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Riksbanken startar nytt program med utlaning till
banker for att stodja foretagsutlaning

Direktionens beslut

Direktionen beslutar att

sluta erbjuda ytterligare l1an under det nuvarande programmet for lan till
bankerna for vidareutlaning till foretag och istéllet starta ett nytt program,
utlaning till banker for att stodja foretagsutlaning (UBF), i enlighet med vad som
anges i 6vervagandena i detta beslut,

Riksbanken inom ramen for det nya programmet, utlaning till banker for att
stodja foretagsutlaning, ska erbjuda penningpolitiska motparter och tillfilliga
penningpolitiska motparter kredit i SEK mot sdkerhet fran den vecka som bérjar
den 22 mars 2021 sa lange den totala utlaningen inom det nya och det
nuvarande programmet inte 6verstiger 500 miljarder kronor eller till dess att
Riksbanken bedomer att behov av ytterligare erbjudanden inte foreligger,

det sista anbudstillfdllet inom ramen for det befintliga programmet for Ian till
bankerna for vidareutlaning till féretag blir den 12 mars 2021,

Riksbankens beslut fran den 19 mars 2020 om dndrade begrdnsningsregler for
sakerstallda obligationer som sakerhet for kredit hos Riksbanken galler fram till
den 31 december 2024, eller till dess att Riksbanken aterkallar detta beslut,

uppdra at chefen for avdelningen for marknader, med ratt for denne att satta
annan i sitt stalle, att efter samrad med chefen fér avdelningen fér penning-
politik och chefen for avdelningen for finansiell stabilitet, med ratt for dessa att
satta annan i sitt stadlle, besluta om exakt tidpunkt for, samt erbjudet belopp,
erbjudna l6ptider och forfallodatum vid respektive anbudstillfalle samt om
narmare detaljer rorande villkoren for, och information om,
utlaningsprogrammet, samt att

offentliggdra beslutet onsdagen den 10 mars senast kl. 17:00.
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Bakgrund

Den 12 mars 2020 beslutade Riksbanken att inleda ett program for foretagsutlaning via
penningpolitiska motparter pa upp till 500 miljarder svenska kronor. Riksbanken
bedomde da att det var nodvandigt att vidta riktade atgarder for att trygga en
fungerande kreditforsérjning for svenska icke-finansiella foretag. Programmet inrdttades
i penningpolitiskt syfte, med stod av 6 kap. 5 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank.
Lanen sker mot sdkerhet och det foérsta lanet erbjods den 20 mars 2020.

Den 19 mars 2020 beslutade Riksbanken att 6ka utrymmet att anvanda sakerstallda
obligationer som sdkerhet for kredit hos Riksbanken. Syftet var att framja genomslaget
av det beslutade utlaningsprogrammet for féretagsutlaning men lattnaderna galler for
samtliga krediter i Riksbanken. Lattnaderna innebar att de sarskilda begransningsregler
som gallt for sakerstallda obligationer (bostadsobligationer) upphdérde och de temporara
generosare reglerna galler fram till 30 december 2024, vilket kommunicerades till alla
RIX-deltagare den 1 juli 2020. Darmed kan sakerstallda obligationer som givits ut av
motparten eller nagon narstaende, ocksa anvdandas som sidkerhet hos Riksbanken under
denna tid.

For att underlatta att Riksbankens lan ska na ut i hela samhallsekonomin och for att 6ka
det penningpolitiska genomslaget av programmet, beslutade Riksbanken ocksa den 26
mars att tillata att tillfalliga penningpolitiska motparter far delta i programmet. Den 6
april beslutade Riksbanken vidare att utvidga programmet till att ocksa omfatta
vidareutlaning till svensk enskild naringsverksamhet och fortsatta med veckovisa
erbjudanden pa 50 miljarder per vecka till dess att det totala rambeloppet om 500
miljarder kronor har lanats ut eller till dess att Riksbanken bedémer att behov av
ytterligare erbjudanden inte foreligger.

Den 30 juni 2020 beslutade Riksbanken att férlanga l16ptiden pa lanen till upp till fyra ar
samt sanka rantetillagget om kravet pa vidareutlaning inte uppfylls till 0,10
procentenheter. | dagslaget har motparterna lanat 164,5 miljarder kronor av Riksbanken
inom ramen fér programmet.

Overviganden

Coronapandemin fortsatter att dominera den ekonomiska utvecklingen saval i Sverige
som i omvarlden. En andra vag, och pa flera hall dven en tredje, av smittspridning har
sedan hdsten 2020 drabbat manga lander och medfort att restriktioner for att minska
spridningen aterigen har skarpts. Den ekonomiska aterhdmtning som inleddes under
sommaren 2020 har darmed bromsats upp, aven om den svenska ekonomin inte har
paverkats riktigt lika hart som under den forsta vagen. Medan arbetsmarknaden totalt
sett har fortsatt att forbattras och produktionen inom industrin ar tillbaka pa
forkrisnivaer fortsatter konsumentnara tjansteféretag och delar av detaljhandeln att
befinna sig i ett bekymmersamt lage.

De pabdrjade vaccinationerna varlden 6ver, tillsammans med de hittills beslutade
ekonomisk-politiska stodatgarderna, forvantas dock ge forutsattningar fér en
aterhdamtning. Osdkerheten om utvecklingen framoéver ar emellertid fortsatt stor. Det
galler saval hur snabbt vaccinationer kan genomféras runt om i varlden som hur nya
mutationer av viruset kan paverka pandemins férlopp. De olika atgarder som
Riksbanken har satt in under det senaste aret for att motverka pandemins negativa
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effekter pa ekonomin bidrar till att de rantor som hushall och féretag moter halls laga
och att kreditférsorjningen fungerar. Riksbankens atgarder har darmed ocksa bidragit till
att den svenska ekonomin har varit férhallandevis motstandskraftig mot pandemins
andra vag.

Risken for fornyad oro pa de finansiella marknaderna kvarstar dock om pandemin skulle
forvarras ytterligare fran dagens niva eller bli betydligt mer utdragen dn vad som
forutsatts i den nu aktuella bedémningen. Féretagens behov av att lana pengar for att
Overbrygga den oroliga perioden kan da ater 6ka och en tilltagande oro pa de finansiella
marknaderna riskerar att leda till att bankernas kreditutbud till foretag minskar, inte
minst till sma och medelstora foretag. En betydande kreditatstramning for foretagen
skulle 6ka risken for langvarigt negativa konsekvenser for produktionen och
sysselsattningen i Sverige och skulle sannolikt innebéra att inflationen faller.

For att kunna motverka en situation dar brist pa krediter riskerar att bryta den
ekonomiska aterhamtningen och minska forutsattningarna for inflationen att stiga mot
malet ar det lampligt att Riksbanken fortsatter att erbjuda lan till bankerna for att
stimulera utlaning till icke-finansiella féretag och bidra till att bibehalla en god likviditet i
banksystemet. Det &r ocksa viktigt att ge de penningpolitiska motparterna klarhet i att
lanemaijligheten finns tillgdnglig under en langre tid om det skulle uppkomma behov
senare.

Det nuvarande programmet for foretagsutlaning via penningpolitiska motparter ar dock
forknippat med vissa tidsbundna villkor som innebar att det olampligt att under en
langre tid fortsatta erbjuda lan under detta program.

Det ar darfor lampligt att Riksbanken slutar erbjuda ytterligare 1an inom ramen for det
nuvarande programmet och istéllet ersatter det med ett nytt program: utlaning till
banker for att stodja foretagsutlaning (UBF). Det nya programmet har samma inriktning
och syfte men med villkor som ar enklare, mer generiska och mindre tidsberoende. Vissa
ytterligare justeringar gors for att underlatta uppfoéljningen av bankernas utlaning till
icke-finansiella foretag och enskild naringsverksamhet.

I nuvarande program kan saval penningpolitiska som tillfdlliga penningpolitiska lana av
Riksbanken. | ett Iage nar ett program for att underlatta bankers féretagsutlaning
behovs ar det viktigt att na ut sa brett som majligt i ekonomin. Darfor har de tillfalliga
penningpolitiska motparterna mojlighet att delta dven i det nya programmet.

| det nuvarande programmet ar rantan pa lanen rorlig ranta motsvarande Riksbankens
repordnta utan paslag. Om motparternas utlaning till svenska icke-finansiella foretag och
enskild naringsverksamhet vid utvarderingstidpunkten inte har 6kat i tillracklig
omfattning pafoérs ett rantepaslag pa upp till 0,10 procentenheter. Dessa rantevillkor
géller dven i det nya programmet.

Kraven pa motparternas utlaning till icke-finansiella féretag bor dock revideras och
forenklas. Bade utlaning till icke-finansiella och foretagarhushall omfattas. Enligt det
gamla programmet gors utvarderingen i forhallande till tva olika foretagskretsar, en med
icke-finansiella foretag och en med summan av icke-finansiella foretag och
foretagarhushall. | det nya UBF-programmet ar bedémningen att bara den senare
kretsen ar tillracklig.
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Istallet for att basera utvarderingen pa motpartens utlaning vid tva specifika datum,
baseras utvarderingen i det nya UBF-programmet pa ett genomsnitt av motpartens
utlaning till icke-finansiella foretag under en tolvmanadersperiod. Darigenom blir
utvarderingen och paférandet av eventuell tilliggsranta mindre beroende av utfallen pa
vissa specifika rapporteringsdagar. Vidare tillmats inte volymen av de lan en motpart tar
i Riksbanken nagon betydelse i utvarderingen.

Banker som lanar av Riksbanken i detta program bor fortsatt 6ka sin utlaning till icke-
finansiella foretag. Kravet pa utlaningsékning bor samtidigt inte sattas for hogt.
Bedémningen ar darfor att en arlig utlaningstillvaxt pa 1 procent ar ett val avvagt krav.
Om banken inte nar upp till denna utlaningstillvaxt utgar ett rantepaslag.

Enligt nuvarande villkor erbjuds vid varje anbudstillfdlle ettariga 1an med option att
forlanga med ett ar i taget i upp till fyra ar. | det nya programmet erbjuds istallet lan
med inledningsvis forfallodatum i slutet av april 2022, 2023 respektive 2024.
Motparterna far sjalva valja vilken av de erbjudna forfallodagarna de vill ha i samband
med anbudstillfdllet och denna ligger sedan fast, det vill sdga lanen gar normalt inte att
fortidslosa. Antal erbjudna I6ptider och férfallodatum kan justeras under programmets
[6ptid.

Riksbanken har under det nuvarande programmet erbjudit I1an pa 50 miljarder svenska
kronor per vecka. Mot bakgrund av radande marknadsforutsattningar bedémer
Riksbanken att det i dagslaget ar tillrdckligt att erbjuda lan under det nya programmet
pa 50 miljarder en gang i manaden. Riksbanken erbjuder darfér, fran och med veckan
som borjar den 22 mars 2021, lan pa 50 miljarder svenska kronor manadsuvis till
penningpolitiska motparter och tillfalliga penningpolitiska motparter mot sakerhet i
syfte att underlatta deras utlaning i svenska kronor till svenska icke-finansiella féretag.
Frekvensen av anbudstillfallen och erbjudet belopp per tillfdlle kan justeras om
forutsattningarna dandras.

De exakta tidpunkterna for anbudstillfallena och erbjudet belopp vid respektive tillfdlle
samt erbjudna l6ptider och forfallodatum bestams fortsattningsvis av chefen for
avdelningen for marknader, med ratt for denne att satta annan i sitt stélle, efter samrad
med chefen for avdelningen for penningpolitik och chefen for avdelningen for finansiell
stabilitet, med ratt for dessa att satta annan i sitt stdlle. Direktionen ska dock informeras
i de fall ndgot intraffar som kan motivera en férandring av huvudprinciperna (dvs.
frekvens, erbjudet belopp, |6ptider och férfallodatum) vid kommande anbudstillfallen.

Nar programmet for foretagsutlaning via penningpolitiska motparter lanserades den 12
mars 2020 beslutades att ramen fér programmet skulle vara 500 miljarder. Detta
rambelopp ska omfatta Ian tagna under bade det nuvarande och det nya programmet.
Det innebar att Riksbanken ska erbjuda lan sa lange det totala utestaende beloppet
inom det nya och det nuvarande programmen inte 6verstiger 500 miljarder kronor eller
till dess att Riksbanken bedomer att behov av ytterligare erbjudanden inte foreligger.
Motparter som lanat under det nuvarande programmet och som vill utnyttja sin option
att forlanga lanen ska, i samband med att det utestaende enskilda lanet forfaller,
erbjudas majlighet att istallet flytta 6ver det lanet till det nya programmet dven om det
nuvarande lanets forfallodag intraffar en annan dag an anbudstillfdllena i det nya
programmet. Sadan overflyttning av 1an ingar inte i de erbjudna beloppen om 50
miljarder per anbudstillfille.
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Den 19 mars 2020 beslutade Riksbanken att 6ka utrymmet att anvanda sakerstallda
obligationer som sdkerhet for kredit hos Riksbanken. Syftet var att framja genomslaget
av det beslutade utlaningsprogrammet foér foretagsutlaning men lattnaderna galler for
samtliga krediter i Riksbanken. Lattnaderna innebar att de sarskilda begransningsregler
som gallt for sdkerstallda obligationer (bostadsobligationer) slopas och detta géller,
enligt separat kommunikation, fram till 30 december 2024. Dessutom kan under den
tiden egna sdkerstallda obligationer, det vill sdga sakerstallda obligationer som givits ut
av motparten eller nagon narstaende, ocksa anvandas som sikerhet. Dessa lattnader
galler saledes aven for [an under det nya programmet fram till den 31 december 2024,
eller till dess att Riksbanken fattar ett nytt beslut om villkoren fér sdkerheter. Om
Riksbanken aterkallar de temporara generdsare sakerhetsvillkoren fére den 31
december 2024 sa kommer motparter som har utestaende lan under programmet att
erbjudas majlighet att I6sa dessa lan i fortid.

Det ankommer vidare pa chefen for avdelningen for marknader, med ratt for denne att
satta annan i sitt stalle, att fortsatt besluta om narmare detaljer rérande villkoren fér,
och information om utlaningsprogrammet. Beslutet ska fattas efter samrad med chefen
for avdelningen for penningpolitik och chefen for avdelningen for finansiell stabilitet,
med ratt for dessa att satta annan i sitt stalle.

Utlaningen i det nya programmet ar — precis som i det nuvarande programmet —
penningpolitiskt motiverad enligt vad som framgar ovan, med stod av 6 kap. 5 § lagen
(1988:1385) om Sveriges riksbank.

Riksbankens atgarder far vanligen flera olika, och delvis osékra, konsekvenser for
samhallsekonomin och Riksbankens egna finanser. De fordelar som foljer av respektive
atgard behover darfér vagas mot dess mojliga nackdelar och risker. Foréandringen som
det nya programmet innebar jamfort med det tidigare beddms inte forandra de
operativa riskerna eller Riksbankens finansiella risker. Riksbanken bedémer dessutom
att det finns en hog medvetenhet kring riskerna och en effektiv ansats till riskhantering i
verksamheten. Risknivan dr ddrmed hanterbar for Riksbanken.

Vid tidpunkten for detta beslut rader det fortsatt stor osdkerhet kring den ekonomiska
utvecklingen bade i Sverige och i andra lander. Allt tyder pa att det kommer att behévas
penningpolitiska stimulanser i form av ldga rantor och en stor mangd likviditet under
overskadlig tid. Kombinationen av lampliga atgédrder utvarderas kontinuerligt och
kommer att anpassas till den ekonomiska utvecklingen.
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