaning till IMF av hogst
500 miljoner SDR, vilket motsvarar 6 123 miljoner kronor, under ett program
ben&dmnt Poverty Reduction and Growth Trust (PRGT). De medel som Riks-
banken kan komma att I&na ut under programmet kan utnyttjas av IMF for
vidareutlaning till 1aginkomstlaner.

Utbetalningsavtal

Ett atagande att tre manader efter eventuell anfordran till BIS betala
aterstaende 75 procent av det nominella véardet av Rikshankens aktieinnehav i
BIS. Atagandet uppgick vid utgdngen av 2016 till 65 miljoner SDR (65), vilket
motsvarar 796 miljoner kronor (757).

Riksbankens swapavtal med den ukrainska centralbanken National Bank of
Ukraine (NBU) lépte ut den 16 mars 2016.

Inlaningsavtal

BIS har utfardat en sa kallad oférbindande kreditforklaring enligt vilken BIS
pa begéran av Riksbanken efter sarskild éverenskommelse kan lana ut ut-
landsk valuta. Denna kreditférklaring fornyades under 2016 och galler till och
med den 25 april 2017.

Avtal med BIS som innebdr att Riksbanken efter sérskild dverenskommelse
kan ingd repotransaktioner med BIS betraffande vardepapper denominerade i
USD, EUR och GBP. Avtalet I6per ut den 13 juli 2017.

Swapavtal med ECB som innebér att Riksbanken efter sérskild dverens-
kommelse kan lana euro i utbyte mot svenska kronor.
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RESULTATRAKNING OCH BALANSRAKNING FORDELADE PA VERKSAMHETSOMRADEN

Resultatrakning och balansréakning fordelade
pa verksamhetsomraden

Av tabellen nedan framgér Riksbankens nettointakter och kostnader fordelade
pé verksamhetsomraden. Uppgifterna anges i miljoner kronor.

Verksamhets- 2016 2015
omréade Netto- Kost- Netto- Kost-

intakter nader Resultat intakter nader Resultat
Penningpolitik 3 -185 -182 2 -175 -173
Finansiell stabilitet 47 -191 144 49 -181 -132
Betalningssystem 53 —65 -12 53 -53 0
Kontantforsorjning 288 —247 41 30 —263 -233
Tillgangsforvaltning 7505 -118 7387 2702 -101 2601
Statistik 0 -90 -90 0 -97 97
Ekonomipris och
fullméaktige m.m. 27 -17 10 5 -17 -12
Summa 7923 913 7010 2841 -887 1954

De fordelade andelarna ska s& nara som mojligt spegla den verkliga forbruk-
ningen av de resurser som tas i ansprak inom varje verksamhetsomrade. Prin-
cipen &r att kostnaderna och intakterna i sa hog grad som moéjligt direkt ska
foras till respektive verksamhetsomrdde utan inblandning av nagon fordel-
ningsnyckel.

Betalningssystemets kostnader ska finansieras av avgifter fran deltagarna.
Tillgangsforvaltningen ska ge sa hog langsiktig avkastning som mojligt i for-
hallande till uppdrag och den risk som tas. For dvriga verksamhetsomraden
finns inget krav pé kostnadstackning.

Fordelningsmodellen utgér fran uppstéllningen i resultat- och balans-
rakningen, dar Rikshankens resultat for 2016 uppgar till 7 010 miljoner kronor
(1 954) och tillgdngar och skulder till 844 812 miljoner kronor (663 381).

Fordelning av kostnader

Personalkostnader, exklusive it-personal

Personalkostnaderna for de medarbetare som &r direkt involverade i ett verk-
samhetsomrade har fordelats utifran den faktiska lonekostnaden. Lonekostna-
derna for de medarbetare som ingar i stodfunktionerna har fordelats med hjalp
av en fordelningsnyckel. Den oftast forekommande nyckeln utgors av antalet
direkt involverade medarbetare i forhallande till det totala antalet direkt invol-
verade medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Totalt ar cirka 209 med-
arbetare, eller 65 procent av totalt 320, direkt involverade i ndgot verksam-
hetsomrade. De resterande 111 medarbetarna finns inom stédfunktionerna,
framst it, kommunikation och internservice.
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Administrationskostnader, exklusive it-kostnader

Riksbankens processredovisning innebér att administrationskostnaderna for-
delas direkt per verksamhetsomrade vid fakturaregistreringen.

En stor del av Riksbhankens kostnader ar dock gemensamma kostnader, till
exempel kostnader for lokaler, fastighetsskotsel, sékerhet och bevakning.
Dessa kan inte direktférdelas utan har fordelats med hjalp av fordefinierade
nycklar, som oftast bestar av antalet direkt involverade medarbetare per verk-
samhetsomrade i forhallande till det totala antalet direkt involverade medarbe-
tare inom alla verksamhetsomréaden.

Diagram 22 Férdelning av kostnadsslag per verksamhetsomrade 2016,
miljoner kronor
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Kalla: Riksbanken.

Avskrivningar, exklusive it-relaterade investeringar

Auvskrivningarna &r direkt fordelade till det verksamhetsomrade som respek-
tive anlaggning stoder eller fordelade utifran antalet direkt involverade med-
arbetare per verksamhetsomrade i forhallande till det totala antalet direkt in-
volverade medarbetare.

Sedel- och myntkostnader

Kostnaderna for inkop av sedlar och mynt uppgick 2016 till 88 (119) miljoner
kronor. Kostnaderna belastar i sin helhet verksamhetsomradet Kontantforsorj-
ning.
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It-kostnader

Med it-kostnader avses it-verksamhetens kostnader. Denna verksamhet &r
forlagd till avdelningen for verksamhetssupport. Modellen for fordelning av
it-kostnader bygger i huvudsak pa féljande princip. Kostnader for arbetsplats,
datalagring och bassystem fordelas utifrdn antalet direkt involverade
medarbetare per verksamhetsomrade i férhallande till det totala antalet direkt
involverade medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Kostnader for
applikationsdrift av verksamhetssystem och serverdrift samt &dvriga it-
kostnader (personal, konsulter, licenser m.m.) fordelas utifrdn verksam-
hetssystemets fasta kostnad for applikationsdrift genom den totala fasta
kostnaden for applikationsdrift for alla verksamhetssystem. Avskrivningar for
verksamhetssystem tillhérande ett eller flera verksamhetsomraden fordelas
direkt till respektive system.

Fordelning av nettointakter

Fordelningen av nettointakter pa verksamhetsomraden har gjorts utifrén ett
operationellt perspektiv. Intikterna har forts till det verksamhetsomrade som
har storst mojlighet att paverka och hantera dessa. Hansyn har darfor till ex-
empel inte tagits till att seignoraget har sitt ursprung i kontantforsorjningen,
utan seignorageintakterna har fordelats till tillgangsférvaltningen. Seignoraget
for 2016 uppgick till 560 miljoner kronor (894).

Nettointakterna inom verksamhetsomradet Finansiell stabilitet utgors
framst av utdelning fran Riksbankens innehav av BIS-aktier.

De nettointakter for tillgangsforvaltning som redovisas i resultatrakningen
uppgick till 7 505 miljoner kronor (2 702). Den totala avkastningen fran Riks-
bankens tillgdngsforvaltning for 2016 uppgick till 24 445 miljoner kronor
(-7 036). Se aven tabell 7 i forvaltningsberattelsens avsnitt Tillgangsforvalt-
ning. Skillnaden forklaras av forandringen av posten Vérderegleringskontot i
balansrékningen (se tabell nedan).
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2016 2015
Rénteintékter 5801 4929
Réntekostnader -2431 -2 164
Nettoresultat av finansiella transaktioner och ned-
skrivningar redovisat i resultatrakningen 4152 —45
Avgifts- och provisionskostnader -17 -18
Nettointakter tillgdngsforvaltningen 7505 2702
Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat
pé varderegleringskonton i balansrakningen 16 940 _9738
Totalavkastning tillgangsférvaltningen 24 445 ~7036
Forvaltningsrantenetto 28 7
Forvaltningsintakter 390 132
Forvaltningskostnader -913 —887
Resultat inkl. resultat redovisat i balansrékningen 23950 —7784
Aterlaggning av resultat redovisat i balansrakningen —16 940 9738
Redovisat resultat 7010 1954

Forvaltningsrantenettot i tabellen ovan bestér av ranteintikter fran Riksban-
kens personallan om 4 miljoner kronor (4) och lororanteintakter om 24 miljo-
ner kronor (3).

Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat pa varderegleringskon-
ton i balansrakningen motsvarar férandringen under aret av posten Vardere-
gleringskonton.

Fordelning av tillgangar och skulder

Av tabellen nedan framgér Rikshankens tillgangar och skulder férdelade pé
verksamhetsomréaden i miljoner kronor:

2016-12-31 2015-12-31
Verksamhetsomrade Tillgangar Skulder  Tillgdngar Skulder
Finansiell stabilitet 441 - 441 -
Kontantférsorjning - 62 825 - 73 451
Tillgangsforvaltning 843 346 662 886 661 859 483 852
Ofobrdelat 1025 119 101 1081 106 078
Summa 844 812 844 812 663 381 663 381

Tillgdngarna inom verksamhetsomréadet Finansiell stabilitet bestar av aktie-
innehavet i BIS. Posten Ofdrdelade tillgdngar innehaller framst posterna Ma-
teriella och immateriella anlédggningstillgdngar och Ovriga tillgangar. Posten
Oférdelade skulder innehéller framst eget kapital, varderegleringskonto och
arets resultat.
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FEMARSOVERSIKT

Femarsoversikt

| femérsoversikten presenteras balans- och resultatrakningarna omraknade en-
ligt de nu géllande redovisningsprinciperna. Ingen omrékning har behdvt go-

ras for de senaste fyra aren.

Balansrékning
Miljoner kronor

2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31

TILLGANGAR
Guld 42 412 36 241 37529 31425 43720
Fordringar i utlandsk valuta pa
hemmahdrande utanfor Sverige
Fordringar pa IMF 29 063 34115 34684 32873 34196
Banktillgodohavanden, 1an och
vardepapper 466970 422854 414156 352911 259883
496033 456969 448840 385784 294079
Utlaning i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relate-
rad till penningpolitiska
transaktioner
Utlaningsfacilitet 0 - 33 - 0
0 - 33 - 0
Vardepapper i svenska kronor
utgivna av hemmahdrande
i Sverige 298645 163762 11126 9534 3152
Ovriga tillgangar
Materiella och immateriella an-
laggningstillgangar 667 670 671 690 655
Finansiella tillgangar 522 522 522 522 521
Derivatinstrument — - - - 662
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 6268 4900 3323 3314 2609
Ovriga tillgangar 265 317 357 358 341
7722 6 409 4873 4884 4788
SUMMA TILLGANGAR 844812 663381 502401 431627 345739
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2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31

SKULDER OCH EGET
KAPITAL

Uteldpande sedlar och mynt
Sedlar
Mynt

Skulder i svenska kronor

till kreditinstitut i Sverige re-
laterade till penningpolitiska
transaktioner

Inlaningsfacilitet
Finjusterande transaktioner

Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor
till hemmahdrande utanfor
Sverige

Skulder i utlandsk valuta
till hemmahdrande i Sverige

Skulder i utlandsk valuta till
hemmahdérande utanfor
Sverige

Motpost till SDR som
tilldelats av IMF

Ovriga skulder
Derivatinstrument

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Avséttningar

Varderegleringskonton

57 535 68 193 77887 80 294 91 056
4 858 5258 5337 5 406 5385

62 393 73451 83224 85 700 96 441

198 96 130 580 339
144 143 70 826 14 673 21 085 25815

144 341 70922 14 803 21 665 26 154

220771 143420 35004 24 989 2998

232 8292 1983 707 156

256 723 240 537 228 331 193 117 88 413

11264 - - - -

27 540 26 310 25504 22 265 22 505

910 1619 2905 197 -
1424 1174 1063 763 306
37 39 64 48 78
2371 2832 4032 1008 384
503 93 112 169 184

60 313 43 373 53111 25677 43 363
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2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31

Eget kapital

Grundfond 1000 1000 1000 1000 1000

Reserver 50 351 51197 52 030 57 341 62 207
51 351 52 197 53 030 58 341 63 207

Arets resultat 7010 1954 3267 -2011 1934

SUMMA SKULDER OCH
EGET KAPITAL 844812 663381 502401 431627 345739

Resultatrékning

Miljoner kronor 2016 2015 2014 2013 2012
Raénteintakter 5829 4936 4193 4113 4280
Réntekostnader -2431 -2164 -1761 -1684 -1196

Nettoresultat av finansiella
transaktioner och nedskriv-

ningar 4152 -45 1631 -3784 —-603
Avgifts- och provisionsintékter 53 53 64 65 71
Avgifts- och provisionskostnader -17 -18 -15 -12 -8
Erhalina utdelningar 44 45 39 55 56
Ovriga intakter 293 34 33 26 34
Summa nettointakter 7923 2841 4184 -1221 2634
Personalkostnader —-403 -379 -361 -375 —-366
Administrationskostnader -368 -338 -322 -316 —269

Avskrivningar av
materiella och immateriella

anlaggningstillgangar -54 -51 -62 48 —47
Sedel- och myntkostnader —88 -119 -172 -51 -18
Summa kostnader -913 -887 -917 -790 -700
Arets resultat 7010 1954 3267 —2011 1934
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INTERN STYRNING OCH KONTROLL

Direktionen ansvarar for verksamheten och ska se till att den bedrivs effektivt
och enligt gallande ratt, att den redovisas pa ett tillforlitligt och rattvisande satt
och att Riksbanken hushallar val med statens medel. Detta regleras i 9 kap.
1 a § riksbankslagen. Direktionen ska se till att kraven uppfylls med rimlig
sékerhet genom att sékerstalla att det vid Riksbanken finns en process for in-
tern styrning och kontroll dar momenten riskanalys, kontrollatgarder, uppfol;j-
ning och dokumentation ingér. Direktionen ska i arsredovisningen lamna en
beddémning av om den interna styrningen och kontrollen &r betryggande. Detta
regleras i 10 kap. 3 8 riksbankslagen.

Direktionens bedémning av Riksbankens interna
styrning och kontroll

Direktionen har utvérderat om den interna styrningen och kontrollen under
2016 har uppfylit de krav som stélls i riksbankslagen och gér beddmningen att
den interna styrningen och kontrollen &r betryggande.

Stockholm den 8 februari 2017

Stefan Ingves Kerstin af Jochnick Martin Flodén
Riksbankschef Forste vice riksbankschef  Vice rikshbankschef
Per Jansson Henry Ohlsson Cecilia Skingsley
Vice riksbankschef Vice riksbankschef Vice riksbankschef
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BILAGA 1: RIKSBANKENS AVDELNINGAR OCH DERAS UPPGIFTER

BILAGA 1

Riksbankens avdelningar och deras uppgifter

Avdelningen for betalningssystem och kontanter

Avdelningen for betalningssystem och kontanter ansvarar for kontantforsorj-
ningen, betalningssystemet RIX och samordning av krisberedskapen i det cen-
trala betalningssystemet.

Avdelningschef: Christina Wejshammar

Antal arsarbetskrafter (antal anstallda) vid arets slut: 35 (36)

Avdelningen for finansiell stabilitet

Avdelningen for finansiell stabilitet ansvarar for analysen av det finansiella
systemets stabilitet och effektivitet. Den lamnar underlag for de beslut som
fattas for att klara uppdraget att frdmja ett sakert och effektivt betalningsva-
sende. Avdelningen analyserar I8pande risker och hot mot stabiliteten i det
svenska finansiella systemet. Vidare samordnar avdelningen Riksbankens in-
ternationella arbete.

Avdelningschef: Kasper Roszbach
Antal arsarbetskrafter (antal anstallda) vid arets slut: 63 (79)

Avdelningen for marknader

Avdelningen for marknader forvaltar Riksbankens tillgéngar i guld och ut-
landsk valuta. Den administrerar och avvecklar transaktioner i forvaltningen
av Rikshankens finansiella tillgdngar samt utvarderar och mater l6pande re-
sultat och risker inom denna forvaltning. Avdelningen genomfor penning- och
valutapolitiska transaktioner i enlighet med de penningpolitiska besluten.
Dessutom ansvarar avdelningen for den l6pande marknadsbevakningen.

Avdelningschef: Heidi EImér
Antal arsarbetskrafter (antal anstéllda) vid arets slut: 37 (41)

Avdelningen for penningpolitik

Avdelningen for penningpolitik ansvarar for den ekonomiska analys som ger
underlag for de beslut som fattas for att uppfylla malet om ett fast penning-
varde. Avdelningen foljer och analyserar konjunktur- och prisutvecklingen
samt ansvarar for statistik dver finansmarknaden och betalningsbalansen.
Inom avdelningen finns &ven Riksbankens forskningsenhet.

Avdelningschef: Marianne Nessén

Antal arsarbetskrafter (antal anstallda) vid arets slut: 85 (104)
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Avdelningen for verksamhetssupport

Avdelningen for verksamhetssupport ansvarar for Riksbankens arbete med it-
stdd, personalutveckling och kompetensforsorjning, upphandlingsstdd, kon-
tors- och fastighetsservice, transporter, sdkerhet, underlag for budget, bokslut
samt léneadministration.

Avdelningschef: Marianne Olsson
Antal arsarbetskrafter (antal anstallda) vid arets slut: 62 (66)

Stabsavdelningen

Stabsavdelningen samordnar den I6pande verksamheten och stoder direktion-
ens styrning och kontroll samt den strategiska utvecklingen av bankens verk-
samhet. Den ar ocksa kansli at fullmaktige, direktionen och ledningsgruppen.
Stabsavdelningen samordnar Riksbankens kommunikationsarbete och arbetet
med operativa och finansiella risker. Inom avdelningen finns ocksa funktioner
for regeluppfoljning, kontinuitetssamordning och juridiskt stéd samt Riksban-
kens kommunikationsenhet.

Avdelningschef: Anders Vredin
Antal arsarbetskrafter (antal anstéllda) vid arets slut: 43 (46)

Internrevisionsavdelningen

Internrevisionsavdelningen granskar och bedémer om riskhanteringen och
styrnings- och ledningsprocesserna ar andamalsenliga med hansyn till mélen
for Riksbankens verksamhet. Avdelningen medverkar &ven till att effektivi-
sera och forbattra dessa delar av verksamheten.

Avdelningschef: Asa Nilsson (tillférordnad chef)

Antal arsarbetskrafter (antal anstallda) vid arets slut: 4 (5)
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BILAGA 2: RIKSBANKENS REMISSARBETE

BILAGA 2

Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar arligen ett stort antal remisser. Samtliga remissyttranden
fran  Riksbanken finns publicerade pd Riksbankens webbplats
(www.riksbank.se). Avdelningscheferna ansvarar for att hantera remisserna
inom respektive avdelnings ansvarsomréade. | avdelningschefens ansvar ingar
att [dmna underlag fér beddmningen av om ett remissyttrande ska beslutas av
direktionen eller avdelningschefen. Om yttrandet ska beslutas av direktionen
ska avdelningschefen lagga fram ett forslag till yttrande till direktionen.
Ansvaret for évergripande samordning och administration kring remissarbetet
ligger pa stabsavdelningen.

Riksbanken har totalt under 2016 besvarat 39 remisser som bland annat rort
tillsyn pa det finansiella omradet och forslag till atgarder for att starka stabili-
teten i det finansiella systemet. En remiss har behandlat regler kring offentlig-
het och sekretess. De flesta remisserna har besvarats av de berérda avdelnings-
cheferna.

Direktionens remissyttranden

Direktionen har under aret besvarat 10 remisser av sarskild vikt och i tva fall
har &ven fullméktige ld&mnat ett eget yttrande. Nedan listas berérda remisser.
For innehallet i yttrandena hanvisas till Riksbankens webbplats.

e Langtidsutredningen 2015 — Finansdepartementet

e Tillgang till betalkonto med grundlaggande funktioner, Delrapport 2 fran
2015 ars betaltjanstutredning (dven fullmaktige) — Finansdepartementet

o Nordeas ansokningar om tillstand att verkstalla fusionsplaner — Finans-
inspektionen

o Kapitalkrav inom pelare 2 avseende loptidsantaganden samt Fl:s tillsyn
Over bankernas berdkningar av riskvikter for foretagsexponeringar —
Finansinspektionen

e Forslag till &ndring av foreskrifter om kontracykliskt buffertvarde —
Finansinspektionen

o Forslag till nya foreskrifter om krav pd amortering av nya bolan — Finans-
inspektionen

o Tillampning av minimikravet pa nedskrivningsbara skulder — Riksgélden

e Utvérdering av Riksbankens penningpolitik 2010-2015 (aven fullmak-
tige) — finansutskottet

o Riktlinjer for statsskuldens forvaltning 2017—2020 — Finansdepartementet


http://www.riksbank.se/
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BILAGA 3

Publikationer

Riksbanken ger varje ar ut ett flertal publikationer, bland annat féljande:

Penningpolitisk rapport

Utkommer sex ganger per ar och ar underlag for penningpolitiska beslut. Ge-
nom att publicera rapporten gor Riksbanken sina bedémningar allmant till-
gangliga. P4 sa satt kan Riksbanken stimulera intresset och underlatta forsta-
elsen av penningpolitiken.

Redogorelse for penningpolitiken

Arlig redogdrelse for den penningpolitik som Riksbanken har fért under de
narmast foregaende aren. Innehéller uppgifter och bedémningar som underlét-
tar riksdagens utvérdering av penningpolitiken. Denna publikation bendmndes
tidigare Underlag for utvérdering av penningpolitiken.

Finansiell stabilitet

Utkommer tva ganger per ar. | rapporten presenterar Riksbanken sin bedom-
ning av utvecklingen i det finansiella systemet, lyfter fram potentiella risker
som kan dventyra den finansiella stabiliteten och ger rekommendationer om
atgarder for att minska riskerna.

Finansiell infrastruktur
Utkommer en gang per ar. Innehaller Riksbankens bedémningar av stabiliteten
och effektiviteten i den finansiella infrastrukturen i Sverige.

Den svenska finansmarknaden

Presenterar arligen grundlaggande statistik om den finansiella sektorns olika
delar och ger pedagogiska forklaringar till hur dessa marknader, institutioner
och system fungerar.

Riksbanksstudier och ekonomiska kommentarer

Omfattar langre och kortare analyser och utredningar inom nagot av Rikshan-
kens verksamhetsomraden. Publiceras l6pande under &ret.
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Penning- och valutapolitik

Utkommer tva till fyra ganger per ar och innehaller fordjupande artiklar med
anknytning till Riksbankens verksamhetsomraden.

Riksbankens arsredovisning

Beskriver Rikshankens verksamhet under det gangna dret. Innehaller ocksa
bokslutet for aret.

Working Paper Series

Presenterar forskning som har anknytning till Riksbankens verksamhetsomra-
den och som beddms vara av intresse for externa lasare.

Publikationer fran Europeiska centralbanken (ECB)

Omfattar svenska versioner av ECB:s manadsrapporter, arsrapporter och kon-
vergensrapporter.

Riksbankens Foretagsundersokning

Rapporten utkommer tre ganger per ar och speglar pris- och konjunkturut-
vecklingen i naringslivet. Undersokningen gors genom att Riksbankens perso-
nal intervjuar personer fran foretagens ledningsgrupper och resultaten sam-
manstélls sedan i en rapport. Intervjuerna ger Riksbanken fordjupad informa-
tion om hur foretagen uppfattar Iaget i svensk ekonomi och vad man har for
planer i framtiden.

P4 webbplatsen (www.riksbank.se) presenteras Riksbankens samtliga
publikationer i fulltext. Flertalet av dessa publiceras béde pa svenska och pé
engelska. P4 webbplatsen publicerar Rikshanken ocksa pressmeddelanden, tal,
artiklar och protokoll fran direktionens och riksbanksfullmaktiges
sammantraden. Sedan 2009 kan &ven resultaten av Riksbankens foretags-
intervjuer och riskenkéter laddas ned som separata publikationer i pdf-format.
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Sveriges riksbanks pris i ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne 2016

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne 2016 tillde-
lades Oliver Hart och Bengt Holmstrom for deras bidrag till kontraktsteorin.
Den moderna ekonomin halls samman av orakneliga kontrakt, och de teore-
tiska verktyg som Hart och Holmstrom utvecklat bidrar till forstaelsen av verk-
lighetens kontrakt och institutioner. Hart och Holmstrém lanserade kontrakts-
teori som ett fruktbart félt for samhéllsvetenskaplig grundforskning. Under de
senaste decennierna har de ocksa studerat viktiga tillampningar av teorin. De-
ras analys av optimala kontrakt lagger en intellektuell grund for att utforma
politik och institutioner inom manga omréden, fran konkurslagstiftning till po-
litiska konstitutioner.

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk vetenskap instiftades i samband med
Riksbankens 300-arsjubileum 1968. Genom donationen forband sig Riksban-
ken att for all framtid varje ar ge Nobelstiftelsen savél prissumman som det
belopp som behdvs for att tacka stiftelsens kostnader for forvaltning. Rege-
ringen har faststallt stadgarna for priset.

Varje ar delas priset i ekonomisk vetenskap ut till en eller flera personer
som har utfort ett arbete av framstaende betydelse inom ekonomisk vetenskap.
Kungliga Vetenskapsakademien utser ekonomipristagaren enligt samma prin-
ciper som géller for Nobelpriset. Prissumman ar ocksa densamma. Fran och
med 2012 uppgar prissumman till 8 miljoner svenska kronor i enlighet med
Nobelstiftelsens beslut att sénka prissumman for 6vriga Nobelpris. Pengarna
betalas ut av Riksbanken. Om det ar flera pristagare delas prissumman lika
mellan dem.

Oliver Hart foddes 1948 i London. Han blev filosofie doktor 1974 vid Prin-
ceton University och &r nu professor vid Harvard University. Bengt
Holmstrom foddes 1949 i Helsingfors och blev filosofie doktor 1978 vid Stan-
ford University. | dag &r han professor vid Massachusetts Institute of Techno-
logy (MIT).

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne har delats
ut varje ar sedan 1969. Alla tidigare pristagare finns publicerade pd Riksban-
kens webbplats (www.riksbank.se).
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Ordlista

Awvveckling

Slutlig reglering av skulder nar pengar eller vardepapper 6verfors fran en part
till en annan, oftast betalning fran ett konto till ett annat konto.

Basel 111

Internationellt regelverk for finansiella institut som huvudsakligen reglerar
bankernas kapitaltackning, det vill saga hur mycket kapital en bank maste hélla
i forhallande till den risk den tar, och deras sétt att hantera likviditet.
Baselkommittén

Globalt forum for samarbete kring fragor om banktillsyn med tillsynsmyndig-
heter och andra organ ansvariga for arbete med finansiell stabilitet.
Betalningsbalans

Sammanstallning av ett lands ekonomiska transaktioner med utlandet. Bestar
av bytesbalans, kapitalbalans och finansiell balans. Summan av transaktion-
erna med utlandet &r alltid noll, det vill sdga transaktionerna &r i balans.
Betalningsradet

Riksbanken har etablerat betalningsradet med syftet att framja funktionen hos
den svenska marknaden for betaltjanster. Radet ar ett samrads- och dialogfo-
rum. Deltar gér myndigheter och privata aktorer.

BIS, Bank for International Settlements

Samarbetsorgan for centralbanker med séte i Basel.

BNP, bruttonationalprodukt

Varde av alla de varor och tjanster som produceras i ett land for att anvéndas
till konsumtion, export och investeringar under en period, vanligtvis ett ar eller
ett kvartal.

CCP, central motpart

Finansiellt foretag som tréder in som part i finansiella transaktioner och tar
over ansvaret for att forpliktelserna fullgors.

CEBS, Europeiska banktillsynskommittén

Oberoende organisation som grundades 2004 med representanter for tillsyns-
myndigheter och centralbanker i EU. Den ersattes 2009 av Europeiska bank-
myndigheten (EBA).

CPMI, Committee on Payments and Market Infrastructures

En kommitté inom Bank for International Settlements (BIS) som tidigare hette
Committee on Payment and Settlement Systems (CPSS).
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Derivatinstrument

Finansiellt instrument som innebar 6verenskommelser om forpliktelser, rattig-
heter eller andra forutsattningar vid en given framtida tidpunkt. Vardet pa ett
derivatinstrument ar kopplat till en underliggande tillgang. De vanligaste de-
rivatinstrumenten &r optioner, terminer och swappar.

EBA, Europeiska bankmyndigheten

Myndighet som uppréttar gemensamma reglerings- och tillsynsstandarder
inom EU samt utfor stresstester p& europeiska banker.

ECB, Europeiska centralbanken

Gemensam centralbank for de medlemslénder i EU som har infort euron som
valuta. Séte i Frankfurt. Bankens uppgifter anges i en stadga som ar en del av
EU-fordraget.

ECB:s allméanna rad

Samradsorgan inom ECBS dar centralbankschefer i alla EU-lander samt
ECB:s ordférande och vice ordforande ingar.

ECBS, Europeiska centralbankssystemet

Forum for samarbete mellan ECB och de nationella centralbankerna i alla
EU:s medlemsstater.

EFK, EU:s ekonomiska och finansiella kommitté

Radgivande organ till Ekofinradet och Europeiska kommissionen. Féljer bland
annat den ekonomiska och finansiella utvecklingen i EU och euroomradet.
ESRB, Europeiska systemriskndmnden

Oberoende EU-organ som ansvarar for makrotillsyn av det finansiella syste-
met inom unionen.

Euroclear Sweden

Dotterbolag till Euroclear som for register 6ver de allra flesta aktier och rénte-
barande vardepapper som handlas pa de svenska finansiella marknaderna. Ut-
for ocksa clearing och avveckling av transaktioner med svenska aktier och
réntebédrande papper.

Eurosystemet

Eurosystemet bestdr av ECB och de nationella centralbanker i medlemsstater
i EU som har euro som sin valuta.

Extraordinara atgarder

Atgarder som Riksbanken vidtog under den finansiella krisen for att hjalpa
bankerna att fa tillgang till likviditet, underlatta penningmarknadens funkt-
ionssétt och forstarka penningpolitikens genomslag i ekonomin.
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Finansiella marknader

Samlingsnamn for de marknader dar finansiella tillgangar kops och saljs. De
fyra viktigaste marknaderna &r valutamarknaden, rdntemarknaden, aktiemark-
naden och derivatmarknaden.

Finansinspektionen

Statlig myndighet med uppgift att 6vervaka verksamheten for banker, kredit-
marknadsbolag, vardepappersbolag, fondkommissionarer, fondbolag, borser,
auktoriserade marknadsplatser, clearingorganisationer, forsékringsbolag och
forsékringsformedlare.

Finansutskottet

Riksdagsutskott som bereder drenden i ekonomiska fragor, bland annat om
Riksbankens verksamhet och om statsbudgeten.

Finjusterande transaktioner

Transaktioner som Riksbanken anvéander for att utjgmna svéngningar i bank-
systemets lane- eller placeringsbehov i Riksbhanken. Denna inlaning sker i re-
gel 6ver natten till reporéntan minus 0,10 procentenheter.

FSB, Radet for finansiell stabilitet

Internationell ndmnd som samordnar arbete mellan nationella myndigheter
och internationella regleringsorgan inom omradet finansiell stabilitet.

Guldprisrisk

Risken for att guldreservens marknadsvarde sjunker till foljd av att priset pa
guld faller.

Huvudsakliga transaktioner

Transaktioner till repordntan som Riksbanken i normalfallet genomfor varje
vecka. Om banksystemet har ett placeringsbehov ger Riksbanken ut rikshanks-
certifikat. Om banksystemet i stallet har ett lanebehov anvands penningpoli-
tiska repor eller kredit (mot sékerhet).

IMF, Internationella valutafonden

Internationell organisation som verkar for att det globala finansiella systemet
ska vara stabilt och att det inte ska uppsta internationella finansiella kriser.
Overvakar och analyserar utvecklingen i de 188 medlemslanderna, ger teknisk
assistans och lanar ut pengar till lander som genomfor ekonomiska anpass-
ningsprogram.

Inflation

Allméanna prisdkningar som gor att pengarnas varde minskar, det vill sdga att
man kan kopa farre varor och tjanster for samma mangd pengar. KP1 och KPIF
ar exempel pa inflationsmatt.
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Inl&ningsfacilitet
Se Staende faciliteter.

losco, International Organization of Securities Commissions
En internationell organisation for vardepapperstillsyn.

Interoperabilitet

Nar tva, eller fler centrala motparter gor det mojligt for deras deltagare att kopa
och sélja aktier mellan varandra trots att de inte &r deltagare i samma centrala
motpart.

Kontanthanteringsradet

Kontanthanteringsradet etablerades av Riksbanken i mars 2006 och leds av
forste vice riksbankschef Kerstin af Jochnick. Syftet med radet ar att fungera
som ett forum for att diskutera fragor kring kontanthanteringen i samhallet.
Forutom Riksbanken bestar radet av representanter fran banker, kontantdepa-
bolag, véardetransportbolag, detaljhandel, fackféreningar och berérda myndig-
heter.

Kontracyklisk buffert

Reserver av kapital som banker ska halla for att skydda sig mot forluster som
kan folja efter en period av en alltfor kraftig kredittillvéxt.

KPI, konsumentprisindex

Statistiskt matt pa prisnivan. Berdknas av Statistiska centralbyrdn (SCB) varje
manad.

KPIF, konsumentprisindex med fast bostadsranta

Se KPI. Till skillnad frdn KPI paverkas inte KPIF direkt av forandringar i bo-
stadsréntorna.

LCR, Liquidity Coverage Ratio eller kortfristig likviditetskvot

Matt pa en banks férmaga att hantera utflode av likviditet under 30 dagar. LCR
pa 100 procent innebdr ndgot forenklat att en banks likviditetsreserv ar till-
réckligt stor for att banken ska kunna hantera ett ovéntat likviditetsutflode i 30
dagar utan att fallera.

Likviditet

Matt pa ett foretags eller en organisations betalningsférmaga pa kort sikt. Kan
aven beskriva hur snabbt det 4&r mojligt att omsétta en tillgang i pengar.
Medieakademin

Samarbetsprojekt mellan Géteborgs-Posten, Géteborgs universitet, Forsman
& Bodenfors och TNS Gallup (tidigare NFO Infratest) som undersoker fortro-
endet for samhallsinstitutioner, enskilda foéretag och massmedier.
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Modifierad duration

Matt pa hur kansligt vardet pa ett rantebarande vardepapper ar for forandringar
i rantenivan. Anges som procentuell forandring av priset pa vardepapperet om
réntan stiger med 1 procentenhet.

NSFR, Net Stable Funding Ratio eller strukturell likviditetskvot

Matt pd hur mycket stabil finansiering en bank har i forhallande till sina
illikvida tillgdngar under ett stressat scenario som pagar i ett ar.

Obligation

Rantebarande I6pande skuldférbindelse som kan ges ut av staten, kommuner,
kreditmarknadsbolag, hypoteksinstitut eller stérre féretag. En obligation har
1ang l6ptid, minst ett ar.

Penningpolitik

Atgérder som en centralbank vidtar for att uppratthalla ett fast penningvérde i
ekonomin.

Penningpolitisk repa

Huvudsaklig transaktion dar Riksbanken lanar ut pengar genom att kGpa var-
depapper av penningpolitiska motparter. Samtidigt atar sig Riksbanken att
salja tillbaka dessa vardepapper vid ett bestamt datum for ett ndgot hogre pris,
dar prisskillnaden motsvarar reporantan. Riksbanken far da tillbaka pengarna,
och vérdepapperet atergar till den ursprungliga &garen.

Penningpolitiska transaktioner

De huvudsakliga, finjusterande och strukturella transaktioner samt stdende fa-
ciliteter som Riksbanken anvénder for att styra dagslanerantan, den kortaste
marknadsrantan pa penningmarknaden.

Prisstabilitet

Tillstdnd dér priserna pé varor och tjanster generellt 6kar endast méttligt eller
inte alls.

Reporanta

Riksbankens viktigaste styrrénta, se Huvudsakliga transaktioner.

Riksbankscertifikat

Huvudsaklig transaktion, se avsnittet Balansrakning och resultatrakning, not
15.

Réntenetto

Ranteintakter fran utldning minus rintekostnader for upp- och inldning.

Réanterisk

Risken for att vardet pa ett rantebarande vardepapper sjunker till foljd av att
marknadsréantorna stiger.
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Rénteswap
Se Swapavtal.

SCB, Statistiska centralbyran

Central forvaltningsmyndighet for den officiella statistiken och for annan stat-
lig statistik i Sverige.

SNS, Studieférbundet Naringsliv och Samhalle

Politiskt oberoende ideell férening bestdende av opinionshildare och besluts-
fattare i privat och offentlig sektor.

Standardavvikelse

Statistiskt matt som beskriver hur mycket de olika vérdena for en variabel av-
viker frdn medelvardet.

Stresstest

Analys av olika scenarier for att bedoéma vilken motstandskraft exempelvis
banker har mot ovantade och negativa héndelser.

Styrrantor

Rantor som en centralbank satter i penningpolitiskt syfte.

Stéende faciliteter

Banker och vissa andra aktorer kan lana pengar av respektive placera pengar
hos Riksbanken dver natten till reporéntan +/— 75 réntepunkter. Den rénta som
motparten erhaller vid placering hos Riksbanken over natten &r Riksbankens
inldningsranta. P& motsvarande satt fir motparten betala Riksbankens utla-
ningsranta om banken lanar medel av Riksbanken 6ver natten.

Swapavtal

Avtal som tva parter ingdr for att byta ut en valuta eller en ranta mot en annan
valuta respektive ranta under en i forvég bestdmd tidsperiod och i enlighet med
vissa villkor.

Sékerstéallda obligationer

Obligationer dar obligationsinnehavaren har sékerhet i vissa tillgangar.

Transmissionsmekanism

Den process genom vilken penningpolitiken paverkar inflationen och ekono-
min i Ovrigt. Processen omfattar rante-, kredit- och véxelkurskanalen.

Utel6pande sedlar och mynt

Det totala belopp sedlar och mynt som faktiskt ar i omlopp i samhallet utanfor
Riksbanken. Om beloppet minskar innebar det att bankerna har lamnat in sed-
lar och mynt till Riksbanken och fatt betalt for detta genom insattningar pa
deras konton i Riksbankens betalningssystem RIX. Skuldposten sedlar och
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mynt minskar darmed samtidigt som skuldposten i svenska kronor till Riks-
bankens motparter (inlaning via finjusterande transaktioner eller riksbankscer-
tifikat) 6kar i motsvarande man.

Utlaningsfacilitet

Se Stdende faciliteter.

Valutarisk

Risken for att tillgdngarnas marknadsvirde, matt i svenska kronor, sjunker nar
den svenska kronan starks mot de valutor som tillgangarna ar investerade i.

Valutaswap
Se Swapavtal.



