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Overgangen till en egenfinansierad valutareserv

Direktionens beslut

Direktionen beslutar att

1. kopen av utlandsk valuta som gors i och med overgangen till en egenfinansierad
valutareserv ska vara slutférda senast den 31 december 2022,

2. uppdra at chefen for avdelningen for marknader, med ratt for denne att satta
annan i sitt stalle, att efter samrad med direktionen uppréatta en plan for képen
av utlandsk valuta i enlighet med 6vervdagandena i detta beslut samt besluta om
de narmare detaljerna angaende genomférandet av kbpen, samt att

3. offentliggbra beslutet den 3 februari 2022.

Bakgrund

Den 12 januari 2021 beslutade direktionen att Riksbanken skulle byta
finansieringsmetod av valutareserven genom att fran och med februari 2021 képa
utlandsk valuta pa valutamarknaden i jamn takt och betala képen med svenska kronor
samt aterbetala de valutalan som Riksbanken upptagit av Riksgalden (dnr 2021-00032).
Riksbanken avsag att till och med den 31 december 2023 kopa totalt 14,5 miljarder
amerikanska dollar och 5,5 miljarder euro. Képen av utlandsk valuta sprids ut jamnt 6ver
tid och gors i relativt sma belopp i syfte att de ska fa en sa liten paverkan som majligt pa
kronans vaxelkurs.

Syftet med att 6verga till en egenfinansierad valutareserv ar att Riksbanken ska fa en
robust langsiktig finansiering av valutareserven. Fordandringen har saledes inte nagot
penningpolitiskt syfte.

| beslutet fran den 12 januari 2021 beskrev Riksbanken att valutareservens storlek
kommer att variera nagot under 6vergangsperioden eftersom valutalanens
forfallostruktur och de planerade kdpen av utlandsk valuta inte matchar varandra. For
att undvika att valutareserven under kortare perioder blir for liten skulle det darfor
kunna bli aktuellt att refinansiera enstaka valutalan under 6vergangsperioden. Samtidigt
konstaterade Riksbanken att behovet av att refinansiera valutalan dven paverkas av i
vilken takt kbpen av utlandsk valuta genomfors.
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Overviganden

Sedan februari 2021 képer Riksbanken amerikanska dollar och euro med malet att totalt
ha kopt 14,5 miljarder amerikanska dollar respektive 5,5 miljarder euro till och med den
31 december 2023. Képen ersatter 1an som Riksbanken upptagit via Riksgdlden med
motsvarande belopp. Képen av utlandsk valuta sprids ut jamnt 6ver tid och gors i relativt
sma belopp for att de ska fa en sa liten effekt som majligt pa valutamarknaden och
kronans vaxelkurs. Transaktionerna genomfors med forsiktighet och med beaktande av
marknadens forutsattningar sdsom djup, floden och stabilitet.

| april 2023 forfaller det sista valutalanet som &r pa 4 miljarder euro. Nar det forfaller
minskar valutareserven med samma belopp och valutareserven kommer da att bli
mindre dn vad som ar 6nskvart fram till slutet av 2023. Det ar negativt ur ett
beredskapsperspektiv. Riksbanken har tidigare ndmnt att det skulle kunna bli aktuellt att
refinansiera nagot enstaka valutalan men att denna fraga samtidigt paverkas av planen
for képen av utlandsk valuta.

Till och med den 31 december 2021 hade Riksbanken kopt 4,6 miljarder amerikanska
dollar respektive 1,7 miljarder euro och darefter har képen fortsatt enligt plan under
inledningen av 2022. Riksbankens bedémning ar att kopen har gatt mycket val att
genomfdra. Nar Riksbanken aviserade kdpen paverkades kronans véaxelkurs, men endast
i begransad utstrackning. Darefter har det inte gatt att se att transaktionerna i sig har
haft nagon effekt pa valutamarknaden eller vaxelkursen. Detta ar i enlighet med vad
Riksbanken forvantade sig pa forhand och nu har det ocksa bekraftats i och med
erfarenheterna fran de faktiska kopen.

Mot bakgrund av att kdpen har gatt mycket val att genomféra bedomer Riksbanken att
det ar mojligt att 6ka koptakten sa att all utlandsk valuta har kopts till och med den 31
december 2022. Genom att tidigareldagga kopen undviks att valutareserven blir for liten
under 2023. Riksbanken kommer att kdpa samma totala belopp utlandsk valuta som
tidigare har aviserats, men fran och med den 7 februari 2022 kommer képen att goras i
en hogre takt motsvarande 11,6 miljarder kronor per manad i stéllet for som hittills 5,5
miljarder kronor per manad.! Riksbanken bedémer att det &r battre att 6ka kdptakten
for att undvika att valutareserven blir for liten 2023 an att ta upp ett nytt Ian via
Riksgdlden. Valutaupplaning via Riksgdlden kan generellt vara ett viktigt verktyg for att
forstarka valutareserven under vissa forutsattningar. | det har fallet ar det dock battre
att 6ka koptakten eftersom det gar battre ihop med beslutet om att 6verga till en helt
egenfinansierad valutareserv som innefattar att valutalanen ska forfalla.

Det nya belopp som Riksbanken kommer att kdpa per manad kommer precis som
tidigare att spridas ut jamnt och de kp som genomférs enskilda dagar kommer dven
fortsattningsvis att vara sma i forhallande till den dagliga omsattningen pa
valutamarknaden. Pa den globala avistamarknaden vaxlas varje handelsdag i genomsnitt
175 miljarder kronor mellan euro och kronor och 165 miljarder kronor mellan dollar och
kronor.? Eftersom den hdgre kdptakten inte innebar att Riksbanken kommer att képa

11 beslutet fran den 12 januari 2021 anges den manatliga koptakten till 5 miljarder kronor. Med vaxelkurser per den 31
januari 2022 motsvarar det nu 5,5 miljarder kronor.

2 Bank for International Settlements (2019), ”BIS Triennial Central Bank Survey of Foreign Exchange and Over-the-counter
(OTC) Derivatives Markets in 2019”. | rapporten presenteras data for den globala handeln. For att fa omsattningen i
svenska kronor har vaxelkurser per den 31 januari 2022 anvants. Enligt Riksbankens inrapportering av
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mer utlandsk valuta totalt, utan bara att de redan aviserade kdpen tidigarelaggs, ar
Riksbankens bedomning att den 6kade kdptakten endast kommer att fa en mycket liten
effekt pa kronans vaxelkurs.

Transaktionerna kommer precis som tidigare att genomforas med forsiktighet och med
beaktande av marknadens forutsattningar, varfér volymerna kan variera enstaka dagar
aven om Riksbanken kommer att efterstrdva en sa jamn vaxlingstakt som mojligt. Det
ankommer pa chefen fér avdelningen fér marknader, med ratt for denne att satta annan
i sitt stalle, att genomfora valutakopen. Chefen fér avdelningen for marknader uppdras
darfor att besluta om de narmare detaljerna om hur valutavaxlingarna ska genomféras.
For att sdkerstalla att valutavaxlingarna genomfors pa ett satt och i en takt som
overensstimmer med Overvdgandena i detta beslut ska beslut om kép av utlandsk
valuta fattas efter samrad med direktionen. Samrad kan med férdel ske genom att
chefen for avdelningen fér marknader presenterar en 6vergripande plan for képen i
respektive valuta avseende belopp och tidpunkter.

| beslutsunderlaget fran den 12 januari 2021 konstaterade Riksbanken att riskerna pa
balansrakningen kommer att 6ka i och med 6vergangen till en egenfinansierad
valutareserv. Att koptakten nu kommer att 6kas innebér att riskerna pa kort sikt blir
marginellt hogre i och med att 6vergangen paskyndas. Pa langre sikt paverkas dock inte
riskerna i och med detta beslut.

omsattningsstatistik pa valutamarknaden, som endast omfattar Riksbankens motparter, omsattes dagligen i genomsnitt
80 miljarder kronor mellan euro och kronor och 81 miljarder kronor mellan dollar och kronor under 2019.
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