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Arsredovisning for Sveriges riksbank
2017

Till riksdagen

Sveriges riksbank 6verlamnar harmed Riksbankens arsredovisning for 2017
till riksdagen. I enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges
rikshank (riksbankslagen) innehaller arsredovisningen for Sveriges riksbank
en forvaltningsberéttelse, en balansrédkning, en resultatrdkning och en be-
démning om den interna styrningen och kontrollen.

| forvaltningsberattelsen redogdr Riksbanken for hur banken har bedrivit
penningpolitiken, framjat ett sakert och effektivt betalningsvdsende samt
utfort 6vriga uppdrag under rakenskapsaret.
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SAMMANFATTNING

Direktionen foreslar

att riksdagen faststaller Riksbankens resultatrékning och balansrékning for
rakenskapsaret 2017 enligt forslaget i arsredovisningen.

Stockholm den 15 februari 2018

Pa direktionens vagnar

STEFAN INGVES
/Katarina Gronvall

Stefan Ingves, Kerstin af Jochnick, Martin Flodén, Per Jansson, Henry Ohls-
son och Cecilia Skingsley har deltagit i beslutet.

Emma Hubinette har varit foredragande.
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RIKSBANKSCHEFENS KOMMENTAR

Riksbankschefens kommentar

Penningpolitiken under 2017 var fortsatt expansiv, med en reporanta pa
—0,50 procent och fortsatta kop av statsobligationer. Vi ser nu att
inflationen, efter en lang tid under malet, ligger nara 2 procent.
Penningpolitiken har ocksad bidragit till Sveriges goda ekonomiska
utveckling. Samtidigt innebar hushallens stigande skuldsattning ett allvarligt
hot mot ekonomin. Riksbankens mdjligheter att hantera detta hot &r i
dagslaget begransade. Det behovs i stillet riktade &tgarder inom
makrotillsynen, bostadspolitiken och skattepolitiken. P& betalnings-
marknaden sker snabba foréndringar, och Riksbanken bedriver ett aktivt
arbete for att hantera de frdgor som teknikutvecklingen och den minskande
kontantanvéndningen reser.

Expansiv penningpolitik for att varna inflationsmalet

Riksbanken bedriver sedan flera ar tillbaka en expansiv penningpolitik for att
varna inflationsmalet och bidra till en god ekonomisk utveckling. Repo-
rantan, som 2015 for forsta gangen sénktes under noll, har under 2017 héllits
p& —0,50 procent. Riksbankens kép av statsobligationer har fortsatt under
aret, och det nominella vérdet pa innehavet av svenska nominella och reala
statsobligationer uppgick vid utgdngen av 2017 till 310,7 miljarder kronor,
vilket motsvarar knappt 40 procent av den utestdende stocken.

Den globala konjunkturen fortsatter att starkas men inflationen &r fortsatt
lag i omvarlden. Normaliseringen av penningpolitiken runt om i varlden ser
ut att ta langre tid an vantat. Som liten Gppen ekonomi paverkas Sverige i
stor utstréckning av utvecklingen i omvarlden. Rénteldget internationellt har
fallit de senaste decennierna, och styrrantorna i de utvecklade ekonomierna
ar mycket laga. | en sddan miljo, och i ett lage dar den svenska inflationen
har legat under malet en langre tid, har det varit nddvandigt att bedriva en
expansiv penningpolitik. Denna penningpolitik har varit en bidragande orsak
till att den svenska ekonomin &r stark och till att inflationen, efter en lang tid
under malet, under 2017 lag nara malet pa 2 procent.

Riksbanken bytte under aret malvariabel for penningpolitiken fran KPI till
KPIF (KPI med fast ranta). KPIF har under senare ar i praktiken varit vikti-
gare for penningpolitikens utformning an KPI, och bytet syftar till att skapa
okad tydlighet om hur Rikshanken tolkar sitt uppdrag att uppratthalla ett fast
penningvérde. Samtidigt introducerades ett variationsband pa +1 procenten-
het runt inflationsmalet pa 2 procent, for att pa ett enkelt satt illustrera att
penningpolitikens méjligheter att detaljstyra inflationen &r sma och att inflat-
ionen normalt varierar kring inflationsmalet.
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Hushallens stigande skuldsattning — ett vaxande hot mot
ekonomin

Utvecklingen pa bostadsmarknaden ar fortsatt mycket oroande. Hushallens
skuldsattning har okat i manga ar, aven nar rantorna var hogre. Obalanser har
byggts upp under lang tid. Med langvarigt mycket laga rantor blir riskerna
storre. | ett lage dar penningpolitiken fokuserar pd att varna inflationsmélet
ar utrymmet for Riksbanken att bidra till att stavja riskerna pa bostadsmark-
naden begrénsat. Under slutet av aret diampades visserligen priserna pa bo-
stadsmarknaden négot, men det &r oklart huruvida detta &r tillfalligt eller inte.
For att framja en langsiktigt héllbar utveckling i svensk ekonomi behdvs ett
brett grepp med riktade atgarder inom makrotillsynen och inom bostads- och
skattepolitiken. Riksbanken har under aret lyft fram ett antal tdnkbara atgar-
der som kan motverka uppbyggnaden av risker. Jag menar att det ar av yt-
tersta vikt for Sveriges langsiktiga ekonomiska utveckling att vi vidtar kraft-
fulla atgarder for att komma till ratta med obalanserna.

Sedel- och myntutbytet slutfort

Riksbanken slutforde under aret utbytet av sedlar och mynt. Vid utgangen av
juni 2017 blev de dldre 100- och 500-kronorssedlarna och 1-, 2- och 5-
kronorsmynten ogiltiga. Riksbanken har genomfort kommunikationsaktivite-
ter for att uppmarksamma allménheten pé utbytet och &terlamningen av aldre
sedlar och mynt. Utbytet har varit omfattande och bitvis arbetskravande for
handeln och bankerna. Min uppfattning ar att utoytet pa det hela taget har
fungerat val. Riksbankens sammanfattning och utvéardering av sedel- och
myntutbytet kommer att vara klar 2018.

Forandringar pa betalningsmarknaden

Kontantanvandningen fortsatter att minska. Utvecklingen beror delvis pa den
tekniska utvecklingen, med en Okad tillgénglighet av erbjuden teknik i sam-
héllet i allmanhet och innovationer pa betalningsmarknaden i synnerhet. Men
den &r ocksa en foljd av att allmanheten i allt hogre utstrackning foredrar
digitala betalningsalternativ. Riksbanken analyserar denna utveckling noga. |
grunden ar strukturomvandlingen positiv, men den behover ga i en takt som
inte skapar problem for vissa samhallsgrupper eller utestanger nagon fran
betalningsmarknaden. En frdga som Rikshanken behover stalla sig ar vilken
roll Riksbanken ska spela i en méjlig framtid dar kontanter har en &nnu mer
undanskymd roll pa betalningsmarknaden. Riksbanken arbetar darfor med ett
projekt dér vi analyserar mojligheten att ge ut elektroniska centralbanks-
pengar, e-kronor. Sammantaget ar det min bedémning att vi star infor struk-
turella forandringar pd omraden som tidigare har varit stabila. Det ar en
utveckling dér alla Riksbankens avdelningar kommer att beréras och vi
kommer att behova fatta strategiska beslut om vagen framat.
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Fragan om betalningssystemets sarbarhet for cyberattacker har under aret
varit viktig for Riksbanken. Vi ser tyvérr inte att riskerna kommer att minska
de narmaste aren, utan det ar snarare en fraga som fortsatt kommer att krava
stor vaksamhet och 6kade resurser.

Engagerade medarbetare och internt utvecklingsarbete

Riksbanken hade vid utgangen av 2017 totalt 368 medarbetare. Under aret
genomforde Riksbanken en medarbetarundersokning dér flertalet medarbe-
tare deltog. Jag tycker att det dr gladjande att en klar majoritet av medarbe-
tarna ké&nner stor motivation i sitt arbete och &r stolta ver att arbeta i Riks-
banken. Undersokningen visar dock att manga upplever att arbetsbelastning-
en ar hog. Det har ar ndgot vi arbetar med, och under aret har darfor halsa
och arbetsmiljo statt i fokus.

Riksbankslagen utreds

Fragan om centralbankernas roll har diskuterats intensivt bade internationellt
och i Sverige i kdlvattnet av finanskrisen. |1 december 2016 beslutade rege-
ringen att ge en parlamentariskt sammansatt kommitté i uppdrag att géra en
dversyn av det penningpolitiska ramverket och riksbankslagen. Kommittén
fick ocksd genom ett tillaggsdirektiv i oktober 2017 i uppdrag att utreda
Riksbankens finansiella oberoende och balansrakning. Jag ser fram emot att
folja arbetet, och Rikshanken kommer att bidra till utredningen nar sa efter-
fragas.
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Riksbankens uppgifter och roll

Riksbanken &r Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen.
Riksbanken ansvarar for penningpolitiken med malet att uppréatthalla ett fast
penningvarde. Riksbanken har ocksa i uppgift att framja ett sakert och effek-
tivt betalningsvésende.

Ett fast penningvéarde — prisstabilitet

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppratthalla ett fast penningvéarde,
vilket innebdr att inflationen ska vara lag och stabil. Riksbanken har precise-
rat ett mal for inflationen som sager att den arliga forandringen i konsument-
prisindex med fast ranta (KPIF) ska vara 2 procent. Nar nivan pd inflations-
malet beslutades 1993 definierades malet i termer av konsumentprisindex
(KPI) men i september 2017 beslutade Riksbankens direktion att géra KPIF
till ny malvariabel for penningpolitiken. KPIF har dock i praktiken varit
Riksbankens operativa malvariabel under flera r, och genom att géra KPIF
till formell mélvariabel faststallde direktionen denna praxis.

Riksbankens penningpolitik inriktas pa att uppfylla inflationsmalet och
samtidigt stodja malen for den allménna ekonomiska politiken, vars syfte ar
att uppna en hallbar tillvixt och hdg sysselsattning. Detta gors genom att
Riksbanken, forutom att stabilisera inflationen runt inflationsmalet, aven
stravar efter att stabilisera produktion och sysselsattning runt Iangsiktigt
héllbara utvecklingsbanor. Inflationsmalet &r dock 6verordnat.

Penningpolitiken ar expansiv om den medfor att efterfragan 6kar och in-
flationen stiger. For att paverka inflationen och den ekonomiska utveckling-
en beslutar Riksbanken om nivan pa sin styrranta, den s kallade reporantan.
Reporantan paverkar andra réantor i ekonomin och darmed den ekonomiska
aktiviteten och inflationen. Riksbanken kan dessutom anvénda sig av kom-
pletterande atgarder for att géra penningpolitiken mer expansiv. Den atgard
som framfor allt har varit aktuell under senare ar ar kop av vardepapper.
Rikshanken har dessutom statt beredd att intervenera pa valutamarknaden om
kronan skulle stdrkas s snabbt att det blir svarare att stabilisera inflationen
kring 2 procent. Ett viktigt syfte med kompletterande atgarder kan vara att
signalera att Riksbanken gor vad som behdvs for att inflationsférvantningar-
na pa sikt ska vara forenliga med inflationsmalet.
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Ett sékert och effektivt betalningsvasende — finansiell stabilitet

Riksbanken ska enligt riksbankslagen framja ett sékert och effektivt betal-
ningsvasende. | riksbankslagen framgar ocksa att Riksbanken har ansvar for
kontantforsorjningen och far tillhandahalla ett centralt betalningssystem
(RIX). For att betalningar och kontantforsorjning ska fungera vél kravs ett
stabilt finansiellt system. Riksbanken maste darfor, liksom andra central-
banker, vérna den finansiella stabiliteten genom att minska risken for, och att
ha férmaga att hantera finansiella kriser och andra allvarliga stérningar i det
finansiella systemet. Det gor Riksbanken framfor allt genom att tillféra likvi-
ditet till systemet och genom att kontinuerligt bidra till det férebyggande
arbetet.

Finansiell stabilitet &r dessutom en forutsattning for att Riksbanken ska
kunna uppnd sitt lagstadgade mal att uppratthélla ett fast penningvarde. Det
beror pa att de finansiella marknaderna och deras sétt att fungera paverkar
genomslaget for penningpolitiken.

Forebyggande arbete och krishantering

Riksbanken definierar finansiell stabilitet som att det finansiella systemet
uppratthaller sina grundlaggande funktioner och dessutom har motstandskraft
mot storningar som hotar dessa funktioner. Riksbhanken stravar efter att fore-
bygga hot mot den finansiella stabiliteten genom att I6pande analysera ut-
vecklingen i det finansiella systemet och i ekonomin i 6vrigt samt genom att
informera om och uppmérksamma risker som byggs upp. Analysen fokuserar
framst pa de stora svenska bankkoncernerna (Handelsbanken, Nordea, SEB
och Swedbank), finansmarknadernas funktionssétt och den finansiella infra-
struktur som behovs for att allménhetens betalningar och de svenska finans-
marknaderna ska fungera.

Riksbanken arbetar férebyggande genom att offentligt och i dialog med
aktorerna i det finansiella systemet, bade i Sverige och internationellt, upp-
marksamma risker och handelser som kan innebéra hot mot den finansiella
stabiliteten. Riksbanken ger i detta sammanhang rekommendationer dels till
banker och andra aktorer pa de finansiella marknaderna, dels till lagstiftaren
och andra myndigheter med malet att upplysa om risker och lampliga tgar-
der 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.

Om en finansiell kris intréffar delar Riksbanken, Finansinspektionen,
Finansdepartementet och Riksgalden ansvaret for att hantera krisen pa ett satt
som minimerar de samhéllsekonomiska kostnaderna. Detta samarbete
bedrivs bland annat i det finansiella stabilitetsradet. Radet ar ett métesforum
och inte ett beslutsfattande organ. Det innebér att de representerade myndig-
heterna kan fora fram sina asikter om vad de tycker ska &tgardas, men beslut
om vilka atgarder som ska vidtas fattas sjalvstandigt av myndigheterna inom
deras respektive ansvarsomraden.
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Riksbankens finansiella krishantering kan delas in i tre huvudsakliga mo-
ment: tillforsel av likviditet till det finansiella systemet, kommunikation av
Riksbankens bedémningar samt samarbete med myndigheter och organisa-
tioner i Sverige och i utlandet. Tillforsel av likviditet innebér att banker via
stéende eller tillfalliga faciliteter Idnar hos Riksbanken. Rikshanken kan
ocksa ge likviditetsstod till enskilda institut pa sarskilda villkor.

Séakra och effektiva finansiella éverféringar

Riksbanken tillhandahaller det centrala betalningssystemet RIX som gor det
lattare for marknadsaktorerna att gora finansiella 6verforingar sinsemellan
utan kredit- eller likviditetsrisker. | stort sett samtliga betalningar i svenska
kronor som inte gors internt i en enskild bank hanteras i ndgon form genom
RIX. Dérmed har RIX en avgorande betydelse for att det svenska finansiella
systemet ska fungera val, och darfér har Rikshbanken satt htga mal for dess
tillgénglighet och funktionalitet.

RIX har dessutom en stor betydelse fér det penningpolitiska styrsystemet.
Rantorna pa deltagarnas konton i Riksbanken ar namligen direkt kopplade
till reporantan. Dessa rantor styr de kortare rantorna pa de finansiella mark-
naderna. Riksbanken genomfor ocksé sjélv olika transaktioner genom RIX,
exempelvis penningpolitiska transaktioner av olika slag, och lamnar krediter
vid extraordinara atgarder.

Séker och effektiv kontantférsdrjning

Riksbanken har ensamrétt att ge ut sedlar och mynt i Sverige och att ansvara
for kontantforsorjningen. Detta innebar att Rikshanken tillnandahaller sedlar
och mynt, makulerar uttjanta sedlar och mynt och I6ser in ogiltiga sedlar.
Malet ar att sakerstalla att sedlar och mynt ar av hog kvalitet och att Riks-
bankens kontantforsorjning ar séker och effektiv. Allméanheten och de fore-
tag som hanterar kontanter ska ha ett stort fortroende for sedlar och mynt och
for kontantforsorjningen. Riksbanken foljer ocksd utvecklingen pé& betal-
ningsmarknaderna och analyserar anvandningen av kontanter och alternativa
betalningsmedel i ekonomin.

Riksbankens sjélvstandiga stallning

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

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

2017/18:RB1
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Den sjalvstandiga stallningen tar sig ocksd uttryck i Riksbankens finan-
siella oberoende som sdkras bland annat genom att Riksbanken har ett till-
rackligt stort eget kapital och har ratt att forvalta finansiella tillgangar. Syftet
med tillgangsforvaltningen ar att sakerstalla att banken kan uppfylla sitt
lagstadgade mal och utfora sina uppdrag, exempelvis genom att genomféra
penningpolitiken, ha beredskap att intervenera pa valutamarknaden och
kunna ge tillfalligt likviditetsstod till banker. Tillgdngarna maste darfor vara
sammansatta sa att uppdragen alltid kan utforas.

Oppenhet och kommunikation

Riksbanken l&gger stor vikt vid att vara 6ppen och tydlig i sin verksamhet.
En bred krets av utomstdende ska kunna forstd vad Riksbanken gér och
varfor. Genom att Riksbanken &r dppen och tydlig med vad som ligger till
grund for de penningpolitiska besluten okar trovérdigheten for inflations-
malet. Det skapar dessutom fortroende for hur Riksbanken beddmer och
hanterar situationen pé de finansiella marknaderna. Att Riksbanken redogor
for sina bedémningar bidrar ocksa till att marknadsaktérerna kan bilda sig en
uppfattning om den ekonomiska utvecklingen och riskerna i det finansiella
systemet.

Riksbankens sjélvstandiga stéllning stéller ocks& stora krav pad kom-
munikation och insyn i bankens verksamheter sa att dessa kan granskas och
utvérderas av allmanheten och riksdagen. Mycket av Riksbankens analys-
arbete presenteras i rapportform och pd webbplatsen (www.riksbank.se)
presenteras Riksbankens samtliga publikationer i fulltext. Flertalet av dessa
publiceras pa bade svenska och engelska. P4 webbplatsen publicerar
Riksbanken ocksa pressmeddelanden, tal, artiklar och protokoll fran direk-
tionens och riksbanksfullméktiges sammantraden. Dessutom &r de modeller
som Riksbanken anvénder i sitt analysarbete offentliga.

Ruta 1 — Riksbankskommittén

Regeringen beslutade den 22 december 2016 att ge en parlamentariskt sam-
mansatt kommitté i uppdrag att gora en Gversyn av det penningpolitiska
ramverket och riksbankslagen. Kommittén har antagit namnet Riksbanks-
kommittén. Uppdraget, inklusive grundlagsfragor, ska redovisas senast den
31 maj 2019.

Uppdraget innefattar bland annat frdgor om penningpolitikens mal och
medel, Rikshankens roll i arbetet med den finansiella stabiliteten, Riks-
bankens roll p& kontantmarknaden samt styrningen av Riksbanken. Den 12
oktober 2017 fick Rikshanksutredningen ocksa i uppdrag att utreda Riks-
bankens finansiella oberoende och balansrakning. Riksbanken deltar i utred-
ningen med en sakkunnig och en expert. Darutéver foljer Riksbanken utred-
ningens arbete, och Riksbankens tjansteman bidrar till utredningen med
information och analys nar sa efterfragas.
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Organisation och styrning

Riksbanken fortsatte att utveckla sin organisation och styrning i strvan att
uppna visionen att vara bland de béasta i jamforelse med andra organisa-
tioner. Inga storre organisatoriska férandringar genomfordes under 2017,
och verksamheterna utgick fran den strategiska planen En 350-aring i taten
som bérjade galla 2015.

Ledning och organisation

Riksbanken leds av en direktion som utses av riksbanksfullmaktige. Direk-
tionen ansvarar for bankens strategiska ledning, medan fullméktige utser
ledaméterna i direktionen och faststaller Riksbankens arbetsordning.

Riksbanken var under 2017 organiserad i sju avdelningar (se figur 1 och
bilaga 1). En ledningsgrupp bestiende av cheferna for samtliga avdelningar
utom internrevisionsavdelningen har till uppgift att samordna och félja upp
verksamheten. Chefen for kommunikationsenheten ingar ocksa i lednings-
gruppen, och chefen for stabsavdelningen ar ordférande.

Figur 1 Riksbankens organisation under 2017

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
AN

Riksbanksfullmaktige bestar av elva ledamoter och lika manga suppleanter.
Ledamoter och suppleanter utses av riksdagen efter allméanna val for en man-
datperiod pa fyra &r. Fullmaktige valjer inom sig ordférande och vice ord-
forande.

Riksbanksfullméaktiges uppgifter

Utover att utse ledamoterna i Riksbankens direktion och besluta om deras
lIéne- och anstéllningsvillkor, faststaller fullméaktige Riksbankens arbets-
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ordning dér Riksbankens dvergripande organisation och regleringen av vissa
lednings- och beslutsfragor anges. Fullmaktige beslutar ocksd om utform-
ningen av sedlar och mynt.

Vidare lamnar fullméktige forslag till riksdagen om hur Riksbankens
resultat ska disponeras samt yttrar sig till riksdagen i frdga om direktions-
ledaméternas ansvarsfrihet.

Fullméktige har dessutom till uppgift att félja och kontrollera hur Riks-
banken bedriver sin verksamhet och hur direktionsledaméterna leder verk-
samheten. Fullmaktiges ordférande och vice ordférande far narvara vid och
yttra sig under direktionens sammantrdden, men de har inte forslags- eller
rostratt. Fullméktige har dven en revisionsfunktion vars arbete utfors av
externa konsulter.

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

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

Under aret sammantradde fullméktige vid nio tillfallen.

En redogorelse for fullmaktiges verksamhet presenteras i fullméktiges
framstéllning till riksdagen 2017/18:RB2 Riksbanksfullmaktiges forslag fill
vinstdisposition 2017 med mera.

Riksbankens direktion

Riksbankens direktion bestar av sex ledaméter med mandatperioder 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.

Direktionens uppgifter

Direktionen har ett gemensamt ansvar for Riksbankens strategiska ledning
och faststéller Riksbankens instruktion. Direktionen fattar beslut om pen-
ning- och valutapolitiken, betydelsefulla fragor inom omradet finansiell
stabilitet, betalningsfrdgor och om Riksbankens tillgangsférvaltning. Direk-
tionen beslutar ocksa om strategiska mal, verksamhetsplan och budget. Riks-
bankschefen har i uppdrag att félja upp verksamheten mot faststéllda planer
och mot den beslutade budgeten. Riksbankschefen ar ocksa chef Gver avdel-
ningscheferna.

Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina sammantraden. Under
2017 holl direktionen totalt 23 sammantraden (varav sex penningpolitiska
moten). Dérutdver har direktionen fattat 12 beslut per capsulam.
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Direktionen ska minst tvd ganger om aret lamna en skriftlig redogdrelse
for penningpolitiken till riksdagens finansutskott. Under 2017 holls tva
Gppna utfradgningar om penningpolitiken, en éppen utfragning om finansiell
stabilitet och en sluten utfragning i finansutskottet. En sluten utfragning hélls
ocksé i Forsvarsheredningen.

Under 2017 bestod direktionen av féljande ledaméter:

Stefan Ingves

Stefan Ingves ar riksbankschef och ordférande i direktionen. Han tilltradde
posten den 1 januari 2006 for en mandatperiod pa sex ar och fick ett fornyat
mandat att leda Riksbankens direktion under ytterligare sex ar fran den
1 januari 2012. Fullmaktige beslutade den 29 september 2017 att forlanga
Stefan Ingves mandat med ytterligare fem ar frdn och med den
1 januari 2018. Ingves & medlem i Europeiska centralbankens (ECB)
allmidnna rad och ledamot av Bank for International Settlements (BIS)
styrelse samt Sveriges representant i Internationella valutafondens (IMF)
guverndrsstyrelse. Han ar ocksé ordférande i Baselkommittén for banktillsyn
(BCBS) och i Nordisk-baltiska makrotillsynsforumet (NBMF) samt ledamot
i det globala radet for finansiell stabilitet (FSB). Vidare &r han medlem i
Finansiella stabilitetsrddet och fram till och med maj 2017 var han
ordférande i Europeiska systemrisknamndens (ESRB) radgivande tekniska
kommitté (ATC). Han ar ocksa ledamot i Toronto Centers styrelse.

Kerstin af Jochnick

Kerstin af Jochnick &r forste vice riksbankschef. Hon tilltrddde posten den
1 januari 2012 for en mandatperiod pa sex ar. Fullmaktige beslutade den
29 september 2017 att forlanga Kerstin af Jochnicks mandat med ytterligare
sex ar frdn och med den 1 januari 2018. Hon representerar Riksbanken i
ESRB:s styrelse och ar Rikshankens ledamot i BCBS. Hon ar ocksa riks-
bankschefens stallforetradare i ECB:s allménna rad samt ordforande for
Kontanthanteringsradet.

Martin Flodén

Martin Flodén &r vice riksbankschef. Han tilltrddde posten den 22 maj 2013
for en mandatperiod pa fem &r. Han representerar Riksbanken i OECD:s
kommitté Working Party 3 (WP3) och i Bellagiogruppen.

Per Jansson

Per Jansson &r vice riksbankschef. Han tilltrddde posten den 1 januari 2012
for en mandatperiod pa fem ar och fick under 2016 ett forlangt mandat med
ytterligare fem ar fran och med den 1 januari 2017. Han representerar Riks-
banken i EU:s ekonomiska och finansiella kommitté (EFK), i IMF-
samarbetet mellan Sverige, Nederlanderna, Belgien och Schweiz (G4) och i
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Nordisk-baltiska monetdra och finansiella kommittén (NBMFC). Han ar
ocksa stéllforetradare i Internationella monetara och finansiella kommittén
(IMFC-deputies).

Henry Ohlsson

Henry Ohlsson &r vice riksbankschef. Han tilltrddde posten den
12 januari 2015 for en mandatperiod pa sex ar. Han representerar Riksban-
ken i ESRB:s radgivande tekniska kommitté (ATC), i ECB:s International
Relations Committee (IRC) och i FSB Regional Consultative Group (RCG).

Cecilia Skingsley

Cecilia Skingsley &r vice riksbankschef. Hon tilltrd&dde posten den
22 maj 2013 for en mandatperiod pa sex ar. Hon representerar Riksbanken i
Committee on the Global Financial System (CGFS) och i Europeiska betal-
ningsradet (ERPB). Hon &r rikshankschefens stéllforetradare i BIS styrelse
och hon ar ordférande i Betalningsradet. Hon ar ocksd medordforande i
World Economic Forums arbetsgrupp Global Future Council on the Future
of Financial and Monetary Systems.

Verksamhetsstyrning

Rikshankens mal, uppdrag och organisation laggs fast i riksbankslagen,
Riksbankens arbetsordning och i Riksbankens instruktion. Riksbankens
arbete styrs 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 innebér att upp-
gifterna ska fullgéras med hog kvalitet till rimliga kostnader och att Riks-
banken ska vara bland de basta i jamforelse med sdval andra centralbanker
som andra jamforbara myndigheter, akademiska institutioner och privata
foretag.

Visionen konkretiseras i verksamhetsmal och resultatindikatorer for Riks-
bankens olika malomréden. Varje mélomréade har egna mal som ska konkre-
tisera vad Rikshankens vision innebar for respektive omréade. Till varje mél
kopplas i sin tur en eller flera resultatindikatorer som ska ge en bild av hur
val Riksbanken lever upp till sina ambitioner.

Verksamhetsuppfoljningarna har under senare ar visat att Riksbanken pa
de flesta omraden har levt upp till visionens ambitionsniva. Det ar dock en
utmaning for en liten centralbank att forsvara denna position och bidra pa
bésta satt i en foranderlig omvarld. Fordndringar i det finansiella systemet
och i realekonomin leder till nya problem som behdver nya lésningar, vilket i
sin tur staller standigt 6kade krav pa analys och flexibilitet. Efter varje tertial
under ret fick direktionen uppféljningsrapporter som sammanfattade statu-
sen for indikatorerna, handlingsplanerna, budgeten och de operativa riskerna.
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I samband med uppféljningen diskuteras de eventuella behov av atgarder
eller omprioriteringar som resultatet ger upphov till.

Verksamheten utvecklas utifran en strategisk plan

Riksbankens verksamhetsplanering utgar fran en strategisk plan som sam-
manfattar uppdraget och visionen samt anger en strategisk inriktning for
kommande verksamhetsplaner. Den strategiska plan som varit vagledande
for 2017 har temat En 350-dring i taten, bland annat med sikte pd Riks-
bankens jubileumsar 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 uppnas med
hjalp av tio strategiska prioriteringar som i sin tur konkretiseras med hand-
lingsplaner i den érliga verksamhetsplanen.

Gott fortroende hos Rikshankens malgrupper

For att folja hur olika malgruppers och allmanhetens fortroende for Riks-
banken utvecklas anvander Riksbanken regelbundet externa undersokningar.
Kantar Sifo mater arligen anseendet for svenska myndigheter, och Medie-
akademins Fortroendebarometer, liksom SOM-institutet, mater och jamfor
fortroendet for ett antal olika institutioner och organisationer i Sverige.
Under 2017 visade dessa undersdkningar att allménheten har ett fortsatt hogt
fortroende for Riksbanken. Kantar Sifo staller ocksa aterkommande en fraga
till en webbpanel tankt att representera allménheten om vilket fortroende den
har for Riksbanken. Under 2017 svarade en hdg andel, i genomsnitt 56
procent, av de tillfragade att de hade ett mycket eller ganska stort fortroende
for det satt som Riksbanken skoter sitt arbete p&. Motsvarande siffra fér 2016
var 53 procent.

Kommunikation

Mediernas rapportering om Riksbanken minskade nagot i omfattning under
2017 jamfort med foregdende ar. | fokus for rapporteringen var penning-
politiken. Slutfasen av sedel- och myntutbytet liksom betydelsen av hushal-
lens skuldsattning for den finansiella stabiliteten fick ocksa betydande upp-
marksamhet i medierna.

Riksbankens penningpolitiska kommunikation préglades av budskapen att
penningpolitiken bidragit till en stark konjunktur och en stigande inflation i
Sverige men ocksa att en fortsatt expansiv penningpolitik kravdes for att
inflationen skulle ligga kvar nara malet. Ett viktigt inslag i kommunikationen
var ocksa att forklara och forankra inférandet av en ny malvariabel for pen-
ningpolitiken och ett variationsband. Dessutom fortsatte Riksbanken att lyfta
fram riskerna med hushallens hoga skuldsattning. Mediernas rapportering om
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penningpolitiken blev alltmer neutral eller positiv i takt med att inflationsut-
fallen narmade sig inflationsmalet. Samtidigt innehdll medierna fortsatt en
kritisk diskussion om mgjliga konsekvenser for svensk ekonomi av den
negativa reporéntan.

Tva stérre annonskampanjer genomférdes under aret for att pdminna om
att de &ldre 100- och 500-kronorssedlarna samt de aldre 1-, 2- och 5-
kronorsmynten upphérde som giltiga betalningsmedel efter den 30 juni.
Kampanjerna var framgéangsrika och resulterade i att kdnnedomen om ogil-
tighetsdatumet okade kraftigt i alla malgrupper.

Intern styrning och kontroll

I enlighet med bestammelserna i riksbankslagen lamnar direktionen i arsre-
dovisningen en beddmning av om den interna styrningen och kontrollen &r
betryggande. Se vidare sidan 99.

Direktionen ar ytterst ansvarig for intern styrning och kontroll och fast-
staller 6vergripande policyer och vissa regler som styr verksamheten.

Den interna styrningen och kontrollen utvérderas utifrdn komponenterna
styr- och kontrollmiljo, riskanalys, kontrollmekanismer, information och
kommunikation samt uppf6ljning och utvardering.

Inom ramen for intern styrning och kontroll gor &ven internrevisionsav-
delningen granskningar av utvalda delar av verksamheten.

Det finns olika typer av risker i Riksbankens verksamhet. Strategiska risk-
er, som till exempel risker for anseendeférluster vid bristande maluppfyl-
lelse, hanteras i verksamhetsstyrningen. Finansiella och operativa risker
hanteras i en sérskild riskprocess, dér arbetet med informationssakerhet ar ett
viktigt och prioriterat omrade. Riskenheten vid stabsavdelningen rapporterar
tre génger per &r sin oberoende bedomning av Riksbankens finansiella och
operativa risker till direktionen.

Operativa risker kan skada Rikshankens verksamhet, tillgangar eller anse-
ende och kan exempelvis rora hanteringen av konfidentiell information, it-
stdd, interna processer och beroendet av externa parter. Verksamhetens arliga
riskanalyser och incidentrapporter visar att risknivan for banken som helhet
inte forandrades namnvart under 2017.

Medarbetare

Riksbanken hade vid utgdngen av 2017 totalt 368 medarbetare (323 arsar-
betskrafter) jamfort med 384 medarbetare (336 arsarbetskrafter) 2016. Under
aret har halsa och arbetsmiljo statt i fokus for att framja en god arbetsmiljo
med bland annat satsningar pa ledar- och medarbetarskap.
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Héalsa och arbetsmiljo i fokus

Under aret genomforde Riksbanken en medarbetarundersokning som 92
procent av medarbetarna deltog i. Undersokningen visade att atta av tio med-
arbetare kanner stor motivation i sitt arbete och &r stolta dver att arbeta i
banken. Man upplever dven att diskussionsklimatet &r gott och ger cheferna
goda betyg. Dock behéver mojligheten till dterhamtning efter intensiva ar-
betsperioder bli battre, och manga medarbetare upplever att det &r svart att
prioritera mellan arbetsuppgifterna. Under aret initierades darfor en uppfolj-
ning tertialvis inom omréadet for organisatorisk och social arbetsmiljo.

Under aret utékade banken satsningen pé halsa och friskvérd, bland annat
genom ett 6kat friskvéardshidrag samt ett erbjudande till alla medarbetare om
att genomga en halsoundersokning. Sjukfranvaron var 2017 1,2 procent,
jamfort med 1,7 procent 2016.

Ledarskap, medarbetarskap och teamutveckling

Riksbanken fokuserar pd att vidareutveckla ledar- och medarbetarskapet pé
banken. Alla nya chefer genomgar utbildning i bland annat coachande for-
héllningssatt och feedback, och samtliga chefer har fatt mojlighet att fordjupa
sig inom organisatorisk och social arbetsmiljo och teamutveckling. Under
2017 ars ledarkonferens fick cheferna aven utbildning i att forebygga och
hantera konflikter och krankande sérbehandling.

Attraktiv arbetsgivare

For femte aret i rad rankade ekonomistudenter Riksbanken som den mest
attraktiva arbetsgivaren inom den offentliga sektorn i Universums undersok-
ning Foretagsbarometern.

Miljoarbete

Riksbanken strévar efter att arbeta forebyggande och medverka till att
minska miljopaverkan. Miljoarbetet ar integrerat i verksamheten och ingar i
varje chefs ansvar. Riksbankens matt i miljoarbetet och deras utfall anges i
tabell 1. Energiforbrukningen (MWh) minskade totalt men eftersom antalet
arsarbetare ocksa minskade redovisas energiforbrukningen totalt per anstélld
som marginellt hogre.

Tabell 1 Uppfoljningsmatt ekologiskt hallbar utveckling

Uppféljningsmatt 2015 2016 2017
Utslapp av koldioxid fran tjanste-

resor (ton), totalt per anstalld 1,42 1,59 15
Energiforbrukning, totalt (MWh) 5410 5883 5689

Energiforbrukning, totalt  per
anstélld (MWh per kvadratmeter) 17,4 (0,23) 17,5(0,23) 17,6 (0,22)
Kélla: Riksbanken.
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Ett fast penningvérde — prisstabilitet

Tillvaxten i svensk ekonomin var fortsatt god 2017. Enligt Riksbankens be-
démning i december vaxte BNP med 2,5 procent under aret. Inflationen har
okat trendmassigt sedan 2014 och 1&g 2017 nara malet. Inflationen méatt med
KPIF uppgick till 2,0 procent i genomsnitt, medan KPI-inflationen var 1,8
procent. Det har kréavts en lang tid av expansiv penningpolitik for att f& upp
inflationen, och direktionen betonade att det vore riskfyllt att alltfér skynd-
samt lagga om politiken. Penningpolitiken &ndrades inte heller mycket under
aret, men gjordes nagot mer expansiv genom ett beslut i april om ytterligare
kop av statsobligationer. 1 december beslutades ocksd att tidigareldgga
aterinvesteringarna av de obligationer som forfaller under 2019. | september
beslutade direktionen att géra KPIF-inflationen, som lange i praktiken fun-
gerat som malvariabel, till officiell malvariabel. Ett variationsband kring
malet infordes ocksa som ett satt att illustrera att penningpolitiken inte kan
detaljstyra inflationen.

Penningpolitiken

Rikshankens direktion héller normalt sex penningpolitiska méten per &r dar
den beslutar om reporantan och andra penningpolitiska atgarder. 1 anslutning
till de penningpolitiska beslutsmdtena publiceras en penningpolitisk rapport
(PPR) som innehaller prognoser for reporantan, inflationen och andra eko-
nomiska variabler.

Den svenska penningpolitiken under 2017 bedrevs i en miljé dar den glo-
bala konjunkturen blev starkare och vérldshandeln steg. Inflationen i om-
vérlden sjonk under inledningen av 2017 i sparen av fallande energipriser.
Under sommaren borjade energipriserna stiga igen, vilket bidrog till hogre
inflation. Trots goda konjunktursignaler var den globala inflationen dock
overlag dampad. Fortsatta svaga inflationsutsikter har gjort att normali-
seringen av penningpolitiken i omvérlden vantas ta tid.

Den forbattrade internationella konjunkturen och en expansiv inhemsk
penningpolitik bidrog till en fortsatt gynnsam utveckling i den svenska eko-
nomin. BNP-tillvéxten var god och sysselséttningen dkade. Efter att ha varit
hog aven i ett internationellt perspektiv under nagra ar var BNP-tillvéxten
under aret i linje med den i omvarlden (se diagram 1). Ocksa inflationen
fortsatte att stiga (se diagram 2). Det beddmdes finnas forutsattningar for
inflationen att ligga kvar ndra 2 procent framover givet en fortsatt expansiv
politik.
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Diagram 1 BNP-tillvaxt i Sverige och omvarlden, &rlig procentuell for-
andring
8 ¢

6 —BNP-tillvaxt i omvéarlden
—BNP-tillvéxt i Sverige

gL
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Anm.: BNP i omvérlden ar viktat med KIX. De streckade linjerna avser Riksbankens
prognos i december 2017, inklusive prognos for fjarde kvartalet 2017.
Kallor: Nationella kéllor, SCB och Riksbanken.

Diagram 2 KPI, KPIF och KPIF exklusive energi, arlig procentuell for-
andring
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Anm.: KPIF & KPI med fast rénta. Streckade linjer avser Riksbankens prognos i december
2017.
Kéllor: SCB och Riksbanken.

Under aret holls reporantan oférandrad pd —0,50 procent vid samtliga
penningpolitiska moten. Direktionen beslutade i april att kopen av stats-
obligationer skulle utdkas med ytterligare 15 miljarder kronor under andra
halvéret 2017 (se diagram 3). Vid aprilmotet gjordes ocksd beddémningen att
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det skulle ta ndgot langre tid innan Riksbanken skulle héja rantan, vilket
vantades ske i mitten av 2018 (se diagram 4). Ett skal till den reviderade
synen i april var att de I6neavtal som slutits beddmdes innebéra att kostnads-
trycket i ekonomin skulle komma att stiga ldngsammare an Rikshanken
tidigare rédknat med. | december beslutade direktionen att i januari 2018
inleda aterinvesteringarna av de obligationer som forfaller under 2019. Riks-
bankens beddmning &r att obligationsképen inte utgor ett stort problem pa
marknaden, daven om det nu tar nagot langre tid att utféra transaktioner.
Riksbanken foljer utvecklingen noga, bland annat genom &terkommande
kontakter med berdrda aktorer.

Diagram 3 Riksbankens beslutade kop av statsobligationer, miljarder
kronor
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Anm.: Kopen av reala och nominella statsobligationer, exklusive aterinvesteringar.
Kélla: Riksbanken.
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Diagram 4 Reporantan och reporanteprognoser 2017, procent
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Anm.: Den heldragna linjen &r utfall (dagsdata), och de streckade linjerna &r Riksbankens
prognoser (kvartalsmedelvérden). Prognoserna for april till och med december &r nastan

identiska.

Kalla: Riksbanken.

Ett dterkommande tema vid de penningpolitiska métena var att det har
kravts en mycket expansiv penningpolitik for att fa upp inflationen och att
det vore riskfyllt att alltfor tidigt géra penningpolitiken mindre expansiv. En
aterkommande synpunkt var ocksa att kronans utveckling ar av stor bety-
delse for inflationen och att en stor eller snabb forstarkning av kronan skulle
gora det betydligt svérare att stabilisera inflationen kring malet. Detta ansags
begransa majligheterna for svensk penningpolitik att avvika fran omvarldens.

Ruta 2 — Penningpolitiska beslut och reservationer 2017

14 februari

26 april

Repordntan ldmnades ofordndrad pa —0,50 procent och
delegeringsmandatet for valutainterventioner forlangdes till
oktober 2017. Detta mandat, som direktionen forst
beslutade om i januari 2016, innebar att riksbankschefen
och forste vice riksbankschefen har mandat att besluta om
narmare detaljer for eventuella interventioner pa
valutamarknaden, om det inte skulle finnas tid att invanta
beslut fran hela direktionen. Martin Flodén reserverade sig
mot att forlanga delegeringsmandatet med samma
motivering som i januari, februari och juli 2016, det vill
séga att valutainterventioner inte ar ett lampligt verktyg for
att i det aktuella laget gora penningpolitiken mer expansiv
om ett behov av ytterligare stimulanser uppstar.

Reporantan ldmnades ofdrédndrad pa —0,50 procent, och
direktionen beslutade att kopa statsobligationer for ytter-
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ligare 15 miljarder kronor under andra halvaret 2017.
Prognosen for kommande réntehdjningar flyttades fram
nagot. Martin Flodén, Henry Ohlsson och Cecilia Skingsley
reserverade sig mot att genomfbra  ytterligare
obligationskop eftersom de ansdg att penningpolitiken inte
behdvde goras mer expansiv.

3juli Reporintan ldmnades oforandrad pa —0,50 procent.
6 september Reporidntan ldmnades oforidndrad pa —0,50 procent.

25 oktober Reporintan ldmnades ofordndrad pd —0,50 procent och
delegeringsmandatet fér valutainterventioner forlangdes till
juli 2018. Martin Flodén reserverade sig mot att férlanga
delegeringsmandatet med samma motivering som tidigare.
Henry Ohlsson reserverade sig med motiveringen att i ett
lage med inflation och inflationsforvantningar nara malet
kan frdgor om eventuella interventioner handlaggas utan
sérskilda mandat.

19 december  Reporédntan ldimnades oforidndrad pa —0,50 procent. Direk-
tionen beslutade att i januari 2018 inleda aterinvestering-
arna av de obligationer som forfaller under 2019. Martin
Flodén och Henry Ohlsson reserverade sig mot det senare
beslutet. De foresprakade att direktionen i ett senare skede
tar stallning till om och i sa fall hur forfallen under 2019 ska
aterinvesteras.

KPIF blir mélvariabel och variationsband infors

| september gjordes vissa forandringar i det penningpolitiska ramverket.
Riksbankens direktion beslutade da att géra inflationen matt med KPIF,
konsumentprisindex med fast ranta, till formell malvariabel fér penningpoli-
tiken i stéllet for inflationen méatt med KPI. Direktionen beslutade samtidigt
att introducera ett variationsband om 1-3 procent for utfallen for KPIF-
inflationen. Intervallet &r tankt att pa ett enkelt satt illustrera att inflationen
varierar och inte kommer att vara exakt 2 procent varje enskild manad. Malet
for penningpolitiken paverkas dock inte av detta. Riksbanken siktar alltid
mot 2 procent, oavsett om inflationen i utgangsliget ligger innanfor eller
utanfor variationsbandet. Dessa forandringar baserades pa en analys som
pagatt en tid och som beskrevs i Riksbankens arsredovisning 2016.

Beslutet forbereddes bland annat genom att Riksbanken i maj 2017 remit-
terade en promemoria, som beskrev de &ndringar Riksbanken dvervagde att
gora, till 50 organisationer och myndigheter. I en protokollsbilaga i samband
med beslutet redovisades en sammanfattning av remissinstansernas yttranden
och direktionens dvervaganden.
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Ruta 3 — Nivan pa inflationsmalet

I samband med att inflationsmalspolitiken introducerades 1993 beslutade
Riksbanken att nivan pa inflationsmalet skulle vara 2 procent. Ett valdefinie-
rat mal som kunde utgoéra ett tydligt ankare for pris- och Iénebildningen
ansdgs nodvandigt for att bryta med den tidigare utvecklingen med hég och
varierande inflation och for att skapa forutséttningar for en mer gynnsam
ekonomisk utveckling framdver. Nar ekonomins aktdrer har en gemensam
bild av hur priserna kommer att utvecklas i framtiden blir det lattare att pla-
nera langsiktigt. En fordel med att malet ar 2 procent och inte lagre &r att
I6nebildningen kan forsdmras nar den genomsnittliga inflationen ar alltfor
lag. Anledningen ar att det i praktiken har visat sig svart att sanka nominella
I6ner. Om inflationen &r lag och de nominella I6nerna inte kan sankas blir det
svart att anpassa bade den genomsnittliga reallénen och relativionerna mellan
olika foretag och branscher. | forlangningen kan detta medféra bade hogre
arbetsldshet och en samre produktivitetsutveckling i ekonomin. Med en viss
inflationstakt mildras dessa problem.

En annan fordel, som varit sarskilt tydlig under senare ar, &r att en mycket
1ag genomsnittlig inflation skulle géra det svarare for penningpolitiken att
motverka lagkonjunkturer. Om inflationen i genomsnitt ar 1ag kommer dven
den nominella rantan att i genomsnitt bli 1ag. Ju lagre rdntan ar i ett normal-
lage, desto mindre utrymme finns det att sdnka den innan den nér sin nedre
grans. Detta innebdr att penningpolitiken blir mindre expansiv an vad som
vore onskvart. Aven med inflationsmal p& 2 procent har flera centralbanker
tvingats sanka sin styrranta sa langt det bedomts vara méjligt och ligga kvar
dar under lang tid. Med lagre mal hade perioden med styrrantan vid nedre
gransen blivit &nnu langre.

Maluppfyllelse

Rikshankens penningpolitik utvarderas av riksdagens finansutskott. Till
denna utvdrdering sammanstéller Riksbanken rapporten Redogorelse for
penningpolitiken som publiceras efter den forsta penningpolitiska rapporten
for aret. 1 Redogorelse for penningpolitiken redogors bland annat for hur
inflationen och realekonomin har utvecklats under det gangna aret. Redogo-
relsen for 2017 kommer att éverlamnas till riksdagen i mars 2018.

Riksbanken stravar efter att stabilisera inflationen runt inflationsmalet,
men forsoker ocksa stabilisera produktion och sysselsattning runt langsiktigt
héllbara utvecklingsbanor. Riksbanken bedriver diarmed vad som Kkallas en
flexibel inflationsmalspolitik. En forutsittning for en sadan politik &r att
fortroendet for inflationsmalet uppratthalls.

Vid utvardering av penningpolitikens maluppfyllelse bor hansyn tas till
hur inflationen har utvecklats, men &ven till utvecklingen i realekonomin.
Dock paverkas bade inflationen och realekonomin standigt av ovantade
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storningar vilket gor att avvikelser fran inflationsmalet ar regel snarare an
undantag.

Inflationen 2017

Efter en lang tid med inflation under malet har KPIF-inflationen stigit med
stod av en expansiv penningpolitik. Saval KPIF-inflationen som matt pa den
underliggande inflationen har 6kat trendméssigt sedan 2014 och l3g 2017
nara malet (se diagram 2 och tabell 2).

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

Arsgenomsnitt

2015 2016 2017
KPIF 0,9 14 2,0
KPIF exklusive energi 14 14 1,7
KPI 0,0 1,0 1,8

Anm.: KPIF ar KPI med fast ranta.
Kaéllor: SCB och Riksbanken.

Inflationen mé&tt med KPIF uppgick till 2,0 procent i genomsnitt 2017, att
jamfaéra med 1,4 procent 2016. Maluppfyllelsen var i den meningen mycket
god. Aven KPI-inflationen steg markant, frdn 1,0 procent 2016 till 1,8 pro-
cent 2017. Under varen blev inflationen ovéntat hog, delvis pd grund av
tillfalliga faktorer, men &ven som ett resultat av en relativt bred uppgéang i
tjanstepriserna. Riksbanken gjorde beddmningen att KPIF-inflationen, un-
derstddd av en fortsatt expansiv penningpolitik, kommer att forbli nara
2 procent de kommande &ren.

Aven inflationsférvantningarna har stigit under ett antal ar efter att ha
legat en bit under malet. Forvintningarna pé& fem ars sikt 1&g nara 2 procent
under hela aret (se diagram 5).
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Diagram 5 Inflationsférvantningar bland penningmarknadens aktérer,

procent
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Kalla: TNS Sifo Prospera.

Realekonomisk utveckling 2017

Den svenska ekonomin utvecklades fortsatt starkt under 2017. Mot slutet av
2017 skedde en nedgéng i bostadspriserna men det fanns inga tecken pa att
detta hade nagon omedelbar negativ effekt pa fortroendet for den
ekonomiska utvecklingen bland hushall och foretag. For helaret landade
BNP-tillvaxten pd 2,5 procent enligt Riksbankens prognos i december.

Léaget pad arbetsmarknaden har forbattrats trendmassigt sedan bérjan av
2013 med stigande sysselsattningsgrad och sjunkande arbetsldshet. Det
starka konjunkturlaget gor att efterfrdgan pé arbetskraft ar stor, och det har
blivit allt svarare for foretagen att rekrytera kvalificerad personal. Detta
vantas paverka den lokala Iénebildningen och medféra stigande I6nedkningar
utéver de centrala avtalen. Arbetslosheten sjonk ytterligare nagot 2017, till i
genomsnitt 6,7 procent, enligt Riksbankens bedémning i december, samtidigt
som sysselsattningsgraden och arbetskraftsdeltagandet 6kade (se diagram 6).
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Diagram 6 Arbetskraftsdeltagande, sysselsattningsgrad och arbetsléshet,
procent
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Anm.: Sasongsrensade data. Tre manaders glidande medelviarde. Uppgifterna avser
personer i aldern 15-74 ar. Arbetskraftsdeltagandet och sysselsattningsgraden mats i
procent av befolkningen. Arbetsldsheten méts i procent av arbetskraften.

Kalla: SCB.

For att mata konjunkturlaget i ekonomin anvander Riksbanken olika matt
pé resursutnyttjandet, till exempel BNP-gapet, timgapet och sysselséttnings-
gapet. Dessa mater BNP:s, arbetstimmarnas och sysselséattningens avvikelser
fran sina respektive langsiktiga trender. Den sammantagna bild som matten
ger &r att resursutnyttjandet var hogre dn normalt under 2017 (se diagram 7).

Resursutnyttjandet vantas aven stiga ytterligare négot och forbli hogre an
normalt de narmaste aren.
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Diagram 7 BNP-, sysselsattnings- och timgap, procent
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Anm.: Gapen avser BNP:s, antalet arbetade timmars respektive antalet sysselsattas
avvikelse fran Rikshankens bedémda trender. De streckade linjerna avser Riksbankens
prognos i december 2017.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Ruta 4 — Statistik

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken lopande offentliggdra statistiska upp-
gifter om valuta- och kreditforhallanden. Statistik 6ver finansmarknaden,
vardepappersemissioner och betalningsbalansen produceras och publiceras
pd Riksbankens uppdrag av Statistiska centraloyrdn (SCB). Riksbanken
ansvarar for statistikens kvalitet, innehall och utveckling.

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

Tre ganger om aret genomfor Rikshanken intervjuer med 40-45 foretag
for att fa en snabb och aktuell bild av utvecklingen for de icke-finansiella
foretagen. Vidare bedriver Riksbanken statistikarbete i flera internationella
institutioner sdsom det Europeiska centralbankssystemet (ESCB), Eurostat
och Bank for International Settlements (BIS).

Globaliseringens effekter pa statistiken uppmarksammas allt oftare i det
internationella statistikarbetet. Inte minst aterspeglas det i betalningsbalans-
statistiken. Under 2017 genomférdes en studie av de senaste decenniernas
stora Overskott i den svenska bytesbalansen. Studien visar att en stor del av
Gverskottet uppstar i de multinationella foretagens produktion och forsaljning
utomlands.
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Fortsatt utveckling av mikrodata

Sedan 2015 driver Riksbanken och SCB gemensamt ett projekt i syfte att
uppratta tva nya statistiska undersékningar. Underskningarna kommer att
innehélla detaljerade uppgifter om dels foretags krediter (KRITA), dels fore-
tags vardepappersinnehav (VINN), och uppgifterna kommer successivt att
bdrja anvéndas i Riksbankens analysarbete under 2018. Riksbanken beslu-
tade i april om nya foreskrifter som reglerar insamlingen av kreditupp-
gifterna.

Riksbanken publicerade i oktober rapporten Riksbankens forslag till ny
statistik éver hushallens finansiella tillgdngar och skulder. Bakgrunden &r att
hushallens tillgangar och skulder okat kraftigt de senaste &ren samtidigt som
det i Sverige saknas detaljerad data dver hushallens balansrakningar. Dessa
uppgifter ar centrala for att man ska kunna bedéma hushéllssektorns mot-
standskraft mot olika ekonomiska stérningar samt penningpolitikens effekter
pa samhéllsekonomin. Rapporten har varit underlag till en dialog med olika
intressenter under hosten, och i december fattade Riksbanken beslut om att
utreda forutsattningarna for den foreslagna insamlingen.

Forandrad lagstiftning

Lagen (2014:484) om en databas for dvervakning av och tillsyn éver finans-
marknaderna gav Riksbanken och Finansinspektionen forutsattningar att
samordna och samutnyttja vissa insamlade uppgifter med hjalp av SCB. |
samband med att de tva databaserna VINN och KRITA tas i bruk kommer
ytterligare uppgifter att behdva behandlas i databasen. Det géller till exempel
uppgifter ur Riksbankens egen balansrikning, nagot som lagen idag inte
medger. Rikshanken tog dérfor i slutet av 2016 initiativ till att forsoka fa till
foréandringar i lagen for att anpassa den till myndigheternas behov. Under
aret har ett uppdaterat lagforslag tagits fram av Finansdepartementet. Beslut
om forandring i lagen fattades i november. Den nya lagen tréder i kraft den 1
januari 2018.

Penningpolitiskt utvecklingsarbete

Under aret fortsatte Rikshanken arbetet med att utveckla den penningpoli-
tiska analysen. En frdga som analyserades var vilken niva pa reporantan man
kan forvanta sig pa lang sikt, givet att de globala reala rantorna sjunkit under
lang tid och i dag ar pafallande Iaga. Ett annat exempel pa arbetet under aret
var att Riksbanken sammanstéllde sina erfarenheter av att publicera rante-
prognoser. Aven arbetet med att fordjupa inflationsanalysen fortsatte.

Reviderad bedémning av reporantan pa lang sikt

Internationella studier pekar pa att den langsiktiga, mer normala, nivan pa
den reala rantan i dag ar betydligt lagre &n tidigare. Detta avspeglar en struk-
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turell utveckling och &r ett utslag av att viljan att spara har 6kat medan viljan
att investera har minskat i vérlden i stort. | takt med att den globala konjunk-
turen aterhdmtar sig och effekterna av finans- och skuldkrisen successivt
avtar véntas rantorna visserligen stiga. Strukturella faktorer bedéms dock
fortsétta att bidra till att réntorna blir lagre &n fore den finansiella krisen.
Manga internationella studier utmynnar i att den reala rantan pa lang sikt
troligen kommer att ligga runt 1 procent eller annu lagre. Givet inflationsfor-
vantningar pa cirka 2 procent skulle detta motsvara en nominell ranta pa runt
3 procent.

I ljuset av denna globala trend i réntorna har flera centralbanker justerat
ned sina bedomningar av den egna ekonomins langsiktigt normala ranta.
Riksbanken gjorde under aret bedémningen att reporantan pa lang sikt kan
vantas ligga mellan 2,5 och 4,0 procent. Bedomningen éverensstammer med
den som andra centralbanker och bedémare gjort for de internationella Iang-
siktiga rantenivaerna. Uppskattningen ar lagre an Riksbankens tidigare pub-
licerade intervall pa 3,5-4,5 procent fran 2010, vilket baserades bland annat
pé historiska realrantor och historisk tillvéxt. En uppdatering av dessa fak-
torer tyder pa att den langsiktiga rantenivan har sjunkit med omkring 1 pro-
centenhet. Den nya bedémningen har arbetats in i Riksbankens prognosmo-
deller.

Riksbankens erfarenheter av att publicera ranteprognoser

Riksbanken bdrjade publicera egna prognoser for repordntan 2007. | den
utvéardering av Riksbankens penningpolitik 2010-2015 som Marvin
Goodfriend och Mervyn King gjorde pa finansutskottets uppdrag, och som
publicerades i januari 2016, rekommenderade forfattarna att Riksbanken ut-
vérderar erfarenheterna av att publicera egna rénteprognoser. Aven finans-
utskottet ansdg i sin arligt dterkommande utvérdering av penningpolitiken att
erfarenheterna av rantebanan bor utvarderas grundligt.

Riksbanken publicerade en sadan utvardering i juni. I studien konstateras
att Riksbankens erfarenheter av att gora egna reporénteprognoser Gverlag ar
goda. Rikshankens interna arbete med de penningpolitiska beslutsunderlagen
har utvecklats och blivit battre. M6jligheterna till en 6ppen diskussion och
utvardering av penningpolitiken externt har ocksd forbattrats genom att
Riksbanken har publicerat sina egna prognoser fér reporéantan.

Det har dock ocksa funnits utmaningar. En sddan har varit att reporante-
prognoserna inte har varit sérskilt traffsdkra. Som visas i studien galler dock
detta i manga lander och for manga bedémare. Tankbara forklaringar till
detta ar den trendmassiga nedgangen i globala realrantor som pagétt de sen-
aste decennierna och de stora negativa storningar som varldsekonomin ut-
satts for sedan 2008 i form av savél den globala finanskrisen som den euro-
peiska skuldkrisen. En annan utmaning ar de skillnader som funnits mellan
marknadsréntorna och Riksbankens reporénteprognoser.
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Tva saker for Riksbanken att fundera vidare pa &r hur ranteprognosernas
traffsakerhet kan forbattras och vilken betydelse forédndringar i reporantan
har relativt forandringar i reporantebanan.

Som ett resultat av Goodfriends och Kings rekommendation att utvardera
erfarenheterna av att publicera reporénteprognoser arrangerade Riksbanken
den 11-12 maj ocksé den internationella konferensen The Future of Forward
Guidance for inbjudna deltagare och talare. Konferensen handlade om hur
centralbanker bér kommunicera om den framtida penningpolitiken.

Fortsatt arbete med inflationsanalysen

Arbetet med att fordjupa och forfina inflationsanalysen fortsatte under aret.
Ett projekt har handlat om i vilken man information fran internet kan anvan-
das for att forbattra inflationsprognoserna. Méngden information som publi-
ceras pa internet 6kar mycket snabbt. Riksbanken har sedan véren 2015 pa
experimentell basis arbetat med att samla in vissa prisuppgifter fran internet i
syfte att utvérdera hur val dessa kan anvandas som underlag i prognoser for
inflationen. Under aret har projektet utvéarderats i en ekonomisk kommentar.
Resultaten tyder p& att det gar att automatisera insamling fran internet, och
uppgifterna kan bidra till mer tréffsékra kortsiktiga inflationsprognoser.

En annan analys handlade om sambandet mellan I6neutvecklingen och
konjunkturldget och sammanfattades i en fordjupning i den penningpolitiska
rapporten i juli. | bade Sverige och omvarlden har I6nerna stigit langsamt
trots att konjunkturen har starkts. | fordjupningen konstaterades att 16nedk-
ningstakten kan ha paverkats av olika faktorer, sdsom strukturella forand-
ringar pd arbetsmarknaden, och att 16ne- och inflationsférviintningarna kan
ha anpassats till den langa perioden med Iag inflation. Kopplingen fran Iéner
till inflation gér dock framfor allt via arbetskostnaderna per producerad en-
het, och eftersom Riksbanken bedémer att béde I6ner och produktivitet ut-
vecklas svagt under kommande &r s& vantas 4nda dessa kostnader stiga i linje
med det historiska genomsnittet.

Ruta 5 — Riksbankens forskning 2017

Riksbankens forskning ar framfor allt inriktad pad omraden som har direkt
betydelse for bankens verksamhet. Malet med forskningen ar att tillhanda-
halla battre underlag for utformningen av Riksbankens policybeslut.

Resultaten av Riksbankens forskning publiceras i internationella veten-
skapliga tidskrifter men &ven i Riksbankens tidskrift Penning- och valutapo-
litik. Forskningens resultat sprids ocksa genom presentationer vid andra
centralbanker och vid universitet samt pa vetenskapliga konferenser.

De forskare som &r inriktade mot finansiell stabilitet studerar svenska
hushall och foretag i syfte att forstd deras ekonomiska agerande. Ett exempel
pa denna forskning ar en uppsats publicerad i Review of Financial Studies
som empiriskt pavisar att negativ kreditinformation (férekomsten av betal-
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ningsanmarkningar) har en direkt negativ effekt pa individers arbetsinkomst i
Sverige.

De forskare som &r inriktade mot makroekonomisk forskning bidrar ocksa
till att underlatta forstaelsen av en komplex verklighet. Exempel pa forskning
inom detta omrade &r en forskningsrapport som visar att centralbanker bor ta
ordentlig hénsyn till realekonomin nér de bedriver penningpolitik for att
maximera hushdllens valfard. Denna slutsats stoder Rikshankens penning-
politiska strategi, vilken syftar till att bidra till att minska variationerna i
realekonomin — till exempel produktionen och sysselsattningen — om trovar-
digheten for inflationsmalet inte &r hotad.

Forskare fran forskningsenheten samarbetar d&ven med 6vriga medarbetare
pa Rikshanken i syfte att ta fram battre underlag infor policybeslut. Ett exem-
pel pa detta ar en artikel i Penning- och valutapolitik som analyserar om
Riksbanken och andra svenska prognosmakare tar tillracklig hansyn till
Sveriges omvérldsberoende i sina prognoser for den inhemska utvecklingen.
Den jamfor Riksbankens prognoser fér omvarldens BNP-tillvéxt och infla-
tion med ett antal stérre svenska prognosmakare, daribland Konjunktur-
institutet. Artikeln visar bland annat att bade Riksbanken och Konjunkturin-
stitutet tar for liten hansyn till omvérlden pa 1ang sikt i prognoserna for in-
flationen och pa béde kort och lang sikt for BNP. Analysen kan vara ett av
flera verktyg for att forbéttra prognosarbetet framover.

Som ett led i arbetet med att hogtidlighdlla Rikshankens 350-arsjubileum
2018 arrangerade forskningsenheten i april en konferens kring temat central-
bankers historia. Under tva dagar diskuterades de uppsatser som ska inga i en
jubileumsbok framtagen i samarbete med Cambridge University Press.
Boken beskriver Riksbankens historiska utveckling och jamfér denna med
elva andra centralbankers for att identifiera gemensamma nadmnare i central-
bankernas utveckling, men ocksa intressanta sardrag.

Utover detta har Rikshankens forskare under &ret ocksa undervisat dokto-
rander och magisterstudenter pa svenska universitet. Detta speglar Riksbhank-
ens samverkan med den akademiska vérlden och andra centralbanker for att
skaffa och sprida kunskaper och sékra framtida kompetensférsorjning.
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Ett sékert och effektivt betalningsvéasende

Det finansiella systemet fungerade val under 2017. Riksbanken beddmde
dock att hushallens héga skuldsattning fortsatt utgdr en stor risk som kan
hota den makroekonomiska och den finansiella stabiliteten. Riksbanken
fortsatte att i nationella och internationella forum péverka det finansiella
regelverket. Darutdver arbetade Riksbanken med att fordjupa analysen av
viktiga stabilitetsfragor.

Den finansiella infrastrukturen bedémdes vara saker och effektiv, dven
om det fanns operativa risker som behdvde hanteras. Riksbankens betal-
ningssystem RIX fungerade val under &ret och sedel- och myntutbytet av-
slutades.

Finansiell stabilitet

Riksbankens arbete med finansiell stabilitet bestod under 2017 till stor del av
att folja utvecklingen i Sverige och i omvarlden for att analysera risker som
kan byggas upp i det finansiella systemet och hota stabiliteten. Riksbanken
foreslog ocksa atgarder for att minska dessa risker.

| dvrigt fortsatte arbetet med att paverka utformningen och inférandet av
sdval nationella som internationella finansiella regelverk. Rikshanken deltog
for detta d&ndamal i internationellt arbete och lamnade ocksa flera remissytt-
randen och konsultationssvar (se &ven bilaga 2). Riksbanken deltog aven i
det finansiella stabilitetsradet.

Nationellt arbete for att stéarka det finansiella systemet

Riksbanken bedomde att det svenska finansiella systemet fungerade vél
under 2017. Det fanns dock sarbarheter och risker som kan hota den finan-
siella stabiliteten. Den storsta risken for det svenska finansiella systemet var,
enlig Rikshanken, hushallens higa och stigande skuldsattning.

Vidare beddmde Riksbanken att den finansiella infrastrukturen var saker
och effektiv, &ven om det fanns operativa risker som behtévde hanteras.

Hushallens skuldsattning utgor ett fortsatt allvarligt hot

Den hdga och véxande skuldsattningen hos hushallen fortsatte att utgora en
allvarlig risk for svensk ekonomi under 2017. Svenska hushall ar hogt skuld-
satta i bade ett historiskt och ett internationellt perspektiv. Den aggregerade
skuldkvoten, det vill saga skulder i forhallande till disponibel inkomst, upp-
gick hosten 2017 till 6ver 180 procent (se diagram 8).
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Diagram 8 Hushallens skuldkvot i Sverige, procent av disponibel
inkomst
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Kallor: SCB och Riksbanken.

Parallellt med den stigande skuldsattningen har ocksa bostadspriserna
stigit kraftigt under en lang tid. 1 mitten av sommaren dampades dock pris-
uppgangen, och under hosten foll priserna ndgot. Det 6kade utbudet av
bostader under de senaste aren kan ha bidragit till dampningen. | Riks-
bankens prognos 6kar bostadspriserna langsammare de kommande aren,
bland annat eftersom utbudet av bostader fortsatter att 6ka, och hushallens
boldneréntor borjar stiga. Riksbanken bedémde att en mer dampad pris-
okningstakt ar positiv och att det bidrar till en mer stabil utveckling pa
bostadsmarknaden och en langsammare 6kning av hushéllens skulder.
Samtidigt finns det en risk for att det 6kande byggandet inte matchar de
bostader som efterfrdgas. Det kan aven uppkomma en situation dar
bostadsbyggandet fortsatter att oka kraftigt samtidigt som efterfrigan
forsvagas. Om storre obalanser uppstar kan det resultera i snabba och stora
korrigeringar av de hogt uppdrivna bostadspriserna, vilket innebér risker for
den finansiella och makroekonomiska stabiliteten.

Kombinationen av stora skulder och att merparten av bolanetagarna har
1an till rorlig ranta innebér att hushallen snabbt kan paverkas av stigande
rantor och storre prisfall pd bostadsmarknaden. Detta belyste Riksbanken i en
fordjupning i arets andra rapport om finansiell stabilitet. En orsak till att
skuldsattningen Okar &r att bostadsmarknaden fungerar déligt. Bostadspoli-
tiska atgarder behdvs for att dstadkomma en béttre fungerande bostadstads-
marknad som kan minska riskerna forknippade med hushéllens hoga skuld-
sattning pa sikt. Riksbanken tryckte bland annat pa vikten av att skapa en
battre balans mellan utbud och efterfragan pa bostadsmarknaden och fram-
holl att det ar viktigt att genomfora reformer som leder till att bestandet av
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bostader utnyttjas pa ett mer effektivt satt. En anledning till att bostadsmark-
naden fungerar daligt ar att hyressattningssystemet begransar utbudet av
bostader och leder till inlasningseffekter som gor det svart, sarskilt for unga
och de som inte &r etablerade p& bostadsmarknaden, att finna bostader. Aven
skattepolitiken behdver ses dver. Det kan bland annat handla om att se éver
beskattningen av kapitalvinster vid bostadsforséljning, fastighetsskatten samt
ranteavdragen. Riksbanken tryckte ocksa pa makrotillsynsatgardernas roll i
att minska riskerna som &r kopplade till hushallens hoga och stigande skuld-
séttning och stéllde sig positiv till Finansinspektionens férslag om ett skarpt
amorteringskrav.

Banksystemets exponeringar mot fastighetsmarknaden gor det
sarbart

Riksbanken fortsatte under aret att belysa de sérbarheter som finns i det
svenska finansiella systemet. En sérbarhet &r kopplad till de stora expone-
ringarna mot fastighetsmarknaden. Léanen till svenska hushall och icke-
finansiella foretag med bostéder eller andra typer av fastigheter som sékerhet
har 6kat och utgor i dag cirka 80 procent av storbankernas utlaning. Banker-
na i sin tur finansierar i stor utstrackning dessa lan pa kapitalmarknaden,
framfor allt med sékerstallda obligationer for vilka sakerheterna &r just bolan.
| takt med att bolanen har ékat har dven volymen av sakerstallda obligationer
Okat. Detta gor bankerna kénsliga for ett fall i bostadspriser eftersom det kan
paverka fortroendet for dem samt fordyra och forsamra deras majlighet till
finansiering.

Stort banksystem bade med och utan Nordea

Rikshanken ansag att Nordeas planerade flytt av huvudkontoret fran Sverige
till Finland inte skulle minska riskerna i det svenska finansiella systemet
eftersom Nordeas verksamhet i Sverige inte bedomdes forandras vare sig vad
géller storleken eller sammanlankningen med 6vriga banker. Riksbanken
betonade att det ar viktigt att flytten av Nordeas huvudkontor inte leder till
Okade stabilitetsrisker genom till exempel minskade kapital- och likviditets-
krav for banken och att Finland kan axla det ansvar som féljer av flytten till
en bankunion som annu inte &r helt komplett.

Det &r viktigt att bankerna haller mer kapital och minskar sina
likviditetsrisker

Riksbanken fortsatte under 2017 att betona vikten av att bankerna har god
motstandskraft sa att de kan hantera de risker och sarbarheter som finns i det
svenska banksystemet. Exempelvis belyste Riksbanken bankernas likviditets-
risker i tva fordjupningar i arets forsta och andra rapport om finansiell stabi-
litet, samt bankernas kapitalsituation i ett Staff memo. Riksbanken uppman-
ade ocksa Finansinspektionen att infora ett bruttosoliditetskrav pa 5 procent



ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

for de svenska storbankerna for att 6ka deras motstandskraft, vilket ar hogre
an den foreslagna miniminivan pa 3 procent som vantas inforas inom EU.

Det svenska banksystemet har, utéver svenska kronor, &ven betydande
tillgdngar och skulder i utlandsk valuta och &r darmed utsatt for
likviditetsrisker. Riksbanken uppmanade darfor Finansinspektionen att stélla
krav pd de svenska bankernas likviditetstackningsgrader (LCR) i alla
vasentliga valutor eftersom nagra av storbankerna tidvis har mycket 1aga
LCR, i synnerhet i svenska kronor (se diagram 9). Vissa av storbankerna har
periodvis haft LCR-nivéer runt endast 10 procent. Om man antar att
kassaflodet ser likadant ut under manaden innebar en LCR pa 10 procent i
svenska kronor forenklat att en bank kan técka sitt likviditetsbehov i cirka tre
dagar. Riksbanken anser att kravet pd LCR i svenska kronor bor stallas till
minst 60 procent.

Diagram 9 De svenska storbankernas dagliga LCR i kronor, procent
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Anm.: Genomsnittlig daglig LCR i kronor per ménad samt de enskilt lagsta
observationerna.
Kélla: Riksbanken.

En tillrackligt stor valutareserv for att hantera finansiell stress

I en situation med finansiell stress kan det uppsta ett likviditetsbehov i ut-
landsk valuta som bankerna sjélva inte har mojlighet att hantera. Riksbanken
héller en valutareserv for att kunna tillgodose sddana behov och belyste
under dret vikten av att valutareserven inte & mindre an vad den &r i dag for
att det dven fortsattningsvis ska finnas beredskap att mota det likviditetsbe-
hov som kan komma att uppstd vid en kris. Ett alternativ till att halla en
valutareserv &r att Riksbanken skaffar utlandsk valuta forst nér en kris &r
nara forestdende eller redan har intraffat. Detta kan dock vara bade dyrt och
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mycket svart, eller till och med omgjligt. Denna frdga kommer att utredas
vidare av Rikshankskommittén (se ruta 1).

Operativa risker behdver hanteras i den finansiella infrastrukturen

Riksbanken fortsatte under aret att folja infrastrukturforetagens arbete med
cybersakerhet. D4 it-verksamhet i allt hogre utstrackning laggs ut pa externa
leverantorer ar det viktigt att folja hur det paverkar motstandskraften mot
cyberangrepp. Riksbanken uppmarksammade &ven att den operativa risken i
det finansiella systemet ar forhojd tills Euroclear Sweden har bytt sitt it-
system for vérdepappersavveckling.

Finansiella stabilitetsradet

Under 2017 traffades Finansiella stabilitetsrddet tvd ganger. Vid réadets
moten fortsatte myndigheterna bland annat att diskutera riskerna med
hushallens hoga skuldsattning. Rikshanken konstaterade att de atgarder som
hittills har genomforts i huvudsak har varit riktade mot nyutlaningen. For en
battre balans pa bostadsmarknaden menade Riksbanken att det krdvs atgarder
som paverkar hela stocken, som till exempel en Gversyn av ranteavdrag och
fastighetsskatter. Riksbanken menade ocksa att det alltid kommer att vara
svart att hitta det perfekta tillfallet att vidta atgarder, och att det ar stor risk
att vanta med atgarder. Riksbanken pekade ocksa pa det dilemma som féljer
av att realrantorna till stor del bestdms globalt samtidigt som det finns en
obalans pa den svenska bostadsmarknaden.

Rédet diskuterade dven konsekvenserna av Nordeas planerade flytt av hu-
vudkontoret till Finland. Dessutom belyste Riksbanken att det &r viktigt att
lander nu infor Basel I11-regelverket konsekvent.

Under aret genomforde myndigheterna i stabilitetsradet ocksd scenario-
dvningar som syftade till att 6va svenska myndigheters krishantering av
finansiella foretag. Myndigheterna arbetade &ven med att ta fram en manual
for krishantering samt att ta hand om lardomarna fran tidigare scenario-
ovningar. Arbetet med att forbereda ytterligare scenariodvningar paborjades
ocksa under aret.

Betalningsradet

Betalningsradet ar ett samrads- och dialogforum kring den svenska mark-
naden for betaltjanster. Riksbanken har i sin roll som tillhandahallare av ett
kansli for det svenska betalningsradet under aret arbetat med att samordna
aterstaende aktiviteter i det arbetsprogram som togs fram i samband med
radets bildande 2015 for perioden 2015-2017. Betalningsradet antog under
hosten ett arbetsprogram fér 2017-2019.
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Internationellt arbete for att starka det finansiella systemet

De lagar som reglerar svenska banker och finansiella institut bygger i stor
utstrackning pa standarder som utformas pa internationell niva. En viktig del
av Riksbankens arbete med finansiell stabilitet &r darfor att i olika interna-
tionella forum paverka utformningen av finansiella standarder och finansiell
tillsyn.

Under éret deltog Riksbanken i diskussioner och beslut om utformningen
av saval standarder och regler som tillsyn pa bade global niva och EU-niva. |
manga av dessa fragor samarbetar Riksbanken dven med Finansinspektionen,
Riksgélden och Finansdepartementet. Det internationella arbetet sker framfor
allt inom ramen for Baselkommittén, Kommittén for betalningar och finansi-
ell infrastruktur (CPMI), IMF och olika EU-organ som Europeiska central-
bankssystemet (ECBS), Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska
systemriskndmnden (ESRB) och Ekonomiska och finansiella kommittén
(EFK).

Globalt samarbete

Baselkommittén for banktillsyn &r en global kommitté som utformar mini-
mistandarder, riktlinjer och rekommendationer for reglering och tillsyn av
banker nar det galler kapitaltdckning och likviditet. Riksbankschef Stefan
Ingves ar ordférande och forste vice riksbankschef Kerstin af Jochnick ar
Riksbankens representant i kommittén. Aven Riksbankens tjanstemén har
aktivt deltagit i flera av kommitténs arbetsgrupper. Under 2017 arbetade
kommittén framfor allt med att slutféra reformerna av Basel Ill-regelverket,
som innehaller globala normer for bankreglering i syfte att starka motstands-
kraften i det globala finansiella systemet. | december naddes en Gverens-
kommelse om Basel Ill-regelverket. Kommittén arbetade under aret ocksa
med 6versynen av hur mycket kapital banker méste halla for exponeringar
mot stater och andra offentliga organ. Vidare arbetade kommittén med att ta
fram nya principer for hur man ska hantera vissa risker i skuggbankssektorn.
Kommittén utvarderar ocksa effekterna av de dverenskomna reformerna som
tillkommit efter finanskrisen och de fordndrade beteenden som detta kan leda
till. Kommittén har darutéver fortsatt med utvarderingar av hur de olika
medlemslanderna har infort de globala standarderna. Riksbanken har deltagit
i arbetet med alla dessa fragor, som ocksa i forlangningen kommer att pa-
verka den svenska finanssektorn.

Radet for finansiell stabilitet (FSB) ar en internationell organisation som
Overvakar och ger rekommendationer om det globala finansiella systemet.
Sverige ar inte medlem i FSB men under aret deltog Riksbanken i ett antal av
FSB:s undergrupper och var bland annat involverad i arbetet med att ut-
veckla krishanteringen for finansiell infrastruktur, ett arbete som fokuserar
pa centrala motparter (CCP:er). Riksbankschef Stefan Ingves deltog ocksa i
FSB:s moten i sin roll som ordférande i Baselkommittén.
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Globalt samarbete om finansiell infrastruktur

Under aret deltog Riksbanken i arbetet i CPMI som tillsammans med den
internationella organisationen for vardepapperstillsyn (losco) har arbetat
vidare for att starka centrala motparters (CCP:er) motstandskraft. Ett resultat
av detta arbete ar det vagledningsdokument om finansiell riskhantering som
publicerats under aret. Vidare har CPMI konsulterat marknaden kring fragor
som ror hur centralbanker kan ge ut digitala valutor och hur digitala innovat-
ioner kan paverka tjdnster som erbjuds av centralbanker. CPMI har aven
arbetat med att kartlagga gransoverskridande betalningar och med att ta fram
en strategi for att minska risken for bedrégerier i system for stora betalningar,
sdsom RIX.

Riksbanken har dven deltagit i de internationella 6vervakningsarrange-
mangen for flera finansiella infrastruktursystem dér betalningar och transak-
tioner med finansiella instrument hanteras. Riksbanken deltog &ven i dver-
vakningen av SWIFT som ar en global leverantdr av sékra finansiella med-
delandetjanster som bland annat banker och centralbanker vérlden 6ver an-
vander sig av.

Europeiskt samarbete

Riksbanken deltog i Ekonomiska och finansiella kommittén (EFK), som
forbereder Ekofinradets moten. Kommittén diskuterade bland annat strate-
giska fragor med baring p& EMU och den inre marknadens funktion, radets
handlingsplan for att hantera problemet med bankernas problemlan (NPL),
halvtidsversynen av kapitalmarknadsunionen och kommissionens dversyn
av de europeiska systemet for finansiell tillsyn. Riksbanken verkade bland
annat for mer verkningsfulla atgarder for att komma till ratta med problem-
lanen.

Riksbanken fortsatte under &ret, via deltagandet i ESCB, att vara aktiv i
frégor som berér utformningen av den framtida betalningsinfrastrukturen i
Europa. | fokus var dven fortséattningsvis ECB:s arbete med att framja ett
europeiskt regelverk for realtidsbetalningar mellan privatpersoner samt 16s-
ningar for clearing och avveckling av realtidsbetalningar. Riksbanken disku-
terade, inom ramen for samverkan mellan ECB och Europeiska bankmyn-
digheten (EBA), vilken sikerhetsniva som ska galla for elektroniska betal-
ningar i det nya betalningsdirektivet.

Europeiskt samarbete for makrotillsyn

Europeiska systemriskndmnden (ESRB) identifierar, analyserar och
motverkar finansiella systemrisker i EU och Riksbanken deltar i ett flertal
expertgrupper. Under 2017 bidrog Riksbankens experter till arbetet i de olika
grupperna inom ESRB samt till flera av de rapporter och konsultationssvar
som ESRB publicerade. Det handlade bland annat om rapporten om hur man
hanterar problemlén i Europa. Rikshanken bidrog aven i ESRB:s arbete med
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att ta fram de makroekonomiska scenarier som ligger till grund for
stresstesterna i bank- och forsakringssektorn och stresstestet av CCP:er.

Nordisk-baltiskt samarbete

Under éret fortsatte Riksbanken det nordisk-baltiska samarbetet inom
stabilitetsomradet. Under 2017 hélls tvd méten med Nordic-Baltic Macro-
prudential Forum (NBMF), som &r ett samarbetsforum for centralbanker och
tillsynsmyndigheter som ska fokusera pa finansiella stabilitetsrisker och
gransoverskridande bankverksamhet i regionen. Riksbankschef Stefan Ingves
ar ordférande i NBMF. Utover allmanna risker som kan paverka regionen
fortsatte gruppen bland annat att diskutera hur myndigheter émsesidigt kan
erkdnna varandras atgarder for makrotillsyn.

Riksbanken fortsatte &ven arbetet i Nordic-Baltic Stability Group
(NBSG), ett forum for finansministerier, centralbanker och tillsyns- och
resolutionsmyndigheter i de nordiska och baltiska landerna. Stabilitetsgrup-
pen har till uppgift att starka beredskapen att hantera grénsoverskridande
finansiella stabilitetsfragor i den nordisk-baltiska regionen. En viktig fréga
ror forberedelserna infor en nordisk-baltisk krisévning som &r tankt att hallas
i borjan av 2019; Riksbanken &r ordférande i den undergrupp som ansvarar
for forberedelserna.

Ruta 6 — Internationella ataganden

Utover det internationella och europeiska samarbetet som syftar till att starka
det finansiella systemet har Riksbanken dven andra internationella atagan-
den.

Internationella valutafonden

Rikshbankens arbete med IMF innebédr bland annat att i samarbete med
Finansdepartementet ta fram Sveriges position infor diskussioner och beslut i
IMF:s exekutivstyrelse.

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering via insatskapital och lane-
arrangemang. Under hosten 2016 och varen 2017 tecknade IMF nya bilate-
rala laneavtal med ett fyrtiotal av sina medlemslander, daribland Sverige
genom Riksbanken. Det finns fortfarande risker i varldsekonomin, vilket gor
att dessa lan behovs for att bibehélla IMF:s utldningskapacitet sa att fonden
kan hantera ett eventuellt utokat lanebehov. Lanen stracker sig som langst till
2020.

I november slutférdes IMF:s arliga artikel IV-konsultation da IMF:s
styrelse diskuterade den rapport om Sveriges ekonomi som baserats pa IMF-
delegationens besok i Stockholm i september. IMF gav ett generellt stod till
myndigheternas agerande men efterfrdgade bland annat strukturreformer pa
bostadsmarknaden. Dessa reformer syftar bland annat till att minska
stabilitetsriskerna men &dven till att 6ka tillgdngen pa billigare bostader.
Vidare belyste IMF de svenska bankernas beroende av marknadsfinansiering
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i utlandsk valuta, och uppmuntrar darfor ett likviditetskrav i euro och
amerikanska dollar, parallellt med en EU-reglering. Dartill menar IMF att
Rikshanken maste halla en tillrackligt stor valutareserv.

Teknisk assistans

Under 2017 bidrog Riksbanken med experthjalp i centralbanksfragor, sa
kallad teknisk assistans. Flest aktiviteter utfordes i Ukraina men expert-
hjalpen omfattade ocksa insatser i Palestina, Kenya, Namibia och Albanien.
Verksamheten finansierades med medel fran Sida.

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

En ny indikator for finansiell sarbarhet

Under 2017 tog Riksbanken fram en ny indikator en sé kallad early warning
indicator (EWI1) for finansiell sarbarhet i det svenska finansiella systemet.
Indikatorn ar tankt att visa hur sarbarhet byggs upp i kreditsektorn.

Utvarderingar visar att indikatorn skulle ha fungerat vél under upptakten
till de finansiella kriserna 1990 och 2008. | nulaget visar indikatorn pé en
forhojd sannolikhet for stora och varaktiga nedgangar i total utldning till
hushall och foretag, och saddana nedgéngar har historiskt sett sammanfallit
med varaktigt lagre BNP-tillvéxt.

Hojda kapitalnivaer i de svenska storbankerna kan vara samhalls-
ekonomiskt motiverat

Riksbanken presenterade under 2017 nya berdkningar som visar att hojda
kapitalnivaer for de svenska storbankerna skulle kunna vara samhallseko-
nomiskt motiverade da de skulle minska sannolikheten for en svensk finans-
kris.

I analysen véger Riksbanken de forvantade samhéllsekonomiska kost-
naderna for hogre kapitalnivder mot den forvintade samhallsekonomiska
vinsten. Hogre kapitalnivéer kan o6ka bankernas finansieringskostnader,
vilket kan gora det dyrare for deras kunder att lana till investeringar, och
darmed kan BNP-nivan bli lagre. A andra sidan minskar sannolikheten for
bankkriser om bankerna har mer kapital som en buffert mot stora forluster.
Detta &r vérdefullt eftersom kriser kan vara mycket kostsamma for samhéllet.

Riksbankens uppdaterade berakningar indikerar att en val avvéagd niva for
svenska storbankers bruttosoliditet bor ligga nagonstans i intervallet 5-12
procent.
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Riskerna pa den kommersiella fastighetsmarknaden

Riksbanken fordjupade under 2017 analysen av den kommersiella fastig-
hetsmarknaden. Denna marknad har ofta, bade i Sverige och i andra lander,
spelat en betydande roll i storre finanskriser da den bland annat har en stor
del lanat kapital, vilket gor den viktig for det finansiella systemet. De
svenska storbankerna &r stora langivare till de kommersiella fastighetshola-
gen, och en stor del av utldningen sker ocksd med kommersiella fastigheter
som sékerhet.

I takt med att de kommersiella fastighetspriserna okat i Sverige har fastig-
hetsbolagen &ven okat sina skulder genom bade banklan och marknadsfinan-
siering. Prisutvecklingen kan i stor utstrdckning forklaras av fundamentala
faktorer sdsom laga rantor och god ekonomisk tillvaxt, men Riksbankens
bedémning ar att det anda finns risker eftersom dessa faktorer snabbt kan
forandras. Om problem skulle uppsta pa den kommersiella fastighetsmark-
naden riskerar de svenska storbankerna att drabbas av kreditforluster. Det &r
darfor viktigt att folja utvecklingen framdver for att fanga upp eventuella
forandringar som kan medfora 6kade risker for den finansiella stabiliteten.

Finansiell verksamhet och teknologiska innovationer

Fintech, det vill sdga finansiella tjanster i kombination med nya teknologiska
innovationer, har blivit mycket uppmarksammat de senaste aren.
Riksbanken, liksom andra myndigheter och internationella standardsattande
organisationer, har darfor borjat analysera fintech och dess péverkan pa det
finansiella systemet.

En slutsats ar att fintech kan vara positivt for det finansiella systemet
genom att mojliggora snabbare och mer kostnadseffektiva finansiella trans-
aktioner, oka utbudet av finansiella tjdnster och automatisera rapporteringen
mellan finansiella institut och myndigheter. Samtidigt kan utvecklingen med-
fora risker for den finansiella stabiliteten da alltmer lattrorliga finansiella
transaktionsfloden kan innebéra 6kade likviditetsrisker. Att finansiella trans-
aktioner flyttas fran centrala aktorer kan ocksa leda till att det blir svarare for
myndigheter att f3 kdnnedom om finansiella transaktioner, vilket i sin tur
skulle kunna gora det svarare att upptacka osund eller olaglig verksamhet
som penningtvatt och finansiering av terrorism. Riksbanken fortsétter att
folja utvecklingen av fintech.

Nordisk cybersékerhetskonferens

Danmarks Nationalbank initierade under 2017 ett samarbete med Ovriga
nordiska centralbanker om en arlig nordisk cybersékerhetskonferens. Den
forsta konferensen hélls i november i Képenhamn, och under 2018 kommer
Finlands Bank att std vard. Syftet 4r att sprida kunskap och diskutera fore-
byggande cybersikerhetsatgérder.
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Fordjupning om bankunionen

Riksbanken publicerade hdsten 2017 en ekonomisk kommentar som beskri-
ver den sd kallade bankunionen som initierats inom EU. Forenklat handlar
bankunionen om att skapa en struktur for gemensam tillsyn och hantering av
banker i kris samt ett gemensamt system for insattarskydd. For icke-
euroléander &r deltagande i bankunionen frivilligt, men inget icke-euroland
har dnnu valt att g& med. Den svenska regeringen har emellertid beslutat att
utreda for- och nackdelar med ett medlemskap.

Aven om Sverige skulle vélja fortsitta att std utanfor 4r det viktigt att for-
std vad bankunionen innebar och hur den fungerar, inte minst eftersom
svenska myndigheter pa olika satt anda méste anpassa sig efter bankunionens
regleringar. Om Nordeas planerade flytt av huvudkontoret till Finland &ger
rum kommer den dessutom att paverka ansvarsfordelningen mellan svenska
myndigheter och bankunionens beslutande institutioner.

Betalningssystemet RIX

Riksbanken tillhandahaller betalningssystemet RIX som hanterar stora
betalningar i svenska kronor mellan banker och andra aktdrer pa ett sakert
och effektivt satt. Betalningarna genomfors i form av Overforingar mellan
konton som de olika deltagarna — banker, clearingorganisationer och andra
marknadsaktorer — haller i Riksbanken. For att RIX ska fungera pa ett sakert
och effektivt sétt krdvs bland annat att deltagarna har tillrackligt med kredit-
utrymme, en vél fungerande hantering av sdkerheter och val fungerande
tekniska system. Riksbanken 6var kontinuerligt, sjalv och tillsammans med
deltagarna, p& att genomfora betalningar i en situation nar det tekniska
systemet inte fungerar.

Antal deltagare, transaktioner och omsattning

Under 2017 tillkom tre nya deltagare samtidigt som en deltagare valde att
lamna RIX. Vid utgangen av aret fanns det totalt 31 deltagare i systemet.

RIX hanterade i genomsnitt 20 359 transaktioner per dag under 2017.
Detta &r en 6kning med 13,6 procent jamfort med foregaende ar. Den dagliga
omséttningen, justerat for penningpolitiska instrument, var i genomsnitt cirka
513 miljarder kronor. Detta innebdr en 6kning med 16,8 procent jamfort med
foregdende ar. Den genomsnittliga transaktionen uppgick till cirka 31 miljo-
ner kronor. For 2016 var motsvarande siffra 35 miljoner kronor.

RIX-systemet finansieras av deltagarna. Den fasta manadsavgiften héjdes
den 1 mars 2017 frdn 40 000 kronor till 60 000 kronor. Den 1 mars 2017
hojdes aven tilldggsavgiften, som betalas av deltagare med inhemska intakter
pa minst 1 miljard kronor, fran 1,5 miljoner till 3 miljoner kronor per ménad.
Den 1 maj 2017 hojdes manadsavgiften for alla institut som valjer att ha
mdjlighet till intradagskredit fran 10 000 kronor till 20 000 kronor. Ovriga
avgifter lamnades ofdrandrade. De hdjda avgifterna beror framst pa 6kade
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kostnader for Riksbankens nya system for hantering av sdkerheter som
infordes under aret.

Hantering av sékerheter och kreditutrymme

For att minska risken for att dverforingar i RIX misslyckas till foljd av att en
deltagare saknar likviditet kan Riksbanken tillfora likviditet under dagen
genom att ge kredit till RIX-deltagarna mot sékerheter. Detta gor att dver-
foringar kan utforas snabbare och att betalningssystemet blir mer effektivt.
De sakerheter som Riksbanken accepterar ar huvudsakligen obligationer eller
andra skuldforbindelser med hog kreditvardighet.

Deltagarna i RIX hade under 2017 ett kreditutrymme pa i genomsnitt 177
miljarder kronor per dag. | genomsnitt utnyttjades 55 procent av detta kredit-
utrymme.

Vid utgdngen av 2017 stod sakerstallda obligationer for 39 procent av
vérdet av samtliga sékerheter som stéllts till Riksbanken (se diagram 10).

Diagram 10 Sakerheter pantsatta for kredit per den 29 december 2017,
fordelning per vardepappersslag

Ovrigt
20%
Sikerstillda
obligationer
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Utgivna av
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25% Riksbankscertifikat *

7%

Kaélla: Riksbanken.

Uppgraderingar och forbattringar av tekniska system

Under 2017 har Riksbanken ersatt systemet for hantering av sékerheter,
COLIN, med ett nytt system som kallas QCMS. Det nya systemet inférdes
for att effektivisera hanteringen av sdkerheter och minska de operativa ris-
kerna.
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Krishantering i betalningssystemet

For att sékerstélla att RIX kan fortsatta att fylla sin funktion &ven om det
tekniska systemet skulle fallera, krévs att det finns vél fungerande reserv-
rutiner och att man kontinuerligt 6var pa att hantera kriser. Under 2017
genomforde Rikshanken Gvningar av olika omfattning, bade sjalvstandigt
och tillsammans med RIX-deltagarna. Exempelvis genomférdes en gemen-
sam 6vning med samtliga RIX-deltagare dér scenariot var ett totalstopp i
RIX-systemet med péféljande overgang till manuella rutiner. Malet med
ovningarna ar att fa god formaga att begransa negativa konsekvenser, dva pa
att samverka med andra och att fatta ratt beslut vid en kris.

Under 2017 genomférde Riksbanken tillsammans med Riksgalden,
clearingorganisationer och stora banker en 6vning for att testa den sam-
verkansrutin som etablerades under 2016. Rutinen kan anvandas om det upp-
star en allvarlig operativ storning i centrala funktioner for clearing och
avveckling i det svenska betalningssystemet.

Riksbanken &r dven ordférande i finansiella sektorns privat-offentliga
samverkansgrupp (FSPOS).

Uppféljning
RIX-systemet utvarderas utifrdn tre operativa mal: teknisk tillganglighet,
kostnadstéckning och kundngjdhet.

Malet for den tekniska tillgangligheten definieras som tiden da systemet
fungerar och betalningar avvecklas. Malvardet ligger pa 99,85 procent. Ut-
fallet for 2017 blev 100 procent. Inga incidenter intréffade som innebar att
RIX inte kunde bearbeta betalningar.

Samtliga kostnader for att tillhandahdlla tjansterna i RIX ska finansieras
genom avgifter fran deltagarna. Kostnaderna uppgick under 2017 till 71,5
miljoner kronor och técktes till 110 procent av avgifter. Sett éver en tredrs-
period (2015-2017) har kostnadstackningen varit 97 procent. Kravet pé full
kostnadstackning méts Gver en tredrsperiod, dar intikterna ska vara
100 procent av kostnaderna =10 procent.

Vartannat ar genomfor Riksbanken en enkétundersokning for att utvardera
hur anvéndarna uppfattar Riksbankens service och tjanster. Arets undersok-
ning visade att kundnojdheten ar mycket hég dd 100 procent var néjda eller
mycket néjda. Malvardet ligger pa 80 procent.

Kontantforsorjning

Riksbanken tillhandahéller sedlar och mynt till bankerna och féljer utveck-
lingen av vardet av kontanter i cirkulation. Under ret avslutade Riksbanken
utbytet av sedlar och mynt da tva &ldre sedlar och tre aldre mynt blev ogil-
tiga. Hela sedel- och myntutbytet har fungerat bra.
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Utvecklingen av vardet av kontanter i cirkulation

Kontantmangden 6kade fram till och med ar 2007, men har darefter minskat
varje ar. Under manga ar var det i huvudsak 1 000-kronorssedlarna som
minskade (se diagram 11). N&r Riksbanken mellan 2015 och 2017 genom-
forde utbytet av sedlar och mynt skedde dven stérre minskningar vad galler
andra valorer. Vissa sedlar och mynt, som troligen tidigare funnits sparade
hos allménheten, har inte ersatts med nya. Under arets sista kvartal har kon-
tantméngden dock okat.

Under 2017 blev de &ldre 1-, 2- och 5-kronorna ogiltiga och gér inte langre
att 16sa in vare sig hos bankerna eller hos Riksbanken. Eftersom mynten inte
langre kan losas in skrevs de av frén Riksbankens balansrikning under 2017,
vilket medforde att kontantméangden minskade med 1,3 miljarder kronor.

Diagram 11 Genomsnittligt varde av sedlar och mynt i cirkulation,
miljarder kronor
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Kalla: Riksbanken.

Det totala vérdet av kontanterna i cirkulation uppgick till 58 miljarder kronor
vid utgangen av 2017, varav vardet pa sedlar uppgick till 55 miljarder kronor
och vardet p& mynt till 3 miljarder kronor (se tabell 3). Av dessa 58 miljarder
var 6,5 miljarder kronor i ogiltiga sedlar. Vérdet av giltiga kontanter i cirku-
lation, det vill sdga 51,5 miljarder kronor, motsvarar cirka 1 procent av BNP.
Vérdet av kontanter i cirkulation styrs av efterfrigan pa sedlar och mynt, som
varierar under aret. Ett annat satt att beskriva kontantmangden under aret &r
att berakna ett genomsnitt av vardet den sista dagen per manad under arets
tolv manader. Detta genomsnittliga varde uppgick till 57 miljarder kronor
under 2017, varav vardet pa sedlar uppgick till 53 miljarder kronor och var-
det pa mynt till 4 miljarder kronor (se tabell 3).
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Tabell 3 Vardet av sedlar och mynt i cirkulation, miljarder kronor

2013 2014 2015 2016 2017

Totalt varde den 31 december 86 83 73 62 58
Sedlar 80 78 68 58 55
Mynt 5 5 5 5 3

Totalt varde, genomsnitt under aret 88 80 77 65 57
Sedlar 83 75 71 60 53
Mynt (exklusive minnesmynt) 5 5 5 5 4

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

Sedel- och myntutbytet avslutat

| oktober 2016 borjade Riksbanken att ge ut nya 100- och 500-kronorssedlar
och nya 1-, 2- och 5-kronorsmynt. Vid utgangen av juni 2017 blev de aldre
sedlarna och mynten av dessa valérer ogiltiga. Mynten kunde darefter séttas
in p& bankkonto till och med den 31 augusti. Sedlarna gar fortfarande att
satta in pa bankkonto fram till och med den 30 juni 2018.

Under varen och férsommaren genomférde Rikshbanken informations-
kampanjen Efterlyst for att uppmérksamma allmanheten pd att de aldre sed-
larna och mynten skulle bli ogiltiga.

I och med att de tva sista aldre sedlarna och de aldre mynten blev ogiltiga
avslutade Riksbanken sedel- och myntutbytet. Sedelutbytet har fungerat val.
Myntutbytet har, som véntat, varit arbetskravande for handeln och bankerna
med tanke pé de stora méngder aldre mynt som allménheten lamnat ifran sig
i form av betalningar och insattningar pa bankkonton. Trots omfattningen har
ocksd myntutbytet i det stora hela fungerat bra. Aterlamningen av &ldre
sedlar och mynt motsvarar vél de forvantningar Riksbanken hade da utbytet
startade 2015. Vardet pad aterlamnade sedlar och mynt som blev ogiltiga
under 2016 och 2017 uppgick den 31 december 2017 till 64 miljarder kronor
(se tabell 4). Andelen &terlamnade sedlar uppgick till 92 procent och andelen
aterlimnade mynt till 52 procent.

Dé det fortfarande ar mojligt att 16sa in ogiltiga sedlar innebér det att siff-
ran over &terlamnade sedlar kan komma att 6ka. Det fanns vid arets slut
drygt 5 miljarder kronor kvar av de sedlar som blev ogiltiga 2016 och 2017.
Vid myntutbytets slut fanns det 1,3 miljarder kronor kvar som inte aterlam-
nades till Riksbanken.
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Tabell 4 Vardet pa aterlamnade sedlar och mynt som blev ogiltiga under
2016 och 2017 samt den procentuella andelen aterlamnade sedlar och
mynt sedan utbytets start 2015

Valor Aterlamnat* Aterlamnat*

(miljoner kronor) (procent)

1000 4 607 96

500 48 952 94

100 7197 85

50 854 79

20 983 59

5 730 55

2 1 9

1 702 50
Totalt 64 027

* Aterlamnat sedan utbytet startade 2015.
Anm.: Uppgifterna i tabellen &r avrundade.
Kélla: Riksbanken.

Riksbanken salde under aret aldre mynt for nedsmaltning och atervinning
av metallerna.

Riksbanken l4t under aret géra en undersokning om allmanhetens kun-
skap om och attityder till utbytet. Resultatet av undersdkningen visade att en
6vervdgande majoritet av de svarande ként sig vél informerade om att Sve-
rige hade fatt nya sedlar och mynt samt om att de aldre sedlarna och mynten
hade blivit ogiltiga. De flesta upplevde att de hade kunnat géra sig av med de
aldre sedlarna pa ett enkelt och smidigt satt, medan néagot farre upplevde
samma sak med mynten. Méanga ansdg att det & bra med en ny 200-
kronorssedel medan instéllningen till 2-kronorsmyntet & mindre positiv.
Majoriteten av de svarande ar ndjda med sedlarnas motiv, utformning och
format medan farre 4r néjda med mynten. Majoriteten ansag att det & myck-
et latt eller ganska latt att se skillnad pa de olika val6rerna pa de nya sedlar-
na, medan det motsatta gallde mynten.

Riksbanken arbetade under 2017 med en sammanfattning och utvérdering
av sedel- och myntutbytet som bland annat omfattar allménhetens och kon-
tantmarknadens uppfattning om utbytet, miljoeffekterna av utbytet och en
redovisning av aterlamnade sedlar och mynt. Utvarderingen av sedel- och
myntutbytet kommer att vara klar under forsta kvartalet 2018.

Uppféljning

Riksbanken beddmer att det finns ett stort fortroende for sedlar och mynt i
Sverige. De svenska sedlarna forfalskades i liten omfattning under 2017 (se
tabell 5). Vérdet av de falska sedlar som togs ur cirkulation uppgick till
148 050 kronor. Antalet falska sedlar uppgick till 537 stycken. Cirka tva
tredjedelar av dessa var 200-kronorssedlar.
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Riksbanken har under 2017 arbetat med kontantmarknadens aktorer i
arbetsgrupper inom ramen for Kontanthanteringsradet.

Tabell 5 Antalet sedlar och mynt

2013 2014 2015 2016 2017

Antal sedlar i cirkulation

(miljoner stycken) 334 325 317 288 265
Antal mynt i cirkulation
(miljoner stycken) 1911 1918 1917 1823 1433
Antal forfalskade sedlar
(stycken) 1048 246 295 379 537

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

Ruta 7 — Utvecklingen pa betalningsmarknaden

Anvindningen av elektroniska betaltjanster har under de senaste aren okat
trendmdssigt samtidigt som anvandningen av blankettgiro och kontanter har
minskat. | en internationell jamforelse ar Sverige ett av de lander med l&gst
kontantanvéandning och hdgst antal kortbetalningar per person och ar.

Att svenska folket i allt mindre utstréckning anvander kontanter beror
delvis pa den tekniska utvecklingen och den okade digitaliseringen i sam-
hallet som helhet, men det finns dven en demografisk drivkraft. Yngre gene-
rationer tenderar att anvénda digitala tjanster mer och kontanter mindre &n
&ldre generationer. Trenden med en minskande kontantanvéndning kommer
sannolikt att fortsatta, vilket Gppnar for en rad frdgor om framtidens betal-
ningar.

Utvecklingen mot ett kontantlost samhalle kan i forlangningen gora
samhallet sérbart i och med att betalningsmarknaden blir koncentrerad till ett
fatal privata aktorer, betaltjanster och infrastrukturer. Denna utveckling ger
ocksa hushallen sma majligheter att spara och betala i riskfria centralbanks-
pengar, vilket ytterst kan bidra till minskad motstandskraft i betalnings-
systemet. Riksbanken inledde darfér i mitten av mars ett projekt for att
unders6ka om det ar mojligt att ge ut ett digitalt komplement till kontanter,
sd kallade e-kronor, och om ett sddant komplement skulle kunna stodja
Riksbanken i uppgiften att framja ett sékert och effektivt betalningsvasende.
| september publicerade projektet en rapport som presenterade ett Gver-
gripande koncept for en e-krona. Riksbanken kommer att fortsatta undersoka
forutsattningarna for e-kronor under nésta ar men har annu inte fattat nagot
beslut om att ge ut e-kronor.
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Tillgangsforvaltning

Riksbankens expansiva penningpolitik med fortsatta kop av svenska statsob-
ligationer medférde att balansomslutningen 6kade under 2017. Véardet pa
tillgangarna paverkades dock negativt av att svenska och utlandska rantor
steg under aret. De utlandska tillgdngarna minskade dessutom i varde till
féljd av att den svenska kronan i genomsnitt stérktes mot valutorna i valuta-
reserven.

Finansiella tillgangar och skulder

Riksbanken forvaltar finansiella tillgdngar for att sakerstalla att banken kan
uppfylla sitt lagstadgade mél och utféra sina uppdrag (se avsnittet Riks-
bankens uppgifter och roll). De finansiella tillgdngarna bestér till storre del
av guld- och valutareserven. Den ger Riksbanken méjlighet att vid behov ge
tillfalligt likviditetsstod i utlandsk valuta och att intervenera pa valuta-
marknaden. Valutareserven bestdr av rantebarande vardepapper i utlandsk
valuta med hdg likviditet och lag kreditrisk, i huvudsak statsobligationer.
Riksbanken haller aven tillgangar i form av vérdepapper utgivna i svenska
kronor. Dessa tillgangar bestar huvudsakligen av de svenska nominella och
reala statsobligationer som Riksbanken kdpte under perioden 2015-2017 i
penningpolitiskt syfte (se avsnittet Ett fast penningvérde — prisstabilitet).
Bland Riksbankens tillgdngar finns aven fordringar pd IMF eftersom
Riksbanken ansvarar for de skyldigheter som foljer av Sveriges medlemskap
i fonden. Riksbanken har beredskap att anvanda guld- och valutareserven for
att 1dna ut pengar till IMF, som i sin tur Ianar ut pengar till lander med
betalningshalansproblem (se ruta 6 — Internationella dtaganden).

Riksbankens finansiella skulder utgdrs huvudsakligen av den skuld i
svenska kronor som uppstar nar banksystemet deponerar en del av sina lik-
vida tillgdngar hos Riksbhanken. Riksbanken har dven finansiella skulder i
utldndsk valuta till Riksgalden. Dessa skulder utgdrs av amerikanska dollar
och euro som Riksbanken lanat upp fran Riksgalden for att forstirka valuta-
reserven.

Under ret 6kade balansomslutningen med 24,8 miljarder kronor till 869,6
miljarder kronor, framst till foljd av Riksbankens kop av svenska statsobliga-
tioner (se diagram 12). Riksbankens eget kapital (inklusive arets resultat och
vérderegleringskonton) minskade med 2,5 miljarder kronor till 116,2 miljar-
der kronor, vilket huvudsakligen beror pa Riksbankens utdelning till staten.
Vid utgdngen av 2017 uppgick den totala avkastningen pd Rikshankens
finansiella tillgdngar och skulder till —0,7 miljarder kronor (se tabell 6).

I foljande avsnitt finns en mer utférlig beskrivning av tillgdngsforvalt-
ningens olika delar och deras utveckling under aret.
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Diagram 12 Riksbankens balansrakning i slutet av 2016 respektive 2017,
miljarder kronor
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Kalla: Riksbanken.

Tabell 6 Riksbankens tillgangsférvaltning i slutet av 2017,
miljoner kronor

Avkastning
exkl. valuta-
Tillgdngar Skulder Avkastning  kurseffekter

Guld- och valutareserv

inkl. IMF 510 441 269 133 -3050 -1472
Guldreserv 43190 - 778 -
Valutareserv 438 565 242 828 -3509 -1478
IMF 28 686 26 305 -319 6

Derivatinstrument - 575 231 -111

Véardepapper i SEK 357 687 - -2 -2

Penningpolitiska

transaktioner 81 418 542 2147 2147
Stdende faciliteter 20 284 2 2
Finjusteringar 1 27 055 504 504
Riksbankscertifikat 60 391203 1641 1641

Totalt 868 209 688 250 —674 562

Anm.: Berékningen av avkastningen baseras pa bade tillgangar och skulder och redovisas
for Riksbankens nettofordringar.
Kalla: Riksbanken.
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Guld- och valutareserven

Guld- och valutareserven ska i forsta hand forvaltas sa att Riksbanken alltid
star redo att uppfylla sina &taganden. Reserven méste darfor vara utformad sa
att den vid behov kan anvéndas till att ge tillfalligt likviditetsstdd till svenska
banker, till att fullgora Sveriges del i IMF:s internationella langivning och till
att intervenera pa valutamarknaden. | andra hand stravar forvaltningen mot
en god riskjusterad avkastning. Under 2017 beddmde Riksbanken att sam-
mansattningen av guld- och valutareserven var andamalsenlig for att mota
Rikshankens uppdrag och samtidigt uppna en god riskjusterad avkastning.
Den overgripande fordelningen av tillgdngarna i guld- och valutareserven
holls darfor oférandrad under aret.

Riksbankens beredskap att med kort varsel kunna ge tillféalligt likviditets-
stod i utlandsk valuta stiller stora krav pd guld- och valutareservens sam-
mansattning. Valutareserven hélls till storsta delen i de valutor dar likvidi-
tetsstod kan bli aktuellt och i sddana tillgangar som snabbt kan omvandlas till
likvida medel. Darfér utgérs valutareservens tillgdngar huvudsakligen av
statsobligationer i amerikanska dollar och euro. I slutet av aret uppgick de
totala tillgdngarna i amerikanska dollar och euro till 48 respektive 32 procent
av guld- och valutareserven (se diagram 13).

For att sprida riskerna och uppna en hogre riskjusterad avkastning
placerade Riksbanken under 2017, liksom under tidigare &r, en mindre del av
reserven i andra valutor &n amerikanska dollar och euro. Dessa placeringar
utgjordes i huvudsak av brittiska statsobligationer, australiska stats- och
delstatsobligationer och kanadensiska stats- och provinsobligationer.

Eftersom Rikshankens tillgangar framst bestar av amerikanska dollar och
euro paverkas bankens resultat av hur vardet 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 ytter-
ligare reducera effekten av valutakursfordndringar omvandlade Riksbanken
under aret en del av sin exponering mot amerikanska dollar till exponering
mot norska kronor med hjalp av valutaswappar. En valutaswap &r ett avtal
om att byta en valuta mot en annan under en i forvag bestdmd tidsperiod.
Riksbankens valutaexponering i slutet av aret framgar av diagram 14.

P& grund av den internationellt ldga rantenivdn och en Gkad risk for
stigande rantor valde Riksbanken att under aret behalla valutareservens
rantekanslighet pa en ganska lag niva kring 3, matt som modifierad duration.
Mattet visar hur kansligt vardet pd ett rantebdrande vérdepapper ar for
forandringar i rantenivan.
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Diagram 13 Guld- och valutareservens sammanséttning i slutet av 2017,
miljarder kronor
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Anm.: Siffrorna i diagrammet visar marknadsvardet pa guld- och valutareserven inklusive
upplupna réntor.

Kalla: Riksbanken.

Diagram 14 Riksbankens valutaexponering i slutet av 2017,
miljarder kronor
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Anm.: Siffrorna i diagrammet visar Riksbhankens valutaexponering inklusive upplupna
rantor. Berakningen av valutaexponeringen baseras pa béade tillgangar och skulder

(inklusive valutaswappar) och redovisas for Riksbankens nettofordringar.
Kélla: Riksbanken.
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Guldreservens omséattningsbarhet forstarktes under 2017

Rikshanken har en guldreserv som totalt uppgar till 125,7 ton guld. Att Riks-
banken ager guld beror till stor del pa guldets historiska koppling till sedlar
och mynt, da Riksbanken under en period med bland annat guldmyntfot var
skyldig att I6sa in sedlar mot guld. Numera &r guldet en finansiell tillgang
som i likhet med valutareserven syftar till att sékerstélla att Riksbanken kan
utféra sina uppdrag. Riksbankens guldreserv forvaras av centralbankerna i
Storbritannien (Bank of England), Kanada (Bank of Canada), USA (Federal
Reserve Bank of New York) och Schweiz (Swiss National Bank) samt i
Riksbankens egen depa i Sverige (se diagram 15).

Diagram 15 Guldreservens forvaring i slutet av 2017, ton

SNB
Fed 2,0(2.8)
13,1 (13,2)

RB
15,2 (15,1)

BoE
62,2 (61,4)

BoC
33,2(33,2)

Anm.: Siffrorna inom parentes visar guldreservens forvaring i slutet av 2016.
Kélla: Riksbanken.

Att forvara allt guld pé ett stalle skulle innebara en for stor sakerhetsrisk,
darfor forvarar Rikshanken guldreserven pa olika stallen i varlden. Genom
denna fordelning beaktas behoven av att bade kunna omvandla guldet till
likvida tillgangar och att sprida risker. Nastan halften av guldreserven forva-
ras i Storbritannien dér varldens storsta kommersiella guldmarknad, London
Bullion Market, har sin bas. Denna marknad &r den mest likvida och centrala
marknadsplatsen for handel med fysiskt guld. Genom placeringen hos Bank
of England kan en stor del av Rikshankens guld omséttas med mycket kort
varsel om behov skulle uppsta. Guldet kan i detta avseende betraktas som en
likvid tillgang.

For att kunna handla med guld pa London Bullion Market krévs att guld-
tackorna uppfyller en speciell standard benamnd London Good Delivery,
LGD. Det innebar bland annat specifika krav pd guldtackans form, vikt,
guldhalt och tillverkare. Guldtackor som avviker frdn LGD-standard kan inte
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handlas pa denna marknad och har darfor en lagre omsattningsbarhet. For att
sakerstélla att Riksbanken har en sd likvid och omséttningsbar guldreserv
som mojligt, uppgraderade Riksbanken under 2017 den del av guldreserven
som inte uppfyllde LGD-standard genom att byta ut guldtackor som inte
uppfyllde standarden mot nya guldtackor med LGD-standard. Utbytet omfat-
tade 15,6 ton guld. Ett fatal guldtackor som har sarskild betydelse fér Sveri-
ges ekonomiska historia och det kulturarv som svenska myndigheter forval-
tar har bevarats i sin ursprungliga form. Dessa guldtackor férvaras numera i
Sverige.

Under 2017 flyttade Riksbanken dven 0,8 ton guld fran Swiss National
Bank till Riksbankens konto hos Bank of England. | 6vrigt holls savél den
geografiska allokeringen av guldet som guldreservens totala storlek maétt i
ton ofdrandrade. Sammantaget innebar de genomférda atgarderna under
2017 att guldreservens omsattningsbarhet har forstéarkts.

I likhet med tidigare ar forvarade Riksbanken guld &ven for annans rak-
ning under 2017.

Negativ avkastning pa guld- och valutareserven

Avkastningen pa valutareserven uppgick till —=3,5 miljarder kronor. Den
negativa avkastningen beror huvudsakligen pa att valutorna i valutareserven i
genomsnitt forsvagades mot kronan under aret. Den samlade valutakurs-
effekten, det vill sdga den avkastning som kan hanforas till valutakursforand-
ringar, uppgick till —2,0 miljarder kronor. Avkastningen exklusive valutakur-
seffekter uppgick till —1,5 miljarder kronor framst till foljd av att rantorna i
allminhet steg pad de marknader dar Riksbanken placerade delar av sina
tillgangar.

Guld handlas och prissétts i amerikanska dollar, och under 2017 tkade
guldpriset uttryckt i dollar med 13,1 procent (se diagram 16). Eftersom dol-
larn forsvagades gentemot den svenska kronan 6kade dock guldpriset, i kro-
nor raknat, endast med 1,8 procent. Avkastningen pa Riksbankens guldinne-
hav uppgick darmed till 0,8 miljarder kronor under aret.

De externa kostnaderna for att uppgradera del av Riksbankens guldinne-
hav till LGD-standard uppgick till 10 miljoner kronor.

Under aret holls Riksbankens skuld till Riksgélden i princip oforandrad i
utlandsk valuta. Eftersom kronan forstarktes minskade dock vardet pa denna
skuld, métt i kronor, med 18,7 miljarder kronor och var 239,3 miljarder
kronor vid arets slut. Lanen i amerikanska dollar och euro uppgick vid &rs-
skiftet till 77 respektive 23 procent av skulden till Riksgélden.

Vid arsskiftet var det samlade vardet pad Riksbankens derivatinstrument
negativt och utgjorde en skuld pa 0,6 miljarder kronor. Avkastningen pa deri-
vatinstrumenten exklusive valutakurseffekter uppgick till —0,1 miljarder
kronor under aret (se tabell 6). Mer information om derivatinstrument finns
pa sidan 66.
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Diagram 16 Guldprisets utveckling 2017

12000 r 1 1375
11500 1 1325
11000 A ‘ 1 1275
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10 000 {1 1175
—Svenska kronor per uns (vanster skala)
—US-dollar per uns (hoger skala)
9500 i i i i i i i i i i i 1125
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Anm.: Ett uns motsvarar ungefar 31 gram.
Kélla: Reuters.

Ruta 8 — Riksbankens finansiella riskhantering

Riksbankens finansiella riskpolicy faststéller ramarna fér hanteringen av de
finansiella risker som uppstar i forvaltningen av Riksbankens tillgdngar och
skulder. De finansiella riskerna utgors av likviditetsrisk, marknadsrisk och
kreditrisk. Uppféljningen av de finansiella risker som Riksbanken exponeras
mot sker frdmst inom avdelningen for marknader som ansvarar for den dag-
liga riskkontrollen. Riskenheten ansvarar i sin tur for en Gvergripande och
oberoende riskkontroll.

Riksbanken genomfor regelbundet stresstester for att mata hur kénslig
guld- och valutareserven ar for ovantade marknadshandelser. Stresstesterna
visar hur mycket vardet kan forandras om ett visst hypotetiskt eller historiskt
scenario intraffar.

Utvéardering av valutareservens forvaltning under 2017

Riksbankens forvaltning av valutareserven utvérderas genom att man jamfor
den riskjusterade avkastningen pa valutareserven med en motsvarande av-
kastning pa en sa kallad referensportfolj. Referensportféljen ar, utan hansyn
till avkastningen, sammansatt av sddana vardepapper som ar sarskilt viktiga
for Riksbanken for att kunna utféra sina uppdrag. Under 2017 bestod
referensportfoljen uteslutande av 60 procent amerikanska och 40 procent
tyska statsobligationer vars samlade réntekanslighet var 4 méatt som modifie-
rad duration. Den riskjusterade avkastningen mats som Sharpekvot och
beraknas bade exklusive och inklusive valutakurseffekter.
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Den riskjusterade avkastningen i svenska kronor var hogre pa valutareser-
ven an pa referensportfoljen (se tabell 7). Den framsta anledningen till detta
var att den lagre andelen amerikanska dollar medforde en hogre avkastning i
valutareserven.

Matt i lokal valuta var det framst valutareservens lagre exponering mot
amerikanska rantor och hdgre exponering mot tyska rantor som bidrog till att
den riskjusterade avkastningen pa valutareserven var lagre an den pa refe-
rensportfoljen (se tabell 7). Valutareservens mer diversifierade sammansétt-
ning bidrog dock till att risken méatt som volatilitet var lagre &n i referens-
portféljen.

Tabell 7 Avkastning, risk och Sharpekvot i slutet av 2017,
avkastning och risk anges i procent

Valutareserven  Referensportféljen

Matt i svenska kronor

Avkastning -1,3 -4,5

Risk 53 7,0

Sharpekvot -0,1 -0,5
Métt i lokal valuta

Avkastning -0,3 0,6

Risk 11 1,7

Sharpekvot -0,3 0,3

Kalla: Riksbanken.

Vérdepapper i svenska kronor

Under aret kopte Rikshanken, i penningpolitiskt syfte, svenska nominella och
reala statsobligationer till ett nominellt varde om sammanlagt 77 miljarder
kronor, inklusive aterinvesteringar av forfall och kupongbetalningar pé stats-
obligationsportfoljen (se avsnittet Ett fast penningvarde — prisstabilitet). Den
storre delen av detta belopp, 54 miljarder kronor, avsdg kop av nominella
statsobligationer. Samtliga obligationskop under aret genomférdes pa andra-
handsmarknaden vid sammantaget 71 auktionstillfallen (se diagram 17).

De omfattande kopen av svenska statsobligationer har medfort att Riks-
bankens avkastning nu ar mer rantekénslig (en mer utforlig riskanalys finns i
avsnittet Analys av Rikshankens resultat och eget kapital). Under aret paver-
kades marknadsvéardet pa innehavet av svenska statsobligationer negativt av
att svenska rantor steg, och avkastningen pa innehavet uppgick till -2 miljo-
ner kronor (se tabell 6). Vid arets slut uppgick marknadsvardet pad Riks-
bankens innehav av svenska statsobligationer till 357,7 miljarder kronor. Den
aterstaende I6ptiden pa obligationerna strackte sig fran 14 manader till 21 ar
och obligationernas sammanlagda rantekénslighet, matt som modifierad
duration, uppgick till 4,9. Som andel av den utestdende stocken av svenska
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nominella och reala statsobligationer uppgick Riksbankens innehav till 39
procent.

Diagram 17 Riksbankens innehav av svenska statsobligationer 2017,
miljarder kronor

400 r

350 |

300 F
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—Nominellt belopp
—Marknadsvérde
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Anm.: Diagrammet visar marknadsvardet och det nominella vardet pa Rikshankens innehav
av svenska statsobligationer under aret. Aterinvesteringar av forfall och kupongbetalningar
pé statsobligationsportféljen fordelades Gver hela aret.

Kélla: Riksbanken.

Penningpolitiska transaktioner

Det svenska banksystemet har ett strukturellt likviditetsdverskott som
regelbundet deponeras hos Riksbanken genom olika penningpolitiska
transaktioner. Likviditetsoverskottet lanar Riksbanken huvudsakligen in
antingen via dagslan, sa kallade finjusterande transaktioner, eller genom att
ge ut rikshankscertifikat. Inlaningen innebar att Riksbanken har en skuld till
bankerna. Riksbanken tillhandahaller &dven sd kallade stdende faciliteter,
vilket innebdr att bankerna kan lana pengar av respektive placera pengar hos
Rikshanken éver natten.

Inldningen fran banksystemet uppgick vid arets slut till 418,5 miljarder
kronor, vilket 4r en 6kning med 53,4 miljarder kronor fran féregéende &r (se
tabell 6). Okningen beror till 6vervigande del p& Riksbankens kop av
svenska statsobligationer i penningpolitiskt syfte (se avsnittet Ett fast
penningvérde — prisstabilitet). Den 6kade inlaningen forklaras aven av att
vardet pa utelopande sedlar och mynt minskade med 4,4 miljarder kronor (se
avsnittet Kontantforsérjning) och av att Riksbanken i maj levererade in
2,5 miljarder kronor till statskassan. Under aret medférde negativa
inlaningsrantor att den totala inlaningen genererade 2,1 miljarder kronor i
ranteintakter. Den genomsnittliga inlaningen via riksbankscertifikat och
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finjusterande transaktioner uppgick under aret till 323,6 respektive 83,0
miljarder kronor.

Riksbankens finansiella atagande mot IMF

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering via insatskapital och lanearrange-
mang och har beredskap att anvénda guld- och valutareserven for att méta
atagandena mot fonden. Riksbankens ataganden mot IMF beskrivs narmare i
ruta 6 — Internationella &taganden och i avsnittet Balansrakning och resultat-
rakning.

Under éret tkade det totala dtagandet mot IMF nér Riksbanken ingick ett
nytt kreditavtal. Avtalet ger IMF rétt att 1&na upp till motsvarande 7,4 miljar-
der sérskilda dragningsratter (SDR) och galler som l&ngst till den 31 decem-
ber 2020. Detta avtal kan sdgas ersdtta Riksbankens tidigare kreditavtal om
6,7 miljarder SDR som Idpte ut i februari. Riksbankens 6vriga transaktioner
med IMF, det vill siga de som ar relaterade till IMF:s vidareutlaning till
andra lander, bidrog till att den utnyttjade delen av Rikshankens tagande
mot IMF okade under aret. Sammantaget utnyttjar IMF dock endast en liten
del av det maximala atagandet som motsvarar drygt 249 miljarder kronor (se
tabell 8).

Virdet pa Riksbankens fordringar pd IMF var vid arets slut 28,7 miljarder
kronor medan vardet pa bankens skulder till IMF var 26,3 miljarder kronor
(se tabell 6). Avkastningen pa nettofordringarna uppgick under aret till 6
miljoner kronor, exklusive valutakurseffekter.

Tabell 8 Riksbankens finansiella dtagande gentemot IMF i slutet av
2017, miljoner kronor

Utnyttjat Maximalt Outnyttjat
Insatskapital (kvot) 1472 51753 50 281
NAB 2914 26 355 23441
Kreditavtal - 86 450 86 450
PRGT-avtal - 5841 5841
SDR 24049 78 821 54772
Totalt 28435 249 221 220785

Anm.: | den utnyttjade delen av Riksbankens &tagande mot IMF ingar inte posten PRG-
HIPC-utlaning, vilket medfor att vardet p den utnyttjade delen skiljer sig frén vardet pa
Riksbankens fordringar pa IMF. | tabellen redovisas atagandet avseende SDR inklusive de
SDR som ursprungligen tilldelades av IMF (se dven not 2, 19 och 38 i avsnittet
Balansrakning och resultatrakning for en mer utforlig redogorelse for dtagandet mot IMF).
Kélla: Riksbanken.

Analys av Riksbankens resultat och eget kapital

Riksbankens resultat beror till stor del p&d hur kronans véxelkurs samt de
internationella och svenska rantorna utvecklas. De senaste arens laga rantor
medfor att ranteintikterna frn Riksbankens utldndska vardepapper ar laga.
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Om rantorna forblir ldga kommer ranteintakterna ocksa att forbli laga. Om
réntorna i stéllet borjar stiga kommer rénteintakterna gradvis att stiga alltef-
tersom vérdepapperen forfaller och ersétts med nya. Samtidigt kommer dock
vardet pa Rikshankens vardepapper att sjunka, vilket beraknas forsamra den
totala avkastningen i tillgangsforvaltningen (ranteintakter plus forandring i
marknadsvarde).

Under 2017 var den totala avkastningen pa Riksbankens utlandska vérde-
papper negativ. Rantorna forvantas pa sikt stiga fran dagens Iaga nivaer.
Dartill vantas kronan gradvis stérkas, vilket minskar vardet i svenska kronor
pa tillgdngar i utlandsk valuta. Under den kommande femarsperioden forvan-
tas Rikshanken darfor fa ett resultat som ar vésentligt lagre an vad som var
fallet under den foregdende femarsperioden. Om kronan stérks kraftigt eller
om det blir en kraftig ranteuppgdng kan Riksbanken komma att gora bety-
dande forluster. | det senare fallet kommer Riksbankens mojligheter att
lamna utdelning till staten att minska.

Aven de kop av svenska statsobligationer som Riksbanken genomfort
under perioden 2015-2017 paverkar resultatet. Obligationsképen har finan-
sierats genom okad inldning frdn bankerna. Kostnaden for denna bestams av
rantan pa Riksbankens inldning i form av riksbankscertifikat (reporantan),
finjusterande transaktioner (reporéntan minus 0,10 procentenheter) och
inlaningsfaciliteter (reporantan minus 0,75 procentenheter). Reporantan ar
for narvarande negativ, vilket innebér att inlaningen fran bankerna bidrar
positivt till Riksbankens resultat. Under 2017 steg dock de svenska obliga-
tionsrantorna, vilket minskade vardet pa Riksbankens svenska statsobliga-
tioner. Om dven reporantan stiger kommer kostnaden for att finansiera inne-
havet av statsobligationer att 6ka, vilket forsdmrar Riksbankens resultat. Ett
hogre rantelage pé obligationsmarknaden skulle dessutom innebéra att vardet
pa Rikshankens svenska statsobligationer minskar ytterligare.

De buffertar i form av orealiserade vinster som har byggts upp under
senare ar kan anvandas om marknadsrantorna stiger under de narmaste aren.
Det &r dock viktigt att Riksbanken i alla l1agen har tillrackliga resurser for att
sjalvstandigt kunna utféra sina uppdrag. Den nuvarande storleken pa det
egna kapitalet beddms for nérvarande vara tillracklig for att Riksbanken ska
kunna genomfora redan beslutade kompletterande penningpolitiska atgarder
och aven for att vidta ytterligare atgarder utan att dventyra Riksbankens
finansiella oberoende.

Ruta 9 — Resultatmatt och seignorage

Riksbankens resultat beror pa avkastningen pa bankens tillgdngar, kostna-
derna for bankens skulder och kostnaderna for att bedriva verksamheten. Det
finns dock flera satt att berakna resultatet av Riksbankens verksamhet.

Det bredaste resultatmattet kan benamnas totalt resultat och beskriver hur
Riksbankens eget kapital (inklusive arets resultat och varderegleringskonton)
forandrats under &ret. Under 2017 minskade det egna kapitalet med 2 464
miljoner kronor. | och med att det egna kapitalet minskade med 2 500 miljo-
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ner kronor nar Riksbanken under aret betalade utdelning till staten uppgick
det totala resultatet for 2017 till -2 464 + 2 500 = 36 miljoner kronor.

Det totala resultatet kan delas upp i olika bestandsdelar. Ett satt ar att
skilja resultat som ar realiserade fran sddana som &r orealiserade. Realiserade
resultat uppstar till exempel nar Riksbanken far ranta pa banktillgodohavan-
den och vérdepapper, nar man séljer vardepapper som man tidigare kdpt eller
nar man betalar ut loner. Orealiserade resultat uppstar nar vardet pa tillgdngar
som banken fortfarande ager forandras, till exempel om priset pa guld for-
andras. Ett annat satt att dela upp Riksbankens resultat ar att separera sadant
som kan hérledas till rantor och vérdepappersinnehav fran sadant som &r
relaterat till guld- och valutainnehav.

| tabell 9 har 2017 Ars totala resultat pa 36 miljoner kronor delats upp i
fyra delar. Det realiserade resultatet fran rantor och vardepapper uppgick till
3 589 miljoner kronor. Har ingar Riksbankens ranteintakter och rantekostna-
der samt nettoresultatet av samtliga transaktioner och nedskrivningar som
avser vardepapper. Dessutom ingar posten Gvriga intakter, som i huvudsak
bestar av utdelning pa Riksbankens aktier i BIS och avgifter fran anvindarna
av betalningssystemet RIX, och kostnader for personal, administration och
avskrivningar. Det realiserade resultatet frdn guld- och valutatransaktioner,
inklusive nedskrivningar, uppgick till 337 miljoner kronor. Det orealiserade
resultatet till foljd av stigande réntor uppgick till —2 317 miljoner kronor
medan det som orsakades av fordndrade guld- och valutakurser uppgick till
-1 573 miljoner kronor.

Tabell 9 Resultatmatris, miljoner kronor

Rantor och Guld och

vardepapper valuta

Realiserat resultat 3589 337
Orealiserat resultat -2 317 -1573

Kalla: Riksbanken.

Riksbankens redovisade resultat, det vill sdga det som tas upp i Riksbankens
resultatrakning, omfattar allt resultat som har realiserats fran rantor och var-
depapperstransaktioner liksom frdn guld- och valutatransaktioner. Riks-
bankens redovisade resultat for 2017 uppgick saledes till 3 589 + 337 =
3 926 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 2017
uppgick saledes till 3589 — 2 317 = 1 272 miljoner kronor.

Storleken pa sjalva utdelningen far man fram genom att berakna genom-
snittet av det utdelningsgrundande resultatet for de senaste fem aren och
multiplicera detta med 80 procent. En sammanstélining 6ver hur de olika
resultatmatten forhaller sig till varandra finns i tabell 10.
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Tabell 10 Resultatmétt 2017, miljoner kronor

Utdelnings-
Totalt Redovisat  grundande
Rénteintékter 6015 6015 6015
Réntekostnader -3091 -3091 -3091
Nettoresultat av finansiella
transaktioner och nedskrivningar 321 321 -16
varav forséljningar av vardepapper 830 830 830
respektive guld och valuta 337 337 -
varav nedskrivningar av vardepapper —-846 846 -846
respektive guld och valuta - - -
Nettoresultat av vardeforandringar
(orealiserat resultat) -3890 - -2 317
varav vérdeforandringar pa vardepapper -2 317 - -2 317
respektive guld och valuta -1573 - -
Ovriga intakter 1544 1544 1544
Summa nettointakter 899 4789 2135
Personal- och administrationskostnader
samt avskrivningar -863 -863 -863
varav kostnader for hantering av sedlar
och mynt -191 -191 -191
Ovriga kostnader -672 -672 -672
Arets resultat 36 3926 1272

Kalla: Riksbanken.

Vad ar seignorage?

Riksbankens seignorage ar den del av Riksbankens redovisade resultat som
kommer fran ratten att ge ut sedlar och mynt. Vardet pa alla utelépande
sedlar och mynt ar upptaget som en skuld i Riksbankens balansrékning. Vid
utgangen av 2017 uppgick detta varde till 57 988 miljoner kronor.
Riksbanken betalar ingen ranta pd denna skuld, men har kostnader for
hanteringen av sedlar och mynt. Av Riksbankens totala kostnader for
personal, administration och avskrivningar pa 863 miljoner kronor utgjorde
191 miljoner kronor kostnader for hanteringen av sedlar och mynt.

Genom att ge ut sedlar och mynt kan Riksbanken finansiera tillgangar
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 6,7 procent
antas att 6,7 procent av intakterna kommer fran de tillgdngar som svarar mot
sedlar och mynt. Beraknat p& detta satt kan 258 miljoner kronor av Riks-
bankens totala ranteintakter frn tillgangar pa 3 868 miljoner kronor (6 015
miljoner kronor exklusive ranteintakter avseende inldning fran Riksbankens
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motparter pa 2 147 miljoner kronor) sdgas komma fran dessa tillgangar. Pa
samma sétt kan 78 miljoner kronor av det totala nettoresultatet av finansiella
transaktioner, exklusive nedskrivningar, pd 1 167 miljoner kronor anses
komma fran de tillgangar som svarar mot sedlar och mynt. Nettot av Riks-
bankens intékter och kostnader som kan hanforas till sedlar och mynt upp-
gick séledes till 258 + 78 — 191 = 145 miljoner kronor. Det &r detta belopp
som bendmns Riksbankens seignorage.
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BALANSRAKNING OCH
RESULTATRAKNING

Redovisningsprinciper

Riksbankens balansrékning och resultatrdkning har uppréttats enligt riks-
bankslagen med tillampning av Regler for bokféring och éarsredovisning 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 8 riksbankslagen i de delar som nu &r
aktuella tillampa Europeiska centralbankssystemets (ECBS) riktlinjer for
redovisning.

Andrade redovisningsprinciper
Inget byte av redovisningsprinciper har gjorts under 2017.

Grundlaggande redovisningsprinciper
Foljande grundldggande redovisningsprinciper har tillimpats:

+ Redovisningen ska aterspegla den ekonomiska verkligheten och praglas
av dppenhet.

+ Virderingen av tillgdngar och skulder liksom resultatavrakningen ska
préaglas av forsiktighet.

+ Awvikelser fran redovisningsprinciperna far endast forekomma om det ar
rimligt att betrakta sddana avvikelser som ovasentliga totalt sett mot bak-
grund av Riksbankens bokslut.

e Kiriterierna for vérdering av balansrakningsposter och fér resultat-
avrakning ska tillampas konsekvent.

» Vid varderingen av tillgangar och skulder ska det forutsattas att verksam-
heten kommer att fortsétta.

» Inkomster och utgifter ska redovisas som intékter och kostnader pa den
redovisningsperiod da de intjanas eller uppkommer oavsett tidpunkten
for betalning.

 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.
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Redovisning av tillgangar och skulder

Tillgangar och skulder redovisas i balansrakningen endast om det &r
sannolikt att ett eventuellt framtida ekonomiskt resultat med anknytning till
tillgangen eller skulden kommer att utgéra ett flode till eller fran Riksbanken
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. Nedanstdende valutakurser anvandes for omvéardering vid
arets slut. | tabellen nedan har kurserna avrundats till fyra decimaler:

2017-12-31 2016-12-31

EUR/SEK 9,8422 9,5824
USD/SEK 8,2032 9,1092
GBP/SEK 11,0862 11,2431
AUD/SEK 6,4001 6,5732
CAD/SEK 6,5214 6,7815
SDR/SEK 11,6824 12,2458
NOK/SEK 0,9991 1,0544
JPY/SEK 7,2798 17,7927

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

Aktier och andelar vérderas till anskaffningsvardet.

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

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lanetransaktioner i stallet for att péverka vardepap-
pers- eller guldinnehavet. Med repoavtal avses ett avtal om forsaljning av
tillgdngar, sésom vardepapper och guld, dar séaljaren samtidigt forbinder sig



REDOVISNINGSPRINCIPER

att kopa tillbaka motsvarande tillgangar till ett Gverenskommet pris vid en
framtida tidpunkt.

De tillgangar som Riksbanken lamnar som sdkerhet vid inlaningsrepor
redovisas aven i fortséttningen i balansrdkningen och vérderas enligt de
regler som géller for Riksbankens ovriga vardepappers- och guldinnehav.
Belopp som motsvarar erhéllen képeskilling redovisas som skuld, och de
overforda tillgangarna redovisas inom linjen.

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

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 Utel6pande sedlar och mynt motsvaras av det nomi-
nella vardet och berdknas genom att vardet motsvarande de sedlar och mynt
som Riksbanken har tagit emot fran tillverkarna reduceras dels med vardet
motsvarande de sedlar och mynt som ingér i Riksbankens lager, dels med
vardet motsvarande de sedlar och mynt som Riksbhanken har makulerat och
avskrivit. Utelépande sedlar och mynt som har upphdrt att vara lagliga betal-
ningsmedel fors till resultatrakningen senast da dessa inte langre l6ses in av
Riksbanken. De ska dock foras till resultatrakningen tidigare om endast ett
mindre belopp forvantas aterstd att 16sa in och det samtidigt gors en avsatt-
ning for detta belopp. Uteldpande minnesmynt och minnessedlar ska foras
till resultatrakningen nér utgvan varit utelépande i éver tio ar.

Resultatavrakning

Realiserade vinster och realiserade forluster fors till resultatrékningen.
Orealiserade vinster fors till ett varderegleringskonto i balansréakningen.
Orealiserade forluster fors till resultatrdkningen om de Gverstiger oreali-

serade vinster som eventuellt tidigare finns bokforda pa det korresponde-

rande vérderegleringskontot. Orealiserade forluster som fors till resultatrak-
ningen far inte aterféras mot nya orealiserade vinster de paféljande aren.

Orealiserade forluster i ett visst vardepapper, en viss valuta eller guld nettas

inte mot orealiserade vinster i andra vardepapper, valutor eller guld.
Overkurser och underkurser pd forvirvade vérdepapper berdknas och

redovisas som en del av rénteintakterna 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
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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 erhdlls. Vid nettoforséljning
beraknas det realiserade resultatet baserat pad den genomsnittliga anskaff-
ningskostnaden den foregdende dagen for innehavet i fraga.

Derivatinstrument

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

Valutaterminer bokfors till ett varde som motsvarar kontraktets valuta-
belopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affarsdagens
valutakurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och
den avtalade terminsvalutakursen periodiseras som rénta under kontraktets
Ioptid. Pa affiarsdagen bokfors sald valuta, multiplicerad med skillnaden
mellan affarsdagens valutakurs (avista) och den genomsnittliga anskaffnings-
kursen, som realiserat resultat.

Avistaledet i valutaswappar bokfors pa likviddagen till affarsdagens valu-
takurs (avista). Terminsledet i valutaswappar bokférs pd samma satt som
valutaterminer, det vill séga till ett vdrde som motsvarar kontraktets valuta-
belopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affarsdagens
valutakurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och
den avtalade terminsvalutakursen periodiseras som ranta under kontraktets
I6ptid. Till skillnad fran vid valutaterminer uppkommer inga realiserade
valutakursresultat vid bokforing av valutaswappar.

Rénteswappar bokfors, for bade de inkommande och utgdende transaktio-
nerna, till ett vdrde som motsvarar skillnaden mellan kontraktets nominella
belopp och det nominella beloppet omraknat till bokslutsdagens pris. Det
framraknade beloppet omréaknas till kronor med bokslutsdagens valutakurs.

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

Futurekontrakt bokfors dagligen som realiserat resultat till ett belopp som
motsvarar det varde som beréknats vid den dagliga avrakningen.
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Balansrakning

Miljoner kronor

Tillgdngar
2017-12-31 2016-12-31
Guld Not 1 43190 42412
Fordringar i utlandsk valuta pa
hemmahérande utanfor Sverige
Fordringar pa IMF Not 2 28 653 29 063
Banktillgodohavanden, lan och vardepapper Not 3 436 093 466 970
464 746 496 033
Utlaning i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relaterad till
penningpolitiska transaktioner
Utlaningsfacilitet Not 4 20 0
20 0
Vardepapper i svenska kronor utgivna
av hemmahdrande i Sverige Not 5 353874 298 645
Ovriga tillgdngar
Materiella och immateriella
anlaggningstillgangar Not 6 677 667
Finansiella tillgangar Not 7 522 522
Derivatinstrument Not 8 _ _
Forutbetalda kostnader och
upplupna intékter Not 9 6 391 6 268
Ovriga tillgangar Not 10 217 265
7807 7722
Summa tillgdngar 869 637 844 812
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BALANSRAKNING

Skulder och eget kapital

Uteldpande sedlar och mynt
Sedlar
Mynt

Skulder i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relaterade till
penningpolitiska 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

2017-12-31 2016-12-31
55215 57535
2773 4 858
57988 62 393
284 198

27 055 144 143
27339 144 341
391 203 220771
6589 232
237 905 256 723
3481 11 264
26273 27 540
528 910
1584 1424
39 37
2151 2371
498 503

56 423 60 313
1000 1000
54 861 50351
55861 51351
3926 7010
869 637 844 812

Inom linjen forda poster, se not 38.



RESULTATRAKNING 2017/18:RB1

Resultatrakning
Miljoner kronor

2017 2016
Rénteintakter Not 27 6015 5829
Réntekostnader Not 28 -3091 -2431
Nettoresultat av finansiella transaktioner och
nedskrivningar Not 29 321 4152
Avgifts- och provisionsintékter Not 30 79 53
Avgifts- och provisionskostnader Not 31 24 -17
Erhallna utdelningar Not 32 62 44
Ovriga intékter Not 33 1427 293
Summa nettointékter 4789 7923
Personalkostnader Not 34 —-403 —-403
Administrationskostnader Not 35 -385 -368
Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar Not 36 —61 -54
Sedel- och myntkostnader Not 37 -14 -88
Summa kostnader —-863 -913
Arets resultat 3926 7010

69



2017/18:RB1

70

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodesanalys

Miljoner kronor

LOPANDE VERKSAMHET

Kassaflode fran den I6pande verksamhetens resultat
Erhallna rantor

Betalda réntor

Erhallet netto av finansiella transaktioner

Erhallna avgifter och provisioner

Betalda avgifter och provisioner

Ovriga inbetalningar

Betalda forvaltningskostnader

Kassaflgde fran den I6pande verksamhetens tillgangar
Fordringar pa IMF

Vérdepapper i utldndsk valuta

Vardepapper i svenska kronor

Ovriga tillgangsposter

Kassaflode fran den I6pande verksamhetens skulder
Utelopande sedlar och mynt

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

Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor till hemmahdérande utanfoér Sverige
Skulder i utlandsk valuta till hemmahérande i Sverige
Skulder i utlandsk valuta till hemmahdérande utanfoér Sverige

Ovriga skuldposter

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Tabellen fortsétter pa nasta sida.

2017-12-31 2016-12-31
5825 4525
-2 827 -2195
1167 5360
79 53

24 -17
123 29
—817 —919
3526 6 836
1965 3207
-1534 —-14 994
—55170 —-129 417
32 -5

-54 707 —-141 209
-3101 —10 366
-117 002 73419
170 432 77 351
6 357 -8 060
68 1109
—7674 9932
-1932 2575
47 148 145 960
-4 033 11587



KASSAFLODESANALYS

2017-12-31 2016-12-31

INVESTERINGSVERKSAMHET

Forvarv och avyttringar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar -71 -51

Forvarv och avyttringar av finansiella tillgangar - -

Erhallen utdelning 62 44

Kassaflode fran investeringsverksamheten -9 -7

FINANSIERINGSVERKSAMHET

Inleverans till statskassan —2 500 —2 800
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2 500 —2 800
Periodens kassafléde —6 542 8780
Likvida medel vid periodens bérjan 25 426 11 082
Kassaflgde fran den lopande verksamheten -4033 11 587
Kassaflgde fran investeringsverksamheten -9 -7
Kassaflgde fran finansieringsverksamheten -2 500 —2 800
Kursdifferens i likvida medel 66 5564
Likvida medel vid periodens slut 18 950 25 426
Specifikation av likvida medel 2017-12-31 2016-12-31
Bankkonton, bankutlaning och utlaningsrepor i utlandsk

valuta, se not 3 18 930 25426
Utlaningsfacilitet 20 0
Summa likvida medel 18 950 25 426

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 lopande verksamheten harrér fran
Rikshankens huvudsakliga verksamhet. Kassaflodet fran den I6pande verk-
samheten utgar fran resultatet. Justering gors for poster som inte paverkar
kassaflodet alternativt inte hor till den lépande verksamheten. Darutover
ingr kassaflodespaverkande forandringar av sédana balansrikningsposter
som ingér i den lopande verksamheten.
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KASSAFLODESANALYS

Investeringsverksamheten

Investeringsverksamheten bestar av forvarv och forsaljningar 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, &ven kallad inleverans till statskassan.
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Noter

Miljoner kronor
Sifferuppgifter inom parentes avser 2016.

Not 1 Guld
2017-12-31 2016-12-31

Kvantitet

Uns (miljoner) 4,0421 4,0421
Pris

Amerikanska dollar/uns 1 302,5453 1151,8454

Kronor/amerikanska dollar 8,2032 9,1092
Bokfort vérde 43190 42 412

Per den 31 december 2017 innehar Riksbanken 4 miljoner uns (troy/oz) guld
(4), vilket motsvarar 125,7 ton. Under 2017 har inget guld avyttrats men till
foljd av att 15,6 ton guld uppgraderades under 2017 reducerades innehavet
med 99 uns.

Not 2 Fordringar p& IMF

2017-12-31 2016-12-31

Sarskilda dragningsratter 24 049 24 399
Reservposition i IMF
Insatskapital (kvot) 51753 54 249
IMF kronkonto -50 281 -53 184
PRG-HIPC utlaning 218 228
NAB New Arrangements to Borrow 2914 3371
Summa 28 653 29 063

Riksbankens innehav av sarskilda dragningsratter (SDR) uppgar till 2 059
miljoner SDR (1 992). 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 ar ett skuldkonto som visar
hur stor andel av insatskapitalet Riksbanken betalat in till IMF genom att
utnyttjia kontokrediten pa detta konto. Nettoredovisningen av dessa poster
medfor att endast den del av insatskapitalet som IMF anvander for utléning
till medlemslander redovisas som fordran pa IMF.

Posten PRG-HIPC utlaning avser en rantefri inséttning hos IMF som for-
valtare av bidrag for IMF:s andel av skuldlattnadsinitiativet HIPC (Heavily
Indebted Poor Countries) och for fondens mjuka utlaning. Insattningen om
totalt 18,6 miljoner SDR ska vara aterbetald den 1 januari 2019.
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NOTER

Vid utgangen av 2017 uppgick Riksbankens NAB-utlaning till 249 miljo-

ner SDR (275).

Vid utgdngen av 2017 hade Riksbanken dessutom en fordran pd 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 lopande 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

2017-12-31 2016-12-31
Bankkonton 128 4128
Bankutlaning 15321 10 034
Utlaningsrepor 3481 11 264
Obligationer 416 756 437 901
Korta vardepapper 407 3643
Summa 436 093 466 970

Banktillgodohavandena och vardepapperen &r utgivna i euro, amerikanska
dollar, brittiska pund, australiensiska dollar, kanadensiska dollar, norska
kronor och japanska yen. Fordelningen framgdr av tabellen nedan. Varde-

papperen har varderats till noterade priser.

2017-12-31 2016-12-31
Euro 152 331 154 725
Amerikanska dollar 229 891 257 740
Brittiska pund 18121 18 298
Australiensiska dollar 22 523 22 483
Kanadensiska dollar 13 227 13724
Norska kronor 0 0
Japanska yen 0 0
Summa 436 093 466 970




NOTER

Fordelningen av banktillgodohavanden och vérdepapper enligt 16ptid fram-
gér av tabellen nedan.

Loptid Banktillgodohavanden Vardepapper
Upp till 1 ménad 14 429 19771
Over 1 manad, upp till 3 manader 4501 38180
Over 3 manader, upp till 1 ar - 113796
Over 1 &r, upp till 5 &r - 202 181
Over 5 ar - 43 235
Summa 18 930 417 163

Under 2017 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 utgivha av hemmahérande i Sve-
rige
Under 2012 borjade Riksbanken forvéarva vardepapper i svenska kronor i
syfte att med kort varsel kunna genomféra kdp av svenska vérdepapper,
antingen for att sakerstalla den finansiella stabiliteten eller for att bidra till en
béattre fungerande transmissionsmekanism vid ett krislage i det finansiella
systemet. Under 2017 har Riksbanken forvérvat ytterligare véardepapper i
svenska kronor for att gora penningpolitiken &nnu 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 -

Over 1 &r, upp till 5 &r 200 124
Over 5 ar 153 750
Summa 353 874
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NOTER

Not 6 Materiella och immateriella anlaggningstillgdngar

2017-12-31 2016-12-31

Byggnader och mark

Anskaffningsvarde, arets borjan 597 594
Arets forvarv 15 3
Arets avyttringar - -
Anskaffningsvarde, arets slut 612 597
Ack. avskrivningar, rets borjan —226 -209
Arets avskrivningar -20 -17
Arets avyttringar - —
Ack. avskrivningar, arets slut —246 —226
Bokfort vérde 366 371

Maskiner och inventarier

Anskaffningsvarde, arets borjan 641 605
Avrets forvarv 56 48
Arets avyttringar -37 ~12
Anskaffningsvarde, arets slut 660 641
Ack. avskrivningar, rets borjan —345 -320
Arets avskrivningar -41 -37
Avrets avyttringar 37 12
Arets nedskrivning - —
Ack. avskrivningar, arets slut -349 -345
Bokfort vérde 311 296
Summa bokfort vérde 677 667
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 darfér inte skatte-
pliktiga.

2017 &rs forvarv avser bland annat it-applikationer om 42 miljoner kronor
(39).

I posten Bokfort virde maskiner och inventarier ingar immateriella
anlaggningstillgangar i form av applikationssystem med 145 miljoner kronor
(122).
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Not 7 Finansiella tillgdngar

2017-12-31 2016-12-31

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 och ECB:s totala an-
delskapital till 10 825 007 069,61 euro. Kapitalandelen baseras pa respektive
lands BNP och antal invénare och berdknas vart femte ar. Den inbetalda
andelen ska ticka vissa administrationskostnader for deltagande i ECBS.
Centralbanker inom ECBS som inte ingdr i eurosystemet har ingen ratt att
erhélla vinstutdelning frdn 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 foljd av den uppdatering av de
procentuella kapitalandelarna som gors vart femte &r. Efter denna justering
uppgar Riksbankens kapitalandel alltsé 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

2017-12-31 2016-12-31

Fordringar pa IMF 33 10
Bankkonton och bankutlaning 0 0
Utlaningsrepor 3 4
Obligationer i utlandsk valuta 2 469 2 808
Derivatinstrument - -
Obligationer i svenska kronor 3813 3423
Finjusterande transaktioner 1 2
Emitterade skuldcertifikat 60 9
Ovrigt 12 12
Summa 6 391 6 268
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Not 10 Ovriga tillgangar

2017-12-31 2016-12-31

Personallan 196 250
Kundfordringar 2 3
Momsfordran 5 8
Banktillgodohavanden 14 4
Ovrigt 0 0
Summa 217 265

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

2017-12-31 2016-12-31

1 000 kronor 3494 3299
500 kronor 33943 37 940
200 kronor 6 243 6513
100 kronor 3008 5171
50 kronor 981 988
20 kronor 1014 1032
Ogiltiga sedlar 6 532 2592
Summa 55215 57 535

Posten Ogiltiga sedlar innehaller utelépande sedlar som upphorde att vara
lagliga betalningsmedel vid utgdngen av 2013, juni 2016 samt juni 2017.
Sedlar som varit ogiltiga i 6ver tio ar skrivs normalt av fran den utelépande
sedelskulden. Samtidigt gors en avsattning for det belopp som beréknas
aterstd att losas in, och resterande del bokfors som intakt. Riksbanken fér
l6sa in ogiltiga sedlar om det finns sérskilda skal.

Not 12 Mynt
De utelopande mynten fordelar sig pa foljande valérer.

2017-12-31 2016-12-31

10 kronor 2101 2 320
5 kronor 332 1191
2 kronor 182 61
1 krona 129 1249
Minnesmynt 29 37
Summa 2773 4 858

| bérjan av december 2017 skrevs posterna 1, 2 och 5 kronor av med sam-
manlagt 1 299 miljoner kronor till f6ljd av att Riksbanken beslutat att efter
den 30 november 2017 inte langre I6sa in de mynt som blev ogiltiga efter
den 30 juni 2017. Motsvarande belopp fordes till posten Ovriga intakter (se
not 33).
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Under 2017 skrevs &ven posten Minnesmynt av med 5 miljoner kronor (21)
avseende utgavor 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 Riksbhankens emission av skuldcertifikat vars
syfte ar att dra in likviditet fran det finansiella systemet. Denna inléning gors
till Rikshankens viktigaste styrranta, det vill séga reporéntan, med en 16ptid
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 valuta-
reserven. Inldningens valutaférdelning framgar av tabellen nedan.

2017-12-31 2016-12-31

Euro 53938 52 514
Amerikanska dollar 183 967 204 209
Summa 237 905 256 723

Not 18 Skulder i utlandsk valuta till hemmahdrande utanfor Sverige
Belopp motsvarande erhallen képeskilling i utlandsk valuta for inléaningsre-
por redovisas under denna post.

Inldningens valutaférdelning framgar av tabellen nedan.

2017-12-31 2016-12-31

Amerikanska dollar 3481 11 264

Summa 3481 11 264
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Not 19 Motpost till sarskilda dragningsratter som tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld motsvarande de sdrskilda
dragningsratter (SDR) som ursprungligen tilldelades av IMF. Den samman-
lagda tilldelningen uppgar till 2 249 miljoner SDR (2 249). Det aktuella
innehavet av SDR uppgar till 2 059 miljoner SDR (1 992) och redovisas
under posten Fordringar pa IMF (se not 2).

Not 20 Derivatinstrument

2017-12-31 2016-12-31

Valutaterminer, USD -18 -7
Valutaterminer, NOK 19 17
1 10

Valutaswappar, USD 50 832
Valutaswappar, NOK 477 68
527 900

Summa 528 910

| tabellen ovan framgar véarderingen av Riksbankens derivatinstrument upp-
delad per instrumentgrupp och valuta.

Syftet med utestdende valutaswappar ar framst att omvandla en del av
Rikshankens exponering i amerikanska dollar till exponering mot norska
kronor.

Derivatkontraktens nominella belopp, omréknade till svenska kronor,
framgar av tabellen nedan.

2017-12-31 2016-12-31

Valutaterminer, USD 774 1002
Valutaterminer, NOK —773 —992
1 10

Valutaswappar, USD 22 706 23388
Valutaswappar, NOK —22 179 —22 488
527 900

Summa 528 910
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Not 21 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

2017-12-31 2016-12-31

Finjusterande transaktioner - -
Emitterade skuldcertifikat - -

Inlaningsrepor 2 4
Derivatinstrument 47 7
Inlaning Riksgalden 1440 1316
Motpost till sérskilda dragningsratter 32 10
Ovrigt 63 87
Summa 1584 1424

Not 22 Ovriga skulder

2017-12-31 2016-12-31

Leverantdrsskuld 23 19
Ovrigt 16 18
Summa 39 37

Not 23 Avséttningar

2017-12-31 2016-12-31

Pensionsskuld 82 71
Sedlar och minnesmynt 415 432
Trygghetsstiftelsen 1 0
Summa 498 503

Pensionsskulden har beréknats av Statens tjanstepensionsverk (SPV).
81 miljoner kronor (69) avser PA-91-pensionarer med avgangsdag fore 2003,
och 1 miljoner kronor (2) 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 anstélining eller ratt till livranta hos Riksbanken.
Fran och med 2017 inkluderar pensionsskulden dven en sarskild loneskatt
om 16 miljoner kronor. 2016 ingick den sarskilda I6neskatten om 17
miljoner kronor under posten Upplupna kostnader och forutbetalda intékter.

| posten Avsattningar ingar dven 415 miljoner kronor (432) for den be-
domda framtida kostnaden for skuldavskrivna sedlar och minnesmynt som
Riksbanken fortfarande kan losa in.

Posten Trygghetsstiftelsen avser avséttning for kompetensutveckling och
kompetensvéxling i enlighet med avtal med Trygghetsstiftelsen.
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Not 24 Véarderegleringskonton

2017-12-31 2016-12-31

Priseffekt 10114 12 431
Valutakurseffekt 14 916 17 267
Guldvéardeeffekt 31393 30615
Summa 56 423 60 313

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 resultatrdkningen. Denna berékning 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.

2017-12-31 2016-12-31

Euro 9881 7757
Amerikanska dollar 385 2225
Brittiska pund 759 1010
Australiensiska dollar 1984 2582
Kanadensiska dollar 891 1424
Sarskilda dragningsratter 191 191
Norska kronor 825 2078
Japanska yen 0 0
Summa 14 916 17 267

Not 25 Grundfond

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

Not 26 Reserver

2017-12-31 2016-12-31

Reservfond 500 500
Dispositionsfond 35571 31798
Resultatutjamningsfond 18 790 18 053
Summa 54 861 50 351

Riksbanken 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 é&r.
Dérutdver har dispositionsfonden anvants till att féra uppskrivningsbelopp
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vid uppskrivning av tillgdngar. Rikshankens guldinnehav skrevs upp till
marknadsvardet den 31 december 1998, och anlaggningstillgangarna aktive-
rades i balansrakningen 1994 till anskaffningsvérdet minskat med avskriv-
ningar. Under 2017 har omféring gjorts fran delposten Uppskrivning av an-
laggningstillgangar till vinstdisposition med 2 miljoner kronor (39) till foljd
av drets avskrivningar av de uppskrivna tillgdngarna. Vardet pa BlS-aktierna
skrevs upp 1996 for att motsvara marknadsvardet pa det guld som erlades

som likvid for aktietilldelningen samma ar.

Dessa dispositioner och uppskrivningar framgar av tabellen nedan.

2017-12-31 2016-12-31
Vinstdisposition:
Valutakurseffekt 1312 -2 144
Guldvardeeffekt 7 356 7 356
Ovrig vinstdisposition 18 012 17 693
Uppskrivning av tillgangar:
Guldinnehav 8 604 8 604
Anlaggningstillgangar 52 54
BIS-aktier 235 235
Summa 35571 31798

Forandringen av posterna Grundfond, Reserver och Arets resultat férklaras

av tabellen nedan.

Grundfond Reserver Avrets resultat
Saldo den 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 den 31 december 2016 1000 50 351 7010
Inleverans till statskassan - - -2 500
Overforing till/fran:
Resultatutjamningsfond - 737 -737
Dispositionsfond - 3773 -3773
Arets resultat — — 3926
Saldo den 31 december 2017 1000 54 861 3926
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Not 27 Réanteintakter

2017 2016
Fréan utlandska tillgangar:
SDR 124 20
Reservposition i IMF 2 0
NAB (New Arrangements to Borrow) 18 4
Bankkonton 2 12
Bankutlaning 86 38
Utlaningsrepor 19 16
Obligationer 3611 3701
Korta vardepapper 1 18
Derivatinstrument 0 20
3863 3829
Fréan inhemska tillgdngar och skulder:
Finjusterande transaktioner - -
Utlaningsfacilitet 2 2
Obligationer 0 409
Ovrigt 2 24
Personallan 3 4
Negativ rénta finjusterande transaktioner 504 559
Negativ rénta emitterade skuldcertifikat 1641 1002
2152 2000
Summa 6 015 5829
Not 28 Réntekostnader
Frén utlandska skulder:
Inlaning Riksgalden -2 755 —2397
Inlaningsrepor -15 -11
Motpost till sérskilda dragningsréatter -138 -23
Derivatinstrument -113 —
-3021 -2431
Fran inhemska skulder:
Obligationer -70 -
Finjusterande transaktioner - -
Emitterade skuldcertifikat - -
Inl&ningsrepor - -
Bankkonton - -
Kontantdepéer - -
70 _
Summa -3091 -2431
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Not 29 Nettoresultat av finansiella transaktioner och nedskrivningar

2017 2016
Priseffekt -16 696
Valutakurseffekt 337 3 456
Guldvardeeffekt 0 -
Summa 321 4152

Priseffekten innefattar realiserade kursvinster och kursforluster p& véardepap-
per om 830 miljoner kronor (1 904) samt orealiserade kursforluster pa vérde-
papper om —846 miljoner kronor (-1 208) som forts till resultatet till f6ljd av
nedskrivning av vardepappersinnehavet.

Valutakurseffekten innefattar realiserade valutakursvinster och valuta-
kursforluster om 337 miljoner kronor (3 456) som forts till resultatet till foljd
av nedskrivning av valutainnehavet. Vid berékning av Riksbankens vinstut-
delning exkluderas valutakurseffekten fran det redovisade resultatet.

Not 30 Avgifts- och provisionsintakter

Posten innefattar ars- och transaktionsavgifter for RIX-systemet med
79 miljoner kronor (53).

Not 31 Avgifts- och provisionskostnader

Posten innefattar framst depa- och transaktionskostnader for valutareservs-
forvaltningen.

Not 32 Erhallna utdelningar

Under 2017 erhdll Riksbanken en utdelning fran BIS pa 62 miljoner kronor
(44).

Not 33 Ovriga intékter

2017 2016
Erséttning for inlosen av ogiltiga sedlar 5 4
Mottagna ej inldsta kontanter 24 2
Erséttning for infargade sedlar m.m. 0 0
Skuldavskrivna mynt 1299 -
Skrotforséljning 86 18
Skuldavskrivna sedlar - 241
Skuldavskrivna minnessedlar - 2
Skuldavskrivna minnesmynt 5 21
Sida 4 4
Ovrigt 4 1
Summa 1427 293

| borjan av december 2017 skrevs posterna 1, 2 och 5 kronor av med sam-
manlagt 1 299 miljoner kronor till féljd av att Riksbanken beslutat att efter
den 30 november 2017 inte langre l6sa in de mynt som blev ogiltiga efter
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den 30 juni 2017. De mynt som blev ogiltiga under 2017 och som &terlam-
nats till Riksbanken saljs for atervinning av metallen, sa kallad skrotforsalj-
ning. Under 2017 uppgick forsaljningen till 86 miljoner kronor (18), och den
kommer att fortsatta under 2018. Under 2016 skrevs utelopande sedlar som
varit ogiltiga i dver tio ar av med 669 miljoner kronor varav 241 bokfordes
som intékt och 428 som avsattning. Under 2017 skrevs &ven posten uteld-
pande mynt av med 5 miljoner kronor (21) avseende utelépande minnesmynt
pé utgévor som &r aldre &n tio Ar.

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

Not 34 Personalkostnader

2017 2016

Loner och andra erséttningar —242 —243
Tillgangsforda loner 1 1
Sociala avgifter -76 77
=317 =319

Pensionspremier -54 -50
Pensionsutbetalningar -9 -10
Foréndring av pensionsskulden 6 9
Sarskild l16neskatt -15 -15
72 —66

Utbildning -4 -6
Personalrepresentation -2 -2
Ovrigt -8 -10
-14 -18

Summa —403 —403

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
delpension alternativt pensionsersattning fore 65 ars alder.

Personalrepresentationskostnader om 1,9 miljoner kronor (1,7) avser
kostnader for kost, logi och aktiviteter i samband med bland annat interna
kurser, konferenser, personalfester samt informationsméten.
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Loner och andra erséttningar till ledamoterna i direktionen uppgick under
2017 till 13,7 miljoner kronor, fordelat enligt foljande:

2017 2016
Stefan Ingves 2,0 2,1
Kerstin af Jochnick 2,3 2,3
Martin Flodén 2,4 2,2
Per Jansson 2,3 2,3
Cecilia Skingsley 2,4 2,3
Henry Ohlsson 2,3 2,3
Summa 13,7 135

Dérutdver fick riksbankschefen under 2017 ett styrelsearvode om 0,9 miljo-
ner kronor (0,6) frdn Bank for International Settlements (BIS). | enlighet med
fullmaktiges beslut gors avdrag frdn rikshankschefens bruttolén med ett
belopp motsvarande styrelsearvodet fran BIS.

Fullméktige beslutade den 28 oktober 2011 att direktionsledamdter under
den lagstiftade karensperioden ska fa full 16n i hogst sex manader efter att
anstallningen upphort, dock med avrékning for eventuell inkomst av annan
tjénst under tiden.

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

For Stefan Ingves har fullmaktige dock beslutat om ett undantag pa sa satt
att om han far pension innan han fyller 65 ar till foljd av den anstéllning som
han hade vid IMF, som han hade innan han utséags till riksbankschef, ska
ingen minskning av inkomstgarantin goras. Pensionen fran IMF ska inte
heller innebara ndgon minskning av hans 16n om pensionen betalas ut under
den tid han féar 16n frdn Riksbanken.

Stefan Ingves kan vidare enligt rddande ordning komma att fa en viss pen-
sion frdn BIS. Denna betalas ut till styrelseledaméter som innehaft sitt upp-
drag i BIS i minst fyra ar, men forst nar de uppnatt 65 ars alder. Pensionen
beraknas pa basis av utbetalda styrelsearvoden och uppgar till 1,82 procent
av dessa.

Medelantalet &rsarbetskrafter uppgick 2017 till 323 (336), varav 148 (149)
kvinnor och 175 (187) man. Antalet arsarbetskrafter vid arets slut uppgick
till 317 (320). Den totala sjukfranvaron uppgick 2017 till 1,2 procent (1,7) av
de anstélldas sammanlagda arbetstid. Sjukfranvaron under en sammanhang-
ande tid av 60 dagar eller mer uppgick 2017 till 6,5 procent (36,0) av den
totala sjukfranvaron. Kvinnors sjukfranvaro i relation till den sammanlagda
ordinarie arbetstiden for kvinnor uppgick 2017 till 1,4 procent (2,3), och
mans sjukfranvaro i relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for
man uppgick 2017 till 0,9 procent (1,3).
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Av tabellen nedan framgar sjukfranvaron for respektive aldersgrupp i
relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for aldersgruppen.

2017 2016
29 ar eller yngre 1,6 % 1,7 %
3049 ar 1.0% 15%
50 ar eller éldre 13% 21%
Not 35 Administrationskostnader

2017 2016
Information, representation -18 -22
Transport, resor -17 -15
Konsultuppdrag -46 42
Ovriga externa tjanster -111 -99
It-drift -126 -120
Ekonomipris -15 -13
Kontors- och fastighetsdrift 42 47
Ovrigt -10 -10
Summa —385 —368

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

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

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

Konsultkostnaderna uppgér till 46 miljoner kronor (42). | detta belopp
ingar bland annat kostnaderna for it-konsulter om 23 miljoner kronor (16).

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

| posten it-drift ingar bland annat licenskostnader om 45 miljoner kronor
(45) och it-tjanster om 78 miljoner kronor (71).

I posten Ekonomipris ingar prissumman om 9 miljoner kronor (8) och
administrationskostnader for detta pris om 5,9 miljoner kronor (5,2).

De storsta posterna inom kostnadsgruppen Kontors- och fastighetsdrift
bestar av ombyggnad och underhall av Rikshankens lokaler om 8 miljoner
kronor (12) och lokalhyror om 7 miljoner kronor (7).

Not 36 Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Under denna post redovisas planenliga avskrivningar av de materiella och
immateriella anlaggningstillgdngarna.
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Not 37 Sedel- och myntkostnader

Av den totala kostnaden for sedlar och mynt pa 14 miljoner kronor (88) avser
14 miljoner kronor (47) brukssedlar och — miljoner kronor (41) bruksmynt.
Inga minnesmynt har kdpts in under 2017 (-).

Not 38 Inom linjen férda poster

Stallda sékerheter

Vid utgéngen av 2017 har vardepapper motsvarande ett marknadsvarde pa
3 474 miljoner kronor stallts som sékerhet i samband med utldndska vérde-
pappersrepor (11 228).

Ansvarsforbindelser

Utestaende ersattningskrav uppgick vid utgangen av 2017 till 7 miljoner
kronor (7).

Atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stalla medel till forfogande for
att dela ut ett pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne och admi-
nistrationskostnader fér detta pris. Atagandet uppgick for 2017 till 14,9 mil-
joner kronor (13,2).

Forbindelse att till KPA Pensionsférséakring AB betala kompletterings-
ersattning om sa krdvs pa grund av virdesakringen av de pensionsférmaner
som den forséakrade har rétt till. Atagandet avser personal som 1971 Gvergick
fran Riksbanken till AB Tumba Bruk (numera Crane AB).

Eventualtillgangar
Vid utgdngen av 2017 har Riksbanken inga utestdende ersattningsansprak

)

Utlanings- och vaxlingsataganden gentemot IMF

2017-12-31 2016-12-31

Sarskilda dragningsratter 54 772 58 223
Reservposition 50 281 53184
GAB, NAB 23441 24 256
Kreditavtal 86 450 82 047
PRGT-avtal 5841 6123
Summa 220 785 223833

Av tabellen ovan framgar Riksbankens aterstaende utlanings- och véxlings-
ataganden enligt avtal gentemot IMF utéver det som redovisas i
balansrakningen (se not 2). Rikshankens totala atagande samt den utnyttjade
delen av &tagandet framgar nedan.
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Sarskilda dragningsratter

Atagandet avseende sérskilda dragningsrétter innebér att Riksbanken, enligt
IMF-stadgar, kan bli alagd 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 78 821 miljoner kronor (82 622). Inom detta &tagande ryms &aven
Riksbankens 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 Riksbankens innehav av SDR uppgar till 24 049 miljoner
kronor (24 399), se not 2, uppgar det aterstdende atagandet till 54 772
miljoner kronor (58 223).

Reservposition

Atagandet avseende reservpositionen (insatskapitalet minus IMF:s kron-
konto) innebar att Riksbanken &r skyldig att vixla saldot pa IMF:s kronkonto
till utlandsk valuta om IMF behdéver dessa medel for vidareutléning till andra
lander.

Saldot pd IMF:s kronkonto uppgick vid arsskiftet till 50 281 miljoner
kronor (53 184), se not 2.

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 (2 256), vilket motsvarar 26 355 miljoner kronor
(27 627). Eftersom Riksbankens NAB-utlaning vid arsskiftet uppgick till
2 914 miljoner kronor (3 371), se not 2, sa uppgar det aterstdende dtagandet
till 23 441 miljoner kronor (24 256).

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

Kreditavtal

I april 2017 ingick Riksbanken efter riksdagens medgivande ett avtal om
kredit till IMF med ett belopp om 7 400 miljoner SDR. For att IMF ska
kunna nyttja det nya avtalet kravs det att IMF:s kvarvarande medel for utla-
ning understiger en nedre grans om 100 000 miljoner SDR. Déarutdver krévs
aven att langivare som tillsammans héller 85 procent av de utlovade lanere-
surserna godkanner att avtalen aktiveras.



NOTER

PRGT-avtal

Rikshanken ingick i november 2016 ett avtal om utlaning till IMF av hogst
500 miljoner SDR, vilket motsvarar 5 841 miljoner kronor (6 123), under ett
program benamnt Poverty Reduction and Growth Trust (PRGT). De medel
som Riksbanken kan komma att lana ut under programmet kan utnyttjas av
IMF for vidareutlaning till Idginkomstlander.

Utbetalningsavtal

Ett atagande att tre manader efter eventuell anfordran till BIS betala
aterstaende 75 procent av det nominella vérdet av Riksbankens aktieinnehav
i BIS. Atagandet uppgick vid utgdngen av 2017 till 65 miljoner SDR (65),
vilket motsvarar 755 miljoner kronor (796).

Inlaningsavtal

BIS har utfardat en sa kallad oférbindande kreditforklaring enligt vilken BIS
pa begéran av Riksbanken efter sarskild dverenskommelse kan lana ut ut-
landsk valuta. Denna kreditforklaring fornyades under 2017 och géller till
och med den 25 april 2018.

Avtal med BIS som innebér att Riksbanken efter sarskild dverenskom-
melse kan inga repotransaktioner med BIS betraffande véardepapper denomi-
nerade i USD, EUR och GBP. Detta avtal férlangdes under 2017 och l6per ut
den 13 juli 2018.

Swapavtal med ECB som innebér att Riksbanken efter sérskild Overens-
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 framgar Riksbankens nettointakter och kostnader forde-
lade pa verksamhetsomréaden. Uppgifterna anges i miljoner kronor.

Verksamhets- 2017 2016
omrade Netto- Kost- Netto- Kost-

intakter nader Resultat intakter nader Resultat
Penningpolitik 3 -185 -182 3 -185 -182
Finansiell stabilitet 65 -181 -116 47 -191 144
Betalningssystem 79 -71 8 53 —65 -12
Kontantforsorjning 1420 -191 1229 288 —247 41
Tillgangsforvaltning 3216 124 3092 7505 -118 7387
Statistik 0 -93 -93 0 -90 -90
Ekonomipris och
fullméaktige m.m. 6 -18 -12 27 -17 10
Summa 4789 -863 3926 7923 -913 7010

De fordelade andelarna ska s& nara som mojligt spegla den verkliga forbruk-
ningen av de resurser som tas i ansprak inom varje verksamhetsomrade.
Principen &r att kostnaderna och intdkterna i sd hog grad som mojligt direkt
ska foras till respektive verksamhetsomrade utan inblandning av nagon for-
delningsnyckel.

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 det inget krav pa kostnadstickning.

Fordelningsmodellen utgér fran uppstéllningen i resultat- och balans-
rakningen, dar Riksbankens resultat for 2017 uppgar till 3 926 miljoner
kronor (7 010) och tillgdngar och skulder till 869 637 miljoner kronor (844
812).

Fordelning av kostnader

Personalkostnader, exklusive it-personal

Personalkostnaderna fér de medarbetare som ar direkt involverade i ett verk-
samhetsomrade har fordelats utifrdn den faktiska lonekostnaden. Lénekost-
naderna for de medarbetare som ingar i stodfunktionerna har fordelats med
hjalp av en fordelningsnyckel. Den oftast forekommande nyckeln utgérs av
antalet direkt involverade medarbetare i forhallande till det totala antalet
direkt involverade medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Totalt &r
cirka 210 medarbetare, eller 66 procent av totalt 317, direkt involverade i



RESULTATRAKNING OCH BALANSRAKNING FORDELADE PA VERKSAMHETSOMRADEN

nagot verksamhetsomrade. De resterande 107 medarbetarna finns inom stod-
funktionerna, framst it, kommunikation och internservice.

Administrationskostnader, exklusive it-kostnader

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

En stor del av Rikshankens kostnader dr dock gemensamma kostnader, till
exempel kostnader for lokaler, fastighetsskotsel, sékerhet och bevakning.
Dessa kan inte direktfordelas utan har fordelats med hjéalp av fordefinierade
nycklar, som oftast bestdr av antalet direkt involverade medarbetare per
verksamhetsomrade i forhallande till det totala antalet direkt involverade
medarbetare inom alla verksamhetsomraden.

Diagram 18 Fordelning av kostnadsslag per verksamhetsomrade 2017,
miljoner kronor
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Kaélla: Riksbanken.

Avskrivningar, exklusive it-relaterade investeringar

Avskrivningarna &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
involverade medarbetare.

Sedel- och myntkostnader

Kostnaderna for inkop av sedlar och mynt uppgick 2017 till 14 (88) miljoner
kronor. Kostnaderna belastar i sin helhet verksamhetsomradet Kontant-
forsdrjning.
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RESULTATRAKNING OCH BALANSRAKNING FORDELADE PA VERKSAMHETSOMRADEN

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 utifran 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 &vriga 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 pdverka och hantera dessa. Hénsyn har darfor till
exempel inte tagits till att seignoraget har sitt ursprung i kontantforsorjning-
en, utan seignorageintakterna har fordelats till tillgdngsférvaltningen. Seig-
noraget for 2017 uppgick till 145 miljoner kronor (560).

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 3 216 miljoner kronor (7 505). Den totala avkastningen fran
Riksbankens tillgdngsforvaltning for 2017 uppgick till 674 miljoner kronor
(24 445). Se dven tabell 6 i forvaltningsberattelsens avsnitt Tillgangsforvalt-
ning. Skillnaden forklaras av forandringen av posten Vérderegleringskontot i
balansrékningen (se tabell nedan).
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2017 2016
Rénteintékter 6010 5801
Réntekostnader -3091 -2431
Nettoresultat av finansiella transaktioner och ned-
skrivningar redovisat i resultatrakningen 321 4152
Avgifts- och provisionskostnader 24 -17
Nettointakter tillgdngsforvaltningen 3216 7505
Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat
pa varderegleringskonton i balansrakningen -3890 16 940
Totalavkastning tillgangsférvaltningen -674 24 445
Forvaltningsrantenetto 5 28
Forvaltningsintakter 1568 390
Forvaltningskostnader —863 -913
Resultat inkl. resultat redovisat i balansrékningen 36 23950
Aterlaggning av resultat redovisat i balansrakningen 3890 —16 940
Redovisat resultat 3926 7010

Forvaltningsrantenettot i tabellen ovan bestdr av ranteintakter fran Riks-
bankens personalldn om 3 miljoner kronor (4) och lororanteintakter om 2
miljoner kronor (24).

Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat pa vardereglerings-
konton i balansrakningen motsvarar férandringen under &ret av posten Var-
deregleringskonton.

Fordelning av tillgangar och skulder

Av tabellen nedan framgér Riksbankens tillgdngar och skulder férdelade pa
verksamhetsomréaden i miljoner kronor.

2017-12-31 2016-12-31
Verksamhetsomrade Tillgdngar Skulder  Tillgdngar Skulder
Finansiell stabilitet 441 - 441 -
Kontantforsorjning - 58 403 - 62 825
Tillgangsforvaltning 868 209 688 250 843 346 662 886
Ofbrdelat 987 122 984 1025 119101
Summa 869 637 869 637 844 812 844 812

Tillgdngarna inom verksamhetsomréadet Finansiell stabilitet bestar av aktie-
innehavet i BIS. Posten Oférdelade tillgdngar innehaller framst posterna
Materiella och immateriella anlaggningstillgdngar och Ovriga tillgingar.
Posten Oférdelade skulder innehdller framst eget kapital, vérdereglerings-
konto och arets resultat.
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FEMARSOVERSIKT

Femarsoversikt

I femarsoversikten presenteras balans- och resultatrakningarna omraknade
enligt de nu géllande redovisningsprinciperna. Ingen omrékning har behovt
goras for de senaste fyra aren.

Balansrékning

Miljoner kronor 2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31
TILLGANGAR
Guld 43190 42 412 36241 37529 31425

Fordringar i utlandsk valuta pa
hemmahdrande utanfor Sverige

Fordringar p& IMF 28 653 29 063 34 115 34 684 32873

Banktillgodohavanden, 1&n och
vérdepapper 436093 466970 422854 414156 352911

464746 496033 456969 448840 385784

Utl&ning i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige rela-
terad till penningpolitiska
transaktioner

Utlaningsfacilitet 20 0 - 33 -

20 0 - 33 -

Vardepapper i svenska kronor
utgivna av hemmahdrande
i Sverige 353874 298645 163762 11126 9534

Ovriga tillgangar

Materiella och immateriella

anlaggningstillgangar 677 667 670 671 690
Finansiella tillgangar 522 522 522 522 522

Derivatinstrument - - — — _

Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 6391 6 268 4900 3323 3314
Ovriga tillgangar 217 265 317 357 358

7807 7722 6 409 4873 4884
SUMMA TILLGANGAR 869 637 844 812 663 381 502 401 431 627




FEMARSOVERSIKT

2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31

SKULDER OCH EGET
KAPITAL

Uteldpande sedlar och mynt
Sedlar
Mynt

Skulder i svenska kronor
till kreditinstitut i Sverige
relaterade till penningpoli-
tiska transaktioner

Inléningsfacilitet
Finjusterande transaktioner

Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor
till hemmahdérande utanfér
Sverige

Skulder i utlandsk valuta
till hemmahdérande i Sverige

Skulder i utlandsk valuta till
hemmahdérande utanfér
Sverige

Motpost till SDR som
tilldelats av IMF

Ovriga skulder
Derivatinstrument

Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter
Ovriga skulder

Avséttningar

Varderegleringskonton

55215 57 535 68 193 77887 80 294
2773 4 858 5258 5337 5 406

57988 62 393 73451 83224 85700

284 198 96 130 580
27055 144143 70 826 14 673 21085

27339 144341 70922 14 803 21665

391203 220771 143420 35004 24 989

6589 232 8292 1983 707

237905 256723 240537 228331 193117

3481 11 264 - - -

26273 27 540 26 310 25504 22 265

528 910 1619 2905 197
1584 1424 1174 1063 763
39 37 39 64 48
2151 2371 2832 4032 1008
498 503 93 112 169

56 423 60 313 43 373 53111 25677
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FEMARSOVERSIKT

2017-12-31 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31

Eget kapital
Grundfond 1000 1000 1000 1000 1000
Reserver 54 861 50 351 51197 52 030 57 341
55 861 51351 52197 53 030 58 341
Arets resultat 3926 7010 1954 3267 -2011
SUMMA SKULDER OCH
EGET KAPITAL 869637 844812 663381 502401 431627
Resultatréakning
Miljoner kronor 2017 2016 2015 2014 2013
Rénteintakter 6 015 5829 4 936 4193 4113
Réntekostnader -3091 -2 431 -2 164 -1761 -1684
Nettoresultat av finansiella
transaktioner och nedskriv-
ningar 321 4152 -45 1631 -3784
Avgifts- och provisionsintakter 79 53 53 64 65
Avgifts- och provisionskostnader 24 -17 -18 -15 -12
Erhallna utdelningar 62 44 45 39 55
Ovriga intakter 1427 293 34 33 26
Summa nettointakter 4789 7923 2 841 4184 -1221
Personalkostnader -403 —-403 -379 -361 =375
Administrationskostnader -385 —368 -338 -322 -316
Avskrivningar av
materiella och immateriella
anlaggningstillgangar -61 -54 -51 —62 48
Sedel- och myntkostnader -14 —88 -119 -172 -51
Summa kostnader -863 -913 -887 -917 -790
Arets resultat 3926 7010 1954 3267 -2011




INTERN STYRNING OCH KONTROLL

INTERN STYRNING OCH KONTROLL

Direktionen ansvarar for verksamheten och ska se till att den bedrivs effek-
tivt och enligt gallande ratt, att den redovisas pa ett tillforlitligt och rattvis-
ande sétt 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 sékerstélla att det vid Riksbanken finns en process
for intern styrning och kontroll dar momenten riskanalys, kontrollatgarder,
uppféljning och dokumentation ingér. Direktionen ska i arsredovisningen
lamna en bedémning av om den interna styrningen och kontrollen &r betryg-
gande. Detta regleras i 10 kap. 3 § riksbankslagen.

Direktionens bedémning av Riksbankens interna
styrning och kontroll

Direktionen har utvérderat om den interna styrningen och kontrollen under
2017 har uppfyllt de krav som stélls i riksbankslagen och gér bedémningen
att den interna styrningen och kontrollen &r betryggande.

Stockholm den 15 februari 2018

Stefan Ingves Kerstin af Jochnick Martin Flodén
riksbankschef forste vice riksbankschef  vice riksbankschef
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 kontantfor-
sOrjningen, betalningssystemet RIX och samordning av krisberedskapen i det
centrala betalningssystemet.

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 framja ett sakert och effektivt betalnings-
vasende. Avdelningen analyserar I6pande risker och hot mot stabiliteten i det
svenska finansiella systemet. Vidare samordnar avdelningen Riksbankens
internationella arbete.

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
resultat och risker inom denna forvaltning. Avdelningen genomfér penning-
och valutapolitiska transaktioner i enlighet med de penningpolitiska besluten.
Dessutom ansvarar avdelningen for den l6pande marknadsbevakningen.

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.

Avdelningen for verksamhetssupport

Avdelningen for verksamhetssupport ansvarar for Riksbankens arbete med
it-stdd, personalutveckling och kompetensforsérjning, upphandlingsstod,
kontors- och fastighetsservice, transporter, sakerhet, underlag for budget,
bokslut samt l6neadministration.



BILAGA 1: RIKSBANKENS AVDELNINGAR OCH DERAS UPPGIFTER

Stabsavdelningen

Stabsavdelningen samordnar den I8pande verksamheten och stoder direk-
tionens styrning och kontroll samt den strategiska utvecklingen av bankens
verksamhet. Den ar ocksd kansli at fullmaktige, direktionen och lednings-
gruppen. Stabsavdelningen samordnar Riksbankens kommunikationsarbete
och arbetet med operativa och finansiella risker. Inom avdelningen finns det
ocksé funktioner for regeluppfoljning, kontinuitetssamordning och juridiskt
stdd samt Riksbankens kommunikationsenhet.

Internrevisionsavdelningen

Internrevisionsavdelningen granskar och bedémer om riskhanteringen och
styrnings- och ledningsprocesserna ar andamalsenliga med hansyn till malen
for Riksbankens verksamhet. Avdelningen medverkar &ven till att effektivi-
sera och forbattra dessa delar av verksamheten.
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BILAGA 2: RIKSBANKENS REMISSARBETE

BILAGA 2

Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar darligen ett stort antal remisser. Samtliga remiss-
yttranden frdn Rikshanken finns publicerade p& Riksbankens webbplats
(www.riksbank.se). Avdelningscheferna ansvarar for att hantera remisserna
inom respektive avdelnings ansvarsomrade. | avdelningschefens ansvar ingér
att [dmna underlag for 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 dvergripande samordning och administration kring remiss-
arbetet ligger pa stabsavdelningen.

Riksbanken har totalt under 2017 besvarat 41 remisser som bland annat
rort tillsyn pa det finansiella omradet och forslag till atgarder for att starka
stabiliteten i det finansiella systemet. De flesta remisserna har besvarats av
de berdrda avdelningscheferna.

Direktionens remissyttranden

Direktionen har under aret besvarat 7 remisser av sarskild vikt och i ett fall
har dven fullméktige lamnat ett eget yttrande. Nedan listas dessa remisser:

» En dversyn av verskottsmalet (SOU 2016:67)

* Fl:s kapitalbedémningsmetod vid vérdepapperisering inom pelare 2

» Betankandet Skatt pa finansiell verksamhet (SOU 2016:76)

* Promemorian Ett 6kat avgiftsuttag till resolutionsreserven

* Promemorian Ytterligare verktyg for makrotillsyn

« Utkast till lagradsremiss Rikshankens finansiella oberoende och balans-
rakning

 Forslag till ett skarpt amorteringskrav for hushall med héga skuldkvoter.

For innehallet i yttrandena hanvisas till Riksbankens webbplats.


http://www.riksbank.se/

BILAGA 3: SVERIGES RIKSBANKS PRIS | EKONOMISK VETENSKAP TILL ALFRED NOBELS MINNE 2017

BILAGA 3

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne 2017

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne 2017 till-
delades Richard H Thaler for hans bidrag till beteendeekonomin. Thaler har
utvecklat analysen av ekonomiskt beslutsfattande med psykologiskt val-
grundade antaganden. Genom att undersdka konsekvenserna av begréansad
rationalitet, sociala preferenser och bristande sjalvkontroll har han visat hur
dessa manskliga karaktarsdrag styr séval individuella beslut som utfall pa
marknader pa ett forutsagbart satt.

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk vetenskap instiftades i samband med
Riksbankens 300-arsjubileum 1968. Genom donationen férband sig Riks-
banken att for all framtid varje ar ge Nobelstiftelsen saval prissumman som
ett belopp om 65 procent av prissumman for att ticka stiftelsens kostnader
for forvaltning och prisutdelning. Regeringen har faststéllt stadgarna for
priset.

Varje ar delas priset i ekonomisk vetenskap ut till en eller flera personer
som har utfort ett arbete av framstédende betydelse inom ekonomisk veten-
skap. Kungliga Vetenskapsakademien utser ekonomipristagaren enligt
samma principer som géller for Nobelpriset. Prissumman &r ocksa den-
samma. 2017 uppgar prissumman till 9 miljoner svenska kronor. Pengarna
betalas ut av Riksbanken. Om det ar flera pristagare delas prissumman lika
mellan dem.

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne har delats
ut varje ar sedan 1969. Alla tidigare pristagare finns publicerade pa Riks-
bankens webbplats (www.rikshank.se).
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BILAGA 4

Ordlista

Awvveckling

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

Basel 111

Internationellt regelverk for finansiella institut som huvudsakligen reglerar
bankernas kapitaltackning, det vill sdga hur mycket kapital en bank méste
halla i férhallande till den risk den tar, och deras stt att hantera likviditet.
Baselkommittén

Globalt forum for samarbete kring fragor om banktillsyn med tillsynsmyn-
digheter 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 samréds- och dia-
logforum och vice riksbankschef Cecilia Skingsley &r ordforande. Deltar gor
myndigheter och privata aktorer.

BIS, Bank for International Settlements

Samarbetsorgan for centralbanker med séte i Basel.

BNP, bruttonationalprodukt

Vardet 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.

Bruttosoliditet

Ett matt som anger hur stor det egna kapitalet ar i forhallande till bankens
totala tillgdngar och &taganden utanfor balansrakningen. Mattet anvands som
komplment till de riskbaserade kapitaltdckningkraven.

CCP, central motpart

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

Finansiellt instrument som innebdr 6dverenskommelser om forpliktelser,
rattigheter eller andra forutséttningar vid en given framtida tidpunkt. Vérdet
pé ett derivatinstrument ar kopplat till en underliggande tillgdng. De vanlig-
aste derivatinstrumenten &r optioner, terminer och swappar.

EBA, Europeiska bankmyndigheten

Myndighet som uppréttar gemensamma reglerings- och tillsynsstandarder
inom EU och utfér stresstester pa 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 &r en del av
EU-fordraget.

ECB:s allmanna réad

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

Rédgivande organ till Ekofinrdet och Europeiska kommissionen. Foljer
bland annat den ekonomiska och finansiella utvecklingen i EU och euro-
omrédet.

Ekofinradet

Ekofinradet bestdr av alla EU-landernas ekonomi- och finansministrar och
ansvarar for ekonomisk politik, skattefragor, finansmarknader, kapitalrérel-
ser och ekonomiska forbindelser med lander utanfor EU.

ESRB, Europeiska systemrisknamnden

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

Euroclear Sweden

Dotterbolag till Euroclear som for register éver de allra flesta aktier och
rantebarande vardepapper som handlas pa de svenska finansiella markna-
derna. Utfor ocksa clearing och avveckling av transaktioner med svenska
aktier och rantebarande papper.
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Eurosystemet

Eurosystemet bestar av ECB och de nationella centralbankerna i de med-
lemsstater i EU som har euro som sin valuta.

Extraordinéra atgarder

Atgarder som Riksbanken vidtog under den finansiella krisen for att hjélpa
bankerna att fa tillgang till likviditet, underlatta penningmarknadens funk-
tionssétt och forstarka penningpolitikens genomslag i ekonomin.

Finansiella marknader

Samlingsnamn for de marknader dar finansiella tillgangar kops och siljs. De
fyra viktigaste marknaderna &r valutamarknaden, rédntemarknaden, aktie-
marknaden och derivatmarknaden.

Finansiella stabilitetsradet

Ett diskussionsforum for fragor om finansiell stabilitet. | radet deltar fore-
tradare for regeringen, Finansinspektionen, Riksgélden och Riksbanken.
Radet traffas regelbundet och diskuterar fragor som ror finansiell stabilitet
och hur man kan motverka obalanser.

Finansinspektionen

Statlig myndighet med uppgift att overvaka verksamheten hos banker,
kreditmarknadsbolag, vérdepappersbolag, fondkommissionarer, fondbolag,
borser, auktoriserade marknadsplatser, clearingorganisationer, forsakrings-
bolag och forsakringsférmedlare.

Finansutskottet

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

Finjusterande transaktioner

Transaktioner som Riksbanken anvénder for att utjamna svangningar i bank-
systemets lane- eller placeringsbehov i Riksbanken. Denna inlaning sker i
regel over natten till reporéntan minus 0,10 procentenheter.

FSB, Radet for finansiell stabilitet

Internationell nd&mnd som samordnar det arbete som nationella myndigheter
och internationella regleringsorgan utfér inom omradet finansiell stabilitet.
Huvudsakliga transaktioner

Transaktioner till reporantan som Riksbanken i normalfallet genomfér varje
vecka. Om banksystemet har ett placeringsbehov ger Riksbanken ut riks-
bankscertifikat. Om banksystemet i stillet har ett lanebehov anvinds pen-
ningpolitiska repor eller kredit (mot sakerhet).
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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 medlemslinderna, ger tek-
nisk assistans och lanar ut pengar till lander som genomfor ekonomiska
anpassningsprogram.

Inflation

Allménna prisdkningar som gor att pengarnas varde minskar, det vill séga att
man kan kopa férre varor och tjanster for samma mangd pengar. Inflationen
mats som forandringen av exempelvis KPI och KPIF.

Inl&ningsfacilitet

Se Stdende faciliteter.

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

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 Rikshanken bestar radet av representanter for banker, kontantdepa-
bolag, vardetransportbolag, detaljhandel, fackforeningar och berérda myn-
digheter.

KPI, konsumentprisindex

Statistiskt matt p& prisnivan. Berdknas av Statistiska centralbyran (SCB)
varje ménad.

KPIF, konsumentprisindex med fast bostadsranta

Se KPI. Till skillnad fran KPI paverkas inte KPIF direkt av forandringar i
bostadsréntorna.

LCR, Liquidity Coverage Ratio eller kortfristig likviditetskvot

Matt pa en banks formaga att hantera utflode av likviditet under 30 dagar.
LCR pa 100 procent innebar nagot forenklat att en banks likviditetsreserv ar
tillrackligt stor for att banken ska kunna hantera ett ovantat likviditetsutflode
i 30 dagar utan att fallera.

Likviditet

Matt pa ett foretags eller en organisations betalningsférmaga pa kort sikt.
Aven matt pd hur snabbt det & mojligt att omsitta en tillgang i pengar.
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Medieakademin

Samarbetsprojekt mellan Goteborgs-Posten, Goteborgs universitet, Forsman
& Bodenfors och TNS Gallup (tidigare NFO Infratest) som undersoker for-
troendet for samhallsinstitutioner, enskilda foretag och massmedier.
Modifierad duration

Matt pa hur kansligt vardet pa ett rantebarande vardepapper ar for forand-
ringar i rantenivan. Anges som procentuell forandring av priset pa vardepap-
peret om réntan faller eller stiger med 1 procentenhet.

Obligation

Réntebérande l16pande skuldférbindelse som kan ges ut av staten, kommuner,
kreditmarknadsbolag, hypoteksinstitut eller stérre féretag. En obligation har
en loptid p& minst ett ar.

Penningpolitik

Atgarder som en centralbank vidtar fér att paverka utvecklingen i ekonomin
och uppratthalla ett fast penningvarde.

Penningpolitisk repa

Huvudsaklig transaktion dar Riksbanken lanar ut pengar genom att kdpa
vardepapper av penningpolitiska motparter. Samtidigt atar sig Riksbanken att
salja tillbaka dessa vérdepapper vid ett bestamt datum for ett nagot hogre
pris, dar prisskillnaden motsvarar reporantan. Riksbanken far da tillbaka
pengarna, och vardepapperet atergdr till den ursprungliga agaren.
Penningpolitiska transaktioner

De huvudsakliga, finjusterande och strukturella, transaktioner samt staende
faciliteter som Riksbanken anvander for att styra dagslanerantan, den kort-
aste marknadsrantan pa penningmarknaden.

Prisstabilitet

TillstAnd dar priserna pa varor och tjanster generellt 6kar endast mattligt eller
inte alls. Malet om prisstabilitet, ett fast penningvarde, definieras som att
okningen i KPIF ska vara 2 procent.

Reporanta

Riksbankens viktigaste styrranta, se Huvudsakliga transaktioner.

Riksbankscertifikat

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

Rantenetto
Ranteintakter fran utldning minus rintekostnader for upp- och inldning.
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Rénteswap
Se Swapavtal.

SCB, Statistiska centralbyran

Central forvaltningsmyndighet for den officiella statistiken och fér annan
statlig statistik i Sverige.

Sharpekvot

Mater avkastning per riskenhet. Mattet beraknas genom att dividera avkast-
ningen utdver den riskfria rantan med avkastningens standardavvikelse.

Staff memo

Tjanstemannapublikationer som omfattar mer djupgdende analyser i for
Riksbanken relevanta fragor. Dessa publikationer ska vara fria fran policy-
slutsatser och individuella stallningstaganden i aktuella policyfragor.
Standardavvikelse

Statistiskt matt som beskriver hur mycket de olika vardena for en variabel
avviker frdn medelvardet.

Stresstest

Analys av olika scenarier for att bedoma vilken motstandskraft exempelvis
banker har mot ovéntade och negativa handelser.

Strukturella transaktioner

Transaktioner som i regel har langre 16ptid dn huvudsakliga och finjuste-
rande transaktioner for att tillfredsstélla den finansiella sektorns finansie-
ringshehov pa langre sikt och att paverka Riksbankens strukturella position
gentemot den finansiella sektorn.

Styrréantor
Réntor som en centralbank satter i penningpolitiskt syfte.

Staende faciliteter

Banker och vissa andra aktorer kan lana pengar av respektive placera pengar
hos Riksbanken dver natten till repordntan 75 réntepunkter. Den rénta som
motparten erhaller vid placering hos Rikshanken dver natten &r Riksbhankens
inlaningsranta. Pa4 motsvarande satt far motparten betala Riksbankens
utlaningsranta om banken lanar medel av Riksbanken 6ver natten.

Swapavtal

Avtal som tva parter ingér for att byta ut en valuta eller en ranta mot en an-
nan valuta respektive ranta under en i forvag bestdmd tidsperiod och i enlig-
het med vissa villkor.

Sékerstallda obligationer

Obligationer dar obligationsinnehavaren har sikerhet i vissa tillgéngar.
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Transmissionsmekanism

Den process genom vilken penningpolitiken paverkar inflationen och eko-
nomin i dvrigt. Processen omfattar rénte-, kredit- och vaxelkurskanalen.
Uteldpande sedlar och mynt

Det totala belopp sedlar och mynt som faktiskt &r i omlopp i samhéllet utan-
for Riksbanken. Om beloppet minskar innebér det att bankerna har lamnat in
sedlar och mynt till Rikshanken och fétt betalt for detta genom insattningar
pé deras konton i Riksbankens betalningssystem RIX. Skuldposten sedlar
och mynt minskar ddrmed samtidigt som skuldposten i svenska kronor till
Riksbankens motparter (inldning via finjusterande transaktioner eller riks-
bankscertifikat) 6kar i motsvarande man.

Utlaningsfacilitet
Se Staende faciliteter.

Valutaswap
Se Swapavtal.



