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B Riksbankens uppgifter och roll

Riksbanken &r Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen. Riksbanken
ansvarar for penningpolitiken med mdlet att uppratthalla ett fast penningvérde.
Riksbanken har ocksa i uppdrag att framja ett sékert och effektivt betalningsvdsende.

Ett fast penningvarde — prisstabilitet

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla
ett fast penningvarde, vilket innebar att inflationen
ska vara lag och stabil. Riksbanken har preciserat
ett mal for inflationen som sdger att den arliga for-
andringen av konsumentprisindex (KPI) ska vara

2 procent. KPI paverkas dock ofta av faktorer som
Riksbanken inte bor reagera pa eftersom de endast
bedoms ge tillfalliga effekter pa inflationen. Darfor
beskriver och forklarar Riksbanken inflationen och
penningpolitiken dven med andra inflationsmatt.
Ett viktigt matt d4r KPIE dar inflationen rensats for
rantekostnader for egnahem som direkt paverkar
KPI nir Riksbanken dndrar reporintan.

Riksbankens penningpolitik inriktas pa att uppfylla
detta inflationsmal samtidigt som den ska stodja
malen f6r den allminna ekonomiska politiken 1 syfte
att uppna en hallbar tillvaxt och hog sysselsittning.

For att paverka inflationen och den ekonomiska
utvecklingen beslutar Riksbanken om nivan

pa sin styrranta, den sa kallade reporantan.
Reporantan paverkar andra riantor 1 ekonomin
och darmed i férlangningen den ekonomiska
aktiviteten och inflationen.

Ett sdkert och effektivt betalningsvasende —
finansiell stabilitet

Riksbanken har fatt 1 uppdrag av riksdagen att
framja ett sikert och effektivt betalningsvasende.
Det innebir att Riksbanken ska verka for stabilitet
1 det finansiella systemet som helhet. I uppdraget
ingar ocksa att ge ut sedlar och mynt. Riksbanken
tillhandahaller dessutom ett elektroniskt betalnings-
system, RIX, som hanterar stora betalningar
mellan banker och andra aktérer pa ett sikert

och effektivt satt.

Riksbanken analyserar och 6vervakar l6pande
stabiliteten i det finansiella systemet for att tidigt
upptacka forandringar och sarbarheter som kan
leda tll storningar. Analysen fokuserar framst pa

de stora svenska bankkoncernerna, finansmarkna-
dernas funktionssatt och den finansiella infrastruktur
som behévs for att betalningar och de svenska
finansmarknaderna ska fungera. I en krissituation
kan Riksbanken under vissa forutsittningar ge
tillflligt likviditetsstod till banker.

Riksbankens sjélvstandiga stéllning

Riksbanken dr en myndighet under riksdagen. Riks-
dagen utser ledaméterna 1 rikshbanksfullmaktige, och
riksbanksfullmiktige utser 1 sin tur ledamoterna

1 Riksbankens dircktion. Fullmaktige ska ocksa
6vervaka och kontrollera direktionens arbete.

Riksdagen har gett Riksbanken en sjalvstandig stall-
ning. Det innebar att Riksbankens direktion fattar

de penningpolitiska besluten utan att ta direktiv fran
nagon annan. Genom att delegera uppgiften att halla
inflationen lag och stabil till Riksbanken har riksdagen
gett penningpolitiken ett langsiktigt perspektiv och
skapat goda forutsattningar for att inflationsmalet

ska uppfattas som trovardigt.

Den sjélvstindiga stillningen tar sig ocksa uttryck

1 Riksbankens finansiella oberoende som sékras
genom att Riksbanken har ratt att forvalta finansiella
tillgangar. Riksbankens tillgangar finansieras framst av
utgivningen av sedlar och mynt samt av eget kapital.
Riksbanken forvaltar sina finansiella tillgangar for att
sdkerstalla att banken kan uppfylla sitt lagstadgade
mal och utfora sina uppdrag. Med detta som utgangs-
punkt inriktas tillgangsforvaltningen pa att uppna en
sa hog langsiktig avkastning som mojligt 1 forhallande
till den risk som tas.

Oppenhet och kommunikation

Riksbanken lagger stor vikt vid att vara 6ppen och
tydlig om sina verksamheter. En bred krets av utom-
staende ska kunna forsta vad Riksbanken gor och
varfor. Pa sa sitt 6kar trovardigheten for inflations-
malet, vilket gor det lattare att uppna malet.

Oppenhet och tydlighet skapar dessutom fortroende
for hur Riksbanken bedémer och hanterar situationen
pa de finansiella marknaderna. Att Riksbanken ar
Oppen och tydlig 1 sina beddmningar av den finansiella
stabiliteten dr en av flera forutsittningar for att ekono-
mins aktorer ska kunna bilda sig en uppfattning om
riskerna 1 det finansiella systemet och agera darefter.

Rikshbankens sjalvstandiga stillning staller ocksa stora
krav pa insyn 1 bankens verksamheter sa att dessa

kan granskas och utvirderas. Oppenheten tar sig till
exempel uttryck i att Riksbanken pa sin webbplats
publicerar protokoll och beslutsunderlag fran direktio-
nens sammantrdaden samt protokoll fran de penning-
politiska sammantradena. Dessutom ar de modeller
som Riksbanken anvinder i sitt analysarbete offent-
liga — det giller bade makroekonomiska prognos-
modeller och modeller for stresstester av banker.
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Riksbanksfullméaktiges
verksamhetsberdttelse och
vinstdisposition fér 2012
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Fullméktiges verksamhetsberdttelse

Riksbanksfullméktige har elva ledaméter och lika manga suppleanter. Ledaméterna utses av
riksdagen efter allmdnna val fér en mandatperiod pa fyra ar. Fullmaktige valjer sedan inom sig
ordférande och vice ordférande. Fullmaktiges verksamhetsberadttelse for 2012 redovisar 6ver-
gripande vilka drenden som behandlats vid fullméktiges sammantraden (tolv tillfallen) under
aret och vilken information som fullméktige fatt vid sammantradena. Verksamhetsberdttelsen
anger aven hur fullmaktige bedrivit sin kontrollerande funktion.

Fullmiktige bestar sedan den 19 oktober 2010 av
Johan Gernandt (ordférande), Sven-Erik Osterberg
(sedan den 31 maj 2011, vice ordférande sedan den
22 juni 2011), Peter Egardt, Sonia Karlsson, Bertil
Kjellberg, Anders Karlsson, Gun Hellsvik, Lena
Sommestad, Allan Widman, Peter Eriksson och
Roger Tiefensee (sedan den 14 oktober 2011).
Suppleanter ar Hans Birger Ekstrom, Tommy
Waidelich (sedan den 23 mars 2012), UIf Sjosten,
Ann-Kristine Johansson, Chris Heister, Bosse
Ringholm, Per Landgren (sedan den 25 augusti
2011), Catharina Brakenhielm, Christer Nylander,
Agneta Borjesson (sedan den 16 december 2011)
samt Héakan Larsson.

Fullméktiges uppgifter

Fullmiktige har till uppgift att folja och kontrollera
hur Riksbanken bedriver sin verksamhet och hur
direktionsledaméterna leder verksamheten. Fullmak-
tige utovar sin kontroll bland annat genom att full-
miktiges ordférande och vice ordférande nirvarar
vid direktionens sammantraden. Ordforanden och
vice ordféranden har ocksa ratt att yttra sig under
direktionens sammantraden men de har inte for-
slags- och rostratt. Fullmdktige har dven en revisions-
funktion som bland annat granskar direktionsleda-
moternas tjansteutévning och Riksbankens boksluts-
arbete, sarskilt berdkningen av det ekonomiska
resultatet. Revisionsfunktionens arbete utfors av

en extern revisionsbyra under ledning av en aukto-
riserad revisor.

Fullmiktige utser ledaméterna i Riksbankens direk-
tion och beslutar om deras I6ne- och anstéllnings-
villkor. Fullméktige faststaller ocksa Riksbankens
arbetsordning och beslutar om utformningen av
sedlar och mynt.

Vidare lamnar fullmiktige forslag till riksdagen om
hur Riksbankens resultat ska disponeras samt yttrar
sig till riksdagen i fragan om direktionsledamoternas
ansvarsfrihet. I yttrandet bedomer fullméktige
direktionsledaméternas sitt att utfora sitt arbete.

Fullmiktige lamnar ocksa remissyttranden inom
sitt verksamhetsomrade. Direktionen samréader
aven med fullmiktige om forslag till riksdagen

och regeringen som avser dndringar i forfattningar
eller andra atgdrder fran statens sida.

Ordforanden och vice ordféranden lamnar aven
en redovisning om fullméktiges arbete infor riks-
dagens finansutskott. Detta sker vanligtvis tva
ganger om aret.

Fullmaktiges verksamhet 2012

Under aret sammantradde fullmaktige vid
tolv tillféllen.

Fullmaktige beslutade under aret om direktions-
ledaméternas anstallningsvillkor och tog daven
stillning till deras sidouppdrag.

Skrivelser till riksdagen
Direktionen har under aret samratt med
fullmiktige om skrivelser till riksdagen om

medgivande for Riksbanken att delta
1 Internationella valutafondens (IMF)
finansieringslosning till forman for
fattiga lander

medgivande {6r Riksbanken att
ge kredit till IMF

indragning av dldre 50- och
1 000-kronorssedlar

vissa utredningsbehov med anledning
av Panaxias konkurs.

Arbete med utformningen av sedlar och mynt
Fyra ledamoter i fullmdktige och fyra utomstaende
experter bildar Beredningsgruppen {6r utformning
av sedlar och mynt. Gruppen leds av fullmaktige-
ledamoten Peter Egardt. De 6vriga ledaméterna
fran fullmdktige har under aret varit Allan
Widman, Sonia Karlsson och Anders Karlsson.
Experterna i gruppen ar statsheraldikern, chefen
for Kungl. Myntkabinettet samt en foretradare

for Nationalmuseum och en for Konstakademien.
Gruppens uppdrag ar att bereda fragor om grafisk
och konstnarlig utformning av sedlar och mynt.

Vid tre tillfallen under aret fattade fullméktige beslut
1 fragor om utformningen av den nya sedel- och
myntserien. Fullméktige fick under aret ocksa lopan-
de information om det fortsatta arbetet med den nya
svenska sedel- och myntserien. Mer information om
detta finns i rutan Ny sedel- och myntserie.




Riksbanksfullméktiges
ordférande Johan Gernandt
och vice ordférande
Sven-Erik Osterberg

w

Riksbankens Jubileumsfond

Fullméktige beslutade vid sitt sammantrade 1 augusti
att foresla for riksdagens valberedning att Sarah
McPhee skulle utses till en ny period som ledamot i
styrelsen for Stiftelsen Riksbankens Jubileumsfond.

Uppféljning av direktionens arbete

En del av fullméktiges kontrollfunktion utévades
genom att fullmiktiges ordférande och vice ord-
forande foljde direktionens arbete under aret.
De utnyttjade bland annat sin ratt att delta 1
direktionens sammantraden liksom i en del
informella moten.

Direktionens ledamoéter deltog normalt 1 fullmak-
tiges sammantraden och lamnade da regelbundna
redogorelser for viktigare beslut och hiandelser 1 Riks-
bankens verksamhet. De redogjorde exempelvis for
den aktuella penningpolitiken och arbetet med att
6vervaka stabiliteten 1 det finansiella systemet. De
informerade ocksa om laget pa de finansiella mark-
naderna, 1 saval Sverige och Europa som globalt.

Vidare fick fullméktige 16pande information om
budgeten och verksamhetsplanen, om uppfoljningen
av finansiella och operativa risker samt resultat 1
kapitalférvaltningen, om utfallet i 6vrigt av verk-
samheten och om internrevisionens verksamhet.
Fullmidktige fick aven information om det fortsatta
arbetet med att utkontraktera delar av Riksbankens
I'T-verksamhet.

VERKSAMHETSBERATTELSE

Fullméktige fick dessutom information om de
remissyttranden som direktionen beslutade om
under aret.

Vid sitt sammantriade 1 december fattade fullmaktige
beslut om andringar 1 Riksbankens arbetsordning
avseende ett fortydligande vad géller stallforetradare
for riksbankschefen. Vid samma sammantrade
informerade direktionen om beslutade andringar

i Riksbankens instruktion.

Direktionen informerade aven om viktiga interna-
tionella moten och om viktiga diskussioner inom
olika internationella organ. Fullméktige fick ocksa
fordjupad information om de internationella
uppdrag som riksbankschefen Stefan Ingves har.
Vidare fick fullméktige 16pande information

om Riksbankens ataganden gentemot IME

Fullméktige informerades 1 oktober om direktionens
diskussion om en eventuell forstarkning av valuta-
reservens storlek. Detta foljdes upp av en mer djup-
gaende information 1 fragan vid fullméktiges sam-
mantrade 1 november. Redovisningen omfattade
bakgrund, storlek och orsak till behovet av en for-
starkning. Fullmiktige beslutade att foredragningen
inte féranledde nagra kommentarer 1 avseende pa
en forstarkning av valutareserven. Efter att direk-
tionen sedan fattat beslut 1 fragan fick fullmaktige
information om direktionens slutliga stallnings-
tagande vid sitt decembersammantrade.

Ior att komplettera informationen vid samman-
tridena bjod direktionen vid ett par tillfillen in
fullmaktige till frukostméten for att ge direkt infor-
mation efter de penningpolitiska beslut som inte lag
1 ndra anslutning till fullméktiges ordinarie samman-
traden. Dessutom bjods fullmiktige in till tema-
luncher med f6rdjupad information 1 olika aktuella
verksamhetsfragor i samband med flera samman-
traden under aret.

Ovrigt
Fullmdktige gjorde under hosten studiebesok vid
bygget av det nya riksbankskontoret 1 Broby.

I'bérjan av oktober gjorde fullmiktige en studieresa
till Tallinn med besok pa centralbanken Eesti Pank,
finansdepartementet och parlamentet. I slutet av
oktober gjordes en studieresa till Frankfurt am Main
och London med besok pa Europeiska centralban-
ken (ECB), Europeiska systemrisknamnden (ESRB),
Deutsche Bundesbank, European Banking Authority
(EBA) och Bank of England. Syftet med dessa resor
var att fullmaktiges ledaméter skulle fa fordjupad
information om aktuella fragor inom Europa.
Diskussionerna praglades av den senaste tidens
ckonomiska utveckling 1 Europa. En viktig fraga,
som diskuterades 1 flera sammanhang, var inféran-
det av en bankunion. Ett annat aktuellt omrade

var de forestaende regelindringarna for banker

och konsekvenserna av dessa.
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Ny sedel- och myntserie

Sedlar

Fullméktiges representanter i beredningsgruppen var tillsam-
mans med konstnérerna Jordi Arkd och Karin Granqvist jury

i formgivningstavlingen om den nya sedelserien. Tavlingen
vanns av formgivaren Géran Osterlund. Fullméktige beslutade
i april att hans bidrag Kulturresan skulle bli den konstnarliga
utgdngspunkten vid utformningen av den nya svenska
sedelserien och ligga till grund for fortsatt bearbetning

och slutlig framstélining av sedlarna.

Kriterierna som juryn bedémt ar konstnarlig helhetsidé,
genomférbarhet, nyskapande inom svensk sedeltradition,
komposition av text, siffror och bild samt skillnader mellan
valérerna inom ramen for helhetsidén. Juryns motivering
till valet av Kulturresan &r foljande:

"Forslaget dr en védl sammanhallen serie dar de olika
sedlarna har ett gemensamt formsprak och dar fram- och
baksidorna samspelar pa ett tydligt och harmoniskt sétt.
Portratten tar upp ett vélgorande stort utrymme pa
sedlarnas framsida och lampar sig val for gravyren.

Baksidorna dr klara och tydliga och motivvalen framstar
som typiska for landskapen. Sedlarnas komposition

ar konsekvent och sékert genomfoérd och samspelet
mellan valér och bild harmonierar.

Helhetsintrycket &r en vacker och anvandarvénlig

sedelserie som bygger pa en val avvidgd balans mellan
nyskapande och svensk sedeltradition. Fargskalan ligger val

i linje med tavlingsprogrammets inriktning mot sobra men
tydliga farger. Vattenmarkets utformning och placering foljer
ett traditionellt monster. Valorsiffrorna som upprepas tva
ganger pa varje sida dr tidl6sa, tydliga och latta att uppfatta.
Skillnaderna mellan valérerna &r tydliga. Forslaget ar val
anpassat for sedelproduktion. Den slutliga formgivningen
kommer att dverensstdmma vl med den konstnérliga idén.”

Efter viss bearbetning av tavlingsbidraget beslutade
fullméktige om den principiella utformningen av de
nya sedlarna vid sitt sammantrade i oktober. De nya
sedlarna kommer att bérja introduceras 2015.

Mynt

I augusti fattade fullméktige beslut om att formgivningsforslaget
med temat Sol, vind och vatten skulle vara den konstnérliga
utgdngspunkten for de nya 1-, 2- och 5-kronorsmynten.
Forslaget ar utformat av formgivaren Ernst Nordin.
Motiveringen till valet ar féljande:

"Forslaget utgor en val sammanhallen myntserie och
formgivningen haller hog konstnarlig kvalitet med
utpraglad grafisk karaktar.

Symbolerna pa mynten dr féredémligt utformade. Temat
Sol, vind och vatten utgoér ett lampligt och vélfunnet tema
som komplement till seriens huvudtema Sveriges statschef.
Helhetsintrycket &r en vacker och anvéndarvanlig myntserie
som bygger pa en vél avvdgd balans mellan nyskapande
och svensk mynttradition.”

De nya mynten kommer att bérja introduceras 2016.

Vissa dldre sedlar forsvinner

| maj behandlade fullméktige en framstéllning till riksdagen om
att den aldre versionen av 50- och 1 000-kronorssedlarna ska
upphora att vara lagligt betalningsmedel vid utgangen av 2013.
Riksdagen bifoll framstallningen i november.
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Fullméktiges granskning av

Riksbankens verksamhet

Fullméktige granskar Riksbankens verksamhet
genom sin revisionsfunktion. Uppdraget som full-
miktiges revisionsfunktion hade BDO Nordic
Stockholm AB till och med mars 2012. I mars 2012
sléts ett nytt avtal med KPMG AB for perioden den
1 april 2012 till och med den 31 mars 2014. Avtalet
slots efter avropsforfragan enligt Riksbankens ram-
avtal om revisionstjanster.

Fullméktige faststaller arligen en revisionsplan {or
revisionsfunktionen. I enlighet med planen grans-
kade revisionsfunktionen under aret Riksbankens
forslag till vinstdisposition, utkontrakteringen av
delar av I'T-verksamheten, valutareservsforvaltnin-
gen och direktionsledamoternas utévande av tjanst.

Fullmiaktige fick dessutom under varen uppfoljande
information om de atgirder som Riksbanken vid-
tagit med anledning av dels en tidigare gransknings-
rapport om valutareservsforvaltningen, dels en
granskningsrapport om sedelproduktion och
registerkontroll.

Fullméktige fick dven information om Riksrevi-
sionens arliga granskning av Riksbankens verksam-
het, liksom om de atgarder som Riksbanken vidtagit
med anledning av Riksrevisionens rapport.

Ingenting i uppfoljningen av direktionsledamoéternas
arbete under 2012 ledde till att fullmaktige riktade

nagon anmarkning mot deras tjansteutévning.
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Forslag till vinstdisposition fér 2012

Enligt 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank ska riksbanksfullméktige lamna
forslag till riksdagen och Riksrevisionen om dispositionen av Riksbankens vinst. Fullméktige
tillimpar sedan flera &r en berakningsprincip som i korthet innebar att 80 procent av Riks-

bankens genomsnittliga resultat for de senaste fem aren ska levereras in till statskassan.

Resultatet berdknas exklusive valutakurs- och guldvardeeffekter, men inklusive de priseffekter

som redovisas pd vérderegleringskontot i balansrdkningen. Fér 2012 foreslar fullméktige

darmed en inleverans om 6 800 miljoner kronor.

Riksdagen godkdnde 1 anslutning till sin behandling av
Riksbankens forvaltning for 2011 (bet. 2011/12:F1U23)
att vinstdispositionen for 2011 baserades pa 1988 ars
vinstutdelningsprincip med de kompletteringar av
principen som genomf{orts sedan dess, vilket ocksa

var fullméktiges forslag. Principen innebar i korthet

att 80 procent av de fem senaste arens genomsnittliga
resultat, exklusive valutakurs- och guldvérdeeffekter
men inklusive de priseflekter som redovisas pa virde-
regleringskontot 1 balansrdkningen, ska levereras in

till statskassan. Valutakurs- och guldvardeeftekterna
samt 1 normalfallet 10 procent av det justerade genom-
snittliga resultatet ska foras till eller fran dispositions-
fonden. Det belopp som aterstar efter detta fors till
eller fran resultatuggmningsfonden. For 2012
tillampar fullméktige samma berakningsgrund.

Fullmiktige har i enlighet med 10 kap. 3 § lagen
(1988:1385) om Sveriges riksbank fatt en redovisning
for rdkenskapsaret 2012 fran direktionen. Fullméktige
konstaterar att Riksbanken med tillampning av de nu-
varande redovisningsprinciperna redovisar en vinst for
2012 som uppgar till 1 934 miljoner kronor. I enlighet
med 1988 ars vinstutdelningsprincip och de komplette-
ringar av principen som genomforts sedan dess gors
foljande justeringar av det redovisade resultatet vid
berédkning av det inleveransgrundande resultatet:

Det redovisade resultatet har paverkats negativt
av en valutakursforlust om 3 366 miljoner kronor.
I enlighet med vinstutdelningsprincipen exklude-
ras denna forlust vid berdkningen av det inleve-
ransgrundande resultatet.

Det redovisade resultatet har inte paverkats av
nagon guldvardeeffekt och av den anledningen
g0rs ingen justering for guldvardeeffekt.

En prisforlust om 2 315 miljoner kronor har bok-
forts pa varderegleringskontot 1 balansrakningen
till f6ljd av de redovisningsprinciper som till viss
del dndrades 2004. Fullmiktige har inkluderat
denna {6rlust vid vinstdispositionsberdkningen

1 enlighet med vinstutdelningsprincipen.

Fullmiktige foreslar enligt redovisningen nedan en
inleverans till statskassan om 6 800 miljoner kronor.

Valutakurstorlusten samt 10 procent av det juste-

rade genomsnittliga resultatet, vilka netto motsvarar

2 513 miljoner kronor, fors fran dispositionsfonden.
Eftersom den foéreslagna inleveransen och avsattningen
till dispositionsfonden dr hogre an arets redovisade
resultat foreslar fullmiktige 1 enlighet med vinstutdel-
ningsprincipen att 2 353 miljoner kronor fors fran
resultatutjamningsfonden. Berakningsunderlaget {or
vinstdispositionsforslaget framgar av bilagan.

Fullmiktiges revisionsfunktion har granskat under-
laget for berdkningen av vinstdispositionsforslaget.
Revisionstunktionen har inte haft nagot att anmarka pa.

Resultatet for 2012 fore bokslutsdispositioner uppgar
till 1 934 miljoner kronor, och fullméktige beslutade den
8 februari 2013 att limna foljande forslag till disposition
av Riksbankens vinst:

Miljoner kronor

Till statskassan levereras in 6 800
Fran Riksbankens dispositionsfond fors 2513
Fran Riksbankens resultatutjgmningsfond fors -2 353

Fullmiktige foreslar dven att inleveransen sker senast
en vecka efter riksdagens beslut, lampligen 1 samband
med Rikshankens genomf6rande av den veckovisa
6ppna marknadsoperationen.

Stockholm den 8 februar 2013

Johan Gernandt
Ordférande



INLEVERANSBERAKNING

Berdkning av Riksbankens vinstdisposition 2012

Miljoner kronor

1 BERAKNING AV RIKSBANKENS INLEVERANS TILL STATEN

Justering av arets resultat

Arets resultat 2012 1934
Avgar valutakursforlust 3366
Tillkommer Prisvinst bokford i balansrékningen -2315
Justerat resultat 2012 2985
Berdkning av genomsnittligt justerat resultat -
Justerat resultat 2008 18 318
Justerat resultat 2009 4192
Justerat resultat 2010 6777
Justerat resultat 2011 10 356
Justerat resultat 2012 2 985
Summa justerat resultat fér de senaste fem aren 42 628
Genomsnittligt justerat resultat for de senaste fem aren 8526
i ieedi e ]
80 % av det genomsnittliga justerade resultatet 6 820
Avrundning till 100-tal miljoner kronor -20
Inleverans 2012 6 800
2 BERAKNING AV OVERFORINGEN FRAN RIKSBANKENS DISPOSITIONSFOND
Fran Riksbankens dispositionsfoﬁ‘('i”;‘gr; """"""""""""""""""""""""""""""""
Valutakursforlust -3 366
10 % av det genomsnittliga justerade resultatet 853
Summa -2513
3 BERAKNING AV OVERFORINGEN FRAN RIKSBANKENS RESULTATUTJAMNINGSFOND
Fran Riksbankens resultatutjgmningsfond fors -
10 % av det genomsnittliga justerade resultatet 853
Prisvinst bokford i balansrakningen 2315
Avrundning inleverans 20
Justerat resultat minskat med genomsnittligt resultat -5 541
Summa -2 353
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Riksbankschefens kommentar

Den svenska ekonomin har hittills klarat sig vél i den internationella finans- och skuldkris som
fortfarande pagar pa olika héll i varlden. Med en rorlig vaxelkurs och ett inflationsmal som
penningpolitiskt ankare har penningpolitiken spelat en central roll fér den ekonomiska utvecklingen
i Sverige. Det har ocksé de extraordindra &tgérder som Riksbanken vidtog tidigare gjort. Aven
stora bytesbalansoverskott, starka statsfinanser och vélkapitaliserade banker har bidragit till det
stabila laget i Sverige. Det finanspolitiska regelverket har ocksa fungerat val och bidragit till att
skapa bade langsiktig stabilitet och ett finanspolitiskt manéverutrymme.

Expansiv penningpolitik och aktivt
stabilitetsarbete

Den svenska ekonomin kunde darfor under 2012 visa
motstandskraft mot skuldkrisen i euroomradet och
den atfoljande oron pa de finansiella marknaderna.
Den svaga utvecklingen i omvirlden ddmpade dock
redan i borjan av aret utsikterna for den svenska till-
vaxten. Vi sankte darfor reporantan till 1,50 procent
i februari. Déarefter beholl vi rantan of6randrad. Men
den relativt goda tillvaxten bromsade in under hosten
och aterhamtningen pa arbetsmarknaden fordréjdes
samtidigt som inflationstrycket var lagt. Vi behévde
dérfor sanka rantan ytterligare vid tva tillfallen, till
1,0 procent, for att stimulera ekonomin och pa sa

satt motverka att inflationen blir for lag framéver.

Kreditforsorjningen i Sverige fungerade vl under
hela aret. De svenska bankerna hade god tillgang till
marknadsfinansiering och kunde finansiera sig till
ldgre pris an manga andra europeiska banker. De
hade inte heller nagra problem med att forse svenska
hushall och foretag med krediter. Till skillnad fran
manga andra centralbanker behovde vi darfor inte
vidta nagra atgarder for att stmulera ckonomin
genom att oka likviditeten 1 banksystemet.

Det svenska banksystemet dr nidra sammankopplat
med internationella marknader och stort i forhallande
till den svenska ekonomin. Problem i en bank kan
darfor sprida sig snabbt till hela systemet, och 1 héin-
delse av en kris kan de samhallsekonomiska kostna-
derna bli mycket stora. Om situationen i euroomradet
inte hanteras pa ett tillfredsstillande sitt kan oron pa
marknaderna ¢ka, och da riskerar tillgangen till mark-
nadsfinansiering att forsdmras. I en sadan situation
blir bankerna sarbara.

De svenska bankernas motstandskraft pa langre sikt
behover stirkas ytterligare. Darfor rekommenderade
vi att bankerna starker kapitaltdckningen, minskar
likviditetsriskerna och fortydligar likviditetsrapporte-
ringen. En stor del av vart arbete handlade dven om
att i flera internationella sammanhang utreda och
paverka utformningen av finansiella regelverk sa att
de pa basta mojliga sétt kan minska sannolikheten
att finansiella kriser uppstar i framtiden och, om en
kris Anda blir ett faktum, hjélpa oss att hantera den.
Genom att delta i finansieringen av Internationella
valutafondens laneprogram kunde vi ocksa bidra

tll att underlitta finansieringen for flera lander som
drabbats hart av sviterna av finans- och skuldkrisen.

De olika internationella stodatagandena har tagit i ansprak delar
av var valutareserv. For att uppratthalla var beredskap for dessa
ataganden och samtidigt behalla var formaga att agera snabbt
om turbulensen 1 omvarlden skulle 6ka beslutade vi i slutet av

aret att utoka valutareserven genom att lana utlandsk valuta av
Riksgalden. Under aret kompletterade vi ocksa var penningpoli-
tiska verktygslada genom ett beslut att inritta en virdepappers-
porttol] 1 svenska kronor. Pa sa sitt kan vi se till att det finns nod-
vandiga system, avtal och kunskaper pa plats om vi i framtiden
skulle bli tvungna att snabbt vidta extraordindra atgarder.

Risker med hushallens skuldsattning

Sedan drygt fyra ar tillbaka stimulerar vi den svenska ekonomin
genom att halla reporintan lag. Var penningpolitik motverkar
pa sa satt att inflationen blir for lag framé6ver. Men vinsterna av
att simulera ekonomin ytterligare maste viagas mot de kostnader
som kan uppsta till foljd av detta i framtiden. Detta ér sarskilt

viktigt nar situationen 1 var omvarld ar sa turbulent som den har
varit de senaste aren.

Min erfarenhet av ekonomiska kriser i Sverige och 1 var omvarld
sager mig att hog skuldsdttning inte kan ignoreras, oavsett om det
géller skulder i den privata eller den offentliga sektorn. Nar hus-
héllen har stora skulder blir de sarbara for konjunkturnedgangar,
rantehdjningar eller prisfall pa bostdder. Med mindre kvar i plan-
boken képer hushallen mindre, efterfragan 1 ekonomin minskar
och f6retagen tvingas att sdga upp anstallda.

Hog skuldsattning gor alltsa ekonomin skor, vilket kan fa svara
konsekvenser i form av en krympande ekonomi och en stigande
arbetsloshet. I Spanien, Irland och USA brottas man sedan flera
ar tillbaka med sadana konsekvenser. Jag framforde darfor vid flera
tllfallen att vi maste géra vad vi kan for att svenska hushall och
den svenska ekonomin inte ska hamna i en liknande situation.

Om Riksbanken inte tar hansyn till skuldsattningen hos hushall
och foretag kan konsekvenserna bli allvarliga. Vi beslutade darfor
under aret att halla rantan pa en niva som gor att vi kan na infla-
tionsmalet och stabilisera sysselsittningen 1 ett lite mer langsiktigt
perspektiv samtidigt som vi tar hansyn till riskerna for finansiella
obalanser.

Behov av verktyg och strukturer for makrotillsyn

Reporintan dr nédvindigtvis inte det basta verktyget for att han-
tera de svenska hushallens skuldsattning. Men det ar ett verktyg
som Riksbanken har och vars olika effekter jag och mina kolleger
1 direktionen maste ta hiansyn till. I dag finns ju fa andra verktyg
som kan anvindas for att effektivt hantera de har riskerna. Vi fort-
satte darfor att arbeta aktivt for att utveckla metoder och verktyg
for makrotillsyn. Med dessa metoder och verktyg blir det lttare att
uppticka och forebygga systemrisker som kan hota den finansiella
stabiliteten och 1 forlingningen den ekonomiska utvecklingen 1
landet. Dessa metoder och verktyg kommer ocksa att hjalpa oss
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Riksbankschef
Stefan Ingves

att forebygga makrofinansiella risker som kan leda till
langa perioder med dalig realekonomisk utveckling
och lag inflation. Under 2012 analyserade vi flera
makrotillsynsverktyg sasom kontracykliska kapital-
buffertar, sektorvisa riskvikter och olika typer av lane-
begransningar. Vi utredde ocksa hur referensrantan
Stibor bestams och lamnade en rekommendation

om hur ramverket for denna ranta bor reformeras.
Vart skarpaste verktyg inom makrotillsynen bestar
dock fortfarande av ord. Som det tydligt framgar av
var kommunikationspolicy for finansiell stabilitet kan
vi varna och rekommendera, men nar det kommer till
verkliga atgarder ar det andra myndigheter som bar
ansvaret i dag. Vi har darfor utokat vart samarbete
med Finansinspektionen genom att bilda ett tempo-
rart samverkansrad dar vi diskuterar systemrisker,
finansiell stabilitet och makrotillsyn. Samverkansradet
ar dock en tillfallig 16sning 1 avvaktan pa en mer per-
manent fordelning av ansvaret fér makrotillsynen.

For narvarande analyseras den hér fragan bland
annat av Finanskriskommittén som i januari 2013 har
lamnat ett delbetinkande med ett forsta forslag till
ansvarsfordelning. Utredningen om kapitaltdcknings-
regler ser dessutom specifikt pa ansvaret for de kontra-
cykliska kapitalbuffertarna. Resultaten av dessa utred-
ningar far en stor betydelse for vara méjligheter att
tillsammans med andra myndigheter pa basta satt
forsoka forebygga och hantera finansiella kriser med
hjalp av nya verktyg och en tydlig ansvarsstruktur.

Mer effektiv, siker och miljévanlig
kontantférsérjning

I vart uppdrag ingar dven att ansvara for kontantfor-
sorjningen i Sverige. Kontanter har en viktig funktion
som betalningsmedel 1 vart samhélle. Om flodet av
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kontanter inte fungerar kan det uppsta sakerhetsrisker
och hushall och foretag kan fa problem med att genom-
fora betalningar. Utvecklingen under hosten visade att
det finns behov av att stélla sirskilda krav pa de foretag
som medverkar i hanteringen av kontanter. Vi viande oss
dérfor till riksdagen med forslag om att se 6ver hur regel-
verket for kontantflodet i landet bér vara utformat. Detta
utredningsarbete bor inriktas pa att etablera ett samman-
hiangande och effektivt ramverk som bidrar till att siker-
stalla en valfungerande, siker och samhillsekonomisk
hantering av kontanter.

Vart satt att hantera kontanter 1 Sverige ska vara modernt
och effektivt. Riksbanken fortsatte darfor arbetet med
den nya sedel- och myntserien. Den konstnarliga utgangs-
punkten for utformningen av nya sedlar och mynt ar nu
beslutad och en preliminar tidsplan for deras introduk-
tion ar faststélld. Byggarbetena vid det nya kontanthan-
teringskontoret i Broby gar nu ocksa in 1 sitt slutskede.
Fran och med hosten 2013 ska all sedelhantering samlas
1 detta langt automatiserade kontor. Med dessa forand-
ringar blir kontanthanteringen i Sverige sakrare, effekt-
vare och mer miljovanlig.

Fortsatt utveckling av verksamheten

Effektivitet och ett funktionellt arbetssitt ar ocksa led-
orden for vara interna arbetsprocesser. For att vi fram-
gangsrikt ska kunna utfora vara uppdrag maste var
organisation vara snabbfotad och flexibel. Idérikedom,
stor analyskapacitet och flexibilitet maste kombineras
med ordning och reda och effektiva processer. Vara
uppdrag och var sjalvstandighet kraver ocksa att Riks-
banken dr enkel att utvirdera. Behovet av detta har
blivit dnnu tydligare under de senaste arens turbulens
pa de internationella finansiella marknaderna. Vi har
dérfor redan dndrat vart arbetssétt pa flera omraden.
Exempelvis har samarbetet mellan avdelningarna

for finansiell stabilitet, kapitalforvaltning och penning-
politik 6kat. Fran och med 2013 kommer delar av var
I'T-verksamhet att utforas av en extern leverantor for att
vi ska kunna sékra ett modernt och funktionellt I'T-st6d.

Nu ska dessa omstandigheter och forandringar vigas
samman 1 en 6versyn av Riksbankens organisation och
beslutsprocesser som pagar sedan hosten 2012. Vi ska
samtidigt fortsatta att utveckla var verksamhet utifran
nuvarande uppdrag i vantan pa att vart formella mandat
tydliggors efter att Finanskriskommittén och utredningen
om Riksbankens finansiella oberoende har lamnat sina
forslag under 2013. I detta ar det naturligtvis avgdrande
att vara kompetenta och engagerade medarbetare fort-
satter sitt malmedvetna och fortjanstfulla arbete med
lika goda resultat som under det gangna aret.

F5-

Stefan Ingves
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Aret i korthet

Utvecklingen i euroomradet fortsatte att paverka
den svenska ekonomin. Tack vare starka stats-
finanser behévde Sverige, till skillnad fran flera
andra europeiska lander, inte genomftra nagra
finanspolitiska atstramningar. Kronan forstirktes
under dret, vilket bidrog till att importpriserna
och inflationstrycket sjénk. Den svaga utveck-
lingen 1 euroomradet medforde dock att till-
vaxten pa de svenska exportmarknaderna
dédmpades och tillvixtutsikterna for hela den
svenska ekonomin forsamrades.

De statsfinansiella problemen i euroomradet
paverkade 1 stor utstrackning utvecklingen pa de
finansiella marknaderna. Oron pa marknaderna
okade under arets forsta manader, for att ater
minska under hésten da Europeiska centralban-
ken och landerna i euroomradet annonserade och
beslutade om en rad atgérder som skulle under-
latta finansieringen for de skuldtyngda linderna
och deras banker. De svenska bankerna paverka-
des 1 liten utstrackning av oron pa de finansiella
marknaderna och hade under hela aret god till-
gang till marknadsfinansiering,

Under 2012 férde Riksbanken en expansiv penningpolitik och arbetade aktivt
for att varna finansiell stabilitet. Féljande ekonomiska utfall och handelser
hade stor betydelse for Riksbankens verksamhet:

Den osdkra situationen i framfor allt euroomradet
medférde att riskerna for det svenska finansiella
systemet var forhojda samtidigt som Sveriges
ataganden mot Internationella valutafonden (IMF)
okade. Trots att oron pa de finansiella marknader-
na avtog under andra halvaret fortsatte krisen 1
curoomradet att inrymma mycket stora och svar-
bedémda risker. Ior att sakerstilla mojligheten

att virna den finansiella stabiliteten beslutade
Riksbhanken att forstiarka valutareserven.

Riksbanken sankte reporantan med 0,25 procent-
enheter vid tre tillfallen: 1 februari, 1 september

och i december. I slutet av aret uppgick repordntan
till 1,0 procent. Reporantebanan sanktes nagot i
februari jamfort med Riksbankens tidigare bedém-
ning, for att limnas oférandrad fram till juli da
den aterigen justerades ned. Darefter sanktes rinte-
banan ytterligare vid samtliga tre beslutstillfallen.
Penningpolitiken blev saledes betydligt mer expan-
siv under aret. Sammantaget sinktes reporintan
med 0,75 procentenheter medan reporantebanan
sanktes med 0,45 procentenheter pa ett ars sikt
och med 0,40 procentenheter pa tva ars sikt.

Nyckeltal

2010 2011 2012
Vid arets utgang
Arets fésultat (miljarder kronor) 0,5 3,9 1,9
Guld- och valutareserv (miljarder kronor) 301 323 318
Totala tillgangar (miljarder kronor) 327 348 346
Antal arsarbetskrafter 339 332 354
Reporénta (procent) 1,25 1,75 1,00
Kort rénta (tre manader SSVX, procent) 1,32 1,40 0,98
Lang ranta (tio ar statsobligationer, procent) 3,28 1,62 1,53
| genomsnitt
BNP (F;rocentuell férandring) 6,6 3,7 0,9
Arbetsloshet (procent) 8,4 7.5 7.7
Inflation, métt med KPI (procentuell férandring) 1,2 3,0 0,9
Inflation, matt med KPIF (procentuell férandring) 2,0 1,4 1,0

Anm. | tabellen presenteras utfallet fér samtliga poster med undantag fér uppgifterna om BNP under 2012,
som anges enligt Riksbankens prognos frin december 2012. KPIF berdknas som KPI med fast bostadsrénta.



[ Inflationen mitt som en forandring av konsument-

prisindex (KPI) var 0,9 procent under aret.
Inflationstakten minskade fran 1,9 procent i
januari till —0,1 procent i december. Inflationen
mitt med KPI med fast bostadsranta (KPIF)
var 1,0 procent 1 genomsnitt under aret. Enligt
Riksbankens bedomning i december 6kade den
totala produktionen (métt med BNP) i Sverige
med 0,9 procent 2012. Arbetslosheten ckade
fran 7,5 procent 2011 till 7,7 procent 2012.

% Analysen av Riksbankens maluppfyllelse visade
att KPI-inflationen i1 Sverige under perioden
1995-2011 i genomsnitt uppgick till 1,47 pro-
cent, vilket dr under inflationsmalet pa 2 procent.
Matt med KPIF uppgick inflationen tll 1,85 pro-
cent under samma period.

% Reformarbetet kring framtida regelverk och
forbattrad tillsyn 1 det finansiella systemet fort-
satte under aret. Riksbanken deltog i arbetet i
olika internationella forum och genomférde egna
utredningar. Bland annat tog Riksbanken fram
tre sarskilda rapporter: en studie 6ver hur den
svenska referensrantan Stibor bestams, en under-
sokning av olika verktyg for makrotillsyn och
en analys av kontracykliska kapitalbuffertar i
svenska banker.
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% Riksbanken och Finansinspektionen inréttade
ett temporart samverkansrad {or att utveckla
samarbetet kring analysen av systemrisker,
finansiell stabilitet och makrotillsyn. Radet
holl tva méten under 2012.

% Riksbanken fattade beslut om den konstnarliga
utgangspunkten for utformningen av nya svenska
sedlar och mynt och bestimde en preliminar tids-
plan for introduktion av dessa. I enlighet med Riks-
bankens forslag beslutade riksdagen att tva av de
aldre sedlarna utan folieband ska upphora att vara
lagligt betalningsmedel den 31 december 2013.

@ Riksbanken limnade en framstallning till riks-
dagen om att tillsitta en eller flera utredningar
for att se 6ver hur regelverket for kontantflodet
1 Sverige bor vara utformat.

% Riksbankens resultat blev 1,9 miljarder kronor.
Jamfort med 2011 minskade resultatet med 2,0
miljarder kronor framst till f6ljd av att ranteintak-
terna blev 1,2 miljarder kronor ligre an 2011 till
foljd av fallande rdantor pa merparten av de mark-
nader Riksbanken investerat i. Samtidigt minskade
nettoresultatet av finansiella transaktioner med
0,8 miljarder kronor, vilket framst forklaras av
nedskrivningar till f6ljd av orealiserade valuta-
kursforluster.

Aret i siffror

Riksbankens resultat for 2012 uppgar till 1,9 miljar-
der kronor, vilket ar en minskning med 2,0 miljarder
kronor jamfort med aret innan. Minskningen beror
till stor del pa att ranteintékterna blev 1,2 miljarder
kronor ldgre an 2011 till f6]jd av fallande rantor pa
merparten av de marknader Riksbanken investerat i.
Samtidigt minskade nettoresultatet av finansiella
transaktioner med 0,8 miljarder kronor, vilket framst
forklaras av nedskrivningar till f6ljd av orealiserade
valutakursforluster.

Marknadsvardet pa guld- och valutareserven mins-
kade under 2012 fran 323 miljarder kronor till 318
miljarder kronor. Denna férdndring forklaras huvud-
sakligen av att Riksbanken vixlade medel fran valuta-
reserven for kop av svenska virdepapper.

Virdet pa de totala tillgangarna minskade fran 348
miljarder kronor till 346 miljarder kronor, vilket till
stor del forklaras av en virdeminskning av valutare-
serven.
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Ett fast penningvdrde — prisstabilitet

Efter tva ar av god tillvaxt 2010 och 2011 bromsade den svenska ekonomin in under andra halv-
aret 2012, framst till f6ljd av en svag efterfrdgan i omvarlden. | kombination med ett sjunkande
inflationstryck medforde detta att Riksbanken gradvis sankte reporéntan fran 1,75 procent i borjan
av aret till 1,0 procent i december. Genomsnittet for inflationen matt som den arliga férandringen
av KPI var 0,9 procent under &ret, vilket &r under inflationsmalet pa 2 procent. Arsgenomsnittet
for inflationen matt med KPIF, det vill siga KPI med fast bostadsranta, uppgick till 1,0 procent.
BNP 6kade med 0,9 procent under dret och arbetslésheten var i genomsnitt 7,7 procent.

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppratthalla
ett fast penningvirde, vilket innebér att inflationen
ska vara lag och stabil. Riksbanken har preciserat
malet for inflationen till 2 procent per ar, matt som
arlig procentuell fordandring av konsumentprisindex
(KPI). Aven om inflationsmalet 4r formulerat i ter-
mer av KPI kan andra inflationsmatt vara anvand-
bara for att analysera och prognostisera inflationens
utveckling. Ett sadant matt ar KPIF, dér inflationen
rensats for rantekostnader for egnahem som direkt
paverkar KPI nar Riksbanken dndrar reporintan.
Nar reporantan hojs eller sanks kraftigt, som under
de senaste aren, kan skillnaden mellan KPI-inflatio-
nen och KPIF-inflationen vara betydande. Pa langre
sikt, ndr reporantan har stabiliserats, sammanfaller

dock KPI- och KPIF-inflationen.

Samtidigt som penningpolitiken inriktas mot att
uppfylla inflationsmalet ska den stédja malen for
den allmdnna ekonomiska politiken 1 syfte att uppna
hallbar tillvaxt och hog sysselsittning. Riksbanken
bedriver dirmed vad som kallas en flexibel infla-
tionsmalspolitik. Vid varje penningpolitiskt méte
beslutar Riksbankens direktion om nivan pa repo-
rantan fram till nasta beslutstillfalle och gér en
bedémning av hur repordntan behéver utvecklas
under de ndrmaste aren for att penningpolitiken

ska vara valavvdgd. En vilavvagd penningpolitik
handlar normalt om att hitta en lamplig balans
mellan att stabilisera inflationen runt inflationsmalet
och att stabilisera realekonomin. Inflationsmalet ar
dock alltid 6verordnat, daven om Riksbanken vid sina
penningpolitiska beddmningar féster stor vikt vid
den realekonomiska utvecklingen. Risker forknip-
pade med utvecklingen pa de finansiella markna-
derna vags ocksa in 1 rantebesluten. Nar det galler
att férebygga en obalanserad utveckling av tillgangs-
priser och skuldséttning spelar dock framfor allt ett
valfungerande regelverk och en effektiv tillsyn en
central roll.

Reporiantan avgor vad bankerna far betala {6r

att lana fran eller far 1 ersittning for att placera
pengar hos Riksbanken. Pa sa sitt paverkas dven
andra rantor 1 ekonomin och i férlangningen den
ekonomiska aktiviteten och inflationen. Det tar
normalt viss tid innan forandringar av reporantan
far full effekt 1 ekonomin. Dérfor ar det viktigt for

Riksbankens direktion att ha framférhallning nér
den fattar rantebesluten, vilket innebar att penning-
politiken maste baseras pa prognoser.

Riksbankens arbets- och beslutsprocess

inom penningpolitiken

I'sitt prognosarbete anvander Riksbanken olika model-
ler som bygger pa historiskt observerade samband.
Modellerna ar givetvis forenklingar av en komplex
ekonomisk verklighet, men de ar nodvindiga for att fa
fram konsistenta prognoser. Modellresultaten kombi-
neras sedan med bedomningar gjorda av savil exper-
ter inom olika omraden som av direktionen.

Direktionen haller sex ordinarie penningpolitiska sam-
mantriden per ar dir den beslutar om reporintan.
Vid tre av dessa tillfallen publiceras en utforlig pen-
ningpolitisk rapport som innehaller detaljerade prog-
noser for ekonomin och inflationen samt bedémningar
av hur rantan kommer att utvecklas framéver. Vid de
Ovriga tre sammantriddena publiceras en sa kallad pen-
ningpolitisk uppfoljning som innehaller prognoser for
samma variabler som den penningpolitiska rapporten
men som ar mindre utforlig. Efter varje penningpoli-
tiskt sammantrade publicerar Riksbanken ett press-
meddelande och haller en presskonferens. Av press-
meddelandet framgar om nagon ledamot i Riksban-
kens direktion reserverat sig mot majoritetens bedom-
ning av det ekonomiska ldget och mot besluten om
repordntan och rintebanan, det vill sdga utvecklingen
av reporantan de narmaste aren. Ungefar tva veckor
efter varje penningpolitiskt sammantride publicerar
Riksbanken ett penningpolitiskt protokoll med utfor-
liga och namngivna referat av diskussionen pa det
penningpolitiska motet.

Riksbanken ska ocksa enligt lag lamna en skriftlig
redogorelse for penningpolitiken till riksdagen minst
tva ganger per ar. Den forsta redogorelsen bestar av
en sarskild rapport som sammanstélls till riksdagens
finansutskott 1 bérjan av aret. Den andra redogdrelsen
utgdrs av den tredje penningpolitiska rapporten for
aret. Riksbankschefen bescker ocksé finansutskottet
for att svara pa fragor om penningpolitiken. Fran
och med september 2012 deltar dven en av de vice
riksbankscheferna vid dessa utfragningar enligt ett
roterande schema.




Verksamheten 2012

Riksbanken sidnkte repordntan 1 februari med 0,25
procentenheter till 1,5 procent. Darefter lamnade
Riksbanken reporantan oférandrad fram till det
penningpolitiska motet i september da reporiantan
sianktes ytterligare med 0,25 procentenheter. Vid
motet 1 oktober limnades reporiantan oférandrad,
och vid moétet i december sinktes den ytterligare
med 0,25 procentenheter. I slutet av aret uppgick
alltsa repordntan till 1,0 procent. Reporantebanan
sanktes nagot 1 februari jamfort med Riksbankens
tidigare beddmning, for att lamnas oférandrad fram
till juli da den éterigen justerades ned. Dérefter
sanktes rantebanan igen 1 september, 1 oktober och
i december. Penningpolitiken blev saledes betydligt
mer expansiv under aret. Sammantaget sanktes
reporiantan med 0,75 procentenheter medan repo-
rantebanan sanktes med 0,45 procentenheter pa ett
ars sikt och med 0,40 procentenheter pa tva ars sikt.

Under aret fortsatte Riksbanken att utveckla den
penningpolitiska analysen. Bland annat genomférde
Riksbanken en analys av hur inflationsmalet har
uppfyllts under perioden 1995-2011. Riksbanken
arbetade ocksa med att férdjupa sin analys av
arbetsmarknaden, mot bakgrund av bland annat de
ekonomisk-politiska reformer som har genomforts
under senare ar. Analysen omfattade bade den lang-
siktiga utvecklingen pa arbetsmarknaden och arbets-
marknadens funktionssatt pa kort sikt. Dessutom
forstarkte Riksbanken sin beredskap 1 det penning-
politiska styrsystemet genom att sikerstalla att det
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finns system, rutiner och kunskaper som gor det
mojligt for banken att i framtiden sta rustad att
genomfora extraordindra atgarder med kort varsel.
Beslutet om att inritta en vardepappersportfolj

1 svenska kronor var en del 1 detta arbete.

Analys av Riksbankens uppfyllelse av
inflationsmalet i ett langre perspektiv

Mot bakgrund av den pagaende diskussionen kring
inflationsutvecklingen och inflationsmalet 1 Sverige
1 ett mer langsiktigt perspektiv genomforde Riks-
banken under 2012 en analys av sin maluppfyllelse.
Analysen visar att KPI-inflationen under perioden
19952011 1 genomsnitt uppgick till 1,47 procent,
vilket ar under inflationsmalet pa 2 procent.

Cirka 0,3 procentenheter eller mer an halften av
skillnaden mellan den genomsnittliga KPI-inflatio-
nen och Riksbankens inflationsmal kan forklaras

av en nedatgaende trend i repordntan och darmed

1 bolanerantorna under den studerade perioden.
Detta bidrog till att pressa ned KPI-inflationen
eftersom hushallens rantekostnader, som ar direkt
kopplade till bolaneridntornas niva, utgor en viktig
komponent i KPI. KPIF-inflationen, som berdknas
genom att man fran KPI-inflationen rensar bort for-
andringar i bolanerintorna, uppgick 1 genomsnitt
till 1,85 procent aren 1995-2011. Den nedatgaende
trenden 1 bolanerdntornas utveckling forefaller alltsa
vara en mycket viktig forklaring till att KPI-inflatio-
nen avvek fran 2 procent under denna period.

Trots att inflationen méatt med KPI paverkats av
Riksbankens rantebeslut genom effekterna pa bo-
lanerdntorna finns det mycket som talar for att infla-
tionsmalet bor vara formulerat i termer av just detta
index. Bland annat dr KPI det mest kinda mattet
pa konsumtentprisutvecklingen bland allmanheten,
vilket dr avgorande for att inflationsmalet ska fung-
era som nominellt ankare f6r penningpolitiken.
Professorerna Charles Goodhart och Jean-Charles
Rochet gav i sin utvardering av Riksbankens pen-
ningpolitik och arbete med finansiell stabilitet 2005—
2010 stod for Riksbankens uppfattning att inflations-
malet dven 1 fortsittningen bor definieras i termer
av KPL. I'sitt betankande med anledning av denna
utvirdering anforde finansutskottet att man delar
denna uppfattning.

Aven andra inflationsmétt 4r dock anvindbara for
att analysera och prognostisera inflationens utveck-
ling. KPIF ar ett sadant matt. I perioder da reporén-
tan hojs eller sianks kraftigt, sa som under de senaste
aren, ger KPIF-inflationen en battre bild av det
aktuella inflationstrycket.

Uppfyllelsen av inflationsmalet ar av central bety-
delse for penningpolitiken. Darfor fortsatter Riks-
banken att utreda saval orsaker till som eventuella
realekonomiska konsekvenser av avvikelserna fran
inflationsmalet.
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Fordjupad analys av arbetsmarknaden

Under aret fordjupade Riksbanken édven sin analys
av arbetsmarknaden. Léget pa arbetsmarknaden
har ndmligen stor betydelse {or utformningen av
penningpolitiken. Det utgor en viktig indikator

pa inflationstrycket och ingar som en viktig del 1
bedémningen av resursutnyttjandet 1 ekonomin.

Regeringen har under de senaste aren genomfort
stora fordndringar 1 den ekonomiska politiken som
har paverkat och kommer att paverka arbetsmarkna-
den. Riksbanken foljer den aktuella utvecklingen noga
for att gora en vilgrundad bedémning av laget —
saval pa kort som pa lang sikt. Rikshankens analys
fokuserades darfor pa att uppdatera bedémningen
av hur den langsiktigt hallbara arbetslosheten har
paverkats av sidana ekonomisk-politiska reformer,
till exempel jobbskatteavdraget och forandringarna
1 arbetsloshetsforsakringen. Dessutom undersokte
Riksbanken bland annat hur matchningen pa
arbetsmarknaden fungerar.

Analysen visar att osakerheten kring den langsiktigt
hallbara arbetslosheten dr betydande. En sarskilt
viktig osdkerhetsfaktor ar hur den langsiktiga arbets-
l6sheten paverkas av att nya grupper med svagare
stallning pa arbetsmarknaden trider in 1 arbets-
kraften. Med hénsyn till denna osidkerhet bedomde
Riksbanken att den langsiktigt hallbara arbetsléshe-
ten framover ligger inom intervallet 5-7,5 procent.
Riksbankens analys tyder ocksa pa att matchningen
pa den svenska arbetsmarknaden kan ha forsamrats
de senaste aren, vilket kan géra det svarare att upp-
na en lag arbetsloshet 1 Sverige.

Viardepappersportfolj i svenska kronor
Riksbanken beslutade i maj 2012 att utoka den pen-
ningpolitiska verktygsladan genom att anskaffa en
obligationsportfol] 1 svenska kronor. Portféljen byggs
upp gradvis fran och med andra halvaret 2012 och
ska efter tolv manader uppga till ett nominellt varde
av 10 miljarder kronor. Virdepappersportfoljen
byggs upp genom att en del av Riksbankens tillgan-
gar 1 utlindsk valuta omf6rdelas till tillgangar i
kronor. Det innebar att Riksbanken gradvis avyttrar
innehav i utlindsk valuta i valutareserven till ett var-
de 1 svenska kronor som motsvarar kopen av tillatna
vardepapper 1 portfoljen. Detta sker pa ett sadant
satt sa att det inte paverkar vixelkursen.

I och med att Riksbanken haller en obligationsport-
folj 1 svenska kronor sikerstalls de system, rutiner
och kunskaper som behévs for att Riksbanken 1
framtiden kan sta rustad att genomf6ra kép av
obligationer med kort varsel.

Beslutet fattades med hénsyn till erfarenheterna fran
den finansiella krisen 2008-2009. Trots att Riks-
banken vid flera tillfillen sédnkte repordntan kraftigt
hade dessa sankningar mindre effekt pa marknads-
rantorna dn normalt. Repordntans niva narmade
sig noll men det fanns fortfarande behov av ytterli-
gare penningpolitiska stimulanser eftersom BNP
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fortsatte att falla kraftigt i inledningen av 2009. Riks-
banken, liksom ménga andra centralbanker, beh6v-

de darfor vidta flera extraordinéra atgarder. Bland
annat erbjod Riksbanken lan till banker till lag och
fast rdnta och med langa l6ptider, sa kallade fast-
rantelan. Dessa fastrantelan hade 6nskad effekt —
de underlittade kreditgivningen i samhallet och {6r-
battrade den penningpolitiska transmissionsmeka-
nismen. Dessutom blev savil penningmarknads-
och obligationsrantor som rorliga bolanerantor
lagre och terminsrantor som avspeglar de penning-
politiska forviantningarna {oll.

Ett annat exempel pa extraordindra atgarder som
centralbankerna kan anvinda for att fa ned ran-
torna till hushall och féretag dr kop av stats- eller
bostadsobligationer pa andrahandsmarknaden. Den
typen av atgarder bidrar till att rantorna pa stats-
eller bostadsobligationer sjunker. Till skillnad fran
manga andra centralbanker genomforde Riksban-
ken under krisen inte nagra sadana atgarder, aven
om alternativet att kdpa vardepapper diskuterades.
Det kan dock 1 framtiden uppsta situationer som
kriver den typen av atgarder. Erfarenheterna fran
den finansiella krisen visar samtidigt hur viktigt det
ar att Riksbanken har beredskap att snabbt kunna
vidta lampliga extraordindra atgarder ndr behov
uppstar. Ytterligare en viktig lardom ar att f6rand-
ringar och nya atgéirder kraver en del forberedelser
innan de kan genomf6ras i praktiken. Darfor ar det
viktigt att rutiner och system finns pa plats i forvag.

En finansiell analys av Riksbankens vardepappers-
portto]j presenteras 1 avsnittet Tillgangstorvaltning,
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Diagram 2
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De streckade linjerna avser Riksbankens prognoser.
Kélla: Riksbanken.

Diagram 3
Konkurrensvagd nominell véxelkurs, TCW, index 1992-11-18 = 100
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Kiélla: Riksbanken.
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Penningpolitiken under 2012

Den svaga utvecklingen i euroomradet fortsatte
under 2012. Efterfragan pa svensk export, som

hade bromsat in kraftigt i slutet av 2011, ddmpades
diarmed ytterligare. Den svaga exporten ledde i sin
tur till att tillvixtutsikterna for hela den svenska eko-
nomin forsamrades. Totalt sett visade den inhemska
efterfragan under storre delen av aret anda en relativt
god motstandskraft. I slutet av aret mérktes dock

en tydlig inbromsning i den svenska ckonomin till
foljd av den svaga utvecklingen 1 omvarlden. Savil
exporten som viktiga delar av den inhemska efterfra-
gan utvecklades svagare an vantat. Samtidigt bidrog
laga kostnadsokningar i svenska foretag till att det
inhemska inflationstrycket forblev lagt. Till foljd av
bland annat den relativt goda utvecklingen 1 Sverige
forstarktes dessutom kronan under aret, vilket bidrog
till att importpriserna sjonk.

Skuldkrisen i Europa férsdmrade utsikterna

for svensk tillvdxt i bérjan av dret

Infor det penningpolitiska beslutet 1 februari stalldes
Riksbankens direktion infor en splittrad bild av den
ckonomiska utvecklingen 1 omvarlden. Tillvaxten 1
vérldsekonomin som helhet bedémdes bli fortsatt god
de kommande aren, och den skulle framfor allt drivas
av snabbvixande ekonomier sasom de sa kallade
BRIC-landerna (Brasilien, Ryssland, Indien och
Kina). Tillvixten 1 ecuroomradet bedémdes samtidigt
bli svag, svagare dn vad som vantades 1 december
2011. Det fanns dock i bérjan av 2012 vissa tecken
pa att den oro som sedan sommaren 2010 paverkat
utvecklingen pa de finansiella marknaderna till foljd
av statsfinansiella problem 1 vissa lander 1 euroomra-
det hade minskat. Exempelvis hade borskurserna
stigit (se diagram 1).

Oron pa de finansiella marknaderna minskade till
foljd av att Europeiska centralbanken (ECB) i decem-
ber 2011 beslutade att erbjuda banker 1 euroomradet
lan med tre ars 16ptid. Dessutom gjorde man vissa
framsteg 1 hanteringen av skuldkrisen i euroomradet i
och med att Europeiska radet i januari 2012 beslutade
om den sa kallade finanspakten, vars syfte var att
ytterligare starka den finanspolitiska samordningen
bland euroldnderna. Riksbanken bedémde darfor att
den mest akuta fasen av den europeiska skuldkrisen
skulle bedarra under arets lopp.

Den svenska ekonomin hade till och med tredje kvar-
talet 2011 visat tecken pa att sta emot den europeiska
skuldkrisen forhallandevis vil. Men under hésten
2011 borjade tecknen pa en forsvagad konjunktur

bli allt tydligare, och i1 borjan av 2012 kom signaler
om att en kraftig nedgang hade skett under fjarde
kvartalet 2011. Bland annat visade manadsstatistiken
att den svenska exporten minskade. Tillvaxtutsikterna
for Sveriges ekonomi bedémdes saledes ha forsamrats
ganska patagligt sedan december 2011. Arbets-
lésheten vintades nu ocksa stiga nagot under 2012.
Riksbanken bedémde saledes att det svenska resurs-
utnyttjandet skulle vara lagre dn normalt under 2012
och 2013 och lagre dn i tidigare bedémningar, men
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det skulle narma sig en normal niva i slutet av
prognosperioden.

Till bilden av den svenska ekonomin i bérjan av
2012 horde ocksa att inflationstrycket var lagt. De
senaste arens mattliga kostnadsutveckling i1 féretagen
och forstarkning av kronan ansags ligga bakom den
laga inflationen. Inflationen métt med KPIF bed6m-
des dock stiga gradvis 1 takt med att konjunkturut-
vecklingen forbiéttrades och resursutnyttjandet steg.

De forsamrade konjunkturutsikterna och det laga
inflationstrycket i den svenska ekonomin motiverade
en sankning av reporantan med 0,25 procentenheter
till 1,50 procent vid det penningpolitiska métet 1
februari. Dessutom beslutade Riksbankens direktion
att sanka repordnteprognosen (se diagram 2 och rutan
Penningpolitiska beslut och reservationer 2012).

Infér det penningpolitiska métet 1 april konstatera-
des att bilden av utvecklingen i omvirlden var 1
stort sett oférandrad sedan i februari. Riksbanken
bedémde darfor att skuldkrisen 1 Europa skulle han-
teras gradvis men att de fortsatt svaga utsikterna for
euroomradet skulle férsamra forutsattningarna for
den svenska exporten framéover.

Utlallet for fjarde kvartalet 2011, som blev tillgang-
ligt infor det penningpolitiska motet 1 april, visade
visserligen att tillvixten hade blivit betydligt samre

an vantat. Men a andra sidan tydde bland annat
Konjunkturinstitutets barometerindikator och
detaljhandelssiffror pa en forbattrad utveckling 1
den svenska ekonomin under inledningen av 2012.
Darfor bedomde Riksbanken att utsikterna for den
svenska konjunkturen var ungefar oférandrade
sedan februari.

Riksbanken konstaterade samtidigt att inflationen
fortfarande var lag. KPIF-inflationen bedomdes f6r-
bli lig den ndarmaste tiden, men ett tilltagande kost-
nadstryck och ett normaliserat resursutnyttjande
vantades bidra till att inflationen méatt med KPIF
gradvis skulle ndrma sig 2 procent under 2013.

Mot bakgrund av att konjunktur- och inflations-
utsikterna i stort sett var desamma som 1 februari
beslutade Riksbankens direktion i april dels att
behalla reporantan oférandrad pa 1,5 procent,

dels att lamna prognosen for repordntan oférandrad
(se diagram 2 och rutan Penningpolitiska beslut och
reservationer 2012).

God svensk tillvéxt trots 6kad oro under varen
Under varen ¢kade osdkerheten i euroomradet med
anledning av den statsfinansiella situationen och
problemen 1 banksektorn. Oron pa de finansiella
marknaderna tilltog darfor igen, vilket bland annat
avspeglades 1 att aktickurserna pa borserna vérlden

Riksbankens forskning 2012

Syftet med Riksbankens forskning &r att
ta fram modeller och verktyg for de
analyser som direktionen behover for att
kunna fatta sina beslut. De forskare som
ar anstdllda pa Riksbanken arbetar
ocksa som interna radgivare vid bankens
analysarbete. Forskningen 6kar darmed
Riksbankens mojligheter att mota de
utmaningar som uppstar i arbetet med
att halla inflationen lag och stabil och att
vdrna om den finansiella stabiliteten.

Riksbankens forskning ar framst inriktad
pa omraden som har direkt betydelse for
bankens verksamhet, exempelvis pen-
ningpolitik, bankvdsende och finansiella
marknader. | verksamheten ingdr dven
att utveckla Riksbankens analysmetoder.

Resultaten av Riksbankens forskning
publiceras i internationella vetenskapliga
tidskrifter. Detta sékrar att forskningens
kvalitet blir utvdrderad pa ett objektivt satt
enligt internationella normer. Forskningens
resultat sprids ocksa genom presentationer
vid andra centralbanker och vid univer-
sitet samt pd vetenskapliga konferenser.
Insikterna fran forskningen sammanfattas
genom artiklar, bland annat i Riksbankens
tidskrift Penning- och valutapolitik.

Under 2012 nyrekryterade forskningsverk-
samheten tre forskare med inriktning pa
finansiell stabilitetsanalys i syfte att starka
bade forsknings- och policyarbetet pa det
omrddet. Detta &r resultatet av en sérskild
satsning pd att utoka Riksbankens ana-
lysarbete inom finansiell stabilitet. Dessa
nya forskare bedriver empirisk forskning
om finansiella marknader. Mer specifikt
handlar deras forskning om individers
sparbeteende over livscykeln, kreditrisker
i svenska foretag samt modeller f6r hur
systemrisker sprider sig éver landsgranser.

Som en ytterligare satsning pa forskning
om finansiell stabilitet inledde Riksbanken
ett fordjupat samarbete med institutionen
for finansiell ekonomi vid Handelshog-
skolan i Stockholm. Inom ramen for detta
samarbete har man startat projektet Finan-
siell stabilitet och reglering som omfattar
uppemot sju delprojekt och sysselsatter sex
forskare vardera fran Handelshogskolan
och Riksbanken. Projektet planeras pagd
under fyra ar.

Riksbanken anordnade under aret bland

annat en konferens kring statsskulder och
risker for att stater ska stdlla in betalning-
arna. Ledande forskare inom detta forhal-

landevis nya forskningsfalt diskuterade

en rad viktiga fragestéllningar. Ett centralt
tema var lantagarlanders incitament, eller
brist darpd, att besluta om fallissemang
pa sina skulder, att utoka sina skulder och
att genom inflation reducera skuldbérdan
samt inte minst incitamenten for lan-
givare att reducera skuldbordan genom
avskrivningar. Dessa incitament kan sdgas
vara nyckelfragor i den aktuella skuldkrisen
i euroomradet. Vidare presenterades vid
konferensen resultaten av omfattande
empiriska studier dver hur statsskuldkriser
kan spridas 6ver landsgréanser till foljd av
ett alltmer integrerat bankvdsende. Man
presenterade dven forslag pa empiriska
matt pa fallisemangsrisker. Avslutningsvis
diskuterade konferensdeltagarna vilken
betydelse olika strategier for krishanter-
ing har for att ateruppréatta de skuldsatta
landernas mojligheter att ta lan i en fram-
tid efter krisen.



6ver sjonk (se diagram 1). Spanien var ett av de
lander som fortsatte att brottas med problem i bank-
sektorn och de offentliga finanserna. Den ¢kade

oron for situationen i Spanien satte dven fokus pa
situationen 1 Italien, vilket bland annat ledde till

att rantorna pa statsobligationer i bade Spanien och
Italien steg (se diagram 10 1 avsnittet Ett sakert och
effektivt betalningsviasende).

Den fornyade oron pa de finansiella marknaderna
vantades leda till stramare kreditforhallanden och
samre fortroende hos hushall och foretag, och
darmed svagare konsumtion och investeringar.
Sammantaget blev forutsattningarna for tillvaxt

1 curoomradet sdmre jamfort med Riksbankens
bedémning i april.

Nationalrdkenskaperna for forsta kvartalet indike-
rade dock att tillvaxten i den svenska ekonomin
hade varit betydligt hogre an vantat under inled-
ningen av aret. En starkare inhemsk efterfragan
tycktes ha kompenserat for svag omvirldsefter-
fragan. Den svagare utvecklingen i euroomradet
bedémdes anda medfora att tillvixten pa de svenska
exportmarknaderna skulle dimpas framéver. Sam-
mantaget var revideringarna i BNP-prognosen sma
jamfort med prognosen 1 april. Det géllde dven
bedémningen av resursutnyttjandet.

Infor det penningpolitiska motet 1 juli konstaterade
Riksbanken att inflationen 1 dagslaget var lag,
Inflationen matt med KPIF vantades dock stiga
gradvis till runt 2 procent under 2013, bland annat
som en {oljd av ett 6kande resursutnyttjande och
en tilltagande 16nedkningstakt.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Riksbankens direktion bedémde att den starka
svenska utvecklingen motiverade att lamna reporan-
tan oférandrad pa 1,5 procent, men ansag samtidigt
att den svenska tillvaxten skulle bli nagot svagare
under resten av aret till féljd av en mer utdragen
konjunkturnedgang i euroomradet. Darfor gjorde
direktionen bedémningen att prognosen for repo-
rantan behovde justeras ned (se diagram 2). En ofor-
andrad repordnta och en reporiantebana dar repo-
rantan var kvar pa 1,5 procent under drygt ett ar
framdver innebar en vilavvagd penningpolitik

och skulle bidra till att inflationen stabiliseras kring
2 procent och resursutnyttjandet stabiliseras kring
en normal niva (se dven rutan Penningpolitiska
beslut och reservationer 2012).

Férsdmrade tillvaxtutsikter och ldgre

inflationstryck under hésten

Under sommaren fortsatte utvecklingen i euroomra-
det att praglas av skuldkrisen och indikatorer pekade
pa en fortsatt svag ekonomisk utveckling i linje med
Rikshankens prognos i juli. Laget pa de finansiella
marknaderna hade dock férbattrats nagot. Réin-
torna pa statsobligationer utgivna av de skuldtyngda
landerna i Europa var alljamt hoga men hade sjun-
kit en del i samband med att ECB hade signalerat
beredskap att vidta atgérder om problemen 1 dessa
lander skulle forvarras (se diagram 10 1 avsnittet

Ett sdkert och effektivt betalningsvésende).

Liksom vid de tidigare penningpolitiska besluten
under aret stalldes Riksbankens direktion i bérjan av
september infér avvagningen mellan en vacklande
ekonomi i euroomradet och dess negativa inverkan
pa den svenska exporten a ena sidan och en svensk
ekonomi som uppvisade oviantat god motstandskraft
a andra sidan.

Jamfort med utsikterna i juli talade flera faktorer
for att inflationstrycket framéver skulle bli lagre.
Framfor allt hade kronan forstarkts kraftigt under
sommaren (se diagram 3). Aven om Riksbanken
under en langre tid hade riknat med att kronan
skulle starkas, bland annat till foljd av att den ekono-
miska utvecklingen i1 Sverige var stark i forhallande
till andra ldnder, kom denna forstarkning betydligt
snabbare an vantat. Dessutom tydde national-
rakenskaperna for andra kvartalet pa att produkti-
viteten var betydligt hdgre an vantat. Riksbanken
bedémde darfor att den ovantat starka BNP-tillvax-
ten under forsta halvaret inte skulle bidra till hogre
inflationstryck. Mot denna bakgrund reviderades
Rikshankens inflationsprognos ned jamfort med
bedémningen i juli. Arbetsmarknaden hade dess-
utom utvecklats nagot battre an vantat, men indika-
torerna pekade pa en forsvagning framover. Riks-
bankens prognos for arbetslosheten var darfor 1
stort sett oforandrad jamfort med prognosen 1 juli.

For att inflationen och resursutnyttjandet framéver
inte skulle bli alltfor laga beslutade Riksbankens
direktion i september att sanka repordantan med
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0,25 procentenheter till 1,25 procent. Aven progno-
sen for reporantan justerades ned for hela prognos-
perioden (se diagram 2). En sadan reporantebana
bedomdes bidra till att KPIF-inflationen skulle stiga
till 2 procent och att resursutnyttjandet normali-
serades under prognosperioden (se aven rutan
Penningpolitiska beslut och reservationer 2012).

Infor det penningpolitiska motet i oktober konsta-
terades att ekonomin i omvarlden hade utvecklats
1linje med bedémningen i september. Pa de finan-
siella marknaderna hade oron avtagit ytterligare
nagot, bland annat till f6ljd av nya atgarder fran
ECB (se diagram 10 i avsnittet Ett sikert och
effektivt betalningsvasende). Trots detta kvarstod en
betydande osdkerhet om hur de langsiktiga problemen
1 euroomradet skulle 16sas. Euroomradets tillvaxt
vantades bli fortsatt svag framéver, vilket dampade
utsikterna for den svenska exporten.

Nar det géller den ekonomiska utvecklingen i
Sverige visade reviderade nationalrikenskaper 1 sep-
tember att BNP-tillviaxten under forsta halvaret var
betydligt svagare dan vad den tidigare, preliminira
statistiken antydde. Men @ven efter revideringen
kvarstod bilden av en relativt stark svensk tillvaxt
under forsta halvaret. Riksbankens bedémning av
BNP-tillvixten framéver var emellertid 1 stort sett
densamma som i september. Trots att sysselsattning-
en 6kade steg arbetslosheten nagot eftersom antalet
personer i arbetskraften 6kade d@nnu mer. Dessutom
fanns det tecken pa att matchningen pa arbetsmark-
naden hade forsamrats och att det darmed blivit
svarare att para thop arbetssdkande med lediga
jobb. Aterhimtningen pa arbetsmarknaden bedom-
des saledes droja langre dn tidigare vintat. Men
upprevideringen av Riksbankens prognos for arbets-
losheten avspeglade ocksa ett forsvagat konjunktur-
lage. I forhallande till bedémningen i september
vantades inflationen nu bli nagot ldgre. Detta
berodde framst pa lagre energipriser.

Mot bakgrund av att inflationstrycket bedémdes
vara lagre och arbetslosheten hogre jamfort med
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Riksbankens prognos i september beslutade Riks-
bankens direktion vid det penningpolitiska métet

1 oktober att justera ned prognosen for reporantan
(se diagram 2). Repordntan bedémdes behéva vara
lag under en langre tid for att stimulera ekonomin
och fi en inflation i linje med malet. Daremot
beslutade direktionen att lamna repordntan ofor-
andrad pa 1,25 procent. Eftersom penningpolitiken
paverkar ekonomin med en viss f6rdréjning skulle
en omedelbar sankning av reporantan troligtvis fa
sma effekter pa den laga inflationen och konjunktu-
ren det ndrmaste aret. Om reporantan sanktes skulle
daremot inflationen métt med KPIF riskera att
hamna 6ver malet nagra ar senare (se dven rutan
Penningpolitiska beslut och reservationer 2012).

Inflation innebér att man kan képa férre varor och tjdnster
fér samma mdngd pengar. Pengarna blir helt enkelt mindre
vdrda. Riksbanken arbetar for att pengarna ska behdlla sitt
vdrde. Riksbanken paverkar inflationen i Sverige med hjalp
av styrrantan. Syftet dr att uppna en jamvikt i ekonomin,
ddr priserna dr sddana att hushallen efterfragar lika mycket
varor som féretagen producerar.



Penningpolitiska beslut och reservationer 2012

15 februari

Repordntan sdnktes med 0,25 procent-
enheter till 1,5 procent. Rantebanan
justerades ned. Den nya rdntebanan
innebar att repordntan skulle ligga kvar

pa 1,5 procent till och med forsta kvartalet
2013 for att dérefter gradvis hojas till

3 procent i slutet av prognosperioden.

Vice riksbankscheferna Karolina Ekholm
och Lars E.O. Svensson reserverade sig
mot beslutet att sénka reporantan till
1,5 procent och mot rdntebanan i den
penningpolitiska rapporten. De férordade
bada en sénkning av reporantan till 1,25
procent och betydligt lagre rdntebanor
an den i den penningpolitiska rapporten.
De hédvdade att deras respektive lagre
rantebana skulle ge en béttre avvdgd
penningpolitik med en KPIF-inflation
ndrmare 2 procent och en snabbare
minskning av arbetslosheten mot en
langsiktigt hallbar niva.

De menade dessutom att prognosen

for utlandska styrrantor var alltfor hog.
Svensson ansag dven att prognoserna
for tillvéxten i euroomradet och resurs-
utnyttjandet i Sverige var alltfor hoga.

17 april
Reporédntan lamnades oférandrad pa

1,5 procent. Aven rintebanan limnades
oforandrad.

Vice riksbankscheferna Karolina Ekholm
och Lars E.O. Svensson reserverade sig
mot beslutet om oférdndrad repordnta och
mot rdntebanan i den penningpolitiska
uppfoljningen. De férordade bada en
sankning av reporéntan till 1,25 procent
och betydligt lagre rdntebanor. De
hévdade att deras respektive lagre
rantebana skulle ge en battre avvagd
penningpolitik med en KPIF-inflation
ndrmare 2 procent och en snabbare
minskning av arbetsldsheten mot en
langsiktigt hallbar niva. Svensson ansdg
dessutom att prognoserna for utlandska
styrrantor och tillvéxten i euroomradet
var alltfér hoga.

3 juli

Reporédntan lamnades oférandrad pa
1,5 procent. Rantebanan justerades ned.
Enligt den nya rantebanan skulle repo-
rantan ligga kvar pa 1,5 procent till tredje
kvartalet 2013 for att darefter gradvis
hojas till 3,1 procent i slutet av prognos-
perioden.

Vice riksbankscheferna Karolina Ekholm
och Lars E.O. Svensson reserverade sig
mot beslutet om oférdndrad repordnta
och mot rdntebanan i den penningpolitiska
rapporten. De forordade bada en sdnkning
av reporantan till 1,0 procent och betydligt
lagre rantebanor @n den i den penning-
politiska rapporten. De motiverade sina
reservationer pa samma sdtt som i april.

6 september

Repordntan sdnktes med 0,25 procent-
enheter till 1,25 procent. Rdntebanan
justerades ned. Enligt den nya rante-
banan skulle reporéntan ligga kvar pa
1,25 procent fram till mitten av 2013 for
att dérefter gradvis hojas till 2,9 procent
i slutet av prognosperioden.

Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson
reserverade sig mot den penningpolitiska
uppfoljningen samt beslutet om reporan-
tan och rantebanan. Han férordade en
sankning av repordntan till 1,0 procent
och en betydligt lagre rantebana i linje
med sina tidigare forslag under aret.

Vice riksbankschef Karolina Ekholm
reserverade sig mot rdntebanan och
forordade en betydligt lagre rantebana.

Ekholm och Svensson motiverade sina
reservationer pd samma satt som i april
och juli.

26 oktober

Reporédntan lamnades oférandrad pa
1,25 procent. Réntebanan justerades

ned. Enligt den nya rdntebanan var det
mer sannolikt att repordntan skulle sankas
dn hojas den narmaste tiden. Jamfort
med prognosen i september vdntades
repordntan dessutom bdrja hojas senare
och i en langsammare takt. Mot slutet av
prognosperioden berdknades repordntan
uppga till cirka 2,6 procent.

Vice riksbankschef Karolina Ekholm
reserverade sig mot beslutet att halla
repordntan oférandrad och mot rénte-
banan i den penningpolitiska rapporten.
Hon foérordade en sdnkning av repordntan
till 1,0 procent och en betydligt lagre
rdntebana.

Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson
reserverade sig mot den penningpolitiska
rapporten samt beslutet om repordntan
och réntebanan. Han férordade en
sdnkning av repordntan till 0,75 procent
och en betydligt lagre rantebana.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Ekholm och Svensson motiverade sina
reservationer pd samma satt som i april,
juli och september.

17 december

Repordntan sdnktes med 0,25 procent-
enheter till 1,0 procent. Rédntebanan
justerades ned. Enligt den nya rantebanan
skulle reporéntan ligga kvar pa 1,0 procent
fram till slutet av 2013 for att darefter
gradvis hojas till 2,5 procent i slutet av
prognosperioden.

Vice riksbankschef Karolina Ekholm
reserverade sig mot rantebanan i den
penningpolitiska uppféljningen och
forordade en betydligt lagre rantebana.
Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson
reserverade sig mot den penningpolitiska
uppfoljningen samt beslutet om repo-
rantan och rdntebanan. Han férordade en
sankning av reporéntan till 0,75 procent
och en betydligt lagre rantebana.

Ekholm och Svensson motiverade sina
reservationer pd samma satt som i april,
juli, september och oktober. Vid sidan av
detta anférde Svensson att prognosen for
svensk inflation i den penningpolitiska
uppfoljningen var for hog. Han ansag
dessutom att hans ldagre rantebana inte
markbart skulle paverka eventuella risker
med hushallens skuldsattning eftersom
penningpolitiken normalt endast har
mycket sma kortsiktiga effekter pa
skuldsattningen och med lag och stabil
inflation inga langsiktiga sddana effekter.
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Tydlig inbromsning i svensk ekonomi i slutet av dret
Utvecklingen i omvirlden fortsatte att tynga den
svenska ekonomin i slutet av aret. Osékerheten kring
utvecklingen 1 euroomradet var fortsatt mycket stor
men situationen pa de finansiella marknaderna var

i stort sett oférandrad sedan slutet av oktober.

De negativa effekterna av den svaga utvecklingen 1
omvirlden pa den svenska ekonomin visade sig vara
storre an vad Riksbanken tidigare hade riknat med.
Enligt nationalrikenskaperna hade den svenska eko-
nomin visserligen vuxit snabbare under tredje kvar-
talet d4n vad Riksbanken riaknade med i oktober.
Men det framgick tydligt att savél exporten som vik-
tiga delar av den inhemska cfterfragan, sasom hus-
hallens konsumtion och foretagens investeringar,
utvecklades svagare dn forvantat. Det som bidrog tll
att BNP 6kade mer an forvantat var i stillet att fore-
tagen Okade sina lager och att importen utvecklades
svagt, vilket ocksa kunde vara tecken pa att efterfra-
gan hade blivit svagare. Konjunkturinstitutets baro-
meterindikator pekade dessutom pa att fortroendet
tor den ekonomiska utvecklingen framéver f6ll pa
bred front och i alla branscher. Aven liget pa arbets-
marknaden hade forsamrats och antalet varsel om
uppsagningar hade 6kat relativt snabbt. Riksbanken
beddomde sammantaget att BNP skulle 6ka langsam-
mare och arbetslosheten skulle bli hogre @n vad som
hade forvintats i oktober. Samtidigt vantades infla-
tionen bli ldgre. I forsta hand berodde nedjustering-
en av inflationsprognosen pa ldgre energipriser. Det
samre arbetsmarknadsldget tillsammans med de
avtalskrav som 1 november presenterades i de cen-
trala I6neforhandlingarna talade ocksa for mattliga
I6neckningar och en lag inflation under prognos-
perioden 2013—2015.

Det ldgre inflationstrycket och den svagare konjunk-

turen motiverade en lagre repordnta jamfért med
bedémningen i1 oktober. For att ge stod at svensk
ekonomi sa att inflationen skulle stiga mot malet pa
2 procent beslutade darfor Riksbankens direktion

1 december att sdnka reporantan med 0,25 procent-
enheter till 1,0 procent. Samtidigt justerades prog-

nosen for reporantan ned (se diagram 2). Denna
rantebana bedémdes bidra till att KPIF-inflationen
skulle ligga ndra 2 procent fran och med 2014 och
att resursutnytgjandet skulle normaliseras under
prognosperioden (se dven rutan Penningpolitiska
beslut och reservationer 2012).

Penningpolitiska évervdganden 2012
Inbromsningen i den svenska ekonomin och det
sjunkande inflationstrycket medforde saledes att
Riksbanken bedrev penningpolitiken i en mer
expansiv riktning, Under aret sdnkte darfor Riks-
banken reporantan med totalt 0,75 procentenheter
och reporantebanan justerades successivt ned med
sammanlagt 0,45 procentenheter pa ett ars sikt och
0,40 procentenheter pa tva ars sikt.

Om ekonomin i samhdllet &r i balans kan alla delar i
samhéllet utvecklas pa ett hdllbart sétt. Foéretagen kan
expandera och sysselséttningen kan tryggas. Genom
att hdlla en ldg och stabil inflation bidrar Riksbanken
till en stabil utveckling av samhéllsekonomin.




Diagram 4
Antal arbetsl6sa i utsatta grupper och 6vriga totalt inskrivna arbetslosa
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Kélla: Arbetsférmedlingen.

Diagram 5
Hushdllens skuldséttning, totala skulder som andel av disponibel inkomst
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Rikshbankens direktion var enig om att penning-
politiken skulle foras i en mer expansiv riktning,
Daremot radde det delade meningar om hur expan-
siv penningpolitiken behévde bli och om vad som
utgjorde en vilavviagd penningpolitik. Tva direk-
tionsledamaoter reserverade sig mot savil rinte-
beslutet som ranteprognosen vid samtliga besluts-
tillfillen, med undantag for métena i september

och december dé en av dessa ledamoter stéllde sig
bakom sjélva rantebeslutet och endast reserverade
sig mot ranteprognosen (samtliga beslut och reserva-
tioner redovisas 1 rutan Penningpolitiska beslut och
reservationer 2012).
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De penningpolitiska stallningstagandena bland
majoriteten i direktionen utgick fran de prognoser
{or den ekonomiska utvecklingen 1 omvérlden och
Sverige som presenterades 1 de penningpolitiska rap-
porterna och uppféljningarna under aret (se redo-
gorelsen i den foregaende delen av detta avsnitt).
Majoriteten i direktionen menade att penningpoliti-
ken under aret var expansiv och vilavvagd 1 syfte

att na inflationsmalet pa 2 procent inom prognos-
perioden. Deras bedémning var att den héga arbets-
l6sheten 1 huvudsak var av strukturell karaktir och
att penningpolitikens majligheter att paverka den
darmed var begransade. Majoriteten menade dels
att penningpolitiken redan var tydligt expansiv, dels
att dven med en mer expansiv politik skulle en mindre
effektiv matchning mellan lediga platser och arbets-
sokande gora det svart att uppna en vasentligt lagre
arbetsloshet under de narmaste aren (se diagram 4).

Nar det gillde riskerna férknippade med bostadspri-
ser och hushallens skuldséttning ansag majoriteten
att de var sa pass stora att de maste vagas in vid
beddmningen av hur expansiv penningpolitiken
skulle vara. Visserligen hade utlaningen till hushall
okat 1 allt langsammare takt den senaste tiden men
majoriteten poangterade att denna utveckling hang-
de samman med den penningpolitik som hade forts
av Riksbanken under de senaste aren. Dessutom var
hushallens skuldkvot (skuld som andel av disponibel
inkomst) fortfarande pa en hég niva i saval ett histo-
riskt som ett internationellt perspektiv (se diagram 5).

Enligt majoriteten fanns en risk for att en mer
expansiv penningpolitik skulle bidra till fortsatt
skulduppbyggnad i hushallssektorn. Pa samma

satt som 1 manga andra lander skulle stérningar

pa bostadsmarknaden som leder till kraftiga prisfall
kunna innebéra att hushéllen véljer att spara i stallet
for att konsumera for att kompensera sig for att
vardet pa deras bostader sjunker. Detta skulle i sin
tur kunna fa allvarliga f6ljder f6r ekonomin i form
av en langre period med svag efterfragan, hog
arbetsloshet och inflation under malet. Majoriteten
menade ocksa att andra instrument visserligen kunde
vara vil sa effektiva som reporintan {or att hantera
problem med hog skuldsattning bland hushallen,
men konstaterade att det fortfarande saknades ett
svenskt ramverk for vilka instrument som skulle
komma i fraga och hur de i sa fall skulle anviandas.

Minoriteten ansag att en lagre reporanta och en
lagre rantebana skulle ge en battre maluppfyllelse
cftersom prognoserna for inflationen da skulle bli
hogre och ndrmare malet och prognoserna for
arbetslosheten lagre och narmare en langsiktigt
hallbar niva. De gjorde ocksa delvis andra bedém-
ningar av den ekonomiska utvecklingen framoéver,
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bland annat nar det géller prognoserna for till-
vaxten 1 euroomradet och utlindska styrrantor,

som bedémdes vara for hoga. Dessutom skilde sig
deras bedémning av penningpolitikens effekter pa
arbetslosheten fran majoritetens. De ansag att en
mer expansiv penningpolitik skulle kunna pressa ned
arbetslosheten, trots tecken pa forsimrad matchning
pa arbetsmarknaden och en stérre andel oerfarna
bland de arbetslésa. Denna uppfattning motiverades
med att matchningen for oerfaren arbetskraft och
sysselsattningen for utsatta grupper tycks vara mer
konjunkturkanslig 4n for andra grupper.

Minoriteten menade ocksa att risker forknippade
med bostadspriser och hushallens skuldsattning inte
motiverade en stramare penningpolitik dn vad som
foljer av malsiattningen att stabilisera inflationen
kring inflationsmalet och arbetslosheten kring en
langsiktigt hallbar niva. Dels hade uppgangen i
bostadspriserna dampats och hushallens skuldkvot
stabiliserats under senare tid, dels hanteras eventu-
ella risker forknippade med hushallens skuldsattning
enligt minoriteten bittre med andra medel dn repo-
rantan, sasom bolanetak, ranteavdragsregler och
riskvikter pa bolan. Minoriteten framhéll att penning-
politiken endast har mycket sma kortsiktiga eftekter
pa skuldsattningen och — under forutsittning att infla-
tionen ar lag och stabil — inga langsiktiga effekter pa
skuldsattningen.

En mer detaljerad genomgang av de penning-
politiska 6vervagandena presenteras i Riksbankens
redogorelse for penningpolitiken 2012 som 6ver-
lamnas tll riksdagen 1 mars 2013.

Uppféljning

Riksbankens penningpolitik utvirderas av riks-
dagens finansutskott. Till denna utvirdering sam-
manstéller Riksbanken en skriftlig redogorelse for
penningpolitiken som publiceras efter den forsta
penningpolitiska rapporten for aret. Redogdrelsen
for 2012 kommer att 6verlamnas till riksdagen 1
mars 2013.

Inflationen 2012

Forsamringen av konjunkturutsikterna fran och med
hosten 2011 gjorde att Riksbanken sinkte reporan-
tan successivt fran december 2011. Eftersom hus-
hallens rantekostnader raknas in 1 KPI sjonk KPI-
inflationen kraftigt fran slutet av 2011 och storre
delen av 2012 (se diagram 6). I genomsnitt uppgick
KPI-inflationen till 0,9 procent under 2012, vilket
kan jamforas med 3,0 procent 2011 (se tabell 1).

Skillnaden 1 genomsnittlig inflation mellan olika
inflationsmatt var endast marginell under 2012.
Mitt med KPIFE, det vill siga KPI med fast bostads-
ranta, var inflationen 1,0 procent under 2012. KPIF
exklusive energipriser steg med 1,0 procent 2012.

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2012

w
o

Diagram 6
KPI, KPIF och KPIF exklusive energi, arlig procentuell férandring
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Anm. KPIF &r KPI med fast bostadsrénta.
Kiélla: SCB.
Diagram 7
BNP i Sverige, arlig procentuell férandring
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Anm. Den blaa stapeln avser Riksbankens prognos i december 2012. Pa grund av
revideringar av nationalrékenskaperna dr BNP-tillvédxten f6r 2010 cirka en procentenhet
hégre dn vad som framgick i drsredovisningen fér 2011.
Kéllor: SCB och Riksbanken.
Tabell 1
Jamforelse mellan olika inflationsmatt, drlig procentuell férandring
Arsgenomsnitt

2010 2011 2012
KPI 1.2 3,0 0,9
KPIF 2,0 1.4 1,0
KPIF exklusive energi 1,5 1,0 1,0

Kiéllor: SCB och Riksbanken.



Diagram 8

Antalet sysselsatta och personer i arbetskraften samt arbetslosheten i Sverige,
tusental personer respektive procent av arbetskraften
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Anm. Sdsongsrensade data, tre manaders glidande medelvérde.
Uppgifterna avser personer i dldern 15-74 ar.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Diagram 9

BNP- och timgap samt RU-indikatorn, procent respektive standardavvikelse
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Anm. BNP-gap avser BNP:s avvikelse fran sin trend berdknad med en produktionsfunktion.
Timgap avser skillnaden mellan det faktiska antalet arbetade timmar och Riksbankens bedémning
av trenden for arbetade timmar. RU-indikatorn dr normaliserad sa att medelvérdet &r 0 och

standardavvikelsen dr 1. De streckade linjerna avser Riksbankens prognos i december 2012.
Kéllor: SCB och Riksbanken.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Realekonomisk utveckling under 2012

Under 2012 6kade BNP med 0,9 procent. Denna
6kning var betydligt mindre dn aret innan da BNP
okade med 3,7 procent (se diagram 7). Detta kan
forklaras av att efterfragan pa svenska exportvaror
under 2012 minskade kraftigt till f6ljd av skuldkrisen
i euroomradet. Den svenska exporten tkade dérfor
med endast 0,2 procent 2012, vilket kan jamforas
med en 6kning pa 7,1 procent 2011. Daremot var
den inhemska efterfragan relativt god under aret.
Hushallens konsumtion 6kade med 1,4 procent
2012, vilket ar 0,7 procentenheter mindre an 2011.
Uppgifterna avseende BNP, export och hushallens
konsumtion under 2012 baseras pa Riksbankens
prognos i december 2012.

I takt med att konjunkturutsikterna forsamrades
avbréts under slutet av 2011 den nedgang i arbets-
l6sheten som pagatt sedan borjan av 2010. Arbets-
l6sheten steg dessutom nagot under 2012. I genom-
snitt uppgick arbetslosheten till 7,7 procent. Andelen
sysselsatta i forhallande till befolkningen i arbetsfor
alder var dock stabil under aret. Uppgangen i arbets-
l6sheten forklaras i stillet av att antalet personer 1
arbetskraften fortsatter att 6ka, vilket delvis beror pa
demografiska forhallanden 1 Sverige (se diagram 8).

Som ett sammanfattande matt pa utvecklingen av
realekonomin anvinds ofta nagot matt pa resurs-
utnyttjandet. Det finns dock inget entydigt satt att
mita detta, och Riksbanken anvinder ett antal
olika indikatorer for att bedoma resursutnyttjandet.
Exempel pa sadana matt ar BNP-gapet och timga-
pet, som méater BNP:s och de arbetade timmarnas
procentuella avvikelser fran sina respektive langsik-
tigt hallbara nivaer. Om respektive matt ar positivt,
betyder det att aktivitetsnivan i ekonomin ar hog
och att resursanvandningen 1 ekonomin ar hogre an
normalt. Motsatsen géller nar matten dr negativa.
Enligt saval BNP-gapet som timgapet var resurs-
utnytjandet nagot ldgre 4n normalt under 2012
(se diagram 9).

Riksbankens egen indikator pa resursutnyttjandet,

den sa kallade RU-indikatorn, sammanfattar infor-
mation fran enkiter och arbetsmarknadsdata med
hjilp av en statistisk metod. Aven denna indikator

visar att resursutnyttjandet var nagot lagre an nor-
malt under 2012 (se diagram 9).

Samtliga tre beskrivna matt pekar saledes pa att
resursutnyttjandet var nagot ldgre 4n normalt under
aret, vilket ocksa motsvarar Riksbankens samlade
bedémning av resursutnyttjandet 1 Sverige.
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Statistik

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken
|6pande offentliggora statistiska upp-
gifter om valuta- och kreditférhallanden.
Detta innebdr att Riksbanken ansvarar
for statistik som ror betalningsbalansen,
finansmarknaden, omsattningen pa
penning- och obligationsmarknaden
samt rantor och valutor.

Statistiken 6ver sdval finansmarknaden
som betalningsbalansen produceras och
publiceras pa Riksbankens uppdrag av
Statistiska centralbyran (SCB). Riksbanken
ansvarar for statistikens kvalitet, innehall
och utveckling.

Riksbanken samlar in och publicerar
daglig omsattningsstatistik pa rante- och
valutamarknaden fran Riksbankens och
Riksgéldens motparter. Darutéver sam-
manstdlls och publiceras dagligen rantor
och valutor pa Riksbankens webbplats.

Mot bakgrund av erfarenheterna fran

den finansiella krisen inledde Riksbanken
under 2010 en satsning for att forstarka
statistiken inom vardepappersomradet.
Darfor fortsatte SCB under 2012 arbetet
med att pa Riksbankens uppdrag uppratta
en databas med uppgifter om svenska
vdrdepapper. Databasen ska tas i drift
under varen 2013. Da kommer SCB

ocksd att borja publicera statistik baserad
pa uppgifter fran denna databas. | och
med detta blir det mojligt for Riksbanken
och andra analytiker att béattre folja och
analysera vardepappersfinansieringen hos
saval banker som icke-finansiella foretag,
och darmed utveckla analysen av sta-
biliteten i det finansiella systemet vidare.
Nya foreskrifter som reglerar insamlingen
av uppgifter till databasen tradde i kraft
den 1 januari 2013. Enligt resultaten av
en konsekvensutredning innebéar den nya
rapporteringen totalt sett inte ndgon 6kad
uppgiftsldmnarbérda fér rapportérerna
eftersom annan rapportering av statistiska
uppgifter samtidigt kan avskaffas.

Som ett ytterligare led i arbetet med att
forstarka den finansiella statistiken slut-
forde Riksbanken under aret en utredning
om att bygga upp en sa kallad mikro-
databas med detaljerad information om
hushdllens och foretagens tillgdngar och
skulder. Utredningen, som genomférdes

i samarbete med Finansinspektionen och
SCB, foreslog att databasen byggs upp
etappvis. Utredningen visade ocksa att en
mikrodatabas skulle bli ett viktigt verktyg
for Riksbanken och Finansinspektionen
vid beddmningen av till exempel risker i
bankernas utlaning.

| december foreslog utredningen om vissa
fragor kring finansmarknadsstatistiken
(SOU 2012:79) en ny lag som innebdr att
en sérskild databas inrdttas hos SCB for
insamling och bearbetning av finansiell
statistik. Innehdllet i databasen foreslds
vara tillgéngligt fér bade Riksbanken och
Finansinspektionen, vilket ger de bada
myndigheterna mojlighet att ta del av de
uppgifter som samlas in pa uppdrag av
respektive myndighet. Parallellt med den
offentliga utredningen undersokte Riks-
banken och Finansinspektionen forutsatt-
ningarna for att sinsemellan samordna
finansiell statistik. Bland annat pabdérjade
man en kartldggning av hur insamlade upp-
gifter lagras hos de bada myndigheterna.

Under 2012 fortsatte dessutom arbetet
med att férbereda anpassningen av betal-
ningsbalansstatistiken till Internationella
valutafondens (IMF) sjatte manual som
anger den internationella standarden for
betalningsbalansstatistik. Projektet bedrivs
i samarbete mellan Riksbanken och SCB
och harmoniseras inom EU. Den nya
standarden for betalningsbalansstatistiken
ska borja tillimpas i Sverige under 2014.

Riksbanken tecknade ocksa ett tilliggs-
avtal med SCB om att forbattra kvaliteten
pa statistiken over tjanstehandeln med
utlandet. Antalet foretag som rapporterar

den typen av handel i SCB:s undersokning
ska utokas sa att fler statistiskt sdkerstéllda
variabler kan publiceras.

| slutet av 2012 boérjade ett nytt system
for statistik och prognoser anvandas i

det penningpolitiska analysarbetet.
Systemet, som bendmns Databiblioteket

i Riksbanken, dr ett sammanhallet system-
stod for Riksbankens interna policyarbete.
De statistiska tidsserier som anvands i
policybedémningar lagras i en gemensam
databas och hdamtas ut i tabeller och
diagram pd ett standardiserat satt, vilket
Okar sdkerheten och kvaliteten i policy-
arbetet samt underlattar utvarderingen
av detta arbete. Databiblioteket ska fran
och med varen 2013 &ven anvédndas vid
arbetet med bedémningar av den finan-
siella stabiliteten.

For att ytterligare kvalitetssdkra underlaget
for policyarbete genomférde Riksbanken
en analys av tillforlitligheten i sin egen,
aterkommande foretagsundersokning.
Analysen visade att den konjunkturindika-
tor som tas fram med hjalp av undersok-
ningen hittills haft mindre prognosfel dn
jamforbara prognosmetoder. Darmed
utgodr den ett viktigt underlag for BNP-
prognoser.
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Ett sdkert och effektivt betalningsvasende

Riksbankens arbete praglades dven under 2012 av efterverkningarna av den finansiella kris

som pd allvar drabbade Europa hésten 2008. Riksbanken fortsatte att delta i reformarbetet

kring framtida regelverk och forbattrad tillsyn i det finansiella systemet genom egna utredningar
och diskussioner i olika internationella forum. Dessutom fortsatte Riksbanken att folja utveck-
lingen och analysera effekterna av den pagdende skuldkrisen i euroomradet. For att sakerstélla
mojligheten att vdrna den finansiella stabiliteten beslutade Riksbanken att forstarka valuta-
reserven. RIX-verksamheten utvecklades bland annat genom att Riksbanken inforde mer flexibla
villkor fér bankernas konton i systemet, utvdrderade reservrutiner och beslutade om nya principer
for sakerheter for krediter. Den konstnarliga utgdngspunkten for utformningen av nya svenska
sedlar och mynt faststélldes under aret.

Riksbanken har fatt 1 uppdrag av riksdagen att
framja ett sikert och effektivt betalningsvasende.

mynt. Riksbanken tillhandahaller dessutom ett
system for betalningar i svenska kronor mellan
Uppdraget har enligt Riksbankens tolkning en vid bankerna, det sa kallade RIX-systemet (se figur 1).
innebord och omfattar i praktiken ett ansvar for
att frimja stabiliteten 1 det finansiella systemet.

Detta kristorebyggande ansvar delar Rikshanken

Finansiell stabilitet
Riksbanken har valt att definiera finansiell stabilitet

med Finansinspektionen. Ansvaret for att hantera som att det finansiella systemet kan uppritthalla

en finansiell kris, om en sadan skulle bryta ut,
delas daremot av Riksbanken, Finansinspektionen,
Riksgélden och regeringen genom Finansdeparte-

sina grundldggande funktioner och dessutom har
motstandskraft mot storningar som hotar dessa
funktioner. Riksbanken stravar efter att forebygga

mentet. Ansvarsfordelningen mellan dessa myndig-  hot mot den finansiella stabiliteten genom att 16-

heter och deras mandat var under 2011-2012
foremal for utredning.

pande folja utvecklingen i det finansiella systemet
och i ekonomin i 6vrigt samt genom att informera
om och uppmarksamma risker som byggs upp.
Malet ér att forma banker och andra aktérer pa

Det finansiella systemet bestar av aktorer (exempel-
vis banker) och marknadsplatser dar aktérerna ver-

kar, finansiella marknader, infrastruktur som mojlig- de finansiella marknaderna att forsta och atgérda

gor betalningar och utbyten av virdepapper samt
ett regelverk 1 form av lagstiftning, regleringar och
andra normer. Systemets grundlaggande funktioner
ar att formedla betalningar, omvandla sparande till

de risker som identifieras.

Om en finansiell kris trots allt uppstar har Riks-
banken olika mojligheter att hantera denna och kan
vid behov snabbt tillféra pengar till det finansiella

finansiering (kapitalforsérjning) och hantera risker. systemet.

Riksbankens praktiska arbete inom ramen f6r upp-

Riksbanken forebygger problem

i det finansiella systemet

En viktig del 1 Riksbankens forebyggande arbete
med finansiell stabilitet ar att 16pande folja utveck-

draget omfattar ett flertal olika deluppgifter. En
deluppgift ar att verka forebyggande for att minska
sannolikheten fOr att en finansiell kris uppstar. En
annan deluppgift ar att ha beredskap for att kunna
hantera en kris om en sadan trots allt uppstar. Riks-
banken har ocksa ansvaret [or att ge ut sedlar och

lingen 1 det finansiella systemet som helhet, att infor-
mera om och uppmérksamma risker som byggs upp

Figur 1
Riksbankens arbete for att framja ett sakert och effektivt betalningsvésende

Operativa uppgifter
Ge ut sedlar och mynt
Tillhandahélla ett centralt
betalningssystem som banker
och andra aktorer kan anvdanda
for att gora stora betalningar

Forebyggande arbete

Lopande analysera och 6vervaka
utvecklingen savél i det finansiella
systemet som i ekonomin i 6vrigt samt
sprida information och kunskap om
resultaten av detta arbete

Krishantering
Hantera en finansiell kris om en sadan
uppstar, till exempel genom att vid
behov pé olika satt tillfora likviditet
till det finansiella systemet

Forebygga hot mot den finansiella
stabiliteten genom att informera och
varna for risker som byggs upp

Ge rekommendationer om atgarder for
att minska risker i det finansiella systemet

Paverka det finansiella regelverket sa att
det bidrar till stabilitet och effektivitet

TLOT DNINSIAOQIYSYY — INVESHIY SIDIYIAS

w
w



FORVALTNINGSBERATTELSE

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2012

w
S

och vid behov rekommendera finansiella institut

att vidta atgarder. De fyra stora bankkoncernerna i
Sverige star i dagslaget i fokus for Riksbankens 6ver-
vakning da de spelar en central roll for betalnings-
formedling och kreditférsorjning. Riksbanken beva-
kar @ven de svenska och de internationella finan-
siella marknaderna eftersom bankerna ar beroende
av dessa for att finansiera sig och for att hantera
risker. En annan viktig del 1 Riksbankens lopande
analys ar att folja utvecklingen bland bankernas
lantagare, 1 Sverige och utomlands, eftersom kredi-
ter ofta utgdr en potentiell killa till stora forluster.
Dessutom 6vervakar Riksbanken den finansiella
infrastrukturen med utgangspunkt i de delar som

ar vasentliga for att de finansiella marknaderna och
allmdnhetens betalningar ska fungera val. I det f6re-
byggande arbetet spelar informationsutbyte med
aktorerna i det finansiella systemet en viktig roll.

Riksbanken paverkar ocksa utformningen av lagar
och regler for tillsyn och krishantering genom att
svara pa remisser och konsultationer samt genom

att delta aktivt i arbetet 1 flera internationella organi-
sationer sasom Bank for International Settlements
(BIS) och Europeiska unionen (EU). Det internatio-
nella samarbetet ar viktigt inte minst for att kontinu-
erligt anpassa och forstirka formerna f6r samordnad
6vervakning och tillsyn mellan nationella myndigheter.

Riksbankslagen ger Riksbanken inga tvingande
verktyg 1 det férebyggande arbetet fOr att paverka
aktérerna i det finansiella systemet. Riksbanken
verkar i stillet i forsta hand genom att offentligt

och i dialog med aktérerna i det finansiella systemet
uppmarksamma risker och hiandelser som kan inne-
béra hot mot den finansiella stabiliteten. Riksbanken
rekommenderar exempelvis aktorerna i det finan-
siella systemet att vidta atgérder for att minska
riskerna 1 systemet som helhet.

Riksbanken kommunicerar sin syn pa den finansiella

stabiliteten pa flera olika satt. Bland annat publice-
rar Riksbanken tva ganger om aret rapporten

Finansiell stabilitet dar direktionen presenterar sin
bedémning av de stora bankernas motstandskraft mot
ovantade handelser, lyfter fram potentiella risker mot
den finansiella stabiliteten och ger rekommendationer
om nodvandiga atgirder for att minska riskerna. I
samband med rapporten publicerar Riksbanken dven
resultaten av en riskenkét som beskriver marknadsak-
torernas syn pa risker i det finansiella systemet. Riks-
bankens bedémningar presenteras vidare i tal och 1
andra publikationer. En gang om aret beskriver Riks-
banken det finansiella systemet, hur det dr uppbyggt
och vilka aktorer som verkar i detta system 1 publika-
tionen Den svenska finansmarknaden.

Riksbanken hanterar finansiella kriser

Det finansiella systemets aktorer dr starkt sammanléin-
kade. Detta innebir att ett problem som uppstar i en
bank snabbt kan spridas i systemet. Det beror pa att
bankerna ofta lanar av varandra, lanar ut till samma
grupper av lantagare, ar beroende av samma finan-
siella marknader och anviander samma infrastruktur.
De ar ocksa utsatta for samma typ av storningar. Den
okade globaliseringen innebar dessutom att fortroende-
och likviditetskriser som drabbar banker 1 omvérlden
ocksa snabbt kan sprida sig till de svenska bankerna.

Om en finansiell kris intraffar delar Riksbanken,
Finansinspektionen, Finansdepartementet och
Riksgélden ansvaret for att hantera krisen pa ett sétt
som minimerar de samhéllsekonomiska kostnaderna.
Riksbankens krishantering kan delas in i tre huvudsak-
liga moment: tillférsel av likviditet till det finansiella
systemet, kommunikation av Rikshankens bedomnin-
gar och samarbete med myndigheter i Sverige och
utlandet.

Riksbanken uppritthaller likviditeten i det finansiella
systemet genom att erbjuda systemets aktorer kortfris-
tig finansiering i svenska kronor. Under vissa omstan-
digheter kan Riksbanken ocksa erbjuda lan i annan
valuta. Dock dr Riksbankens méjligheter att lana ut
utldndsk valuta begransade.

Om ndgon av de svenska bankerna hamnar i en akut och
tillféllig kris kan Riksbanken anvdnda sin valutareserv
for att ge banken tillfalligt stéd. Védrdet av Riksbankens
valutareserv métt i kronor paverkas av férdandringar i
valutakurser eftersom reserven bestar av rdntebédrande
vdrdepapper i utldndsk valuta. Riksbankens guldreserv
bidrar till att motverka svdngningarna i vardet av
valutareserven eftersom priset pa guld inte brukar

félja samma moénster som vérdet av valutareserven.



Diagram 10

Réntor pa tiodriga statsobligationer i Sverige och i ett urval
av europeiska lander, procent
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Riksbanken kan ge likviditetsstod till enskilda institut

pa sarskilda villkor. Sadant likviditetsstod syftar till
att forhindra att ett institut tvingas stélla in sina
betalningar och att detta far konsckvenser for det
finansiella systemet i sin helhet. Sarskilda villkor
kan exempelvis innebéra att Riksbanken accepterar
andra sdkerheter @n de som godkénns vid Riksban-
kens 6vriga utlaning. Bankinstitut och svenska fore-
tag som star under Finansinspektionens tillsyn kan
fa likviditetsstod om det finns synnerliga skal. Ett
sadant synnerligt skél dr enligt Riksbanken om ett
institut bedéms vara systemviktigt 1 den situation
som for tillfallet rader. Riksbanken har valt att defi-
niera en aktor, marknad eller del av den finansiella
infrastrukturen som systemviktig om problem som
uppstar hos en sadan aktor, pa en sadan marknad
eller inom en sadan infrastruktur kan leda till stor-
ningar i det finansiella systemet med potentiellt
stora samhallsekonomiska kostnader som foljd.

For att kunna hantera en kris effektivt maste Riks-
banken ocksa standigt halla sin krisorganisation
aktuell. En forutsdttning for detta ar att Riksbanken
l6pande gor stabilitetsanalyser som ger en god kan-
nedom om det finansiella systemet. Dessutom maste
Riksbanken uppritthalla en praktisk formaga att
hantera kriser. Riksbanken organiserar darfor egna
krisévningar och deltar dven i 6vningar tillsammans
med andra svenska och utlindska myndigheter, i
forsta hand tillsynsmyndigheter och finansministe-
rier, fOr att vardera och forbattra krisberedskapen.

I takt med att bankernas gransoverskridande verk-
samhet har 6kat har det blivit allt viktigare att
genomfora krisévningar dar myndigheter fran

olika linder deltar.
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Verksamheten 2012

Riksbankens arbete priaglades under 2012 fort-
farande av efterverkningarna av den finansiella

kris som pa allvar drabbade FEuropa hdsten 2008.
Riksbanken fortsatte att delta i reformarbetet kring
framtida regelverk och forbattrad tillsyn i det finan-
siella systemet genom att genomfora egna utred-
ningar och delta 1 arbetet i olika internationella
forum. Dessutom fortsatte Riksbanken att f6lja
utvecklingen och analysera effekterna av den paga-
ende skuldkrisen i euroomradet. Eftersom krisen

1 euroomradet bedémdes inrymma stora och svar-
kvantifierade risker beslutade Riksbanken att starka
sin beredskap for likviditetsstod 1 utlandsk valuta.

Starkt beredskap for likviditetsstod

i utlindsk valuta

De statsfinansiella problemen i euroomradet paver-
kade 1 stor utstrackning utvecklingen pa de finan-
siella marknaderna. Oron pa marknaderna 6kade
under arets forsta manader for att aterigen minska
under hésten da Europeiska centralbanken (ECB)
och landerna i euroomrédet beslutade att vidta en
rad atgéarder for att underlitta finansieringen for de
skuldtyngda landerna och deras banker. Exempelvis
beslutade ECB om att képa obligationer utgivna
av ldnder som beviljats finansiella stodprogram.
Dessutom paborjade landerna i euroomradet arbe-
tet med att skapa en bankunion. Trots att det var
oklart hur och nir de nya stddmekanismerna skulle
implementeras bidrog dessa initiativ till att lugna
aktorerna pa de finansiella marknaderna, vilket
bland annat visade sig 1 att rantorna pa statsobliga-
tioner utgivna av de skuldtyngda landerna foll. Det
blev ocksa generellt sett littare for europeiska ban-
ker att finansiera sig, d&ven om manga banker allt-
jamt var beroende av ECB for sin finansiering. De
underliggande problemen 1 euroomradet var dock
fortfarande stora under hela aret och rantorna i de
skuldtyngda linderna lag kvar pa héga nivaer jam-
fort med aren fore finanskrisen (se diagram 10).

Riksbanken kunde under aret konstatera att oséker-
heten forknippad med omvirldsutvecklingen var
forhojd och att krisen 1 euroomrédet fortsatte att
inrymma stora och svarkvantifierade risker (se
beskrivningen av Riksbankens bedémningar av den
finansiella stabiliteten langre fram i detta avsnitt).
Aven om oron pa de finansiella marknaderna avtog
nagot under andra halvaret, och de svenska ban-
kerna endast 1 liten utstrackning paverkades av oron
pa de finansiella marknaderna, gick det inte att ute-
sluta att en negativ utveckling i omvarlden skulle
kunna leda till att det svenska finansiella systemet
utsitts for pafrestningar framéver. Om sadana
pafrestningar uppstar ar Riksbankens mojligheter
att ge likviditetsstod 1 bade svensk och utlandsk
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valuta grundlaggande for att det finansiella systemet
ska kunna fortsatta att fungera tillfredsstillande.
Eftersom de svenska bankerna till stor del finansie-
rar sig 1 utlandsk valuta dr Riksbankens mojlighet att
ge likviditetsstod 1 utlindsk valuta avgérande for att
1 en krissituation kunna ersitta sadan finansiering
Denna mojlighet dr dock begransad och avhangig
av storleken pa Riksbankens valutareserv.

Darutéver dr en del av valutareserven sedan ett
antal ar reserverad for ataganden 1 samband med
Sveriges deltagande 1 Internationella valutafondens
(IMF) olika stédprogram (se avsnittet Tillgangs-
forvaltning). Under aret utvidgade Sverige, liksom
6vriga medlemsldnder, sitt atagande gentemot IME
vilket beskrivs ndrmare i rutan Internationellt arbete.

Mot denna bakgrund, och i synnerhet utifran erfa-
renheterna av bankernas behov av likviditetsstod

1 utlandsk valuta under den finansiella krisen 2008—
2009, bedémde Riksbankens direktion att storleken
pa valutareserven var i underkant. En liknande
bedémning gjordes nir valutareserven uttkades
2009. For att sakerstélla att Riksbanken ska kunna
vérna den finansiella stabiliteten och uppfylla
Sveriges internationella ataganden beslutade
Riksbankens direktion 1 december 2012 att {or-
starka valutareserven. Man beslutade att forstark-
ningen ska ske genom att Riksbanken lanar utlandsk
valuta fran Riksgdlden till ett viarde som motsvarar
100 miljarder svenska kronor. Detta berdknas med-
fora 6kade kostnader for valutareserven, som enligt
Riksbankens mening maste vigas mot de samhalls-
ckonomiska kostnader som kan uppkomma om det
svenska bankvisendet far finansieringssvarigheter.
Eftersom valutareserven ar ett slags forsakring for
banker som inte behéver béra dess direkta kostnader
kan dock bankernas riskbendgenhet paverkas av
beslutet att forstarka reserven. Riksbanken papekade
darfor i samband med beslutet att det ar viktigt att
man utreder hur de kostnader som det innebér for
Riksbanken att halla en valutareserv sa smaningom
kan aterféras pa bankerna. Denna fraga var fram till

slutet av januari 2013 foremal for en statlig utredning.

Forstarkningen av valutareserven dr temporir och
boér enligt direktionens beslut avvecklas nar det
beddms ldmpligt med hansyn till omvérldsutveck-
lingen och storleken pa atagandena gentemot IME

Tva direktionsledaméter reserverade sig mot beslu-
tet att forstarka valutareserven eftersom de ansag
att ett battre alternativ var att inga ett avtal med
Riksgélden om att valutareserven ska aterstéllas
inom tio bankdagar efter beslut om att ta den 1
ansprak. De menade att ett sadant avtal skulle 16sa
problemet med finansieringen av atagandet gente-
mot IMF och dessutom vara ett mindre kostsamt
satt att finansiera eventuellt likviditetsstod. Ett
sadant avtal skulle enligt deras mening ocksa ha
fordelen att skattebetalarna slipper betala for ban-
kernas riskfyllda upplaning 1 utlandsk valuta.

Fortsatt arbete med att utveckla

tillsyn och regelverk

En stor del av Riksbankens stabilitetsarbete hand-
lade under aret, liksom tidigare ar, om att utreda
och paverka utformningen av finansiella regelverk.
Eftersom svenska banker och finansiella institut
regleras av lagar som utformas pa europeisk niva,
vilka i sin tur i stor utstrackning bygger pa riktlinjer
utformade av andra internationella organ, deltog
Riksbanken i fortsatta diskussioner bade pa EU-
niva och inom BIS.

BIS, Baselkommittén och FSB

I Baselkommittén fortsatte diskussionerna till

stor del att handla om det nya globala regelverket
tor banker, det sa kallade Basel III-regelverket.
Riksbanken var drivande i ett initiativ for att
Baselkommittén utvirderar hur regelverket har
implementerats i olika lander. Dessa utvirderingar
har hittills fokuserat pa kapitalkraven. Det géller
bland annat implementeringen av de bindande
kvantitativa krav som i det nya regelverket stalls
pa bankernas likviditetsrisker for att minska

dessa risker 1 det finansiella systemet som helhet.

Den finansiella sektorn har stor betydelse i samhillet.
Darfor finns det ett sérskilt regelverk som styr finansiella
féretag. Riksbanken medverkar i arbetet med att ta

fram regler och normer fér dessa féretag. Riksbanken
yttrar sig exempelvis varje ar 6ver ett stort antal férslag
till svenska lagar och féreskrifter och allmdnna rad. Pa
EU-niva besvarar Riksbanken ocksa konsultationer pd
féreslagna direktiv och andra EU- och ECB-&renden.



En viktig regleringsfraga var ocksa att utforma en
modifierad definition av det kortfristiga likviditets-
mattet (Liquidity Cooverage Ratio eller LCR). Ett
slutgiltigt beslut om LCR togs 1 december 2012

och befistes 1 borjan av januari 2013. Vidare tog
Baselkommittén fram principer for hur man ska
identifiera och hantera banker som ér systemviktiga
pa nationell niva. Riksbanken deltog dven 1 arbetet
med att ge Baselkommittén storre legitimitet genom
att saval tydliggéra kommitténs interna arbetspro-
cesser och ledningsstruktur som tillhandahalla kom-
mitténs dokument till relevanta myndigheter aven
ilander utanfor dess formella krets.
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Riksbanken fortsatte under aret att delta i arbetet
inom BIS med att fardigstélla nya principer for
systemen inom den finansiella infrastrukturen.
Dessutom medverkade Riksbanken i en studie av
innovationer vid massbetalningar, som exempelvis
mobila betalningar och kontaktlésa kort.

Riksbanken deltog ocksa i det arbete som radet

{or finansiell stabilitet (FSB) genomforde for att ta
fram rekommendationer och riktlinjer for arbetet
med aterhdmtningsplaner och planer for avveckling
och rekonstruktion av globalt systemviktiga banker.
Bland de banker som anses vara globalt systemvik-

Internationellt arbete

Utover det arbete som bedrivs inom BIS,
EFK, ESRB och ECBS har Riksbanken dven
andra internationella dtaganden.

Internationella valutafonden

Sverige dr en av 188 medlemmar i
Internationella valutafonden (IMF) och
samarbetar dar med de nordiska och
baltiska landerna i en gemensam valkrets.
Riksbankschef Stefan Ingves ar Sveriges
representant i IMF:s guverndrsstyrelse,
medan vice riksbankschef Barbro Wickman-
Parak representerar Riksbanken i den
nordisk-baltiska monetéra och finansiella
kommittén (NBMFC) som &r valkretsens
hogsta policyskapande organ. Kommittén
ar sammansatt av vice centralbankschefer
och statssekreterare i finansministerierna
fran de nordiska och baltiska ldnderna.
Den traffas tva ganger per ar, infér IMF:s
varmote respektive drsmote, for att
diskutera aktuella IMF-fragor. Under
2010-2012 representerade Danmark den
nordisk-baltiska valkretsen i IMF:s exeku-
tivstyrelse. Fran och med 2013 ansvarar
Norge for detta uppdrag.

Riksbankens IMF-arbete innefattar bland
annat att i samarbete med Finansdeparte-
mentet ta fram Sveriges position i policy-
fragor infor diskussioner och beslut i
fondens exekutivstyrelse. Under 2012
diskuterades exempelvis hur IMF ska
forstarka sin dvervakning av medlems-
landernas ekonomier och i stérre ut-
strackning fokusera pa finansiella fragor.
IMF:s styrelse antog bland annat en

ny évervakningspolicy (Integrated
Surveillance Decision) som klargér fondens
ansvar for att uppmarksamma eventuella
globala effekter av enskilda landers politik.
Styrelsen beslutade dven om en detaljerad
strategi for hur fonden ska bedriva 6ver-
vakningen av den finansiella sektorn fram-

over. Enligt denna strategi kan fonden
bland annat férbattra forstaelsen for
makrofinansiella samband, bli béttre pa att
identifiera spridningsrisker 6ver nations-
granser och utoka samarbetet med andra
organisationer. Riksbanken, som aktivt drev
fragan om att forstarka IMF:s 6vervak-
ningsroll, vdlkomnade bada dessa beslut.

Riksbanken deltog i det pdgdende arbetet
med att ta fram en referensram for IMF:s
radgivning och 6vervakning av internati-
onella kapitalfléden. Bland annat genom-
forde Riksbanken i samarbete med andra
valkretslander en empirisk studie av baltiska
och islandska erfarenheter av kapitalfloden
och deras reglering.

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering
via insatskapital och lanearrangemang.

| enlighet med riksdagens beslut efter-
skankte Riksbanken Sveriges andel av
intakten fran forsdljningen av delar av
IMF:s guldreserv. Andelen, som motsvarar
cirka 70 miljoner kronor, efterskanktes till
férman for IMF:s fond for fattiga lander
(Poverty Reduction and Growth Trust).

Riksbanken deltar ocksa i IMF:s nya
lanearrangemang (NAB) som vid behov
aktiveras da efterfragan pa utlaning fran
fonden ar sd pass stor att insatskapitalet
inte bedoms vara tillrdckligt. Under 2012
beslutade medlemmarna i NAB att fornya
aktiveringen av ldnearrangemanget vid tva
tillfallen. Riksbanken inhdmtade dessutom
under hosten riksdagens godkannande

for att uppfylla ett lanelofte till IMF som
ger valutafonden mojligheten att lana
motsvarande cirka 70 miljarder kronor fran
Riksbanken om medlen under fondens
insatskapital och NAB inte skulle récka.
Riksbankens transaktioner i samband

med NAB beskrivs i avsnittet Tillgangs-
forvaltning.

tiga finns svenska Nordea. Dérfor bildades under

Nordiskt och baltiskt samarbete
inom stabilitetsomradet

Riksbanken fortsatte att utveckla det
nordiska och baltiska samarbetet inom
stabilitetsomrddet. Under 2012 holls tva
moten med Nordic-Baltic Macroprudential
Forum (NBMF), ett informellt samarbets-
forum for centralbanker och tillsyns-
myndigheter i dessa lander som ska
fokusera pa finansiella stabilitetsrisker

och gransoverskridande bankverksamhet

i regionen. Utover allmanna risker som kan
paverka regionen diskuterade gruppen
bland annat hur kontracykliska kapital-
buffertar ska implementeras. Riksbanks-
chef Stefan Ingves var ordférande i

NBMF fram till och med 2012.

Riksbanken fortsatte dven arbetet inom
ramen for den nordisk-baltiska stabilitets-
gruppen, som dr ett forum for finans-
ministerier, centralbanker och tillsyns-
myndigheter i de nordiska och baltiska
ldnderna. Stabilitetsgruppen har till uppgift
att stdrka beredskapen att hantera grans-
6verskridande finansiella stabilitetsfragor

i den nordisk-baltiska regionen.

Teknisk assistans

Riksbanken bidrar ocksa med experthjalp
till centralbanker i utvecklingslander, sa
kallad teknisk assistans. Under 2012
omfattade experthjdlpen samarbete

med centralbankerna i Albanien, Kenya,
Namibia, Uganda och Vietnam. Verksam-
heten finansierades med medel fran Sida.
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aret en gransoverskridande krishanteringsgrupp
med uppgift att faststilla att de myndigheter som
delar ansvaret for hanteringen av en eventuell
framtida kris i Nordea uppfyller I'SB:s rekommen-
dationer. I detta arbete, som leddes av Finans-
departementet, deltog utver Riksbanken dven
Finansinspektionen och Riksgilden samt relevanta
myndigheter fran Danmark, Estland, Finland,
Lettland, Litauen, Norge och Polen.

EFK, ESRB och ECBS

Inom ramen f6r EU:s ekonomiska och finansiella
kommitté (EFK) drev Riksbanken fragan om 6kad
genomlysning av banksektorn i Europa. En viktig
del i det arbetet &r att stélla krav pa att Europeiska
myndigheten {6r banktillsyn (EBA) utvecklar sina
stresstester av banksektorns motstandskraft och
utvidgar dem till att &ven omfatta bankernas finan-
siering och likviditet. Dartill behéver resultaten av
stresstesterna kommuniceras pa ett tydligare satt.
Riksbanken ansag vidare att ett stresstest av bank-
systemet 1 EU aven bor inga 1 IMFE:s 6versyn av den
finansiella sektorn 1 EU (sa kallad Financial Sector
Assessment Program eller FSAP). Dessutom bor
Europeiska systemrisknamnden (ESRB) enligt Riks-
bankens standpunkt ta en aktiv roll och bidra med
underlag till diskussionerna om systemrisker inom

ramen for EFK.

Riksbanken bistod ocksa Finansdepartementet med
synpunkter pa EU-kommissionens forslag till direk-
tiv om aterhamtning, avveckling och rekonstruktion
av kreditinstitut och vardepappersforetag, det sa
kallade krishanteringsdirektivet.

Inom ramen fér ESRB bidrog Riksbanken aktivt 1
arbetet med att identifiera systemrisker inom EU
och utarbeta rekommendationer for att motverka
dem. Riksbanken verkade ocksa for att ESRB ska
utveckla en stringent process for att utvardera hur
val mottagarna foljer reckommendationerna. I bor-
jan av 2012 publicerade ESRB tva rekommendatio-
ner. Den ena rekommendationen handlade om vik-
ten av att inom EU-ldnderna infora tydliga natio-
nella mandat f6r makrotillsyn. Den andra pekade
pa behovet av att minska beroendet av finansiering
1 amerikanska dollar i kreditinstituten inom EU.

Riksbanken var aven drivande 1 ESRB:s arbete med
att utveckla och forstarka kommunikationen om
risker for den finansiella stabiliteten 1 EU, vilket
bland annat resulterade 1 att namnden under hosten
publicerade ett antal riskindikatorer. Dartill var Riks-
banken engagerad 1 ESRB:s insatser for att beakta
makrotillsynsperspektivet vid besluten om EU:s nya
kapitaltackningsregler sa att det ska bli mojligt {or
enskilda medlemslander att infora striktare krav an
vad som anges 1 EU-lagstiftningen.

Under 2012 fardigstallde Riksbanken den studie
om kostnader for betalningar i Sverige som ingick
1 en storre undersokning i 13 centralbanker fran
Europeiska centralbankssystemet (ECBS). Studien

visade att det svenska massbetalningssystemet ar
forhallandevis effektivt samtidigt som det finns

potential for ytterligare effektiviseringar om man
kan minska kontantanvindningen vid betalningar
pa 6ver 20 kronor. Detta skulle kunna astadkommas
genom att infora transaktionsavgifter som ater-
speglar de underliggande kostnaderna for alla
betalningssatt. Alternativt kan anvindningen av
kontanter minskas med hjalp av riktad information
om dessa underliggande kostnader.

Overvakning och analys av det

finansiella systemet i Sverige

Utover att delta i det internationella arbetet med
utformningen av finansiella regelverk fortsatte Riks-
banken att fordjupa sin analys av det finansiella
systemet 1 Sverige. Bland annat arbetade Riks-
banken med att utveckla indikatorer for systemrisk,
analysera olika makrotillsynsverktyg och utreda
hur referensrantan Stibor bestdms. Ramverket
kring Stibor, utvecklingen i euroomradet och
ESRB:s rekommendationer var dartill fragor

som under aret diskuterades inom ramen for

ett temporart samverkansrad {6r makrotillsyn.

Tempordrt samverkansrdd f6r makrotillsyn

Det temporira samverkansradet fér makrotillsyn
inrittades 1 januari 2012 enligt en 6verenskommelse
mellan Riksbanken och Finansinspektionen. Syftet
med radet ar att etablera ett forum dar Riksbanken
och Finansinspektionen kan diskutera systemrisker,
finansiell stabilitet och makrotillsyn i vintan pa en
permanent 16sning f6r makrotillsynen i Sverige.
Under aret holl radet tva moten.



Vid det forsta métet i februari diskuterade myndig-
heterna i vilken utstrackning ESRB:s rekommenda-
tioner med anledning av europeiska bankers bero-
ende av finansiering i amerikanska dollar respektive
bankernas utlaning i utlindsk valuta ar relevanta for
Sverige. Diskussionerna fokuserade ocksa pa hur
Finansinspektionen 1 sa fall ska fa ett regelverk pa
plats for att uppfylla dessa rekommendationer.
Vidare diskuterade myndigheterna Finansinspek-
tionens roll nar det kortfristiga likviditetsmattet
(LCR) ska inforas som ett bindande krav samt det
pagéaende arbetet med att utviardera bolanetaket.
Riksbanken och Finansinspektionen konstaterade
aven att en fullstandig harmonisering av kommande
kapitaltackningsregler inom EU riskerar att utgéra
ett betydande hinder for en effektiv makrotillsyn 1
framtiden. Det ar sannolikt att systemrisker varierar
mellan medlemsstater eftersom det rader stora skill-
nader inom EU. Bland annat finns stora strukturella
skillnader mellan de olika finansiella systemen.
Dértor anser myndigheterna i det temporira sam-
verkansradet att regelverket bor utformas sa att det
tillater att medlemslander infor strangare regler dn
vad som framgar av EU-forordningen.

Vid samverkansradets andra méte 1 oktober diskute-
rade myndigheterna Finansinspektionens fortsatta
arbete med ESRB:s rekommendationer och info-
rande av regler for LCR. Man tog ocksa upp fragan
om hur férhandlingarna kring EU:s kapitaltack-
ningsregelverk fortskrider. Vidare riktade myndig-
heterna sitt fokus mot risker pa bostadsmarknaden,
de svenska hushallens amorteringsbeteende och
Finansinspektionens arbete med att hoja riskvikter-
na for svenska bolan. Diskussionerna handlade dven
om referensriantan Stibor, bristen pa en likvid mark-
nad for bankcertifikat i svenska kronor och behovet
av en battre genomlysning av bankernas intecknade
tillgdngar.

Analys av referensrdntan Stibor

Sedan den finansiella krisen brot ut 2008 har det
blivit tydligt att det har funnits problem och brister
1 systemet for att bestiamma och tillimpa referens-
rantor pa de finansiella marknaderna. Mot bak-
grund av detta har Riksbanken vid flera tillfillen
granskat den svenska referensrantan Stibor. Under
2011 pabérjade Riksbanken en mer omfattande
utredning av Stibor. Utredningen slutférdes och
publicerades 2012.

Utifran resultaten av den empiriska undersokning
som ingick i utredningen kunde Riksbanken konsta-
tera att det inte fanns nagra tecken pa manipulation
av Stibor. Utredningen visade dock att det fanns ett
antal brister i ramverket kring Stibor. Bland annat
saknades det en aktoér med 6vergripande ansvar

for Stibor och en tydlig struktur for styrning och
kontroll. Dessutom férekom det brister nér det
galler transparensen kring prissattningen av Stibor
och det fanns svarigheter med att verifiera hur
Stibor bestamdes framfor allt for lingre I6ptider.
Mot den har bakgrunden limnade Riksbanken 1
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november en rekommendation om att ramverket
kring Stibor bor reformeras for att atgérda dessa
brister och starka fortroendet for referensrantan (se
redogorelse for Riksbankens rekommendationer 1
avsnittet Bedomning av den finansiella stabiliteten).

Former och verktyg fér effektiv

makrotillsyn i Sverige

Den globala finansiella krisen har visat att den tradi-
tionella tillsynen 6ver finansiella institut behéver
kompletteras med en makrotillsyn inriktad pa att
upptacka, dvervaka och forebygga risker som hotar
stabiliteten 1 det finansiella systemet som helhet.
Riksbanken har under aret tillsammans med
Finansinspektionen och Finansdepartementet sam-
arbetat kring att anpassa ramverket f6r makrotillsyn
1 Sverige. Ett led 1 detta har varit att uppritta det
temporara samverkansradet. Myndigheterna har
ocksa tillsammans 1 internationella forum drivit
fragan att svenska banker ska kunna alaggas hogre
kapitalkrav dn vad som foreslas i EU-férordningen.
Dessutom har Finanskriskommittén under 2012
arbetat med att ta fram ett forslag om hur makro-
tillsynen skulle kunna vara organiserad 1 Sverige.
Finanskriskommittén har i uppdrag att géra en
oversyn av det svenska regelverket for hantering

av finansiella kriser. Det handlar bland annat om
hur regelverket ska kunna forbéttras sa att framtida
finansiella kriser 1 forsta hand kan mildras genom
forebyggande atgarder och i andra hand I6sas pa
ett effektivt satt. Kommittén tillsattes av regeringen
2011 pa Riksbankens initiativ.

Parallellt med detta fortsatte Riksbanken under

aret att fordjupa sina egna analyser av hur makro-
tillsynen skulle kunna organiseras i Sverige och vilka
verktyg for makrotillsyn som skulle kunna fungera
bast med hansyn till svenska férhallanden.

Riksbankens analys visade bland annat att det ar
viktigt att en eller flera myndigheter ges ett tydligt
mandat for makrotillsyn och att makrotillsynen
utvecklas till ett eget polittkomrade. For att myndig-
heterna ska kunna bedriva makrotillsyn behéver de
ocksa effektiva och vildefinierade verktyg. Flera av
dessa verktyg, sasom kontracykliska kapitalbuffertar,
extra kapitalpaslag for systemviktiga banker och
krav pa bankernas likviditet kommer att inforas 1
Sverige nér Basel IlI-regelverket inforlivas i den
svenska lagstiftningen. Darutéver finns det behov
av att utforma mer riktade verktyg som med hogre
precision kan anvindas for att motverka risker i det
svenska finansiella systemet. Till sidana verktyg hor
exempelvis scktorsspecifika riskvikter, tak for hur
hoga hushallens skulder far vara i relation till deras
inkomster samt amorteringskrav pa lan.

Rikshanken genomforde ocksa en sarskild studie

av kontracykliska kapitalbuffertar som ett makrotill-
synsverktyg. Studien fokuserade pa fragestallningar
som ar viktiga for att buffertarna ska fungera i prak-
tiken, sasom vid vilka typer av risker buffertarna ska
anvandas, nar de ska aktiveras och hur de ska sam-
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verka med andra makrotillsynsverktyg. I utredningen
konstaterade Riksbanken att kontracykliska kapital-
krav ér ett viktigt verktyg for att hantera systemrisker
pa ett effektivt sitt eftersom de ska bidra till att
banksektorn som helhet har tillrackligt med kapital
for att kunna utfora sina viktigaste funktioner. I goda
tider, da systemriskerna normalt 6kar, bor den kontra-
cykliska kapitalbufferten aktiveras sa att bankerna
bygger upp tillrackligt med kapital. Nér de finan-
siella eller ekonomiska forhallandena ar ogynnsam-
ma och kapitalet minskar tll {6ljd av forluster kan
det handa att bankerna vill strama at kreditgivning-
en — och da bor de kontracykliska kapitalbuffertarna
avaktiveras sa att en kreditatstramning kan undvikas.
Den myndighet som i framtiden far ansvaret for
makrotillsyn ska darfor ha beredskap att agera nar
krisen dnnu ar avlagsen, men riskerna stadigt 6kar.

Overvakning av den finansiella

infrastrukturen i Sverige

I samband med en 6versyn av den svenska finan-
siella sektorn 2011 (FSAP) papekade IMF att 6ver-
vakningen av den finansiella infrastrukturen i
Sverige behovde forstirkas. Riksbanken identifie-
rade ocksa sjalv behovet av att se 6ver och forbéttra
sitt arbete med att Gvervaka systemen i den svenska
infrastrukturen. Ett projekt som syftade till att till-
godose detta behov avslutades under 2012. Inom
ramen for projektet inférde Riksbanken ett nytt
arbetssdtt som ar inriktat pa att identifiera risk-
omraden inom infrastruktursystemen.

Riksbanken fattade ocksa ett formellt beslut om

att fyra infrastrukturforetag — Bankgirocentralen
(BGC), RIX, Euroclear Sweden och Nasdag OMX
DM — ska omfattas av 6vervakningen. De 6verva-
kade systemen ska fran och med 2012 sjilva utvar-
dera sin verksamhet 1 enlighet med de nya principer
som har faststallts av BIS, och darefter publicera
dessa utvirderingar. Darmed kommer Riksbanken
framéver inte langre att utfora nagra egna arliga
utvarderingar av systemen utan ska i stallet bidra

med synpunkter pa systemens egna utvirderings-
slutsatser. Systemens sjalvutvarderingar kombineras

darmed med Riksbankens nya riskbaserade arbets-
satt for att gora dvervakningsarbetet mer effektivt,
vilket i sin tur gor det mojligt f6r Riksbanken att
fordjupa sin analys av systemen. Resultaten av Riks-
bankens 6vervakningsarbete kommer att publiceras
arligen 1 en sarskild rapport. Den forsta rapporten
publiceras under varen 2013.

Utover den direkta 6vervakningen av svenska infra-
struktursystem deltar Riksbanken 1 samarbetet med
flera organisationer som 6vervakar utlindska infra-
struktursystem, vars verksamhet beror de finansiella
marknaderna i Sverige. Under 2012 inledde Riks-
banken ett nytt samarbete kring 6vervakningen av
tva brittiska infrastruktursystem som agerar pa de
svenska finansiella marknaderna.

Utveckling av indikatorer fér att

bedéma systemrisken i Sverige

Riksbanken fortsatte att utveckla indikatorer for att
kvantifiera och bedoma stabiliteten i det finansiella
systemet. En sddan indikator ar ett stressindex for
de finansiella marknaderna i Sverige som borjade
anvindas 1 den l6pande stabilitetsanalysen under
2012. Indexet dr baserat pa en metod som har
utvecklats av ECB och bygger pa en sammanvig-
ning av ett antal indikatorer fran den svenska aktie-,
obligations-, penning- och valutamarknaden. Det
utg6r darmed ett komplement till den systemriskin-
dikator som anvinds vid bedémningen av sannolik-
heten att de fyra svenska storbankerna samtidigt
ska utséttas for problem.

Som en del 1 det fortsatta arbetet med att fortydliga
kommunikationen kring sin stabilitetsanalys utveck-
lade Riksbanken édven ett nytt analysverktyg i form
av ett diagram som pa ett enkelt sétt askadliggér hur
den finansiella stabiliteten utvecklas. Verktyget kallas
stabilitetsviav. Det borjade anvindas i samband med
stabilitetshedomningen under hosten for att ge en
samlad bild av saval utvecklingen 1 den reala ekono-
min och pa de finansiella marknaderna som situa-
tionen for bankerna och deras lantagare.

Finansiella kriser kan vara kostsamma fér samhdllet.
Genom att identifiera och varna for risker som byggs upp
i det finansiella systemet kan Riksbanken férhindra kriser.
Riksbanken ger ocksd rekommendationer om hur man
kan undvika sddana risker. Riksbanken féljer utvecklingen
pa finansiella marknader, i svenska banker och bland
bankernas ldantagare bdde i Sverige och i utlandet. Riks-
banken har dven beredskap att vid behov kunna ldmna
stod till banker i kris for att mildra krisens konsekvenser.



Analys av hur svenska banker finansierar

lan till bostadséndamal

Det svenska banksystemet ar i1 dag stort i relation
till den svenska ekonomin. Samtidigt har de svenska
bankernas utlaning till bostadsandamal ékat snabbt.
De svenska bankerna har ocksa finansierat en stor
del av denna utlaning pa de finansiella marknaderna
med bolanen som sikerhet. En betydande del av
denna marknadsfinansiering sker i utlandsk valuta.
Att det finansiella systemet 1 Sverige ar utformat

pa detta satt har delvis sin grund i hur den svenska
bolanemarknaden fungerar. Riksbanken har darfor
under 2012 pabérjat en studie av den svenska bola-
nemarknaden. Studien ska publiceras under varen
2013 och kommer att beskriva hur det i praktiken
gar tll ndr ett bolan tas upp av ett hushall och hur
bankerna skapar och finansierar detta. Dessutom
ska studien analysera varfor bankerna har valt

en viss finansieringsmodell samt forklara hur ban-
kernas finansieringskostnader paverkar de rantor
som hushéllen betalar pa sina bolan. Studien
kommer ocksa att diskutera hur ett antal aspekter
av bolanemarknadens funktionssitt kan paverka
den finansiella stabiliteten.

Samordning av krisberedskapen i det

centrala betalningssystemet

Efter att den statliga utredningen om starkt kris-
beredskap i det centrala betalningssystemet

(SOU 2011:78) i slutet av 2011 hade foreslagit

att Riksbanken skulle fa ett lagstadgat samordnings-
ansvar for den operativa krisberedskapen 1 det cen-
trala betalningssystemet genomforde banken under
2012 en intern utredning for att klargéra de prak-
tiska foljderna av forslaget. Den interna utredningen
fokuserade pa vilka nya arbetsuppgifter som kom-
mer att folja av uppdraget och vilka krav detta stéller
pa Riksbankens resurser och organisation. Bland
annat kom Riksbanken fram till att det framtida
uppdraget medfor vissa organisatoriska konsekven-
ser for Riksbanken och forutsitter ett fortsatt sam-
arbete inom finanssektorns privat-offentliga sam-
verkansforum {or krisberedskap (FSPOS).

Kommunikationspolicy for finansiell stabilitet
Riksbanken har linge stravat efter att vara 6ppen,
tydlig och f6rutsidgbar i sin kommunikation om den
finansiella stabiliteten. Under 2012 formaliserade
Rikshbanken denna stravan genom att faststélla en
kommunikationspolicy for finansiell stabilitet. I lik-
het med den policy som sedan 2008 finns for Riks-
bankens penningpolitiska kommunikation utgor
den nya kommunikationspolicyn en bilaga till Riks-
bankens 6vergripande kommunikationspolicy som
omfattar alla Rikshankens verksamheter.

Kommunikationspolicyn for finansiell stabilitet
anger Riksbankens inriktning och férhallningssatt

1 kommunikationen om fragor som ror finansiell
stabilitet. Eftersom Riksbanken inte har nagra
tvingande verktyg for att forebygga finansiell
stabilitet &r kommunikationen av central betydelse

i arbetet med att férebygga och hantera finansiella
kriser. Av policyn framgar det déarfor att Riksbanken
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6ppet och tydligt ska kommunicera sina bedémning-
ar och analyser av det finansiella systemets stabilitet.
Riksbanken ska ocksa med hjalp av kommunikation
paverka finansiella aktorers agerande sa att riskerna
1 det finansiella systemet uppméarksammas och be-
gransas. Riksbanken ska dven paverka myndigheter
och organisationer i Sverige och i utlandet sa att det
finansiella regelverket och tillsynen skapar forutsatt-
ningar for ett effektivt och stabilt finansiellt system.
Genom att informera om och uppmarksamma risker
som byggs upp i det finansiella systemet samt f6rma
finansiella aktorer att atgarda dessa kan Riksbanken
forebygga hot mot den finansiella stabiliteten.

Den nya kommunikationspolicyn understryker dess-
utom att kommunikationen dven har en central roll

nér Riksbanken ska hantera finansiella kriser. Genom
att 6ppet och tydligt kommunicera om problem och
hur dessa bor atgardas ska Riksbanken bidra till att

skapa fortroende for det finansiella systemet.

Bedomning av den finansiella stabiliteten
Riksbanken bedémde att stabiliteten i det svenska
finansiella systemet under 2012 var god. De svenska
bankerna var finansiellt starka och deras intjaning
hade 6kat samtidigt som kreditforlusterna var laga.
Dessutom var de svenska bankerna viélkapitaliserade
1jamforelse med méanga europeiska banker, vilket
medforde att de hade god tillgang till marknads-
finansiering. Utvecklingen i euroomradet bedémdes
dock utgdra den storsta risken for den finansiella
stabiliteten 1 Sverige. Det géllde i forsta hand risken
att de finansiella marknaderna skulle fungera samre
och att de svenska bankerna skulle fa svart att finan-
siera sig. Det gick dérfor inte att utesluta att en nega-
tiv utveckling i omvirlden skulle kunna leda till att
det svenska finansiella systemet utsétts for pafrest-
ningar framéver.

Bankerna hade god motstandskraft mot vdrens
marknadsoro men bedémdes behdva 6ka
motstandskraften ytterligare

Oron pa de finansiella marknaderna 6kade igen
under varen till foljd av de statsfinansiella problemen
i euroomradet. De trearslan som ECB vid tva tillfal-
len erbjod banker som édr verksamma i euroomradet
lyckades saledes endast tillfalligt dampa oron. Att
oron blossade upp igen berodde framfor allt pa osé-
kerheten kring det grekiska valet och spekulationer
om att Grekland skulle limna eurosamarbetet. Aven
problemen i den spanska banksektorn och risken att
Portugal skulle tvingas omférhandla sin statsskuld
bidrog till den 6kade oron. Trots detta hade svenska
banker tillgang till marknadsfinansiering. De kunde
emittera sakerstéllda obligationer bade i svenska kro-
nor och 1 euro pa kortare och lingre 16ptider samt
oka Ioptiden pa sina icke sakerstillda obligationer.
Svagare banker i skuldtyngda europeiska linder var
dédremot fortfarande beroende av lan fran ECB.

Riksbanken bedémde under varen att den svenska
ekonomin skulle fortsitta att vixa igen efter det
ovintat stora BNP-fallet 1 slutet av 2011. Darmed
skulle bankernas intjaning utvecklas vl tack vare att
utlaningen till hushall och foretag skulle fortsétta att
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6ka. Bankernas kreditforluster vantades ocksa forbli
laga, d&ven om de bedémdes bli nagot hégre an vad
som hade forvintats ett halvt ar tidigare (se diagram
11). Det var framst kreditforluster fran utlaningen
till hushall och foretag i Danmark som 6kade. Aven
inom sjofartssektorn i Danmark och Norge vintades
kreditforlusterna oka, liksom kreditforlusterna i de
baltiska ldinderna.

Utvecklingen 1 euroomradet fortsatte att utgora den
enskilt storsta risken for den finansiella stabiliteten

1 Sverige. Det géllde framfor allt risken att euro-
omradet skulle drabbas av en finansiell chock med
en djup och utdragen recession som f6ljd. En faktor
som skulle kunna utlésa en sadan utveckling var

om fler linder tvingades ansoka om finansiellt stod.
Oron pa de finansiella marknaderna skulle da san-
nolikt 6ka och ddrmed kunna forsamra tillgangen
till marknadsfinansiering. I ett sadant lage skulle de
svenska bankerna vara sarbara eftersom de ér bero-
ende av de internationella finansiella marknaderna
for sin finansiering. Denna sarbarhet hanger sam-
man med utvecklingen av de fyra stora bankkoncer-
nernas upplaning i utlandsk valuta som blivit fyra
ganger storre sedan borjan av 2000-talet samtidigt
som Riksbankens valutareserv, som utgor en del av
skyddsnétet i det svenska finansiella systemet, endast
fordubblats.

En samre utveckling 1 euroomradet skulle dessutom
kunna forsamra konjunkturen i Sverige, vilket 1 sin
tur kan paverka de svenska bostadspriserna.

Riksbanken bedémde att om de svenska bostads-
priserna foll samtidigt som det radde betydande

oro pa de finansiella marknaderna skulle de svenska
bankerna fa svart att finansiera sig eftersom efter-
fragan pa sikerstallda obligationer skulle minska.
Dessutom skulle det bli dyrare och svarare {6r ban-
kerna att fa 6vrig marknadsfinansiering om investe-
rare generellt ville minska sina exponeringar mot
den svenska banksektorn. En sdmre konjunktur skul-

le ocksa kunna medfora hogre kreditforluster an i
huvudscenariot.
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Diagram 11

Resultat fére kreditférluster och kreditférluster netto i storbankerna, summerat
over fyra kvartal, miljarder kronor, 2012 ars priser
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Anm. De streckade linjerna avser prognoser i Riksbankens huvudscenario enligt rapporterna
Finansiell stabilitet 2012:2 (bla linje och réd linje) och 2012:1 (grén linje). Prognosen for resultat
fore kreditférluster anges enligt konsensusestimat fran SME Direkt.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter, SME Direkt och Riksbanken.

Riksbankens stresstest av de svenska bankernas mot-
standskraft mot hogre kreditforluster visade dock att
bankernas kdrnprimarkapitalrelation, det vill siga
bankernas eget kapital i relation till deras riskvagda
tillgangar, skulle vara hog aven vid betydligt storre
kreditforluster. Det var framst tack vare sina goda
kapitalrelationer som bankerna kunde visa att de
hade marknadens {6rtroende och déarigenom god
tillgang till marknadsfinansiering. Riksbankens analys
visade dessutom att bankerna hade stirkt sina likvidi-
tetsbuffertar, vilket ocksa bekraftades nar Riksbanken
testade bankernas likviditetssituation. Av testet fram-
gick det att de svenska bankerna hade relativt god
motstandskraft mot kortfristiga likviditetsstorningar

1 jamforelse med manga europeiska banker, och att
de var battre rustade att hantera kortfristig stress pa
finansieringsmarknaderna @n vad som var fallet infor

den finansiella krisen 2008-2009.

Alla behéver géra olika betalningar. Det kan exempelvis
handla om att betala in hyran, sdtta in pengar pa ett
sparkonto eller ldna till en bostad. Dessa transaktioner sker
via det finansiella systemet. Riksbanken analyserar och
Overvakar I6pande utvecklingen i det finansiella systemet fér
att férsdkra sig om att systemet fungerar sdkert och effektivt.
Analysen och évervakningen omfattar finansiella féretag
sdsom banker och bostadsinstitut, marknadsplatser sdsom
bérser och infrastruktur sdsom Bankgirot.



Riksbankens rekommendationer

Trots att de svenska bankerna bedémdes ha god
motstandskraft mot en simre ekonomisk utveckling
ansag Riksbanken att motstandskraften pa langre
sikt behdvde 6ka. Denna bedémning grundade sig
bland annat pa det faktum att det svenska bank-
systemet dr nara sammankopplat, vilket gor att
problem i en bank riskerar att snabbt sprida sig 1
hela banksystemet. Dessutom édr det svenska bank-
systemet stort 1 forhallande till den svenska ckono-
min, vilket gor att de samhéllsekonomiska kostna-
derna riskerar att bli stora 1 hiandelse av en kris.

Mot bakgrund av det svenska banksystemets struk-
tur och den radande riskbilden rekommenderade
Riksbanken de svenska storbankerna att sakerstalla
att de uppfyller de foreslagna kapitaltdckningskraven
for karnprimarkapitalrelationer pa minst 10 procent
den 1 januari 2013 och minst 12 procent den 1 janu-
ar1 2015. Med hogre krav pa mer och béttre kapital
starks fortroendet for de enskilda bankerna och dér-
med ocksa for systemet som helhet. Mer kapital 6kar
dessutom marknadernas fortroende for bankerna,
vilket gor att det blir littare for bankerna att fa till-
gang till marknadsfinansiering. Detta innebér i sin
tur att bankerna kan forse hushall och féretag med
krediter aven 1 tider av finansiell oro.

Riksbanken upprepade ocksa under varen de tidi-
gare rekommendationerna om att bankerna bor
minska sina likviditetsrisker da de fortfarande 1 stor
utstrackning anvinde sig av marknadsfinansiering
med kort 16ptid, samt minska sitt beroende av finan-
siering 1 amerikanska dollar och euro. Diarmed fort-
satte Riksbanken att uppmana de svenska bankerna
att uppfylla Baselkommitténs kortfristiga likviditets-
matt LCR tidigare dn vad Baselkommittén foresla-
git, och ga langre an vad som kravs enligt Basel I1I-
6verenskommelsen genom att uppfylla LCR dven 1
amerikanska dollar och i euro. Riksbanken rekom-
menderade dessutom de svenska storbankerna att
fortsitta att minska skillnaden 1 16ptid mellan sina
tillgdngar och skulder och darigenom uppfylla
Baselkommitténs langfristiga likviditetsmatt Net

Stable Funding Ratio (NSFR).

Riksbanken vidhéll dven sina tidigare rekommenda-
tioner om att tydligheten 1 storbankernas likviditets-
rapportering borde forbattras eftersom bankernas
rapporter fortfarande saknade viss information och
inte var fullstandigt jamforbara bankerna emellan.

Bankernas motstandskraft var god dven under
hésten, men riskerna férknippade med utvecklingen
i omvérlden var fortfarande stora

Under andra halvaret dimpades oron pa de finan-
siella marknaderna till f6ljd av att ECB och lander-
na 1 curoomradet fattade en rad nya beslut som
skulle underlatta for de skuldtyngda linderna att
genomfora nodvindiga atgarder for att ordna de
statsfinansiella problemen och starka konkurrens-
kraften. Tack vare detta blev det lattare for curope-
iska banker att finansiera sig pa de finansiella mark-
naderna. Méanga banker fran linder med svaga
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statsfinanser var dock fortfarande beroende av
ECB for sin finansiering.

De svenska storbankerna var fortfarande vilkapitali-
serade jamfort med manga andra europeiska banker.
Deras intjaning gynnades av att efterfragan pa kre-
diter fran bade hushall och foretag var férhallande-
vis god till foljd av den relativt starka ekonomiska
utvecklingen 1 Sverige. Bankernas kreditforluster var
dessutom sma.

Under hosten bedomde Rikshbanken att bankernas
resultat fore kreditforluster skulle 6ka under 2013—
2015 trots att den svenska ekonomin och darmed
hushallens och foretagens efterfragan pa krediter
vantades bromsa in. God intjaning och laga kredit-
forluster vantades ocksa bidra till att de svenska
bankerna aven fortsattningsvis utan problem skulle
kunna finansiera sig pa de finansiella marknaderna.

Trots att oron pa de finansiella marknaderna hade
ddmpats var osikerheten om utvecklingen i euro-
omradet fortfarande sa stor att den bedémdes fort-
sdtta att utgora den storsta risken for den finansiella
stabiliteten 1 Sverige. De svenska bankerna hade for-
visso okat sina likviditetsbuffertar men deras stora
beroende av utlaindsk marknadsfinansiering gjorde
att de fortfarande var sarbara for ckad marknads-
oro. Om den finansiella oron skulle 6ka igen skulle
de svenska bankerna kunna fa svart att finansiera
sig pa de internationella kapitalmarknaderna.

Sverige och de svenska bankerna skulle ocksa kunna
paverkas om recessionen 1 euroomradet skulle bli dju-
pare och mer utdragen an vantat. Vid en kraftigt for-
samrad situation i Europa skulle bankernas kredit-
forluster pa framfor allt utlaningen till sma och me-
delstora foretag kunna éka. En betydligt saimre kon-
junktur skulle ocksa kunna bidra till att de svenska
bostadspriserna borjar falla. Eftersom de svenska hus-
hallens skulder ligger pa en historiskt sett h6g niva
skulle detta 1 forlangningen riskera att paverka den
svenska ekonomin och de svenska bankerna negativt.

Riksbankens stresstester visade samtidigt under hos-
ten att storbankerna skulle klara hégre kreditforlus-
ter om den ekonomiska situationen 1 Europa och 1
Sverige forsamrades. Stresstesterna dr dock baserade
pa historiska samband mellan kreditforluster och
makroekonomisk utveckling, vilka inte nédvandigt-
vis behover gilla vid en stressad situation. Det ar
dérfor tankbart att bankernas forluster i stresscena-
riot skulle kunna bli stérre dn berdknat om scenariot
blev verklighet. Dessutom kan det faktum att ban-
kernas forluster blir storre medfora att misstron mot
bankerna okar och att de darfor far svart att finan-
siera sig pa de finansiella marknaderna trots att de
klarar hogre kreditforluster.

Enligt stresstesterna hade bankerna ocksa god mot-
standskraft mot en kortfristig stress pa de finansiella
marknaderna. Deras motstandskraft avtog dock pa
langre sikt, vilket enligt Riksbankens bedémning
ar ett problem givet bankernas stora beroende av
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Riksbankens rekommendationer

Aven om de svenska bankernas motstandskraft mot
en samre utveckling i Europa och i Sverige pa kort
sikt bedomdes vara god, papekade Riksbanken ater-
igen under hésten att det fanns behov av strukturella
forandringar i det svenska banksystemet. Dérfor
rekommenderade Riksbanken att bankerna saker-
stiller att de har en kdrnpriméarkapitalrelation pa
minst 10 procent den 1 januari 2013 och minst

12 procent den 1 januari 2015 for att kunna hantera
eventuella framtida forluster och stérningar pa de
finansiella marknaderna. Riksbanken ansag ocksa
att bankerna skulle fortsatta att minska sina struk-
turella likviditetsrisker och ndrma sig miniminivan
pa 100 procent i NSFR for att ytterligare minska

sin kinslighet f6r marknadsstorningar. Dessutom
upprepade Riksbanken rekommendationen att

den offentliga likviditetsrapporteringen behévde
forbiéttras genom att bankerna redovisar jamfor-
bara nyckeltal i form av delkomponenterna i LCR-
mattet. Bankerna borde darutover fortydliga sin
redovisning vad giller information om graden av
intecknade tillgangar.

Riksbanken lamnade dven en rekommendation att
ramverket kring referensrantan Stibor reformeras {or
att atgdrda brister och starka fortroendet f6r denna
ranta. Det handlade om att etablera ett tydligt ansvar,
tydlig styrning och kontroll, battre transparens, moj-
lighet till verifiering och skyldighet for bankerna att
vid forfragan genomfora transaktioner till sina an-
givna bud. I denna rekommendation utgick Riksban-
ken fran resultaten av sin utredning som visade att
det fanns ett antal brister i ramverket kring Stibor
(se avsnittet Analys av referensrantan Stibor).

Uppfoljning

Det finansiella systemet i Sverige kunde uppritthalla
sina funktioner under 2012 trots att de finansiella
marknaderna praglades av oro éver skuldkrisen 1
euroomradet.

Oron pa de finansiella marknaderna medforde att
det blev svarare och dyrare {or svaga banker och sta-
ter inom euroomradet att finansiera sig. ECB tvinga-
des darfor att genomfora flera atgarder for att stodja
det europeiska banksystemet. Aven i andra linder
utanfér euroomradet vidtog centralbankerna atgar-
der for att stimulera ekonomin. Atgirderna bidrog
till att dampa oron pa de finansiella marknaderna,
och fér manga internationella banker blev det bade
lattare och billigare att finansiera sig. Kapitalsvaga
banker i de skuldtyngda landerna var dock fortfa-
rande beroende av ECB {or sin finansiering,

Riksbanken fortsatte att uppratthalla niara kontakter
med aktorerna 1 det finansiella systemet men behov-
de inte vidta nagra atgarder for att oka likviditeten

1 det svenska banksystemet under aret. De svenska
bankerna hade god tillgang till marknadsfinansie-
ring och kunde dessutom finansiera sig till lagre pris
an manga andra europeiska banker (se diagram 12).
Detta gjorde att de inte hade nagra problem med att
forse hushall och foretag med krediter. Utlaningen
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Diagram 12

Skillnad mellan rantor pa europeiska bankers obligationer och motsvarande
ranteswappar, rantepunkter
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Anm. Diagrammet visar skillnaden mellan rdntan pa respektive typ av obligation
och en rdanteswap med samma I6ptid.

Kalla: Barclays Research.

till hushall och foretag fortsatte att 6ka under aret,
dock i lagre takt an tidigare till foljd av en ldgre kre-
ditefterfragan. Den svenska finansiella infrastruktu-
ren fungerade ocksa i stora drag mycket val. Fa tek-
niska storningar registrerades trots att transaktions-
volymerna 6kade.

Tydligheten 1 Riksbankens kommunikation kring
finansiell stabilitet 6kade ytterligare 1 och med att
stabilitetsanalysen vidareutvecklades med hjalp av
nya indikatorer sasom systemriskindikatorn och
stabilitetsvaven. Dessutom preciserade Riksbanken
sina rekommendationer till svenska storbanker och
andrade upplagget for rapporten Finansiell stabilitet
for att ytterligare 6ka tydligheten kring rekommen-
dationerna.

De svenska storbankerna fortsatte under aret att
anpassa sig till de rekommendationer som Riks-
banken lamnade i slutet av 2011 och i juni 2012.
Bankernas kdarnprimarkapitalrelationer var hoga
och 1 linje med Riksbankens rekommendationer.
Under hosten forstarkte samtliga storbanker sin
motstandskraft mot kortfristiga likviditetspafrest-
ningar genom att 6ka storleken pa sina likviditets-
buffertar saval sammanlagt 1 alla valutor som
separat 1 euro respektive amerikanska dollar. I och
med detta uppfyllde bankerna de tva rekommenda-
tionerna att minska de egna kortfristiga likviditets-
riskerna och att hélla tillrdckligt med likviditet 1 de
tva valutorna. Storbankerna borjade dessutom redo-
visa LCR kvartalsvis 1 sina delarsrapporter och upp-
fyllde ddrmed ocksa rekommendationen om detta.

De banker som ingar i den sa kallade Stiborpanelen
var dessutom vl medvetna om problemen med
referensrantan och arbetade aktivt for att se 6ver
ramverket for Stibor. Riksbanken deltog som obser-
vator 1 detta arbete. De brister som bankerna identi-
fierade och 4mnade atgirda lag i linje med Riksban-
kens rekommendation om detta.



Daremot bedomde Riksbanken att det fortfarande
fanns betydliga skillnader 1 16ptid mellan tillgangar
och skulder i det svenska banksystemet. Visserligen
hade bankerna minskat sina strukturella likviditets-
risker nagot genom att éka sin langfristiga finansie-
ring 1 relation till illikvida tillgangar, men denna pro-
cess gick langsamt. Storbankernas offentliga rappor-
tering hade inte heller forbattrats i den utstrackning
som Riksbanken hade foresprakat. Riksbanken an-
sag saledes 1 slutet av aret att det fortfarande aterstod
en del forbittringsarbete for bankerna inom dessa
omraden.

Betalningssystemet RIX
Riksbanken ska enligt riksbankslagen framja ett
sakert och effektivt betalningsvisende. Ett sétt
att gora detta ar att tillhandahalla ett system som
underlattar for marknadsaktorerna att genomfora
finansiella 6verféringar sinsemellan utan kredit-
eller likviditetsrisker. RIX-systemet ar ett sadant
system. De banker, clearinghus och andra marknads-
aktorer som deltar 1 RIX far dessutom alltid tillgdng
till finansiering i svenska kronor under dagen.

RIX betydelse i Riksbankens policyarbete

RIX ar konstruerat pa ett sadant sitt att det inte
byggs upp exponeringar mellan deltagarna. Nar
det dr dags att genomfora en Gverforing gors detta
omgaende under forutsittning att betalaren har
tillgénglig likviditet. For att minska risken for att
overforingar i RIX inte kan utforas till f6ljd av att
deltagare saknar likviditet kan Riksbanken tillfora
systemet likviditet under dagen genom att limna
kredit till RIX-deltagarna mot sakerheter. Siker-
heterna utgors framst av svenska och utlindska
virdepapper med god kreditviardighet, men kan
aven vara utlindsk valuta som star pa konto 1 en
centralbank. Allt detta innebdr i sin tur att det
finansiella systemet blir sakrare. Att en 6verforing
genomf{ors omgaende innebar ocksa att effektivite-
ten 1 betalningssystemet okar.

FORVALTNINGSBERATTELSE

I'anslutning till RIX tillhandahaller Riksbanken
aven sarskilda konton och krediter under dagen for
att gora avvecklingen av viardepappersaffarer mer
effektiv. Euroclear Sweden, den svenska centrala
vardepappersforvararen, hanterar dessa konton
och krediter pa uppdrag av Riksbanken.

Ett sdkert och effektivt betalningsvésende kraver
ocksa att den finansiella infrastrukturen ar robust.
Detta innebar att RIX maste ha hog tillgdnglighet,
vilket forutsitter att det finns flera driftsanlaggningar
och vil in6vade rutiner om stérningar intréaffar. En
sadan infrastruktur som RIX paverkas dock ocksa
av vilka aktorer som deltar i infrastrukturen. For att
sakerstilla h6g kontinuitet och god beredskap 1 den
svenska betalningsinfrastrukturen deltar darfor Riks-
banken i det arbete som bedrivs inom ramen {or
den finansiella sektorns privat-offentliga samverkans-

grupp (FSPOS).

RIX har ocksa en stor betydelse for det penningpoli-
tiska styrsystemet. Rantorna pa deltagarnas konton
1 Riksbanken ar direkt kopplade till reporantan (se
aven rutan Kontantanvindning och Riksbankens
verksamhet). RIX gor det ocksa mojligt for de pen-
ningpolitiska motparterna att enkelt kunna utjamna
saldona pa sina konton i Riksbanken. Dessutom dr
det genom RIX som Riksbanken sjalv genomfor
olika transaktioner, exempelvis penningpolitiska
transaktioner av olika slag, andra krediter som Riks-
banken lamnar i extraordindra situationer och betal-
ningar for leveranser av kontanter till och fran banker.

RIX roll i betalningsinfrastrukturen
RIX-systemet sammanfor manga aktorer som
genom{or finansiella transaktioner 1 Sverige.
Transaktionerna utfors 1 flera olika system som
tillsammans utgor den svenska betalningsinfra-
strukturen. Bankgirot hanterar betalningar av
foretags fakturor, manga privatpersoners internet-
betalningar, 6verforingar mellan bankkonton, kort-
betalningar med mera. Euroclear Sweden hanterar
avveckling av virdepappersaffarer, och i en del av
dessa vardepappersaffarer ingar det nederlandska

For att samhdllet ska fungera effektivt behdver ménniskor
kunna betala for varor och tjdnster. | en modern ekonomi gérs
betalningar kontant, med kort eller genom att pengar flyttas
mellan konton. N&r bankerna behéver féra éver betalningar
sinsemellan anvander de Riksbankens betalningssystem RIX.
RIX &r ddrmed knutpunkten i det svenska betalningssystemet
och Riksbanken fungerar som bankernas bank.
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foretaget EMCI som central motpart. Nasdaq
OMX ir en svensk central motpart som hanterar
avveckling av affarer 1 derivatprodukter medan CLS
ar ett internationellt system for avveckling av valuta-
affarer. Dessa clearingsystem ar deltagare i RIX.
Utover dessa system dr banker, Riksgilden och
Riksbanken deltagare 1 RIX.

I RIX knyts de finansiella flédena samman och RIX
ar darfor i centrum av betalningsinfrastrukturen.
Deltagarna 1 RIX har konton 1 Riksbanken som de
kan anvinda for att géra dverforingar sinsemellan.
Dessa 6verforingar kan avse deltagarnas egna finan-
siella transaktioner eller transaktioner for deras
kunders rikning. Vissa clearingsystem skickar dven
overforingar till RIX for sina deltagares rakning,

De banker eller andra finansiella aktorer som valt
att inte sjdlva delta 1 RIX anlitar en bank som ar
deltagare 1 RIX for att gora 6verforingar till andra
banker och deras kunder.

I stort sett samtliga betalningar i svenska kronor
som inte sker internt i en enskild bank hanteras 1
nagon form genom RIX. Diarmed har RIX en
central roll dven i det svenska finansiella systemet.
Omsittningen 1 RIX under sju dagar motsvarar
Sveriges BNP.

Malséttning for RIX-verksamheten

Eftersom RIX dr ett system som har avgérande
betydelse for att det finansiella systemet ska fungera
val har Riksbanken satt ett hogt mal for dess till-
ganglighet. Systemet ska vara tillgéngligt under
minst 99,85 procent av den tid det ar 6ppet. RIX
ska ocksa uppfylla deltagarnas krav pa funktionali-
tet. Riksbanken har darfér som mal att 80 procent
av deltagarna, vilka representerar minst 70 procent
av transaktionsvolymen i systemet, ska vara nojda

med RIX.

Samtliga kostnader for att tillhandahalla gansterna i
RIX ska finansieras genom avgifter fran deltagarna.
Detta innebir att det dven for Riksbanken berdknas
en avgift efter samma princip som for 6vriga delta-
gare och dessutom star Riksbanken for kostnaden
{6r de funktioner som anvinds or att genomfora
penningpolitiken.

Verksamheten 2012

Riksbanken genomf6rde under aret ett antal aktivi-
teter for att utveckla RIX-verksamheten och pa sa
satt ytterligare forbattra forutsattningarna for att
fullgéra sina uppdrag. Vissa av dessa aktiviteter var
ocksa initierade av deltagarna i RIX.

Riksbanken genomf6rde bland annat flera 6vningar
for reservrutinerna, bade sjalvstandigt och tillsam-
mans med deltagarna, for att sdkra vilfungerande
reservrutiner om det tekniska systemet skulle fallera.
Riksbanken deltog dven aktivt i den samverkan
kring kontinuitetsfragor som finns 1 den finansiella
sektorn inom ramen for FSPOS. Dessutom fortsatte
Riksbanken att utreda behovet av att infora en 16s-
ning som ger RIX-deltagarna tillgang till ett fun-
gerande betalningssystem dven om driften vid ban-

Diagram 13

Sakerheter pantsatta for kredit i RIX i slutet av 2012,
fordelning pa vardepappersslag

Ovrigt 5 %
Kommunpapper 2 %

Andra obligationer utgivna
av kreditinstitut 4 %

Statspapper 7 %

Sakerstallda
obligationer 82 %

Anm. Det totala virdet av sdkerheter pantsatta for kredit i RIX
uppgick till 128 miljarder kronor den 31 december 2012.

Kiélla: Riksbanken.

kens ordinarie driftstillen skulle upphora. Eftersom
en sadan l6sning behéver beakta de fordndringar
som uppstar till f6ljd av att driften och férvaltningen
av Riksbankens I'T-infrastruktur tas 6ver av en extern
leverantor (se avsnittet Organisation och styrning)
kommer utredningsarbetet att fortsdtta under 2013.

Under hosten 2012 fattade Riksbanken beslut om
nya principer for sikerheter for krediter i Riksban-
ken. I och med detta beslut begransas bland annat
mojligheten att anvanda egna sikerstéllda obliga-
tioner som sakerheter for krediter. Detta innebar att
Riksbanken atergar till att begransa mojligheten att
utnyttja den typ av sakerheter pa samma sétt som
var fallet fram till hésten 2008. Samtidigt begransas
ocksa mojligheten att anvinda andra vardepapper
utgivna av kreditinstitut. Vidare kommer vardepap-
per med bakomliggande tillgangar (sa kallade Asset-
backed securities) inte langre att accepteras. De nya
principerna trader i kraft i april 2013, men vissa
overgangsregler innebar att de kommer att gélla
fullt ut forst fran och med juli 2014.

Under varen 2012 avslutades forhandlingar om ett
avtal for deltagande av den svenska kronan i Target
2 securities (T2S), ett projekt for en paneuropeisk
plattform f6r virdepappersavveckling som drivs av
ECB och de nationella centralbankerna som ingar i
eurosamarbetet. Riksbanken fick ett erbjudande att
traffa ett sadant avtal men valde att tacka nej till det-
ta till f6ljd av de svenska bankernas instillning.
Svenska Bankforeningen meddelade 1 december
2011 att de svenska bankerna ér positiva till att
Sverige pa lite langre sikt deltar 1 T2S. Pa kort sikt ar
dock kostnaderna och riskerna med projektet enligt
Bankforeningen for stora for att det ska vara mojligt
att ansluta den svenska kronan till T2S. Det finns
dessutom flera utestaende fragor kring plattformen.
Bankforeningen ansag darfor att fragan om anslut-
ning till T2S bor prévas pa nytt om nagra ar. Mot
den bakgrunden tog Riksbanken inte heller slutlig
stillning till det foreslagna avtalet, utan forklarade
sig beredd att ta upp fragan pa nytt om det skulle
finnas intresse for anslutning av den svenska kronan



till T2S i framtiden. Som en {6ljd av detta beslut

avslutade Riksbanken sitt aktiva arbete med T2S.
Riksbanken foljer dock de fortsatta diskussioner 1
fragan som fors av de svenska bankerna.

Mot bakgrund av RIX-deltagarnas 6nskemal om
att fa mgjlighet att anvanda RIX pa ett mer flexibelt
satt beslutade Riksbanken att andra villkoren for
RIX sa att det blir méjligt for deltagarna att ha mer
an ett konto 1 systemet till exempel for att sarskilja
en viss verksamhet.

Sedan borjan av 2012 har det tillkommit en ny
deltagare 1 RIX, Nykredit Bank, som ér en dansk
bank. Vid utgangen av aret fanns totalt 25 deltagare
1systemet.

RIX hanterade i genomsnitt 14 495 transaktioner
per dag under 2012. Detta ar en 6kning med 6 pro-
cent jamfort med aret innan. Den genomsnittliga
transaktionen uppgick till cirka 34 miljoner kronor.

Den dagliga omsattningen var samtidigt cirka
498 miljarder kronor i genomsnitt. Detta innebér en
6kning med 10 procent jamfort med foregaende ar.

I genomsnitt hade deltagarna i RIX ett kredit-
utrymme pa cirka 135 miljarder kronor under

aret, vilket ar en minskning med cirka 8 miljarder
kronor jamfort med foregaende ar. Detta kredit-
utrymme motsvarar vardet av de sikerheter som
deltagarna stéllt till Riksbanken och som inte utnytt-
jats som sdkerhet for andra krediter som Riksbanken
lamnat. Summan av de krediter som samtliga del-
tagare maximalt utnyttjade per dag motsvarade 1
genomsnitt 63 procent av detta kreditutrymme. Vid
utgangen av 2012 utgjorde sékerstillda obligationer
82 procent av virdet av samtliga siakerheter som
stéllts till Riksbanken (se diagram 13).

Uppfoljning

Riksbankens mal for betalningssystemet RIX upp-
fylldes under 2012. Systemet fungerade samman-
taget vél. Under aret intraffade tre stérningar som
paverkade den formella tillgdngligheten. Sadana
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storningar anses vara viktiga att undvika eftersom
de kan ha stora konsekvenser for deltagarna. Deras
faktiska konsekvenser ar dock beroende av laingden
pa storningen och tidpunkten nir den intraffar.

Den mest allvarliga storningen innebar att kommuni-
kationen till och fran RIX inte fungerade under

130 minuter. Den orsakades av ett tekniskt fel i den
datoriserade hanteringen av kommunikationen med
det internationella systemet SWIEFT, som anvinds

av Riksbanken for att hantera meddelanden om
transaktioner 1 RIX. Sammantaget medforde stor-
ningarna att RIX var tillgangligt under 99,87 procent
av tiden da betalningar hanteras, vilket innebér att
malet om tillgénglighet uppfylldes. Under aret
intraffade dessutom sju mindre incidenter 1 RIX

som hade begransade konsekvenser {or deltagarna.

Kostnaderna for verksamheten uppgick till 62 miljo-
ner kronor och tacktes till 115 procent av avgifter.
Detta innebir att verksamheten under 2012 fullt

ut tackte sina kostnader. Sett 6ver trearsperioden
2010-2012 var kostnadstackningen 106 procent.

Under 2012 genomforde Riksbanken en undersékning
bland RIX-deltagarna. I denna undersékning ingick
bland annat fragor om huruvida de var ngjda med
systemets funktionalitet, tillgdnglighet och stod. Det
genomsnittliga betyg som deltagarna lamnade som
svar pa dessa fragor var 4,7 pa en femgradig skala,
vilket visar att de flesta deltagare ar ndjda eller mycket
nojda med systemet. 21 av 25 deltagare 1 RIX deltog

1 undersokningen.

Kontantforsérjning
Riksbanken har ensamritt att ge ut sedlar och mynt
1 Sverige och ansvarar {or landets kontantf6rsorjning.
Detta innebar att Riksbanken tillhandahaller sedlar
och mynt, makulerar utjanta sedlar och mynt och
l6ser in ogiltiga sedlar. Riksbanken foljer ocksa
utvecklingen pa betalningsmarknaderna och analy-
serar anviandningen av kontanter och alternativa
betalningsmedel 1 ekonomin.

Tabell 2
Vardet av sedlar och mynt i cirkulation, miljarder kronor
2007 2008 2009 2010 2011 2012
Totalt virde den 31 december 114 112 111 105 100 96 3
~
Sedlar 109 106 105 100 95 91 e
Mynt 6 6 6 5 5 5 z
Totalt virde i genomsnitt under aret 109 107 106 103 29 94 z
=
Sedlar 104 102 100 98 94 89 )Ix
-
Mynt (exklusive minnesmynt) 5 5 5 5 5 5 4
S
Anm. Uppgifterna i tabellen &r avrundade. >
Kalla: Riksbanken. ;
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Malet f6r denna verksamhet ér att sikerstalla att
sedlar och mynt dr av hog kvalitet och att Riks-
bankens kontantforsérjning ar siaker och effektiv.
Allmédnheten och de foretag som hanterar kontanter
ska ha ett stort fortroende for sedlar och mynt och
for kontantforsorjningen.

Riksbanken lamnar ut kontanter till bankerna vid
sina tva platskontor for kontanthantering i Tumba
och Molndal. Bankerna distribuerar sedan kontan-
terna vidare till handeln och allmanheten via sina
17 kontantdepaer runt om 1 landet. Den praktiska
hanteringen av dessa kontantdepaer skots av varde-
bolag pa bankernas uppdrag. Vardebolagen ansva-
rar ocksa for distributionen av sedlar och mynt.

Verksamheten 2012

Under aret fortsatte Riksbanken sitt arbete med att
sakra kontantforsérjningen och folja utvecklingen av
vardet av kontanter i cirkulation. Samtidigt fortsatte
Riksbanken arbetet med att utforma de nya sedlar-
na och mynten.

Utveckling av vardet av kontanter i cirkulation
Det totala vardet av kontanter i cirkulation uppgick
tll 96 miljarder kronor vid utgangen av 2012, vilket
framgar av posten Utelopande sedlar och mynt pa
balansrikningens skuldsida. Detta ar 4 miljarder
kronor mindre an i slutet av 2011 (se tabell 2).

Virdet av kontanter i cirkulation styrs av efterfragan
pa sedlar och mynt som varierar under aret. Efter-
fragan okar i samband med julhandeln i slutet av
aret, for att sedan minska efter arsskiftet. Darfor kan
man med storre precision beskriva hur mycket kon-
tanter som finns 1 cirkulation under hela aret genom
att ange ett genomsnitt av kontanternas varde den
sista dagen per manad under arets tolv manader.
Detta genomsnittliga varde uppgick till 94 miljarder
kronor under 2012, vilket ar 5 miljarder kronor
mindre dn genomsnittet for 2011 (se tabell 2).

Virdet av den totala mangden kontanter 1 cirkula-
tion har nu minskat for femte aret 1 foljd. Det ar

1 000-kronorssedeln som svarar for en betydande
del av denna vardeminskning. En narmare analys
av faktorerna bakom utvecklingen av virdet av
kontanter i cirkulation presenteras i rutan Kontant-
anviandningen och Riksbankens verksamhet.

500-kronorssedeln ar den vanligaste sedelvaloren.
Den utgjorde 32 procent av det totala antalet sedlar
och stod for 61 procent av det genomsnittliga vardet
av sedlarna 1 cirkulation, som under 2012 uppgick
till 89 miljarder kronor (se diagram 14). I slutet av
aret var sedlarnas varde 91 miljarder kronor.

Det genomsnittliga vardet av mynten i cirkulation
under aret uppgick till 5,2 miljarder kronor exklu-
sive minnesmynt (se diagram 15). I slutet av aret
var myntens virde 5,3 miljarder kronor exklusive
minnesmynt.
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Diagram 14

Genomsnittligt varde av sedlar i cirkulation, miljarder kronor
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Kaélla: Riksbanken.

Diagram 15

Genomsnittligt varde av mynt i cirkulation, miljarder kronor
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Anm. Uppgifterna i diagrammet inkluderar inte vérdet av minnesmynt.

Kaélla: Riksbanken.

Den vanligaste myntvaléren var enkronan. Detta
mynt utgjorde 72 procent av det totala antalet mynt
1 cirkulation och stod f6r 26 procent av det genom-
snittliga virdet av mynten i cirkulation under aret.

Fortsatt arbete med nya sedlar och mynt

Under 2012 fortsatte Riksbanken arbetet med att
utforma en ny sedel- och myntserie i enlighet med
direktionens beslut 2010. Malet ar att modernisera
sedlarna sa att de dven 1 fortsattningen har ett eftek-
tivt skydd mot forfalskningar. Mynten ska bli littare
och mindre sa att hanteringskostnaderna och miljo-
belastningen kan minska. Den nya sedel- och mynt-
serien kommer dessutom att innehalla tva nya valo-
rer — en 200-kronorssedel och ett 2-kronorsmynt.
Detta innebar att tillverkningen av ett 2-kronors-
mynt aterupptas efter en langre tid.

I april avslutades Riksbankens tavling om utform-
ningen av de nya sedlarna. Efter att tavlingsjuryn
hade bedomt alla tivlingsbidrag utifran deras konst-
nirliga helhetsidé, genomforbarhet, nyskapande och
originalitet inom ramen for svensk sedeltradition,



Figur 2

Konstnarlig utgdngspunkt for nya sedlar
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Kalla: Riksbanken.

Figur 3
Konstnarlig utgdngspunkt for nya mynt

Kalla: Riksbanken.
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komposition av text, siffror och bild samt skillnader
mellan valérerna inom ramen for helhetsidén
beslutade riksbanksfullméktige att utse formgivaren
Goran Osterlunds bidrag Kulturresan till vinnare
(se figur 2). Detta bidrag ska darmed bli den konst-
narliga utgangspunkten vid utformningen av den
nya svenska sedelserien och ligga till grund for
fortsatt bearbetning och slutlig framstallning av
sedlarna. Efter bearbetningen av sedlarnas design
godkénde fullmiktige i oktober den principiella
utformningen av de nya sedlarna.

Den konstnarliga utgangspunkten for framstéllningen
av nya 1-, 2- och 5-kronorsmynt beslutades av riks-
banksfullmaktige 1 augusti. Fullmaktige valde ett
formgivningsforslag med temat Sol, vind och vatten,
utformat av formgivaren Ernst Nordin (se figur 3).
Enligt motiveringen ar helhetsintrycket av forslaget
en vacker och anvindarvinlig myntserie som bygger
pa en vilavvigd balans mellan nyskapande och
svensk mynttradition. I den nya myntserien kommer
10-kronorsmyntet att kvarsta oforandrat.

I maj beslutade Riksbankens direktion om tidsplanen
for introduktion av de nya sedlarna och mynten.
Sedlarna och mynten kommer att bytas ut i tva
etapper 1 enlighet med vad som rekommenderats av
kontantmarknadens aktorer (se figur 4). Den forsta
ctappen inleds 1 oktober 2015 da Riksbanken borjar
limna ut nya 20-, 50-, 200- och 1 000-kronorssedlar.
De nuvarande 20-, 50- och 1 000-kronorssedlarna
planeras att bli ogiltiga den 30 juni 2016. Den andra
ctappen inleds 1 oktober 2016 da Riksbanken borjar
lamna ut nya 100- och 500-kronorssedlar. De nuva-
rande 100- och 500-kronorssedlarna planeras att

bli ogiltiga den 30 juni 2017. Aven de nya 1-, 2- och
5-kronorsmynten introduceras i oktober 2016. De
nuvarande mynten med dessa valorer planeras att bli
ogiltiga samtidigt med 100- och 500-kronorssedlarna,
det vill saga den 30 juni 2017. Beslut om att ogiltig-
forklara sedlar och mynt fattas av riksdagen efter att
direktionen efter samrad med fullmaktige har ldmnat
en framstallning om detta.

Det finns for ndrvarande tva giltiga versioner av

50- och 1 000-kronorssedlarna. I november beslutade
riksdagen, efter en framstéllning fran Riksbanken,
att den aldre 50- respektive 1 000-kronorssedeln utan
folieband ska upphora att vara lagligt betalnings-
medel den 31 december 2013 (se figur 4). Dessa

tva sedlar ogiltigforklaras fore sedelutbytet 1 enlighet
med 6nskemal fran banker, virdebolag och handeln
om att minska mangden sedlar i samhéllet infor det
kommande sedelutbytet och pa sa satt underlatta
hanteringen av utbytet. Det dr framst belastningen
pa transporter och sedelupprakning under utbytes-
perioden som bedéms minska till foljd av beslutet.
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Figur 4
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Anm. Beslut om att ogiltigtérklara sedlar och mynt fattas av riksdagen efter att Riksbankens
direktion efter samrad med riksbanksfullméktige har ldmnat en framstdllning om detta.

Kélla: Riksbanken.

Forandringar i Riksbankens kontanthantering
Byggnationen av ett nytt kontor for Riksbankens
kontanthantering fortsatte under 2012. Kontoret
byggs 1 Sigtuna kommun och ska ersitta Rikshan-
kens nuvarande tva kontor for kontanthantering
Nar kontoret enligt planerna tas i drift 2013 kom-
mer den 6vervigande delen av sedelhanteringen

1 de nya lokalerna att vara automatiserad. Riks-
banken planerar inte att lagerhélla och hantera
mynt dir utan denna verksamhet ska ske utanfor

Riksbankens lokaler.

Ansvaret for lagring och hantering av Riksbankens
mynt skulle fran och med oktober 6verga till virde-
bolaget Panaxia Security AB. Riksbanken tecknade
avtal med bolaget 1 mars men sade upp det 1 maj
med anledning av att foretradare for bolaget hade
gjort sig skyldiga till allvarligt fel i yrkesutévningen.
Riksbanken har darfor paborjat en ny upphandling
av tjanster for lagerhallning och hantering av mynt.

Uppféljning

De svenska sedlarna forfalskades 1 liten omfattning
under 2012 (se tabell 3). Vardet av de falska sedlar
som togs ur cirkulation uppgick till 181 800 kronor,
vilket ar en liten 6kning jamfort med 2011. Antalet
falska sedlar som togs ur cirkulation uppgick till
533 stycken, vilket ar nagot farre an 2011. Det

var 1 huvudsak 20-kronorssedeln och den éldre
50-kronorssedeln utan folieband som forfalskades.
Okningen av virdet pa falska sedlar och minsk-
ningen av antalet falska sedlar forklaras av att

fler falska 500- och 1 000-kronorssedlar togs ur
cirkulation 2012 jamfort med 2011.

Riksbanken bedémer att sakerheten kring kontant-
hanteringen dven 1 6vrigt ligger pa en hog niva.

Enligt Riksbankens bedémning finns det ett stort
fortroende {6r sedlar och mynt i Sverige. En under-
sokning om svenska folkets betalningsvanor, som
genomfordes under 2012, visar att 96 procent av
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Tabell 3
Antalet sedlar och mynt

2007 2008 2009 2010 2011 2012
Antal sedlar i cirkulation (miljoner stycken) 390 392 354 351 343 336
Antal mynt i cirkulation (miljoner stycken) 2047 2168 2236 2248 1989 1889
Antal forfalskade sedlar (stycken) 1248 1512 1064 1503 562 533

Anm. Uppgifterna om antalet sedlar och mynt i cirkulation avser genomsnitt under dret och &r avrundade.
| uppgiften om antalet mynt i cirkulation ingdr inte minnesmynt.

Kaélla: Riksbanken.

de tillfragade kdnner sig trygga nar de anvander
kontanter. Ungefar lika manga, 94 procent, anser att
det géar snabbt och enkelt att betala med kontanter.

Nio av tio svenskar upplever att kvaliteten pa 100-
respektive 500-kronorssedeln ar bra, och nagot farre
upplever att kvaliteten pa 50-kronorssedeln ar bra.
Kvaliteten pa 20-kronorssedeln upplevs daremot
som samst. Tolv procent upplever att denna sedel
har dalig kvalitet, medan 61 respektive 22 procent
upplever dess kvalitet som bra eller mindre bra. Att
kvaliteten pa 20-kronorssedeln upplevs som samre
beror sannolikt pa att sedelns laga virde gor att den
hanteras ovarsamt. Dessutom cirkulerar sedeln 1 hog
grad mellan allmdnheten och handeln. Den lamnas
saledes inte till banker och vardebolag for kvalitets-
kontroll, och senare f6r makulering pa Riksbanken,
1 samma utstrackning som sedlar med hogre valorer.

Cirka halften av de tillfragade upplever att kvaliteten
pa 1 000-kronorssedeln dr bra. Ungefar lika manga
hade dock ingen uppfattning om sedelns kvalitet,
vilket sannolikt beror pa att 1 000-kronorssedeln inte
anvands som betalningsmedel i lika hég utstrackning
som sedlarna med 6vriga valorer.

Riksbanken tar I6pande in information om hur
kontantforsorjningen 1 samhallet fungerar genom
Riksbankens kontanthanteringsrad och de arbets-

grupper som ér knutna till radet. I radet deltar

representanter for banker, bankagda bolag, vardebolag,
detaljhandel, fackféreningar och berérda myndigheter.
Kontanthanteringsradet hade ett sammantrdade under
2012. Detta méte, som dgde rum i oktober, fokuserade
huvudsakligen pa konsekvenserna av vardebolaget
Panaxias konkurs. Radet kunde konstatera att det inte
har uppstatt nagon generell kontantbrist 1 samhllet
efter bolagets konkurs och att det fanns forutsattningar
for att Panaxia ska kunna avvecklas under ordnade
former. Det fanns dock fortfarande uttagsautomater
som inte fungerade och vissa handlare som hade
problem med kontanthanteringen. Riksbanken kons-
taterade samtidigt att det finns anledning att ifragasatta
om det befintliga regelverket {6r vardebolagens verk-
samhet ar tillrackligt. Darfor lamnade Riksbanken i
november en framstallning till riksdagen om att tillsatta
en eller flera utredningar for att se 6ver hur regelverket
for kontantflodet 1 Sverige bor vara utformat for att
sakerstilla att kontanthantering sker pa ett tillforlitligt
satt. Enligt Riksbankens forslag bor utredningsarbetet
inriktas pa att etablera ett sammanhédngande och effek-
tivt ramverk som bidrar till att sikerstilla en vélfung-
crande, saker och samhéllsekonomisk hantering av
kontanter. Utredningen bor bland annat omfatta
analys av vilka foretag som ska fa hantera stora mang-
der kontanter, vilka tillstand de ska ha och vilka regler
som ska gélla for dessa foretag:

Sedlar och mynt anvdnds for att genomféra betalningar

ndr képare och séljare méts direkt. Savél hushall som
féretag och myndigheter héller dérutéver sedlar och mynt
som buffert for oférutsedda utgifter. Riksbanksfullméktige
beslutar hur sedlarna och mynten ska se ut och allmdnheten
far sina kontanter via banker, butiker och uttagsautomater.
Riksbanken férstor de sedlar och mynt som inte gar att
anvénda och tar emot sedlar som inte ldngre &r giltiga.
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Kontantanvandningen och Riksbankens verksamhet

Vérdet av den totala mdngden kontan-
ter i cirkulation har nu minskat i Sverige
for femte aret i foljd. Vid utgangen av
2012 uppgick detta vérde till 96 miljarder
kronor, vilket ar cirka 18 miljarder kronor
mindre an i slutet av 2007. Detta framgar
ocksa tydligt ndr vardet av sedlar och mynt
i omlopp sétts i relation till bruttonational-
produkten (BNP), vilket visar att vardet

av de svenska sedlarna och mynten har
minskat fran att utgora nastan 10 procent
av BNP 1950 till knappt 2,5 procent 2012
(se diagram R1).

Det &r efterfragan pa sedlar som minskar.
Efterfrdgan pa mynt 6kar daremot svagt
oOver tid.

Hur bestams efterfragan pa kontanter?

Kontanter anvédnds for att genomfora
betalningar dar kdpare och séljare mots
ansikte mot ansikte. Kontanter dr inte det
enda séttet att betala vid direkt handel
utan det finns andra satt att genomfora
betalningar, exempelvis med hjélp av olika
typer av kort. Savél hushall som foretag
och myndigheter haller darutéver kontanter
som buffert for oférutsedda utgifter.

Att kontanter anvands allt mindre i Sverige
beror till stor del pa ett vaxande utbud

av alternativa betalningsinstrument.
Riksbankens undersékning av svenskarnas
betalningsvanor visar att olika typer av
bank- och kreditkort under de senaste
aren har blivit det vanligaste instrument
som allmédnheten anvander for att genom-
fora betalningar. Varje svensk har i genom-
snitt tva kort, vilket ar ett stort antal i ett
internationellt perspektiv. Likasa &r antalet
kortterminaler i butiker stort: i Sverige
finns 22 terminaler per 1 000 invanare.
Antalet kortbetalningar har okat fran

621 miljoner till 1 697 miljoner stycken per
ar mellan 2002 och 2009, medan antalet
kontantbetalningar under motsvarande
period uppskattningsvis har minskat fran
1,5 miljarder till 1 miljard stycken. Bade
kortbetalningar och kontantbetalningar
upplevs som sdkra. Det &r ocksa vart att
notera att en liten men viaxande andel

av den svenska allmanheten, 1 procent,
anvéander mobiltelefonen i olika former

for att betala i butik.

Hur efterfrdgan pa kontanter utvecklas
framover beror till stor del pd hur mycket
sedlar och mynt hushall och féretag
kommer att behova for att genomféra
transaktioner. Detta dr i sin tur beroende

av utvecklingen av alternativa betalnings-
instrument i samhallet.

Med utgangspunkt i den tillgdngliga
statistiken dver utvecklingen av hushallens
konsumtion samt antalet och vardet av
korttransaktioner i samhallet kan védrdet av
utestaende sedlar och mynt berdknas upp-
ga till mellan 58 och 84 miljarder kronor
2020. | reala termer innebdr det att vardet
av kontanter i cirkulation 2020 véntas bli
mellan 24 och 47 procent ldgre &n 2012.

Att vdrdet av den utestdende mangden
sedlar och mynt minskar paverkar Riks-
bankens finansiella stéllning. Darfor ar det
viktigt att analysera om denna férandring
kan fa betydelse for Riksbankens verksam-
het och ddrmed dess uppdrag att bedriva
penningpolitik och att framja ett sakert
och effektivt betalningsvasende.

Kontantanvandningen och
Riksbankens finansiella stillning

Vardet av sedlar och mynt i cirkulation
ingdr som en skuld i Riksbankens balans-
rékning och paverkar ddrmed Riksbankens
finansiella stéllning. Riksbanken betalar
ingen rdnta pa den skulden sa utgivningen
av sedlar och mynt fungerar som ett rante-
fritt lan for Riksbanken.

Nar efterfragan pa sedlar och mynt min-
skar kan bankerna ldmna in kontanterna
till Riksbanken som krediterar banker-

nas konton i Riksbanken med samma
belopp. Aven bankernas kontobehallning
i Riksbanken redovisas som en skuld i
Riksbankens balansrakning, men pd den
hér skulden betalar Riksbanken rdnta. Om
bankerna ar villiga att binda pengarna hos
Riksbanken under en vecka genom att
kopa riksbankscertifikat far de en ranta
som motsvarar repordntan (1,0 procent

i slutet av 2012). Om bankerna inte vill
binda pengarna far de av Riksbanken en
ranta pa dessa behallningar som &r 0,10
procentenheter ldgre &n repordntan.

Né&r bankerna lamnar in kontanter till
Riksbanken minskar saledes storleken pa
Riksbankens rantefria Ian. Denna minsk-
ning motsvaras av en lika stor 6kning av
Riksbankens rantebadrande lan. Att stocken
av sedlar och mynt minskat under de
senaste fem aren har séledes medfort att
Riksbanken i slutet av 2012 hade en rénte-
béarande skuld som var 18 miljarder kronor
storre @n vad den annars skulle ha varit.
P& denna skuld betalar Riksbanken mellan

0,9 och 1,0 procent i rdnta. Med andra
ord har Riksbankens rantekostnader okat
med 162-180 miljoner kronor per &r,
vilket ar samma sak som att Riksbankens
nettointdkter (intdkter minus rante- och
provisionskostnader) minskat med samma
belopp.

De repordntor som har géllt under de
senaste fem aren dr dock laga i ett histo-
riskt perspektiv. Darfor kan det vara mindre
lampligt att anvanda dem for att berdkna
hur mycket Riksbankens kostnader 6kar
om vérdet av sedlar och mynt i cirkulation
minskar dven i framtiden. For att gora en
sadan berdakning bor man i stéllet utga
fran en repordanta som ar forenlig med en
ekonomi i balans, den sa kallade neutrala
repordntan. | en uppskattning ar 2010
angavs 3,5-4,5 procent som ett rimligt
intervall f6r den neutrala repordntan

(se férdjupningsrutan Vad ar en normal
repordnta? i Penningpolitisk rapport,
februari 2010). Om den genomsnittliga
repordntan under de senaste fem aren
hade legat i detta intervall hade Riksban-
kens genomsnittliga nettointdkter i stallet
minskat med 630-810 miljoner kronor
per ar som en foljd av att vardet pa
utestdende sedlar och mynt har minskat
med 18 miljarder kronor. Om man dér-
emot antar i enlighet med Riksbankens
prognos att vardet av sedlar och mynt
fram till 2020 minskar med ytterligare

38 miljarder kronor till 58 miljarder kronor
kan Riksbankens nettointdkter uppskattas
minska med ytterligare 1,3-1,7 miljarder
kronor per ar, forutsatt att reporantan
ligger i det uppskattade intervallet. Detta
innebdr att nettointdkterna i sa fall kan

bli drygt 2 miljarder kronor lagre per ar dn
under 2007. Det dr dock viktigt att notera
att denna berdkning dr behaftad med
osdkerhet eftersom den utgar fran anta-
gandet om den framtida kontantefterfra-
gan respektive den neutrala reporéntan,
som bada ar mycket svdra att bestdmma.

De senaste fem aren har Riksbankens
nettointdkter uppgatt till cirka 7 miljarder
kronor per ér, vilket har tackt bankens
driftskostnader som under samma period
i genomsnitt uppgatt till ungefar 700 mil-
joner kronor per ar. Detta innebér att dven
om de arliga nettointdkterna under de
kommande aren minskar till 5 miljarder
kronor till foljd av att vardet av kontanter
i cirkulation minskar, kommer de fort-
farande med god marginal att ticka de



Diagram R1

Virdet av sedlar och mynt i cirkulation i relation till BNP, procent
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Anm. Vdrdet av sedlar och mynt i cirkulation motsvarar allmédnhetens innehav av sedlar och mynt
utgivna av Riksbanken exklusive de sedlar och mynt som ingar i finansiella institutioners innehav.
Uppgifterna fér 2012 &r berdknade med hjdlp av Riksbankens prognos fér BNP fran december 2012.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

|6pande driftskostnaderna. Denna analys
tar inte hédnsyn till andra faktorer som
kan paverka Riksbankens intakter och
kostnader.

Riksbanken bedémer sdledes att véardet
av sedlar och mynt i omlopp kommer
att fortsatta att minska, vilket leder till
att dven nettointékterna minskar. Detta
forvantas emellertid inte paverka Riks-
bankens mojligheter att bedriva sin
|6pande verksamhet de ndrmaste aren.

Kontantanvandningen och
penningpolitik

Att kontantefterfragan och darmed vardet
av sedlar och mynt i cirkulation minskar
paverkar inte heller Riksbankens mojligheter
att uppratthalla ett fast penningvarde. Den
ranta som bankerna erhéller pa sina konto-
behéllningar i Riksbanken utgar ndamligen
alltid fran den beslutade repordntan
oberoende av storleken pa bankernas
behallning pa konton i Riksbanken. Detta
medfor att den rénta som en bank sétter
pa inlaning fran eller utlaning till sina
kunder eller andra banker endast paverkas
av den repordnta som for tillféllet galler,
och inte av vdrdet av sedlar och mynt i
cirkulation. Riksbanken kan darmed dven

i framtiden direkt paverka rantebildningen
i ekonomin och indirekt paverka tillvaxten
och inflationen oavsett hur stor efterfragan
pa kontanter ar for tillfallet.

Kontantanvandningen och
finansiell stabilitet

Riksbankens mojligheter att varna finan-
siell stabilitet och agera i en kris for att
stodja enskilda finansiella institut eller
hela det svenska banksystemet paverkas

inte heller av férdndringar i efterfragan
pa sedlar och mynt i samhéllet. Om en
bank bedéms behdva likviditetsstdd i
svenska kronor krediteras bankens konto
i Riksbanken direkt. Om likviditetsstodet
behoéver ges i utlandsk valuta anvénder
Riksbanken medel fran valutareserven
eller Ianar valutan av andra centralbanker.
Varken storleken pa valutareserven eller
Riksbankens mojligheter att lana utlandsk
valuta dr beroende av efterfragan pa
sedlar och mynt.

Riksbankens arbete med att vérna finan-
siell stabilitet handlar dessutom om att
folja och analysera det finansiella systemet
i syfte att upptécka och forsoka férebygga
att risker som kan hota stabiliteten upp-
stdr. | det perspektivet beddmer Riks-
banken att det faktum att kontanternas
varde minskar till foljd av utvecklingen av
sadana alternativa betalningsinstrument
som betalkort inte utgér nagon risk for
den finansiella stabiliteten. Att antalet alter-
nativa betalningssatt okar kan déaremot

ha en positiv effekt pa stabiliteten i det
finansiella systemet eftersom detta pa sikt
kan oka effektiviteten pa marknader for
massbetalningar liksom minska beroendet
av enskilda betalningssatt.

Riksbanken har ocksa papekat i flera olika
sammanhang att det finns tecken pa att
kontanter i Sverige anvands i en storre
utstrackning an vad som ar samhaéllseko-
nomiskt effektivt. Direkta incitament att
minska kontantanvdndningen i samhallet
ar dock for narvarande sma eftersom
kostnaderna for kontantanvéandningen
inte dr synliga for dem som betalar med
kontanter. Den pagdende utvecklingen

FORVALTNINGSBERATTELSE

av alternativa betalningsinstrument kan
emellertid leda till att anvandningen av
kontanter i Sverige blir mer samhalls-
ekonomiskt effektiv.

Mot denna bakgrund fortsétter Riks-
banken att analysera kontantefterfragan

i samhallet och utvecklingen av alternativa
betalningssatt. | detta arbete ingér regel-
bundna undersokningar av svenskarnas
betalningsvanor och sdrskilda utredning-
ar av fradgor som berér saval enskilda
betalningssatt som betalningssystemens
funktionsformaga. Bland annat utreder
Riksbanken for narvarande marknaden

for massbetalningar i Sverige. Riksbanken
deltar dven i det pdgdende forsknings- och
policyarbetet pd omrddet savél i Sverige
som pa den internationella arenan, exem-
pelvis inom ramen for BIS och ECBS.
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Tillgdngsforvaltning

Marknadsvardet av Riksbankens finansiella tillgdngar uppgick till 344,2 miljarder kronor vid
arets slut. Den totala avkastningen var —2,5 miljarder kronor, medan avkastningen exklusive
valutakurseffekter uppgick till 3,6 miljarder kronor.

Riksbanken forvaltar finansiella tillgangar for att
sakerstdlla att banken kan uppfylla sitt lagstadgade
mal och utfora sina uppdrag: att genomfora penning-
politiken, att ha beredskap att intervenera pa valuta-
marknaden och att kunna ge tillfalligt likviditetsstod
till banker. Tillgangarna maste darfor vara samman-
satta sa att uppdragen alltid kan genomforas. Med
detta som utgangspunkt ska tillgangarna sedan for-
valtas for att ge sa hog langsiktig avkastning som
mojligt i forhallande till den risk som tas. En lang-
siktigt god avkastning pa tillgangarna starker dven
Riksbankens finansiella oberoende.

Riksbankens finansiella tillgangar

Riksbankens finansiella tillgdngar bestar av guld-
och valutareserven inklusive fordringar pa Inter-
nationella valutafonden (IMF), tillgangar knutna
ll Riksbankens penningpolitiska verksamhet samt
derivatinstrument.

I likhet med manga andra centralbanker har
Riksbanken en guldreserv. Den ér i viss man en
kvarleva fran tiden da vérdet av utestaende sedlar
och mynt var kopplat till guld. Guldreserven bidrar
till att motverka svangningarna i vardet av valuta-
reserven eftersom priset pa guld inte brukar f6lja
samma monster som virdet av valutareserven.
Guldreserven redovisas under egen rubrik 1 Riks-
bankens balansrakning.

Valutareserven bestar av rantebarande vardepapper
1 utlindsk valuta med hég likviditet och lag kredit-
risk, 1 huvudsak statsobligationer. For att minska
marknadsrisken i valutareserven investerar Riks-
banken reserven i flera valutor, dven sidana som
normalt inte anvdnds for att intervenera pa valuta-
marknaden eller for att ge likviditetsstod.

Att vid behov och med kort varsel kunna ge tillfalligt
likviditetsstod 1 utlandsk valuta ar det av Riksban-
kens uppdrag som stéller storst krav pa guld- och
valutareservens sammansattning. Valutareserven
halls darfor till storsta delen i1 de valutor 1 vilka
likviditetsstod kan bli aktuellt och 1 sadana tillgangar
som snabbt kan omvandlas till likvida medel. Riks-
bankens uppdrag medfor att valutareserven dr
koncentrerad till tillgangar 1 amerikanska dollar

och i euro. Reservens viarde mitt i kronor paverkas
darfor av valutakursforandringar i dessa valutor
gentemot den svenska kronan.

Bland Riksbankens tillgangar finns aven fordringar
pa IMF eftersom Riksbanken ansvarar for de skyl-
digheter som f6ljer av Sveriges deltagande 1 fonden.
Riksbanken lanar ut pengar till IMF som i sin tur
lanar ut pengar till linder med betalningsbalans-
problem, det vill siga linder som har svart att
finansiera sin utlandsskuld.

Valutareserven och fordringarna pa IMF redovisas
1 balansrdkningen under rubriken Fordringar i
utldndsk valuta pa hemmahorande utantor Sverige.

For att kunna genomféra penningpolitiken kan Riks-
banken ocksa halla sa kallade penningpolitiska till-
gangar. Dessa tillgangar kan besta av de fordringar
pa svenska banker som uppstar nir Riksbanken
genomfor den penningpolitiska repan. Numera har
dock banksystemet ett likviditetsdverskott som Riks-
banken lanar in antingen genom att emittera riks-
bankscertifikat eller via dagslan, sa kallade finjuste-
rande transaktioner. Inlaningen innebdr att Riksban-
ken har en skuld till bankerna. Denna skuld redo-
visas 1 balansrdkningen under rubriken Skulder i
svenska kronor till kreditinstitut i Sverige relaterade
till penningpolitiska transaktioner. Sedan andra
halvaret 2012 haller Riksbanken dven penningpoli-
tiska tillgangar i form av vardepapper utgivna i
svenska kronor (se avsnittet Ett fast penningvarde —
prisstabilitet). Dessa tillgangar redovisas 1 balans-
rakningen under rubriken Vardepapper 1 svenska
kronor utgivna av hemmahorande 1 Sverige.

For att underlitta hanteringen av finansiella risker
kan Riksbanken anvianda derivatinstrument. De
derivatinstrument som har positivt viarde pa bok-
slutsdagen redovisas 1 balansrakningen under rubri-
ken Ovriga tillgangar, medan de derivatinstrument
som har negativt varde redovisas under rubriken
Ovriga skulder.

Diagram 16 visar hur Riksbankens finansiella
tillgangar var sammansatta i slutet av 2012.

Riksbankens finansiella regelverk

och hantering av risker

Riksbankens finansiella riskpolicy faststéller de éver-
gripande ramarna for den risk som Riksbanken ar
beredd att ta 1 tillgangsforvaltningen. Uppféljningen
av de risker som Riksbanken exponeras mot sker
framst inom avdelningen for kapitalférvaltning dar
enheten middle office ansvarar for den dagliga risk-
kontrollen och f6r berdkningen av avkastningen pa
Riksbankens tillgangar. Inom Riksbanken finns ock-
sa en riskenhet, placerad vid stabsavdelningen, som
ansvarar for en 6vergripande och oberoende risk-
kontroll (se avsnittet Organisation och styrning).

Riksbankens finansiella risker utgérs av likviditets-
risk, marknadsrisk och kreditrisk. Likviditetsrisk ar
risken for att Riksbanken inte kan fullgéra sina upp-
gifter och ataganden till foljd av att tillgangarna i
guld- och valutareserven inte kan avyttras i tid eller
endast kan avyttras till ett vdsentligt reducerat pris.
Marknadsrisk, som i sin tur kan delas upp 1 valuta-
risk, ranterisk och guldprisrisk, ar risken for att vér-



Diagram 16
Riksbankens finansiella tillgangar i slutet av 2012, miljarder kronor

Fordringar pa IMF 34,2 Guldreserv 43,7

Derivatinstrument 0,7 \ '

Valutareserv 262,4

Penningpolitiska
tillgdngar 3,2

Kaélla: Riksbanken.

Diagram 17
Valutareservens sammansattning i slutet av 2012, miljarder kronor

EUR 97,3
Tyskland

Frankrike
Nederlanderna

Italien
‘ GBP 16,5
CAD 9,2
AUD 10,4

usD 128,9

Kaélla: Riksbanken.

Diagram 18
Riksbankens valutaexponering i slutet av 2012, miljarder kronor

usD 51,4

NOK 19,7

A GBP 16,5

CAD 9,2

AUD 10,4
EUR 67,2

Kaélla: Riksbanken.

det av Riksbankens tillgangar faller. Kreditrisk ar ris-
ken for forlust pa grund av att Riksbankens motparter
eller utgivarna av de viardepapper som Riksbanken
investerat 1 inte fullgor sina finansiella forpliktelser.

Vid den l6pande uppf6ljningen av riskerna i forvalt-
ningen anvands Value-at-Risk (VaR) som det huvud-
sakliga mattet for marknadsrisk. VaR miter den
storsta forlust som kan uppkomma till f6ljd av pris-
rorelser 6ver en bestamd tidsperiod och med en viss
sannolikhet. Avkastningen pa tillgangarna i valuta-
reserven mats ocksa med hansyn till den risk som
Riksbanken tar vid férvaltningen av dessa tillgangar.
Den riskjusterade avkastningen berdknas med hjalp
av en sa kallad Sharpekvot.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Forutom att 16pande folja upp riskerna i forvaltning-
en testar Riksbanken ocksa regelbundet hur kinslig
guld- och valutareserven ér for ovantade marknads-
handelser. Testerna visar hur mycket virdet kan mins-
ka om ett visst tankt eller historiskt scenario intraffar.

Till de finansiella riskerna kommer operativa risker.
Sadana risker finns i all verksamhet och kan leda till
forluster om nagon till exempel begér ett misstag
eller gor nagot otillatet eller om det blir fel i de tek-
niska systemen (se rutan Risker i Riksbankens verk-
sambhet 1 avsnittet Organisation och styrning).

Verksamheten 2012

De atgirder som olika centralbanker vidtog for att
stimulera den ekonomiska utvecklingen medforde att
marknadsrantorna pa statspapper foll 1 flera lander
under aret. Till foljd av detta 6kade véirdet av storre
delen av obligationsinnehavet i Riksbankens valuta-
reserv. Virdet av guld- och valutareserven uttryckt i
kronor minskade ddremot eftersom den svenska kro-
nan forstarktes i forhallande till merparten av de
valutor som valutareserven ar exponerad mot.

Valutareservens tillgangar anvinds fran och med
andra halvaret delvis for att finansiera kép av varde-
papper utgivna i svenska kronor i enlighet med
beslutet att anskaffa en obligationsportfolj for att
siakra Riksbankens krisberedskap 1 handelse av en ny
finansiell kris (se avsnittet Ett fast penningvarde —
prisstabilitet). Denna omf6rdelning fran utlindsk
valuta till kronor paverkade inte Riksbankens balans-
omslutning eller banksystemets likviditetsoverskott.

Banksystemets likviditetsdverskott hanterades under
aret via finjusterande transaktioner och riksbanks-
certifikat.

Forvaltning av guld- och valutareserven

Med héansyn till den ekonomiska utvecklingen 1
euroomradet och den pagaende oron pa de finan-
siella marknaderna omférdelade Riksbanken under
aret sitt innehav av statsobligationer utgivna i euro.
Omf6rdelningen innebar att Riksbanken minskade
innehavet av belgiska, italienska, spanska och 6ster-
rikiska vardepapper till forman for framfor allt tyska
statsobligationer.

Ior att sprida riskerna och darigenom kunna uppna
en hogre riskjusterad avkastning placerade Riks-
banken, liksom under tidigare ar, en mindre del av
reserven i andra valutor an amerikanska dollar och
euro. Dessa placeringar utgjordes i huvudsak av brit-
tiska och kanadensiska statsobligationer samt austra-
liensiska stats- och delstatsobligationer. I slutet av
aret uppgick de till 14 procent av valutareserven,
medan tillgangarna i amerikanska dollar och euro
svarade for 49 respektive 37 procent av valutareser-
ven (se diagram 17).

Eftersom Riksbankens tillgangar framst bestar av
amerikanska dollar och euro paverkas bankens eget
kapital av hur virdet av dessa tva valutor utvecklas
gentemot den svenska kronan. Effekten pa det egna
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kapitalet motverkas emellertid av att Riksbanken
aven har skulder 1 amerikanska dollar och euro. For
att ytterligare reducera effekten av valutakursforand-
ringar omvandlades under aret en del av Riksban-
kens exponering mot amerikanska dollar till expone-
ring mot norska kronor med hjalp av derivat-
instrument. Riksbankens valutaexponering i slutet
av aret framgar av diagram 18.

Med hiansyn till den internationellt laga rantenivan
och 6kad risk for stigande rantor valde Riksbanken
att bibehalla valutareservens rantekanslighet pa
knappt 4, mitt som modifierad duration (se diagram
19). En modifierad duration pa 4 innebdr att virdet
av valutareserven sjunker med knappt 4 procent om
rantenivan dkar med 1 procentenhet, och tvartom
om rantan faller med 1 procentenhet.

Under 2012 bidrog Riksbanken till IMF:s lan till
Grekland, Irland, Portugal och Sri Lanka genom att
skjuta till kapital i fonden motsvarande 1 195 miljo-
ner svenska kronor. Genom aterbetalningar fran
Island, Lettland, Libanon, Saint Kitts och Nevis,
Seychellerna samt Ukraina fick Riksbanken tillbaka
kapital motsvarande 543 miljoner svenska kronor.
Inom ramen for det nya lanearrangemanget NAB
lanade Riksbanken ut motsvarande 762 miljoner
svenska kronor till IMF som 1 sin tur lanade ut dessa
medel till Irland, Portugal och Sri Lanka. Under
samma avtal mottog Riksbanken aterbetalningar
fran IMF och Ruménien motsvarande 56 miljoner
svenska kronor.

Pa fondens begaran salde Riksbanken sammanlagt
17 miljoner sarskilda dragningsratter (SDR) till
Vietnam, Vitryssland och Turkiet mot betalning

i amerikanska dollar och sammanlagt 86 miljoner
SDR till Dominikanska republiken och Portugal
mot betalning i euro. Dessutom képte Riksbanken
sammanlagt 36 miljoner SDR av BIS, Saint Kitts
och Nevis samt Sao Tomé och Principe mot betal-
ning 1 amerikanska dollar.

Totalt innebar Riksbankens transaktioner med
IMF att fonden utnyttjade ytterligare 16 miljoner
SDR eller 161 miljoner svenska kronor av Sveriges
atagande (se tabell 4).

Riksbanken beslutade infor 2012 att dess guldinne-
hav pa 125,7 ton skulle vara oférandrat under aret.

Uppfoljning

Riksbankens balansomslutning minskade under
aret. Vid utgangen av 2012 uppgick balansomslut-
ningen till 345,7 miljarder kronor, vilket dr 2,2 mil-
jarder kronor mindre an vid utgangen av 2011.
Forandringen beror framst pa att vardet av valuta-
reserven minskade under aret.

De penningpolitiska operationerna bestod under
2012 av kép av virdepapper 1 svenska kronor och
inlaning fran bankerna via finjusterande transaktio-
ner och riksbankscertifikat. Under aret kopte Riks-
banken vardepapper i svenska kronor till ett nomi-

Diagram 19
Valutareservens modifierade duration 2012
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Kaélla: Riksbanken.

Diagram 20
Guldprisets utveckling 2012
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= Svenska kronor per uns (vanster skala) = US-dollar per uns (héger skala)
Anm. Ett uns motsvarar ungefér 31 gram.

Kélla: Reuters.

Tabell 4
Sveriges finansiella atagande gentemot IMF 2012, miljoner SDR respektive kronor

SDR SEK
Sveriges maximala dtagande 11 333 113 412
Utnyttjat vid arets borjan 1134 11 344
Utnyttjat under aret 16 161.
Utnyttjat vid slutet av aret 1150 11 505
Aterstiende atagande 10 183 101 90;

Killa: Riksbanken.



Tabell 5

Avkastning i Riksbankens tillgangsforvaltning 2012, miljoner kronor

FORVALTNINGSBERATTELSE

Tillgangar Skulder Avkastning Avkastning exkl.

valutakurseffekt

Guld- och valutareserv inkl. IMF 340279 111 153 -3 987 3663
Guldreserv 43720 - 212 -
Valutareserv 262 359 88 645 -3679 3652
IMF 34 200 22508 -520 11
Derivatinstrument 714 = 1882 277
Penningpolitiska transaktioner 3206 28816 -386 -386
Finjusteringar - 25817 -384 -384
Riksbankscertifikat - 2999 -3 -3
Vardepapper i SEK 3206 - 1 1
Totalt 344 199 139 969 -2491 3554

Kaélla: Riksbanken.

nellt varde av 3,0 miljarder kronor. Vid arets slut
var marknadsvardet av dessa tillgangar 3,2 miljarder
kronor och avkastningen uppgick till 1 miljon kro-
nor. Inlaningen fran bankerna uppgick vid arets slut
till 28,8 miljarder kronor, vilket ar en 6kning med
12,0 miljarder kronor i forhallande till féregaende
ar. Okningen forklaras till évervigande del av att
vardet av utelopande sedlar och mynt minskade
med 3,7 miljarder kronor och att Riksbanken 1

april 2012 levererade in 7,5 miljarder kronor till
statskassan 1 enlighet med riksdagens beslut om
disposition av Rikshbankens vinst for 2011.

Bankernas likviditetsoverskott placerades pa Riks-
banken huvudsakligen via finjusterande transaktio-
ner till en ranta som motsvarade gillande reporanta
minus 0,1 procentenheter. Riksbankens rantekostnad
for den totala inlaningen fran bankerna uppgick till
387 miljoner kronor i slutet av aret (se tabell 5).

Forvaltning av guld- och valutareserven
Marknadsvardet av guld- och valutareserven var
317,8 miljarder kronor vid arets slut. Reserven
bestod av tillgangar i utlindsk valuta till ett varde
av 262,4 miljarder kronor, guld till ett varde av
43,7 miljarder kronor och nettofordringar pa IMF
till ett virde av 11,7 miljarder kronor (se tabell 5).

Avkastningen pa valutareserven uppgick till

—3,7 miljarder kronor. Den negativa avkastningen
beror huvudsakligen pa att valutorna i valutareser-
ven forsvagades mot kronan med 1 genomsnitt

3,4 procent under aret. Den samlade valutakurs-
effekten uppgick till sammanlagt —7,3 miljarder kro-

nor. Under aret féll dock rantorna pa flertalet av de
marknader dir Riksbanken placerade sina tillgang-
ar, vilket dimpade effekterna av kronforstarkningen.
Avkastningen exklusive valutakurseffekter uppgick
darfor till 3,7 miljarder kronor eller 2,4 procent.

Priset pa guld fortsatte att 6ka dven under 2012 (se

diagram 20). Priset pa guld mats vanligen i ameri-

kanska dollar, och uttryckt 1 dollar 6kade guldpriset
med 7,1 procent. Eftersom dollarn forsvagades gen-
temot den svenska kronan 6kade guldpriset i kronor
raknat endast med 0,5 procent. Vardet av Riksban-
kens guldinnehav ékade darmed med 0,2 miljarder

kronor under aret.

I'maj 2009 beslutade Riksbanken att forstirka valu-
tareserven med ett belopp motsvarande 100 mil-
jarder kronor genom att lana utlandsk valuta av
Riksgélden. Eftersom Sverige under de senaste aren
har 6kat omfattningen av sitt deltagande 1 IMF:s
olika stédprogram har Riksbanken tagit i ansprak
delar av valutareserven for att kunna utfora dessa
ataganden. Riksbanken beslutade déarfor under
varen att aterstdlla nivan pa valutareserven genom
att via Riksgélden lana upp ytterligare utlindsk
valuta motsvarande 10 miljarder kronor. Vardet av
skulden till Riksgalden uppgick vid utgangen av aret
till 88,6 miljarder kronor (se tabell 5). I denna skuld
ingar inte effekterna av det beslut som Riksbanken
islutet av 2012 fattade om att ytterligare forstiarka
valutareserven genom lan fran Riksgilden (se avsnit-
tet Ett sidkert och effektivt betalningsvisende) efter-
som Riksbanken borjade ta upp lanen forst 1 slutet
av januari 2013.
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Virdet av Riksbankens fordringar pa IMF var vid
arets slut 34,2 miljarder kronor medan vardet av
bankens skulder till IMF var 22,5 miljarder kronor.
Avkastningen pa nettofordringarna uppgick under
aret till 11 miljoner kronor, exklusive valutakurs-

effekter (se tabell 5).

Vid arsskiftet var det samlade vardet av Riksbankens
derivatinstrument positivt och utgjorde en tillgang
pa 714 miljoner kronor. Avkastningen pa derivat-
instrumenten exklusive valutakurseffekter uppgick
tll 277 miljoner kronor under aret.

Analys av valutareservens forvaltning

For att utvardera om Riksbankens kapitalforvalt-
ning bidrar till lagre risk eller hogre avkastning pa
valutareserven jamfors fran och med 2011 den risk-
justerade avkastningen pa valutareserven med en
motsvarande avkastning pa en sa kallad referens-
portfolj. Referensportfoljen dr sammansatt enbart
av sadana vardepapper som Rikshanken skulle halla
for att kunna utfora sina uppdrag och utan hansyn
till avkastningen. Under 2012 bestod referensport-
foljen darfor uteslutande av amerikanska och tyska
statsobligationer.

Avkastningen pa valutareserven exklusive valuta-
kurseffekter uppgick till 2,4 procent under aret.
Aven motsvarande avkastning pa referensportfoljen
uppgick till 2,4 procent. Den ldgre rantekansligheten
i valutareserven medforde dock samtidigt att risken
1 valutareserven var lagre an i referensportfoljen. Att
valutareservens placeringar dessutom spridits 6ver
flera tillgangar vars virdeforandringar delvis tog ut
varandra bidrog till att sanka risken i valutareserven
ytterligare. Under aret uppgick risken i valutareser-
ven till 2,1 procent mitt som standardavvikelse utan
hansyn till valutakurseffekter, medan risken 1 refe-
rensportfoljen uppgick till 3,0 procent.

Om man justerar avkastningen for dessa risker blir
avkastningen pa valutareserven hogre an avkast-
ningen pa referensportféljen. Matt som Sharpekvot
uppgick den riskjusterade avkastningen pa valuta-
reserven till 1,1, medan motsvarande varde for
referensportfoljen var 0,8.

Seignorage

Riksbanken ger ut sedlar och mynt som
anvands som lagliga betalningsmedel i
Sverige. Det nominella vérdet av dessa
sedlar och mynt bokfors som skuld i Riks-
bankens balansrakning. Riksbanken betalar
inte ranta pa den har skulden till dem som
innehar sedlarna och mynten, men har

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2012
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anda vissa kostnader for hanteringen av
sedlar och mynt. Realiserad avkastning pa
de av Riksbankens tillgangar som svarar
mot uteldpande sedlar och mynt minskad
med Riksbankens totala kostnader for
kontanthanteringen kallas seignorage.

En mer detaljerad beskrivning av berdk-

Diagram 21

Value-at-Risk for Riksbankens finansiella tillgangar exklusive fordringar
pa IMF 2012, miljarder kronor
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Anm. Den totala risken var periodvis ldgre &n valutarisken, vilket beror pa hur vérdet
av Riksbankens olika finansiella tillgangar samvarierade under dret.

Kiélla: Riksbanken.

Marknadsrisker for finansiella tillgangar

Under aret uppgick marknadsrisken for Riksban-
kens finansiella tillgangar som mest till 10,7 miljar-
der kronor, mitt som VaR (se diagram 21). Det dr
endast 2,6 miljarder kronor hégre dn den genom-
snittliga marknadsrisken under aret, som i termer
av VaR uppgick till 8,1 miljarder kronor. Sett 6ver
hela aret var det valutakurstérandringar som bidrog
mest till risken.

Kostnader for tillgangsférvaltningen

I kostnaderna for tillgangsforvaltningen ingar saval
kostnader for att forvalta guld- och valutareserven
som kostnader for att genomfora penningpolitiken.
Utover de transaktionskostnader som direkt belastar
avkastningen pa tillgangarna uppgick de totala kost-
naderna for tillgangsforvaltningen till 90 miljoner
kronor, vilket kan jamf6ras med motsvarande kost-
nad 2011 som uppgick till 91 miljoner kronor.

ningsmetoden for Riksbankens seignorage
presenteras i Riksbankens arsredovisning
for rakenskapsaret 2008.

Riksbankens seignorage for 2012 berdknas
till 1,8 miljarder kronor, vilket motsvarar en
avkastning pé 1,9 procent.



Figur 5

Riksbankens organisation
under 2012

Administrativa
avdelningen
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Organisation och styrning

Efter ett antal &r med omvandling och konsolidering da verksamheten hade utvérderats

och rationaliserats borjade Riksbanken under 2012 arbeta enligt en ny strategisk plan.
Enligt planen prioriteras bland annat 6kad integration mellan bankens huvuduppgifter
penningpolitik och finansiell stabilitet utifran erfarenheterna fran den senaste finanskrisen.
Riksbanken p&bérjade ocksd en dversyn av den organisatoriska strukturen. Oversynen

ska beakta bdde de 6kade kraven pd att férdjupa samverkan mellan avdelningarna och de
krav som stdlls pa IT-verksamheten efter att delar av denna verksamhet har utkontrakterats.

Riksbanken var organiserad i sju avdelningar under
2012 (se figur 5). Tre av avdelningarna ar direkt
inriktade mot bankens huvuduppgifter: avdelningen
for penningpolitik, avdelningen {or finansiell stabili-
tet och avdelningen for kapitalférvaltning.

En ledningsgrupp bestaende av cheferna for samt-
liga avdelningar utom internrevisionsavdelningen
har till uppgift att samordna och {6lja upp verksam-
heten. Chefen for stabsavdelningen ér ordférande i
ledningsgruppen. Tidigare ar har det ocksa funnits
tva undergrupper: en administrativ ledningsgrupp
och en policyledningsgrupp. Undergrupperna
avvecklades under aret for att ytterligare dka sam-
ordningen och effektiviteten 1 ledningsgruppens
arbete med att hantera samtliga verksamhetsfragor.

Forandringar i den organisatoriska strukturen
Under 2012 arbetade Riksbanken med att forbereda
och genomfora vissa fordndringar 1 organisationen
for att ytterligare anpassa den till verksamhetens
behov och darmed skapa mer effektiva besluts-

och beredningsprocesser.

I bérjan av mars tillsatte Riksbanken en compliance-
chef for att 6ka effektiviteten 1 arbetet med uppfolj-
ning och kontroll av hur Riksbanken foljer relevanta
regelverk. Compliancechefen ska dven arbeta fore-
byggande med stdd och rad for samtliga verksam-
heter. Tjansten ar placerad pa riskenheten inom

stabsavdelningen.
Riksbanks- Riksbankens
fullméktige direktion

Internrevisions-
avdelningen

Avdelningen for
finansiell stabilitet

Avdelningen for
kapitalférvaltning

I'slutet av mars inréttades en ny enhet pa avdel-
ningen for finansiell stabilitet — enheten f6r makro-
tillsyn. Enheten ansvarar {or arbete med ett nytt
policyomrade som ar inriktat pa att upptacka och
forebygga systemrisker som hotar den finansiella
stabiliteten.

I oktober tecknade Riksbanken avtal med I'T-fore-
taget Evry AB som under 2013 kommer att ta 6ver
driften och forvaltningen av Riksbankens I'T-infra-
struktur samt I'T-st6d och support. Dessa delar av
I'T-verksamheten utkontrakteras i enlighet med
direktionens beslut for att Riksbanken ska uppna
en langsiktig och tryggad tillgang till I'T-kompetens,
battre kunna variera tillgangen pa I'T-resurser efter
verksamhetens skiftande behov och behalla eller
forbattra kostnadseffektiviteten.

Riksbanken genomférde dessutom under sommaren
en forstudie {or att utreda behovet av att genomfora
organisationsforandringar framéver. Studien visade
att det finns flera omstiandigheter som talar for att
organisationen och beslutsprocesserna bor ses Gver.
Bland annat stiller utkontrakteringen av delar av
I'T-verksamheten nya krav pa den organisatoriska
strukturen for denna stédfunktion. Dessutom 6kar
kraven pa att ytterligare fordjupa samverkan bade
internt mellan avdelningarna och externt med andra
centralbanker och myndigheter. En 6versyn av Riks-

bankens organisation paborjades darfor under hosten.

Stabsavdelningen

Avdelningen for

penningpolitik IT-avdelningen
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Riksbankens avdelningar och deras uppgifter

Administrativa avdelningen
Administrativa avdelningen ansvarar for Riks-
bankens arbete med kontantf6rsorjning,
personalutveckling och kompetensforsorjning,
upphandlingsstdd, kontors- och fastighetsservice,
transporter, sakerhet, underlag f6r budget,
bokslut samt lI6neadministration.

Avdelningschef: Agneta Rinstrom
Antal arsarbetskrafier vid drets slut: 61

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 betalningsvisende. Avdelningen analy-
serar lIopande risker och hot mot stabiliteten i det
svenska finansiella systemet. Vidare samordnar
avdelningen Riksbankens internationella arbete.

Avdelningschef: Mattias Persson
Antal d@rsarbetskrafier vid drets slut: 67

Avdelningen for kapitalférvaltning
Avdelningen for kapitalforvaltning forvaltar Riks-
bankens tillgangar 1 guld och utlandsk valuta. Den
administrerar och avvecklar transaktioner i forvalt-
ningen av Riksbankens finansiella tillgangar samt
utvarderar och méter lépande resultat och risker
inom denna forvaltning. Avdelningen ansvarar
aven for Riksbankens betalningssystem RIX for
betalningar mellan bankerna.

Avdelningschef: Sophie Degenne
Antal @rsarbetskrafier vid darets slut: 37

Avdelningen for penningpolitik
Avdelningen for penningpolitik ansvarar for den
ekonomiska analys som ger underlag {6r de beslut
som fattas for att uppfylla malet om ett fast penning-
véarde. Den genomfor ocksa penning- och valuta-
politiska operationer i enlighet med de penning-
politiska besluten. Dessutom har avdelningen
huvudansvaret for all analys av rantor och valuta-
kurser. Avdelningen foljer och analyserar konjunk-
tur- och prisutvecklingen samt ansvarar for statistik
over finansmarknaden och betalningsbalansen.
Inom avdelningen finns dven Riksbankens forsk-
ningsenhet.

Avdelningschef: Marianne Nessén
Antal arsarbetskrafter vid arets slut: 86

Internrevisionsavdelningen
Internrevisionsavdelningen granskar och bedémer
om riskhanteringen och styrnings- och lednings-
processerna ar andamalsenliga med hédnsyn till
malen f6r Riksbankens verksamhet. Avdelningen
medverkar aven till att effektivisera och forbéttra
dessa delar av verksamheten.

Avdelningschef: Patrick Bailey
Antal darsarbetskrafier vid darets slut: 5

IT-avdelningen
I'T-avdelningens uppdrag ar att tillhandahalla ett
kostnadseffektivt och anvandarorienterat I'T-st6d
at Riksbankens olika verksamhetsdelar. Avdelningen
arbetar framst med I'T-systemens arkitektur, integra-
tion och infrastruktur. Den ansvarar {or drift, under-
hall, ink6p, utveckling, andring och anpassning av
applikationer och system samt for 6vergripande I'T-
siakerhet och persondatormiljo.

Avdelningschef tll och med den 14 auguste 2012:
Hans Ohlson

Tullforordnad avdelningschef fran och med
den 15 augusti 2012: Olof Fredriksson

Antal arsarbetskrafter vid arets slut: 47

Stabsavdelningen
Stabsavdelningen samordnar den l6pande verksam-
heten och stéder direktionens styrning och kontroll
samt den strategiska utvecklingen av bankens verk-
samhet. Den ar ocksa kansli at fullméktige, direktio-
nen och ledningsgruppen. Stabsavdelningen sam-
ordnar Riksbankens informationsarbete och arbetet
med operativa och finansiella risker. Inom avdel-
ningen finns ocksa funktioner {6r regeluppfoljning,
kontinuitetssamordning och juridiskt stod.

Avdelningschef till och med den 30 april 2012:
Kai Barvell

Avdelningschef fran och med den 1 maj 2012:
Anders Vredin

Antal drsarbetskrafier vid drets slut: 44



Verksamhetsstyrning
Riksbankens mal, uppdrag och organisation laggs
fast 1 riksbankslagen och i Riksbankens arbetsord-
ning respektive instruktion. Riksbankens arbete styrs
vidare av en vision pa lang sikt, en strategisk plan,
en arlig verksamhetsplan och interna regelverk i
form av policyer, regler och rutinbeskrivningar.

Riksbankens vision &r att banken ska vara bland de
basta nar det géller kvalitet och effektivitet for att
behalla ett hogt fortroende. Det innebér att Riksban-
ken ska vara bland de bésta 1 jamforelse med saval
andra centralbanker som andra jamférbara myndig-
heter, akademiska institutioner och privata féretag

Arbete enligt en ny strategisk plan

Fran och med 2012 utgar Riksbankens arbete under
3-5 ar framéver fran en ny strategisk plan for verk-
samheten. Planen ar ett levande dokument som dis-
kuteras och justeras arligen 1 samband med verk-
samhetsplaneringen. Den visar hur Riksbanken ska
arbeta for att utfora sina lagstadgade uppdrag och
na sin vision dels utifran de omvarldsfaktorer som
paverkar verksamheten, dels med héansyn till bade
den ambitionsniva som har faststillts for de olika
verksamhetsomradena och de strategiska risker som
banken behéver forhalla sig till.

Den strategiska planen innehaller tio prioriteringar.
Bland annat ska Riksbanken ¢ka integrationen mel-
lan bankens huvuduppgifter — penningpolitik och
finansiell stabilitet — utifran erfarenheterna fran den
senaste finanskrisen. Efter ett antal ar med omvand-
ling och konsolidering da Riksbanken har utvirderat
och rationaliserat verksamheten for att kunna satsa
resurser pa sina huvuduppgifter har nu en ny fas av
utveckling inletts.

Under 2012 kompletterades den strategiska planen
med ytterligare tre prioriterade omraden inf6r kom-
mande ar: arbetsklimat, kompetensforsorjning och
kommunikation. Tilliggen handlar om att Riksban-

ken behover prioritera fortsatt utveckling av ett bra
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arbetsklimat, sikra langsiktig kompetensforsorjning
samt varna om fortroendet genom kommunikation.

Intern styrning och kontroll

I enlighet med bestimmelserna i riksbankslagen
lamnar Riksbankens direktion 1 arsredovisningen
en bedémning av om den interna styrningen och
kontrollen vid banken ar betryggande.

Direktionen ér ytterst ansvarig for intern styrning
och kontroll och faststéller de évergripande policyer
och regler som styr verksamheten. Ansvaret for den
dagliga styrningen och kontrollen av verksamheten,
dess effektivitet, resultat och riskhantering ligger
déremot hos avdelningscheferna som i sin tur
rapporterar till direktionen. Det ar dock alla med-
arbetares ansvar att patala risker och rapportera
incidenter i verksamheten.

Riskenheten pa stabsavdelningen stoder Riksban-
kens verksamheter med ramverk, metoder och
radgivning inom alla riskomraden. Riskenheten
rapporterar ocksa tre ganger per ar sin oberoende
bedomning av Riksbankens finansiella och operativa
risker till direktionen. Pa uppdrag av direktionen
gor dven internrevisionsavdelningen en oberoende
utvardering av den operativa verksamhetens

interna styrning och kontroll samt riskhantering.

Inom ramen for arbetet med intern styrning

och kontroll fortsatte Riksbanken under aret att
utveckla sin process for riskhantering. Dessutom
genomfordes fordjupade kartliggningar av flera
av Riksbankens huvudprocesser i syfte att bedéma
den interna styrningen och kontrollen i dessa.
Huvudprocesser dr de processer inom vilka Riks-
bankens uppdrag, sasom penningpolitik och kon-
tantforsorjning, utfors. Infor direktionens formella
bedémning i arsredovisningen utviarderades den
interna styrningen och kontrollen i verksamheten
utifran sadana faktorer som kontrollmilj6, riskhan-
tering, kontrollaktiviteter, information och kommu-
nikation samt uppfoljning och utvirdering.

Sveriges ekonomi &r beroende av vad som hdnder i
omvdrlden. | takt med att landerna handlar allt mer

med varandra och ddrmed har blivit mer ekonomiskt
sammantlédtade har tillvdaxten och vélférden 6kat i varlden.
Samtidigt kan problem som uppstar i ett land léttare sprida
sig vidare till andra ldnder. Riksbanken bevakar dérfor
kontinuerligt utvecklingen i omvérlden i ndra samarbete
med andra centralbanker och institutioner och deltar i
6ver 130 internationella grupper och kommittéer.
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Flertalet indikatorer visar pa ett

godkant resultat 2012

Riksbanken delar upp sina uppgifter 1 olika mal-
omraden for att lattare kunna séitta mal for, styra
och utvirdera verksamheten. Under 2012 var
Riksbankens verksamhet indelad 1 sju verksamhets-
omraden: penningpolitik, finansiell stabilitet, betal-
ningssystemet RIX, kontantforsérjning, kapitalfor-
valtning, statistik och ett bankgemensamt omrade.
Det bankgemensamma omradet var vidare uppdelat
1 sju malomraden: kommunikation, medarbetare,
ledning och styrning, I'T, administrativt stod och
service, miljo samt resurser.

For varje mal finns en eller flera indikatorer som
ska ge en bild av hur verksamheten utvecklas inom
omradet och hur val Riksbanken lever upp till sin
vision. Till exempel underséker Riksbanken kvalite-
ten 1 betalningssystemet RIX genom att mata till-
gangligheten medan f6rtroendet for RIX mats
genom att man undersoker andelen néjda kunder.

Direktionen foljer aven upp de operativa riskerna
1 verksamheten per malomrade samordnat med
uppfoljningen av verksamheten.

Under aret fick direktionen tva uppfoljningsrappor-
ter som innehaller status for indikatorerna, de priori-
terade handlingsplanerna, budgeten och riskerna.
Totalt kopplades 93 indikatorer till malen 1 2012 ars
verksamhetsplan. Flertalet av dessa indikatorer visa-
de pa ett godkant resultat vid uppfoljningarna (se res-
pektive avsnitt 1 forvaltningsberittelsen for exempel).

Sedan 2011 ars verksamhetsplan har nya mal och
indikatorer formulerats inom de flesta omraden.
Det ror sig dock om mindre forandringar 1 syfte

att forbittra sitten att utviardera bankens resultat.
Till exempel har det inférts nya mal och indikatorer

Risker i Riksbankens verksamhet

for att mita genomslaget for Riksbankens rekom-
mendationer i de finansiella stabilitetsrapporterna.
Det finns ocksa nya indikatorer for att mita om Riks-
bankens forskningsverksamhet nar malen, det vill
saga ar av hog kvalitet och fungerar som ett effektivt
stod inom bade penningpolitik och finansiell stabilitet.

Fértroendet bland olika méalgrupper i samhéllet
Enligt visionen ar fortroendet Riksbankens viktigaste
tillgang. Riksbanken anvinder déarfor regelbundet
externa undersokningar for att mata hur allmén-
hetens fortroende f6r Riksbanken utvecklas.

Medieakademins fortroendebarometer som presen-
terades i mars 2012 visar att andelen svenskar som
har mycket stort eller ganska stort fortroende for
Riksbanken har minskat fran 63 till 54 procent pa
tva ar. Riksbanken ligger dock fortfarande hogt jam-
fort med andra samhéllsinstitutioner och hamnar
fortsatt pa tredje plats, efter universitet/hogskolor
och sjukvarden.

Aven SOM-institutet i Géteborg, som varje ar
undersoker vilket fortroende svensk allméanhet har
for olika samhillsinstitutioner, visade att andelen
hushall som har stort fortroende for hur Riksbanken
skoter sitt arbete har minskat fran 56 procent till

49 procent. Trots detta aterfinns Riksbanken fortsatt
bland de fem hogst rankade samhéllsinstitutionerna
1 Sverige, men har fallit tillbaka till femte plats fran
forra arets tredjeplacering. SOM-institutets under-
sokning genomfordes hosten 2011 och dess resultat
presenterades i april 2012.

T juli 2012 visade daremot en ny Sifoundersokning
att Riksbanken har hégst anseende bland 25 myndig-
heter 1 Sverige. I denna undersokning tillfragades

3 000 personer om hur de uppfattar myndigheterna
i samhéllsdebatten.

| Riksbankens verksamhet finns bade finan-
siella och operativa risker. De finansiella
riskerna uppstar framfor allt i forvaltningen
av valutareserven. De beskrivs ndrmare i
avsnittet Tillgangsforvaltning.

De operativa riskerna uppstar nar Riks-
banken utfér sina olika uppdrag och finns
dérmed i hela verksamheten savél i det
dagliga lopande arbetet som i pdgdende
fordndringsaktiviteter. Vissa risker ar av
mer strategisk natur och behover beaktas
i verksamhetsstyrningen for att undvika
negativa konsekvenser pa langre sikt.

For att lyckas i sitt uppdrag ar det viktigt
att Riksbanken har formaga att snabbt
kunna identifiera och hantera handelser i
omvdrlden. Det géller allt frdn att hantera

en férdndrad hotbild mot exempelvis
kontantverksamheten eller IT-stodet till
att anpassa processer och IT-stdd till nya
forutsattningar.

De risker som har identifierats i Riksban-
kens dagliga verksamhet ber6r framst
hantering av konfidentiell information,
IT-sédkerhet, verksamhetsovergripande
interna processer och beroende av nyckel-
personer eller externa parter. Dessa risker
kan framfor allt paverka effektiviteten och
férmagan att na verksamhetsmalen.

For att begrédnsa riskerna arbetar Riksban-
ken systematiskt med riskhantering. Sedan
2009 finns en bankgemensam process for
hantering av operativa risker dar riskerna
identifieras och vdrderas enligt samma

modell i hela verksamheten. Processen har
dérefter vidareutvecklats, och sedan 2011

ar riskhantering och verksamhetsplanering
integrerade genom en samordnad process
for dokumentation och uppféljning.

Under 2012 paverkades risknivén framfoér
allt av forberedelserna infor en utkontrak-
tering av IT-verksamheten. De incidenter
som intraffade i verksamheten under aret
visade inte pa ndgra férandringar i risknivan
jamfort med 2011 och kunde hanteras
med Riksbankens ordinarie rutiner.
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Oppen kommunikation

Rikshankens webbplats dr navet 1 den externa
kommunikationen. Ambitionen ar att webbplatsen
ska ge en bild av Riksbanken som tydlig, 6ppen och
modern, och gora det méjligt for alla intresserade
att pa ett enkelt satt f6lja Riksbankens arbete. Under
aret fick webbplatsen en ny och modernare grafisk
form for att battre motsvara malgruppernas forvant-
ningar och behov. Webbplatsen utvecklades dess-
utom sa att dess layout numera automatiskt anpassas
till olika tekniska plattformar beroende pa om man
bestker webbplatsen fran en mobiltelefon, en las-
platta eller en dator. Aven grinssnittet och tekniken
bakom sokfunktionerna forbattrades.

Riksbanken analyserar regelbundet vilken bild som
medierna ger av banken. En av de fragor som under
2012 fick storst uppmérksamhet i medierna var
utformningen av Sveriges nya sedlar och mynt.
Mediernas rapportering priaglades under arets bor-
jan aven av diskussioner kring bankernas bolane-
marginaler. Efter sommaren handlade rapportering-
en i allt hégre grad om penningpolitikens betydelse
for arbetslosheten och hushallens skuldséttning samt
hur vil Riksbanken uppnatt inflationsmalet 6ver tid.
Medierna fokuserade ocksa pa asiktsskillnaderna i
direktionen kring vad som ar det lampligaste sattet
att bedriva penningpolitiken. Detta fokus medférde
att publiciteten kring Riksbanken under andra halv-
aret var ovanligt negativ. I 6vrigt var publiciteten
under aret 1 huvudsak neutral. Riksbanken framstod
1 stor utstrackning som 6ppen och tillganglig.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Medarbetare

Enligt Riksbankens vision ska banken verka for

ett gott arbetsklimat som motiverar och engagerar.
Riksbanken ska vara en arbetsplats att vara stolt
over, dar varje medarbetare har och tar ett eget
ansvar och tydligt ser sitt bidrag till bankens 6ver-
gripande mal. Det ska dven finnas forutsittningar
for att kombinera arbete och privatliv pa ett bra sitt.

Riksbanken som attraktiv arbetsgivare
Riksbanken har under manga ar arbetat med att
starka sitt varumarke som arbetsplats for att bade
kunna rekrytera och behalla duktiga medarbetare.
Detta strategiska arbete, sa kallad employer bran-
ding, har bland annat resulterat i att Riksbanken far
héga placeringar som eftertraktad arbetsplats 1 olika
undersokningar bland bade studenter och unga
yrkesverksamma med hogst atta ars arbetslivserfa-
renhet. I Foretagsbarometern 2012 valdes Riksban-
ken till basta arbetsplats for ekonomer i kategorin
offentlig sektor. Detta dr ett av tecknen pa att arbetet
med att lyfta fram Riksbanken som en spannande
och utmanande arbetsplats har gett positiva resultat.

Arbetet med employer branding fokuserades under
aret pa att forsoka ge en bild av vad Rikshanken
rent konkret arbetar med. Det handlar dels om vilka
arbetsuppgifter som medarbetarna utfor, dels om
hur man som chef och specialist kan utvecklas inom
organisationen. Vid sidan om att marknadsfora sig
som arbetsgivare pa webbplatsen, i tidningsartiklar,
pa karriarportaler och genom moderniserade plats-
annonser anordnade Riksbanken foreldsningar och
andra aktiviteter for juniora ekonomer, bland annat
inom ramen for natverket Nova 100 och K'TH:s
finansmarknadsdagar.

En andra omgang av Framtid Finans, det trainee-
program som Riksbanken driver gemensamt med
Finansinspektionen och Riksgélden, paborjades
under éret. De atta ekonomer som har rekryterats
till traineeprogrammet varvar arbetsuppgifter pa de
tre myndigheterna med gemensamma utbildningar
och studiebesok pa finansiella organisationer. Under
2012 har traineeprogrammet utokats med ett sam-
arbete mellan myndigheterna och Skandinaviska
Enskilda Banken (SEB) for att ge traineerna ett
annu bredare perspektiv pa finansmarknaden.

Langsiktig strategi for kompetensférsérjning
Riksbankens langsiktiga strategi for kompetensfor-
sorjning innefattar bland annat tydliga rekryterings-
processer som syftar till att rekryteringen ska ske
utifran kompetens och utan diskriminering, Pa sa
satt vill Riksbanken astadkomma vil sammansatta
arbetsgrupper som bestar av manniskor med olika
kompetens, erfarenheter och perspektiv. Som ett
led i detta arbete utékade Riksbanken under aret
sina rekryteringskanaler med sociala medier, sasom
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LinkedIn. Genom dessa kanaler kan Riksbanken
aven na personer som ar intresserade av att arbeta
pa banken men inte aktivt soker arbete.

Bland Riksbankens medarbetare finns manga spe-
cialister inom olika omraden. En viktig del av kom-
petensutvecklingen ar den 6verforing av kunskap
som pagar dagligen inom organisationen. Ett satt
att ytterligare férdjupa eller bredda sin kompetens
ar att prova pa nya arbetsuppgifter internt. Av 71
tillsatta tjanster under 2012 rekryterades 30 internt.

Riksbanken stravar ocksa efter en jamn kénsfordel-
ning bland sina medarbetare. Andelen kvinnliga
chefer var i slutet av aret 49 procent, vilket ligger
over malet att det underrepresenterade konets andel
ska uppga till minst 40 procent. Andelen kvinnliga
radgivare var dock samtidigt 37 procent.

Internationellt utbyte och internationella
karriarmojligheter

Riksbanken deltar 16pande i cirka 130 internatio-
nella kommittéer och arbetsgrupper och har dess-
utom direkta kontakter med andra centralbanker,
Internationella valutafonden (IMF) och Bank for
International Settlements (BIS). Flera av Riksban-
kens medarbetare bistar med experthjalp 1 dessa
sammanhang och representerar banken i diskussio-
ner som ror fragor inom bankens ansvarsomrade.
Behovet av internationellt samarbete har 6kat, och
Riksbanken ser positivt pa att dess medarbetare
arbetar nagra ar i en internationell milj6. Tack vare
internationellt arbete kan Riksbanken 6ka sitt lang-
siktiga inflytande 1 prioriterade fragor medan med-
arbetarnas kompetens breddas och fordjupas.

Intresset for utlandstjanstgoring har 6kat bade
bland Riksbankens medarbetare och bland andra
centralbankers medarbetare som ar intresserade

av att arbeta pa Riksbanken. Under 2012 var nagra
av Riksbankens medarbetare stationerade 1 bland
annat Boston, New York, Washington, London,
Bryssel och Frankfurt am Main. Flera utlandska
forskare fran bland annat Kina och Nederlanderna
arbetade under aret pa Riksbanken.

Fortsatt satsning pa ledarskap

Riksbanken prioriterar utveckling av ledarskap och
stod till organisationens chefer. Under aret fokusera-
des ledarskapsutvecklingen pa chefstraffar med olika
teman som till exempel beslutsfattande och konsten
att leda personer fran yngre generationer. Utéver
chefstriffarna anvinde manga chefer majligheten
till individuell coachning for att starka sitt ledarskap,
och ett flertal chefer genomforde grupputveckling
tillsammans med sina arbetsgrupper.
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Samtliga chefer genomgick en obligatorisk utbild-

ning 1 alkohol- och drogrelaterade fragor for att 6ka
sin kunskap om arbetsgivaransvaret och fa forutsatt-
ningar for att tidigt uppmérksamma och hantera
alkohol- och drogrelaterade problem pa arbets-
platsen. Alla medarbetare erbjéds dessutom en fore-
lasning om hur man som kollega eller anhorig kan
agera vid missbruk. Riksbanken tecknade ocksa ett
avtal med en leverantor av janster inom medicinsk
utredning och rehabilitering i alkohol- och drog-
relaterade fragor.

Utvardering av Riksbankens proaktiva
hélsoarbete

Den omfattande hilsosatsning som under perioden
2010-2011 organiserades for Riksbankens medar-
betare i samarbete med foretagshilsan utvarderades
under 2012. Utvdrderingen visar att manga medar-
betare som deltagit i hilsosatsningen har 6kat sin
fysiska aktivitet och forbéttrat sina kostvanor. Dess-
utom har de upplevt farre fysiska symtom som vark
och trotthet samt ldgre stress 1 arbetet och 1 privatlivet.

Sjukfranvaron bland Riksbankens medarbetare var
1,9 procent under 2012, vilket ar en 6kning med
0,5 procentenheter sedan 2011.



Stefan Ingves

Per Jansson

Ledning
Riksbanken leds av en direktion som utses av full-
miktige. Fullméktige utses 1 sin tur av riksdagen.
Direktionen har ett gemensamt ansvar for bankens
strategiska ledning medan fullméktige framst har
en kontrollerande funktion.

Riksbankens direktion

Riksbankens direktion bestar av sex ledamoter

som utses av fullmdktige for en mandatperiod pa
fem eller sex ar. Fullméktige utser en ordférande

1 direktionen, som samtidigt ska vara chef for Riks-
banken, och minst en vice ordférande som samtidigt
ska vara vice riksbankschef. Fullméktige faststaller
ocksa loner och andra anstéillningsférmaner for
ledaméterna i direktionen. Direktionen bestar av

foljande ledamoter:

=

Kerstin af Jochnick

Barbro Wickman-Parak

Lars E.O. Svensson

Stefan Ingves
Mandatperiod sex ar fran den 1 januari 2012
Stefan Ingves ar riksbankschef och ordf6rande 1
direktionen. Han tilltradde posten den 1 januari
2006 for en mandatperiod pa sex ar och har ett
fornyat mandat att leda Riksbankens direktion
under ytterligare sex ar fran den 1 januari 2012.
Ingves ar medlem i Europeiska centralbankens
(ECB) allméanna rad och ledamot av Bank for
International Settlements (BIS) styrelse samt
Sveriges representant i Internationella valutafondens
(IMF) guvernérsstyrelse. Han ar ocksa ordférande
1 Baselkommittén for banktillsyn respektive 1
Europeiska systemrisknamndens (ESRB) radgivande
tekniska kommitté (ATC) och ledamot i Radet for
finansiell stabilitet (FSB). Ingves dr ekonomie doktor
och var fram till det att han tilltradde som riks-
bankschef chef for avdelningen for monetira och
finansiella system vid IME Dessforinnan var han
bland annat vice rikshankschef, generaldirektor for
Bankstodsnamnden, finansrad och chef for finans-
marknadsavdelningen pa Finansdepartementet.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Kerstin af Jochnick
Mandatperiod sex dr frdn den 1 januari 2012
Kerstin af Jochnick ar férste vice riksbankschef. Hon
representerar Riksbanken i ESRB:s radgivande tekniska
kommitté (ATC) och 1 FSB:s Cross-Border Crisis
Management Group. af Jochnick dr nationalekonom
och har tidigare bland annat varit vd fér Svenska
Bankforeningen, ordférande 1 Europeiska banktillsyns-
kommittén (CEBS) och avdelningschef pa Finansinspek-
tionen. Hon arbetade pa Riksbanken 1977-1991.

Karolina Ekholm
Mandatperiod sex ar fran den 15 mars 2009
Karolina Ekholm ar vice riksbankschef. Hon ar riks-
bankschefens stillféretradare 1 ECB:s allminna rad
och deltar tillsammans med rikshankschefen 1 BIS
styrelsemoten respektive méten for centralbankschefer.
Hon representerar Riksbanken i ESRB och 1 F'SB:s
regionala grupp. Ekholm ar sedan 2010 ganstledig
fran sin professur vid Nationalekonomiska institutio-
nen vid Stockholms universitet. Hon har tidigare
varit larare och forskare vid Stockholms universitet,
Handelshégskolan 1 Stockholm samt forskare vid
Industriens Utredningsinstitut.

Per Jansson
Mandatperiod fem ar fran den 1 januari 20712
Per Jansson ar vice riksbankschef. Han representerar
Riksbanken i EU:s ekonomiska och finansiella kom-
mitté (EFK), 1 ECB:s internationella kommitté och i
BIS kommitté for global finansiell stabilitet. Jansson ar
docent 1 nationalekonomi och var fram till det att han
tilltradde som vice riksbankschef chef fér Riksbankens
avdelning for penningpolitik. Dessf6rinnan var han
bland annat statssekreterare pa Finansdepartementet
och bitradande avdelningschef pa Konjunkturinstitutet.
Han arbetade pa Riksbanken éven som bitradande
avdelningschef 2003-2006 respektive som enhetschef
1996-2000.

Lars E.O. Svensson
Mandatperiod sex ar frdn den 21 maj 2007
Lars E.O. Svensson ar vice riksbankschef. Han represen-
terar Riksbanken 1 OECD:s kommitté WP3. Svensson
ar sedan 2009 affilierad professor vid Institutet for inter-
nationell ekonomi (IIES) vid Stockholms universitet.
Han var professor vid Princeton University 2001-2009
(ganstledig 2007-2009). Dessforinnan var han professor
vid IIES vid Stockholms universitet. Han var vetenskap-

lig radgivare till Riksbanken 1990-2007.

Barbro Wickman-Parak
Mandatperiod sex ar frdan den 21 maj 2007
Barbro Wickman-Parak ar vice riksbankschef.
Hon foretrader Riksbanken i den nordisk-baltiska
valkretsens kommitté for IMF-samarbetet. Wickman-
Parak ar nationalekonom och har tidigare bland
annat varit chefsekonom 1 bostadsfinansierings-
foretaget SBAB och ekonom vid Konjunkturinstitutet
och Postens ekonomiska sekretariat. Hon arbetade
pa Riksbanken 1970-1985.
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Direktionens uppgifter

Direktionen har ett gemensamt ansvar for Riks-
bankens strategiska ledning och faststaller Riksban-
kens instruktion. Direktionens roll som strategisk
beslutsfattare innebér att dess arbete inriktas pa
centrala beslut om penning- och valutapolitiken,
betydelsefulla fragor inom omradet finansiell stabi-
litet och Riksbankens kapitalforvaltning. Direktionen
fattar ocksa de 6vergripande besluten om Riksban-
kens verksamhet, sasom besluten om strategiska mal,
verksamhetsplan och budget samt uppfoljningar

av dessa. Samtidigt har rikshbankschefen ett tydligt
uppdrag att folja upp verksamheten mot faststallda
planer och mot beslutad budget. Riksbankschefen
utdvar ocksa chefsansvar éver avdelningscheferna,
vilka bereder och lagger fram f6rslag eller underlag
till direktionen i de drenden som beslutas i direktionen.

Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina
sammantraden. Fullmiktiges ordférande och vice
ordfoérande far nirvara vid direktionens samman-
traden med yttranderatt. De har dock inte forslags-
och rostratt.

Direktionen 2012

Direktionens arbete priaglades av skuldkrisen i
Europa och dess efterverkningar i Sverige. Ett prio-
riterat omrade var att utreda och paverka finansiella
regelverk savil internationellt som pa den inhemska
arenan. Dessutom stod bland annat de svenska hus-
hallens skuldséttning och Riksbankens uppfyllelse av
inflationsmalet 1 fokus for direktionens verksamhet
under aret.

Direktionsledaméterna deltog i manga seminarier och
konferenser och holl flera tal. Bland annat deltog samt-
liga direktionsledaméter vid seminariet Hur ser direk-
tionen pa penningpolitiken? som Nationalekonomiska
foreningen anordnade 1 maj. De tal som ledaméterna
héll under aret handlade exempelvis om finansiell sta-
bilitet, IMF och den aktuella penningpolitiken. Totalt
holl direktionens ledaméter 162 tal under aret, varav
14 var tal som publicerades pa Riksbankens webbplats.

Direktionen ska minst tva ganger om aret limna en
skriftlig redogorelse for penningpolitiken till riksdagens
finansutskott. Redogérelsen kompletteras vid varje till-
talle med en offentlig utfragning. Fran och med 2012
halls det tre utfragningar om penningpolitiken, och
sedan hosten deltar alltid bade riksbankschefen och en
av de vice rikshankscheferna (enligt ett roterande sche-
ma) vid dessa utfragningar i finansutskottet. Utover de
tre penningpolitiska utfragningarna deltog direktions-
ledaméterna flera ganger i 6ppna och slutna utfrag-
ningar 1 riksdagens utskott for att diskutera andra
fragor, bland annat Riksbankens egen rapport med
underlag for utvardering av penningpolitiken, finansiell
stabilitet ur ett konsumentperspektiv och kontanthan-
teringfragor med anledning av Panaxias konkurs.

Under 2012 holl direktionen totalt 32 sammantraden,
varav 7 var per capsulam-moten och 6 var penning-
politiska méten.

Formell behandling av Riksbankens arsredovisning

Enligt riksbankslagen (1988:1385) ska
Riksbankens direktion varje ar fére den

22 februari ldmna in en redovisning for det
foregaende rakenskapsaret till riksdagen,
Riksrevisionen och fullmaktige. Riksbanks-
lagen anger ocksa att arsredovisningen

ska innehdlla en resultatrdkning, en balans-
rakning och en forvaltningsberéattelse. |
forvaltningsberdttelsen beskriver direktionen
hur Riksbanken under dret har bedrivit
penningpolitiken, framjat ett sakert och
effektivt betalningsvdsende samt utfort Gvri-
ga uppdrag. Fran och med rdakenskapsaret
2011 ldmnar direktionen i arsredovisningen
dven en bedémning av om den interna
styrningen och kontrollen vid Riksbanken

ar betryggande.

Riksbankens resultatrakning och balansrak-
ning faststélls av riksdagen, som ocksa bes-
lutar om hur bankens vinst ska disponeras.
Forslaget till disposition av Riksbankens vinst
lamnas till riksdagen av riksbanksfullmaktige
som ocksa granskar bankens bokslutsarbete

med inriktning pa berdkningen av bankens
resultat. Tillsammans med forslaget till vinst-
disposition lamnar fullméktige dven en egen
verksamhetsberdttelse for rakenskapsaret
till riksdagen. Fullméktiges verksamhets-
berdttelse och forslag till disposition ldmnas
till riksdagen samma dag som Riksbankens
arsredovisning.

Senast en manad efter att Riksbanken
lamnat drsredovisningen till riksdagen ska
Riksrevisionens granskning av Riksbankens
arsredovisning vara fardig. Riksrevisionen
ska da ldamna en revisionsberéttelse med
sina iakttagelser i samband med gransk-
ningen till riksdagen. Revisionsberattelsen
innehaller ocksa Riksrevisionens bedémning
av om riksdagen bor faststalla Riksbankens
resultatrakning och balansrakning enligt
direktionens forslag i arsredovisningen.

Riksbankens arsredovisning granskas inom
riksdagen av finansutskottet. Finansutskot-
tets uppgift ar att forbereda riksdagens

beslut nar det géller ansvarsfrihet for
fullmaktige for dess verksamhet och for
direktionen for forvaltningen av Riksbanken,
faststéllande av Riksbankens resultatrakn-
ing och balansrakning for rdkenskapsaret
samt disposition av Riksbankens resultat

for rakenskapsaret. Nar riksdagen beviljat
direktionen och fullmaktige ansvarsfrihet,
faststallt Riksbankens resultatrékning och
balansrakning samt godkant fullmaktiges
forslag till vinstdisposition kan Riksbanken
leverera in den beslutade delen av sitt resul-
tat till statskassan. Inleveransen sker som
regel en vecka efter riksdagens beslut,

i samband med att Riksbanken genomfor
den veckovisa 6ppna marknadsoperationen.

Senare under samma ar redovisar Riks-
banken for riksdagen vilka atgarder banken
vidtagit med anledning av Riksrevisionens
iakttagelser. Aven denna redovisning sker

i enlighet med bestimmelserna i riksbanks-
lagen.



Direktionens sidouppdrag

Om en direktionsledamot vill ta en anstéllning

eller ett uppdrag vid sidan om anstéllningen vid
Rikshanken maste detta godkiannas av fullmaktige.
Hir foljer en sammanstillning av direktionsledamo-
ternas sidouppdrag vid utgangen av 2012. Dessa har
godkants av fullmaktige och ska prévas vartannat ar.

Stefan Ingves

styrelseledamot i The Toronto International
Leadership Centre for Financial Sector
Supervision

ledamot 1 Kungl. Ingenjérsvetenskapsakademien

Kerstin af Jochnick

medlem i en referensgrupp inom ramen for
SNS och finansforskningsinstitutet SIFR:s
motesforum for den finansiella sektorn

Karolina Ekholm
medlem 1 den radgivande kommittén 1 Knut
Wicksells Centrum f6r Finansvetenskap
medlem i en referensgrupp inom ramen
for utredningen om korttidsarbete, vid

Finansdepartementet

forfattare 1 en antologi om finansiella
marknader 1 Sverige

Lars E.O. Svensson
ledamot i Kungl. Vetenskapsakademien
medlem av Academia Europaea
utlandsk ledamot i Finnish Academy
of Science and Letters
utlandsk ledamot i American Academy
of Arts and Sciences
ledamot 1 Econometric Society
ledamot 1 European Economic Association
Research Associate vid National Bureau of
Economic Research
Research Fellow vid Centre for Economic
Policy Research

affilierad professor vid Institutet for internationell
ekonomi (IIES) vid Stockholms universitet

medlem 1 det statliga verket VINNOVA:s
programrad for finansmarknadsforskning

Riksbanksfullmaktige

Riksbanksfullmiktige har elva ledaméter och lika
manga suppleanter. Ledaméterna utses av riksdagen
efter allmédnna val f6r en mandatperiod pa fyra ar.
Fullméktige viljer inom sig ordférande och vice
ordf6rande.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Den 31 december 2012 bestod fullmiktige av foljande
ledamoter: Johan Gernandt (ordférande), Sven-Erik
Osterberg (vice ordfrande), Peter Egardt, Sonia
Karlsson, Bertil Kjellberg, Anders Karlsson, Gun
Hellsvik, Lena Sommestad, Allan Widman,

Peter Eriksson och Roger Tiefensee. Suppleanter

var Hans Birger Ekstrém, Tommy Waidelich, Ulf
Sjosten, Ann-Kristine Johansson, Chris Heister, Bosse
Ringholm, Per Landgren, Catharina Brakenhielm,
Christer Nylander, Agneta Borjesson och Hakan Larsson.

Riksbanksfullméktiges uppgifter

Fullméktige har till uppgift att folja och kontrollera
hur Riksbanken bedriver sin verksamhet och hur
direktionsledamoterna leder verksamheten. Full-
maktige utévar sin kontroll bland annat genom att
fullmiktiges ordférande och vice ordférande niarvarar
vid direktionens sammantraden. Ordféranden och
vice ordféranden har ocksa ratt att yttra sig under
direktionens sammantraden, men de har inte forslags-
och rostratt. Fullmiktige har dven en revisionsfunktion
som bland annat granskar direktionsledaméternas
gansteutovning och Riksbankens bokslutsarbete,
sarskilt berakningen av det ekonomiska resultatet.
Revisionsfunktionens arbete utfors av en extern revi-
sionsbyra under ledning av en auktoriserad revisor.

Fullméktige utser ledaméterna i Riksbankens direk-
tion och beslutar om deras I6ne- och anstéllnings-
villkor. Fullmaktige faststiller ocksa Riksbankens
arbetsordning och beslutar om utformningen av
sedlar och mynt.

Vidare ldmnar fullmiaktige forslag till riksdagen om
hur Riksbankens resultat ska disponeras samt yttrar
sig till riksdagen i fragan om direktionsledamoternas
ansvarsfrihet. I yttrandet bedémer fullmiktige direk-
tionsledamoternas sitt att utfora sitt arbete.
Fullméktige lamnar ocksa remissyttranden inom sitt
verksamhetsomrade. Direktionen samrader dven med
fullméktige om forslag till riksdagen och regeringen
som avser andringar i forfattningar eller andra atgar-
der fran statens sida.

Ordfoéranden och vice ordféranden lamnar dven en
redovisning om fullmiktiges arbete infor riksdagens
finansutskott. Detta sker vanligtvis tva ganger om aret.

Riksbanksfullmaktige 2012
Under aret sammantradde fullméktige vid 12 tillfallen.

Fullméktige fick I6pande information fran direktionen
om Riksbankens verksamhet. Direktionen samradde
ocksa med fullméktige om nagra framstillningar till
riksdagen.

En redogorelse for fullmiaktiges verksamhet presenteras
i kapitlet Riksbanksfullmiktiges verksamhetsberattelse
och vinstdisposition for 2012.
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Redovisningsprinciper

Riksbankens balansrdkning och resultatrakning har upprattats enligt riksbankslagen med tillimpning
av Regler for bokféring och arsredovisning i Sveriges riksbank som faststélldes av direktionen den

7 december 2011 (dnr 2011-780-ADM) och tradde i kraft den 31 december 2011. Reglerna for
I6pande bokforing hanvisar till férordningen (2000:606) om myndigheters bokforing och reglerna for
arsredovisning héanvisar till Europeiska centralbankssystemets riktlinjer for redovisning (ECB/2010/20).
Riksbanken ska enligt 10 kap. 3 § riksbankslagen i de delar som nu &r aktuella tillimpa Europeiska

centralbankssystemets riktlinjer for redovisning.

Andrade redovisningsprinciper
Inget byte av redovisningsprinciper har gjorts

under 2012.

Grundldggande redovisningsprinciper
Foljande grundldggande redovisningsprinciper
har tillimpats:

Redovisningen ska aterspegla den ekonomiska
verkligheten och priglas av 6ppenhet.

Virderingen av tillgangar och skulder liksom
resultatavridkningen ska préglas av forsiktighet.

Tillgangar och skulder ska justeras sa att hansyn
tas till hindelser som intraffar mellan riken-
skapsarets utgang och den dag da direktionen
godkanner arsredovisningen, forutsatt att dessa
handelser paverkat vardet pa tillgangarna eller
skulderna per bokslutsdagen.

Vid virderingen av tillgangar och skulder ska
det forutsattas att verksamheten kommer att
fortsatta.

Inkomster och utgifter ska redovisas som intakter
och kostnader pa den redovisningsperiod da de
injanas eller uppkommer oavsett tidpunkten

for betalning.

Kriterierna for virdering av balansridknings-
poster och for resultatavrakning ska tillampas
konsekvent.

Redovisning av tillgangar och skulder

Tillgdngar och skulder redovisas 1 balansrakningen
endast om det ar sannolikt att ett eventuellt framtida
ckonomiskt resultat med anknytning till tillgangen
eller skulden kommer att utgora ett fléde till eller
fran Riksbanken och att i princip alla risker och
rattigheter med anknytning till tillgangen eller
skulden har éverlatits.

Affarsdagsredovisning

Valutatransaktioner och viardepapperstransaktioner
bokfors i balansrakningen pa likviddagen. Realise-
rade vinster och forluster fran nettoforsaljningar
bokfors pa affarsdagen.

Viarderingsregler for balansrakningen

Guld och vardepapper virderas till de valutakurser
och priser som rader pa bokslutsdagen. Nedan-
staende valutakurser anvandes f6r omvardering vid
arets slut. I tabellen nedan har kurserna avrundats
till fyra decimaler.

2012-12-31 2011-12-31
EUR/SEK 8,5845 89141
USD/SEK 6,5111 6,8797
GBP/SEK 10,5816 10,6846
AUD/SEK 6.7612 7.0283
CAD/SEK 6,5357 67366
SDR/SEK 10,0070 10,5622
NOK/SEK 1,1694 1,1503
JPY/SEK 0,0753 0,0894

Fordringar, tillgodohavanden och skulder viarderas
till det nominella vardet. Belopp 1 utlindsk valuta
omriknas till bokslutsdagens valutakurs med undan-
tag for fordringar och skulder som redovisas under
posterna ovriga tillgdngar och 6vriga skulder. Dessa
varderas till affarsdagens valutakurs.

Aktier och andelar virderas till anskaffningsvardet.

Materiella och immateriella anldggningstillgangar
varderas till anskaflningsvardet och skrivs av enligt
plan. Nedskrivningar gors dar vardeminskningen
bedéms som varaktig. Uppskrivning far endast ske
om tillgangen har ett tillférlitligt och bestaende virde
som viasentligt 6verstiger det bokforda vardet.
Avskrivningstiden for byggnader dr 50 ar och for
ovriga fastighetsanlaggningar 5-10 ar. Avskrivnings-
tiden for maskiner och inventarier inklusive datorer
ar 3-7 ar. Direkta personalkostnader som kan héan-
foras till egenutvecklade I'T-investeringar riknas in

1 anskaffningsvirdet for tillgangen.

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lanetransaktioner 1 stallet
for att paverka virdepappers- eller guldinnehavet.
Med repoavtal avses ett avtal om forséljning av till-
gangar, sasom vardepapper och guld, dar siljaren
samtidigt forbinder sig att kopa tillbaka motsva-
rande tillgangar till ett 6verenskommet pris vid

en framtida tidpunkt.



De tillgangar som Riksbanken limnar som sikerhet
vid inlaningsrepor redovisas dven i fortsattningen

1 balansrakningen och vdrderas enligt de regler

som géller for Riksbankens 6vriga vardepappers-
och guldinnehav. Belopp som motsvarar erhallen
kopeskilling redovisas som skuld, och de 6verforda
tillgangarna redovisas inom linjen.

Tillgangar som Riksbanken erhaller vid utlanings-
repor redovisas inte 1 balansrakningen eftersom de
ar att betrakta som sakerhet for lan. Belopp som
motsvarar erlagd kopeskilling redovisas som en for-
dran. Skillnaden mellan repans bada likvidbelopp
(avista och termin) periodiseras Gver repans loptid.

Transaktioner som genomfors inom ramen f6r
avtal om automatiserade repor redovisas 1 balans-
rakningen endast om sékerhet stéllts 1 form av
kontanter under transaktionens hela l6ptid.

Sedlar och mynt

Balansrdkningsposten utelépande sedlar och mynt
motsvaras av det nominella vardet och beraknas
genom att vardet motsvarande de sedlar och mynt
Riksbanken mottagit fran tillverkarna reduceras
dels med vardet motsvarande de sedlar och mynt
som ingar i Riksbankens lager, dels med vardet mot-
svarande de sedlar och mynt Riksbanken makulerat
och avskrivit. Utelépande sedlar och mynt som upp-
hort att vara lagliga betalningsmedel fors till resul-
tatrakningen senast da dessa inte langre léses in av
Riksbanken. De ska dock foras till resultatrakningen
tidigare om endast ett mindre belopp férvintas ater-
sta att 16sa in och det samtidigt gors en avsattning
for detta belopp. Utel6pande minnesmynt och
minnessedlar ska foras till resultatrakningen nar
utgavan varit utelopande i 6ver tio ar.

Resultatavrdkning
Realiserade vinster och realiserade forluster fors
till resultatrakningen.

Orealiserade vinster fors till ett varderegleringskonto
1 balansrdkningen.

Orealiserade forluster fors till resultatrakningen

om de dverstiger orealiserade vinster som eventuellt
tidigare finns bokforda pa det korresponderande
varderegleringskontot. Orealiserade f6rluster som
fors till resultatrakningen far inte aterféras mot nya
orealiserade vinster de paféljande aren. Orealiserade
forluster 1 ett visst virdepapper, en viss valuta eller
guld nettas inte mot orealiserade vinster 1 andra
vardepapper, valutor eller guld.

Overkurser och underkurser pa forvirvade virde-
papper beridknas och redovisas som en del av rante-
intdkterna och skrivs av under vardepapperens
aterstaende loptid.

BALANS- OCH RESULTATRAKNING

Transaktionskostnader

For guld, instrument 1 utldndsk valuta och varde-
papper anvands genomsnittsmetoden dagligen for
att faststalla anskafiningskostnaden for salda poster
nér valutakurs- och priseffekter beraknas. Vid
nettoforvarv av valuta och guld laggs den genom-
snittliga anskaffningskostnaden for dagens forvirv
av varje enskild valuta och guld till den foregaende
dagens innehav sa att ett nytt viagt genomsnitt av
valutakursen eller guldpriset erhalls. Vid nettofor-
sdljning berdknas det realiserade resultatet baserat
pa den genomsnittliga anskaffningskostnaden den
foregaende dagen for innehavet i fraga.

Derivatinstrument

Derivatinstrument varderas kontrakt {or kontrakt
inom varje grupp av derivatinstrument. Grupper
med positivt viarde redovisas som tillgang och med
negativt varde som skuld.

Valutaterminer bokfors till ett varde som motsvarar
kontraktets valutabelopp multiplicerat med skillna-
den mellan bokslutsdagens och affarsdagens valuta-
kurs (avista). Skillnaden mellan affdrsdagens valuta-
kurs (avista) och den avtalade terminsvalutakursen
periodiseras som rianta under kontraktets 16ptid.

Pa affarsdagen bokfors sald valuta, multiplicerad
med skillnaden mellan affirsdagens valutakurs
(avista) och den genomsnittliga anskaffningskursen
som realiserat resultat.

Avistaledet 1 valutaswappar bokfors pa likviddagen
till affarsdagens valutakurs (avista). Terminsledet i
valutaswappar bokf6rs pa samma sitt som valuta-
terminer, det vill siga till ett varde som motsvarar
kontraktets valutabelopp multiplicerat med skillna-
den mellan bokslutsdagens och affarsdagens valuta-
kurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valuta-
kurs (avista) och den avtalade terminsvalutakursen
periodiseras som rianta under kontraktets 16ptid.
Till skillnad fran vid valutaterminer uppkommer
inga realiserade valutakursresultat vid bokféring

av valutaswappar.

Rénteswappar bokfors, for bade de inkommande
och utgaende transaktionerna, till ett varde som
motsvarar skillnaden mellan kontraktets nominella
belopp och det nominella beloppet omriknat till
bokslutsdagens pris. Det framraknade beloppet
omriknas till kronor med bokslutsdagens valutakurs.

Guldoptioner bokfors pa affarsdagen till ett belopp
som motsvarar erlagd alternativt erhallen premie.
Vid bokslut justeras det bokforda vardet till ett
varde som motsvarar kontraktets antal uns omrak-
nat till bokslutsdagens optionspris och valutakurs.
Optionspriset berdknas utifran en vedertagen
beridkningsmodell.

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

TLOZ ONINSIAOQIYSHY — INVESIHIY SIDIYIAS
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Balansrékning

Miljoner kronor Not = 2012-12-31

TILLGANGAR

Gu|d ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, 1 43720

E&dringar i "L'J‘£|5.nd5k v;I‘uta pa hé}'r‘wmahbragde utanfskl"“Sverige 294 079
Fordringar pa IMF 2 34196
Banktillgodohavanden och vérdepapper 3 259 883

Utlamng i SVé;lSka kror{(;‘r till krediﬁnstitut i HSH\;erige re'l‘&erad bl

penningpolitiska transaktioner Y
Huvudsakliga transaktioner 4 -
Finjusterande transaktioner 5 -
Strukturella transaktioner 6 -
Utlaningsfacilitet 7 0

'\.}é;aepappe”r”i‘ svenska"lé;onor ut'g”i'\‘/na av h;rgmahijrz;r'l"(‘je i Sverié‘é 8 3152

6(/Hriga tillgégéar . . 4788
Materiella och immateriella anldggningstillgangar 9 655
Finansiella tillgangar 10 521
Derivatinstrument 11 662
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 2609
Ovriga tillgdngar 13 31

Summa tillgangar 345739

2011-12-31

300 186
35294

264 892

2873

327

347 917



BALANS-

2011-12-31

100 136

94771

Miljoner kronor Not = 2012-12-31
SKULDER OCH EGET KAPITAL
LJNt;Iopande;édlar och mynt """""""" 96 441
Sedlar 14 91 056
Mynt 15 5385
Skulder i sve"r;;ka krona;‘till kredi"t'i%stitut i S;;rige releiférade bl
penningpolitiska transaktioner 26 154
Inlaningsfacilitet 16 339
Finjusterande transaktioner 17 25815
Emitterade skuldcertifkat 18 2008 -
gkdlder i svenska kronor till hemmahorande utanfor Sverlge 19 156
é@lder i utlandsk valuta till hemmahorande i Sverige 20 88 413
gkdlder i utlandsk valuta till hemmahorande utanfor Sverlge 21 -
.I.\}\'(;tpost till sarskllda dragnlngsratter som tllldelats av II\/\F 22 22 505
BQﬁga skulder 384
Derivatinstrument 23 -
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 24 306
Ovriga skulder 25 78
A;;éttnmga; """"""""""""""""" 26 184
Q;;dereglerlngskonton 27 43 363
Eget kapital 63 207
Grundfond 28 1000
Reserver 29 62207
Arets resuhé{ ‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ 1934 ............................
Summa skulder och eget kapital 345739

Inom linjen férda poster, se not 42.

347 917
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Resultatrakning
Miljoner kronor Not 2012
Réanteintdkter 30 4280
Eé;\tekostnac'i'c‘er 31 -1196
.l.\‘lue;toresultatm:‘iv ﬁnansfélla transai;ﬁoner 32 -603
Avgn‘ts och %)Hrovisions'i}‘ltakter H 33 71
Avgn‘ts och f;}ovisionsj;bstnader | 34 -8
.I.E‘}H&Hna utdéiaingar | 35 56
6(/Hriga intakfér 36 34
Summa nettointakter 2634
.l";r”sonalkosiﬁuader """""""""" 37 -366
Aa'r‘ninistratio"l;skostnac'j”(‘er 38 -269
.A;;krivninga;‘av matefiélla och irﬁﬁaterieIIz;lmanléiggniﬁéstillgéng;r N 39 -47
Sedel och m")'/‘ntkostna"(;i‘er 40 -18
6;‘/}'iga kostn;der 41 -
Summa kostnader -700
Arets resultat 1934
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Kassaflddesanalys

Miljoner kronor 2012-12-31 = 2011-12-31

LOPANDE VERKSAMHET

Kassafldde frdn den I6pande verk;;r;f‘ﬁ'é"'t‘ér{;‘r'ésuItat 5589 5160
Erhéllna réantor 4511 6185
Betalda rantor 1141 -1 605
Erhéllet netto av finansiella transaktioner 2814 1134
Erhallna avgifter och provisioner 71 70
Betalda avgifter och provisioner -8 -8
Ovriga inbetalningar 10 26
Betalda forvaltningskostnader -668 -642

Kassaflode fran den I6pande verlgyé‘r']‘;f‘lyé{é;;'f'i‘llgéingar ...... — 13539 .......... — 1 609
Fordringar pa IMF -729 -2707
Vardepapper -9 645 607
Strukturella transaktioner - 500
Vardepapper i svenska kronor utgivna av hemmahérande i Sverige -3151 -
Ovriga tillgdngsposter -14 -9

Kassaflode fran den I6pande verk;;r"‘r#);t;'r{;Hs'i(ulder 12839 6 507
Uteldpande sedlar och mynt -3 671 -5123

Skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige relaterade till

penningpolitiska transaktioner 9279 11733
Emitterade skuldcertifikat 2998 -
Skulder i svenska kronor till hemmahoérande utanfér Sverige 50 37
Skulder i utlandsk valuta till hemmahérande i Sverige 4380 259
Skulder i utlandsk valuta till hemmahdorande utanfér Sverige - -343
Ovriga skuldposter -197 -56
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 4 889 10 058

Tabellen fortsétter pa nésta sida.
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Miljoner kronor 2012-12-31 2011-12-31

INVESTERINGSVERKSAMHET

Forvarv och avyttringar av materiella och immateriella anlaggningstiligangar -200 -165
Forvarv och avyttringar av finansiella tlllgangar 0 =
Rl 56 51
Kassaflode fran investeringsverksamheten -144 -114

FINANSIERINGSVERKSAMHET

Inleverans till statskassan -7 500 -6 200

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -7 500 -6 200
Periodens kassaflode -2755 3744
Likvida medel vid periodens borjan 5834 2 094
Kassaflode frdn den I6pande verksamheten 4 889 10 058
Kassaflode fran investeringsverksamheten -144 -114
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -7 500 -6 200
Kursdifferens i likvida medel 14 -4
Likvida medel vid periodens slut 3093 5834
Miljoner kronor 2012-12-31 2011-12-31

SPECIFIKATION AV LIKVIDA MEDEL

Bankkonton och bankutlaning i utlandsk valuta, se not 3 3093 5834

Huvudsakliga transaktioner - -

Finjusterande transaktioner - -

Utlaningsfacilitet 0 0
Summa likvida medel 3093 5834
Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar Investeringsverksamheten

under perioden samt likvida medel vid periodens Investeringsverksamheten bestéar av {orvirv och for-
borjan och slut. Kassaflédesanalysen delas in sdljningar av materiella och immateriella anliggnings-
i betalningar fran den l6pande verksamheten, tillgAngar samt de aktier och andelar som redovisas
investeringsverksamheten och finansierings- under posten finansiella tillgingar. Darutover ingar
verksamheten. erhallen utdelning fran aktie- och andelsinnehavet.
Den |dpande verksamheten Finansieringsverksamheten

Kassafloden som édr hinforliga till den 16pande Finansieringsverksamheten bestar av forandring i
verksamheten héarrér fran Riksbankens huvud- eget kapital som normalt sker genom utdelning,
sakliga verksamhet. Kassaflodet fran den 16pande dven kallad inleverans till statskassan.

verksamheten utgar fran resultatet. Justering gors
for poster som inte paverkar kassaflodet alternativt
inte hor till den I6pande verksamheten. Dérutover
ingar kassaflodespaverkande forandringar av
sadana balansrdkningsposter som ingar i den

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2012
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N Ote r Miljoner kronor. Sifferuppgifter inom parentes avser 2011.

Not 3 Banktillgodohavanden och virdepapper

2012-12-31 2011-12-31

Bankkonton

Not 1 Guld
2012-12-31  2011-12-31

Kvantitet

Uns (miljoner)
Pris

Amerikanska dollar/uns e 661,477 1 5645241

Kronor/amerikanska dollar 6,5111 6,8797
Bokfort virde 43 720 43 508

Per den 31 december 2012 innehar Riksbanken

4 miljoner uns (troy/oz) guld (4), vilket motsvarar
125,7 ton. Under 2012 har inget guld avyttrats.

Not 2 Fordringar pa IMF

2012-12-31

2011-12-31

Sarskilda dragningsratter 21384

Reservposition i IMF

Insatskapital (kvot)
IMF kronkonto
PRG-HIPC utldning
NAB New Arrangement to Borrow

16664
6.

5318

34196

Summa

Riksbankens innehav av sarskilda dragningsritter
(SDR) uppgar till 2 137 miljoner SDR (2 203).

Ett belopp motsvarande de SDR som sammanlagt
tilldelats av Internationella valutafonden (IMF)
redovisas som skuld. Se not 22.

Under posten Reservposition i IMF nettoredovisas
Riksbankens totala insatskapital (kvoten) 1 IMF
om 2 395,5 miljoner SDR, med valutafondens
konto for svenska kronor.

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

Vid utgangen av 2012 uppgick Riksbankens NAB
utlaning till 531 miljoner SDR (463).

Vid utgangen av 2012 har Riksbanken dessutom

en fordran pa IMF om 12,7 miljoner SDR (12,7)
som avser medel som IMF far anvinda vid rante-
och kreditforluster till f6ljd av dr6jsmal. Medlen har
overforts genom att IMF l6pande har gjort avdrag
fran ranteutbetalningar som avser Riksbankens
reservposition 1 IMFE Riksbanken har l6pande
bokfort dessa avdrag i resultatrakningen. Darfor
finns de inte upptagna som fordran pa IMF i
Riksbankens balansrdkning.

I november 2012 lamnade Riksbanken, efter riks-
dagens medgivande, sitt godkdnnande till att
Sveriges andel av den vinst som IMF erhallit vid
forséljning av guld om 7 miljoner SDR utbetalas
till IMFs fond {6r utvecklingslander (PRGT).

Bankutldning

Obligationer

Korta vérdepapper

259 883

Summa 264 892

Banktillgodohavandena och vardepapperen ar
utgivna 1 euro, amerikanska dollar, brittiska pund,
australiensiska dollar, kanadensiska dollar, norska
kronor och japanska yen. Fordelningen framgar
av tabellen nedan.

2012-12-31

2011-12-31

Euro 95 663
Amerikanska dollar

Brittiska pund

Australiensiska dollar

Kanadensiska dollar

Norska kronor

Japanska yen
Summa

259 883

264 892

Fordelningen av banktillgodohavanden och varde-
papper enligt 16ptid framgar nedan.

Léptid

Banktillgodohavanden

3093

Viérdepapper
Upp till 1 manad

Over 1 manad, upp till 3 manader

Over 3 manader, upp till 1 &r
Over 1 &r, upp till 5 &r
Over 5 &r

Summa 256 790

Under 2012 deltog Riksbanken inte i nagot automa-
tiserat vardepapperslaneprogram.

Not 4 Huvudsakliga transaktioner

Under denna post redovisas Riksbankens regelbund-
na penningpolitiska repotransaktioner. Denna utla-
ning sker till Riksbankens viktigaste styrrdnta, det vill
sdga reporantan, med en 16ptid pa i regel en vecka.

Not 5 Finjusterande transaktioner

Under denna post redovisas utlaning vars syfte ar
att finjustera likviditeten 1 det finansiella systemet.
Denna utlaning sker 1 regel 6ver natten.
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Not 6 Strukturella transaktioner

Under denna post redovisas Riksbankens utlaning

1 svenska kronor till penningpolitiska motparter med
en iregel langre 16ptid dn for huvudsakliga och
finjusterande transaktioner. Denna utlaning kan
antingen syfta till att tillfredsstdlla den finansiella
sektorns finansieringsbehov pa langre sikt eller att
paverka Riksbankens strukturella position gentemot
den finansiella sektorn. Dessa transaktioner syftar
inte till att sinda penningpolitiska signaler. Alter-
nativt kan denna utlaning ges till fast ranta och
med upp till tolv manaders 16ptid 1 syfte att sinda
penningpolitiska signaler som ska bidra tll lagre
rantor pa lan tll féretag och hushall.

Not 7 Utlaningsfacilitet
Under denna post redovisas utlaning 6ver natten
till bankerna pa deras RIX-konton i Riksbanken.

Not 8 Virdepapper i svenska kronor utgivna

av hemmahérande i Sverige

Under 2012 borjade Riksbanken forvarva virde-
papper 1 svenska kronor 1 syfte att ha beredskap for
att 1 framtiden med kort varsel kunna genomfora
kop av svenska vardepapper i penningpolitiskt syfte.
Fordelningen av vardepapper i svenska kronor enligt
16ptid framgér av tabellen nedan.
Loptid Virdepapper

Upp till 1 ménad -

Over 1 manad, upp till 3 ménader -

Over 3 manader, upp till 1 &r . -
Over 1 ar, upp till 5 ar

Over 5 &r

Summa

Not 9 Materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

2012-12-31  2011-12-31
Byggnaderochmark
Anskaffningsvdrde, arets borjan 514 390
Arets forvarv 145 124

Arets avyttringar - -
Anskaffningsvarde, arets slut

Ack. avskrivningar, arets bérjan

Arets avskrivningar

Arets avyttringar
Ack. avskrivningar, arets slut

Bokfort virde

Maskiner och inventarier

Anskaﬁningsva:rde, drets borjan

Arets forvarv

Arets avyttringar

Anskaffningsvirde, arets slut

Ack. avskrivningar, arets bérjan

Avrets avskrivningar
Arets avyttringar

Avrets nedskrivning
Ack. avskrivningar, arets slut

Bokfort virde

Summa bokfort varde 655 502

Taxeringsvarde

Byggnader
Mark

Under posten Byggnader och mark redovisas tva
fastigheter, huvudkontoret 1 Stockholm och det bli-
vande kontanthanteringskontoret 1 Sigtuna kommun.
Fastigheterna klassificeras som specialenheter (for
kontoret i Sigtuna kommun giller detta fran och
med 2012) och dr darfor inte skattepliktiga.

2012 ars forvarv avser bland annat bygg- och
anlaggningsprojektering for det nya kontanthante-
ringskontoret om 166 miljoner kronor (132) och
I'T-applikationer om 25 miljoner kronor (19).

I posten Bokfort varde maskiner och inventarier
ingar immateriella anldggningstillgangar i form av
applikationssystem med 94 miljoner kronor (81).



Not 10 Finansiella tillgangar

Aktier och andelar 2012-12-31 2011-12-31
Bank for International Settlements 441 441
17 244 aktier a nominellt 5 000 SDR

varav25 % drinbetalt
Europeiska centralbanken 79 79
N
SWIFT 1 1
16 aktier (10) a nominellt 125 EUR

Summa 521 521

Centralbanker inom Europeiska centralbanks-
systemet (ECBS) som inte ingar 1 Eurosystemet

ar alagda att betala in 3,75 procent av sin kapital-
andel i ECB. Riksbankens kapitalandel uppgar till
2,2582 procent och ECB:s totala andelskapital till
10 760 652 402,58 euro. Kapitalandelen baseras pa
respektive lands BNP och antal invanare och berdk-
nas vart femte ar. Den inbetalda andelen ska tacka
vissa administrationskostnader for deltagande 1 ECBS.

Under 2012 erholl Riksbanken 6 aktier i SWIFT.

Not 11 Derivatinstrument

2012-12-31 2011-12-31
Valutaswappar, positivt varde 662 .
Valutaswappar, negativt varde - -
Summa 662 -

Under denna post redovisas derivatinstrument-
grupper med positivt varde.

Derivatkontraktens nominella belopp framgar

nedan.

2012-12-31  2011-12-31
| Aluizeappay poslavtveles (110,17 — =
Valutaswappar, negativt virde - -
Summa 19 017 -
Not 12 Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter

2012-12-31  2011-12-31
Fordringar pa IMF 4 10

Ovrigt 23 35
Summa

Not 13 Ovriga tillgangar

2012-12-31 2011-12-31
Personallan 313 289
Kundfordringar
Momsfordran

Ovrigt
Summa

BALANS- OCH RESULTATRAKNING

Not 14 sedlar

De utelopande sedlarna fordelar sig pa féljande
valérer:

2012-12-31

2011-12-31

1 000 kronor

500 kronor

100 kronor

50 kronor

20kronor
Minnessedlar 2 2

Ogiltiga sedlar 666 696
Summa

Posten Ogiltiga sedlar innehéller utelépande sedlar
som upphorde att vara lagliga betalningsmedel vid
utgangen av 2005. Sedlar som varit ogiltiga 1 6ver
tio ar skrivs av fran den uteldpande sedelskulden och
fors till resultatet reducerat med ett mindre belopp
som fors till posten avsdttningar. Riksbanken far l6sa
in ogiltiga sedlar om det finns sérskilda skal.

Not 15 Mynt
De uteldpande mynten fordelar sig pa foljande
valorer:

2012-12-31  2011-12-31
10 kronor 2562 2550
Skronor B -~
2 kronor 8 8
1krona .
Minnesmynt 116 140
Summa 5385 5365

Under 2012 skrevs posten Minnesmynt ned med
24 miljoner kronor avseende utgavor av minnes-
mynt dldre 4n tio ar.

Not 16 Inlaningsfacilitet
Under denna post redovisas inlaning éver natten
fran bankerna pa deras RIX-konton i Riksbanken.

Not 17 Finjusterande transaktioner
Under denna post redovisas inlaning vars syfte ar
att finjustera likviditeten 1 det finansiella systemet.
Denna inlaning sker i regel 6ver natten.

Not 18 Emitterade skuldcertifikat

Under denna post redovisas Riksbankens emission
av skuldcertifikat vars syfte ar att dra in likviditet
fran det finansiella systemet. Denna inlaning sker
till Riksbankens viktigaste styrranta, det vill siga
reporantan, med en 16ptid pa i regel en vecka.
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Not 19 Skulder i svenska kronor till
hemmahérande utanfér Sverige

Under denna post redovisas konton i svenska kronor
som Riksbanken haller f6r andra centralbankers och
internationella organisationers rikning.

Not 20 Skulder i utlindsk valuta till
hemmahérande i Sverige

Under denna post redovisas fran och med juni
2009 inlaning av utlindsk valuta fran Riksgélden.
Inlaningen har gjorts i syfte att forstarka valuta-
reserven. Inlaningens valutaférdelning framgar
av tabellen nedan.

2012-12-31 2011-12-31
D | ceerm———— 23107 2 853
Amerikanska dollar 58 434 58 911
Summa 88 413 86 497

Not 21 Skulder i utlindsk valuta till hemma-
hérande utanfér Sverige

Belopp motsvarande erhallen képeskilling 1 utlandsk
valuta for inlaningsrepor redovisas under denna post.

Not 22 Motpost till sirskilda dragningsratter
som tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld mot-
svarande de sarskilda dragningsritter (SDR) som
ursprungligen tilldelades av IMFE. Den samman-
lagda tilldelningen uppgar till 2 249 miljoner SDR
(2 249). Det aktuella innehavet av SDR uppgar till

2 137 miljoner SDR (2 203) och redovisas under
posten fordringar pa IMFE. Se not 2.

Not 23 Derivatinstrument

2012-12-31  2011-12-31
Valutaswappar, negativt varde - 943
Summa - 943

Under denna post redovisas grupper av derivat-
instrument med negativt varde.

Derivatkontraktens nominella belopp framgar av
tabellen nedan.

2012-12-31  2011-12-31
Valutaterminer, negativt varde - 19 620
Summa - 19 620
Not 24 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

2012-12-31  2011-12-31
Finjusterande transaktioner 2 1

Motpost till sérskilda
dragningsratter

Ovrigt
Summa 306 252

Not 25 &vriga skulder

2012-12-31

2011-12-31

Leverantorsskuld

Ovrigt

Summa

Not 26 Avsittningar

2012-12-31  2011-12-31
Pensionsskuld 103 112
o e S i
Hyresavtal Mamokontoret 37 40
Trygghetsstiftelsen 3 3
Summa 184 203

Pensionsskulden har beridknats av Statens tjanste-
pensionsverk (SPV). 101 miljoner kronor (106) avser
PA-91-pensionédrer med avgangsdag fore 2003, och
2 miljoner kronor (6) avser personer som fran och
med 2003 beviljats delpension alternativt pensions-
ersattning fore 65 ars alder. Riksbanken 16ste per
den 31 december 2002 in sin pensionsskuld for de
personer som vid denna tidpunkt hade en anstall-
ning eller ratt till livranta hos Riksbanken.

I posten Avsittningar ingéar aven 41 miljoner kronor
(48) for den bedémda framtida kostnaden f6r skuldav-
skrivna sedlar som upphort att vara lagliga betalnings-
medel men som Riksbanken fortfarande kan 16sa in.

Vidare ingar 37 miljoner kronor (40) for den be-
domda framtida hyreskostnaden fér kontoret i
Malmo som avvecklades 2006. Riksbanken har
sedan 2006 arbetat for att avveckla hyresavtalet.
Senast 1 februari 2018 berdknas avtalet vara avveck-
lat genom att Riksbanken utnyttjar en utkdpsklausul.

Posten Trygghetsstiftelsen avser avsittning for kom-
petensutveckling och kompetensvixling i enlighet
med avtal med Trygghetsstiftelsen.



Not 27 virderegleringskonton

2012-12-31  2011-12-31
Priseffekt 8 002 10 317
Valutakurseﬁng ..... 8
Guldvérdeeffekt 31922 31711
Summa 43 363 48 356

Pa sarskilda varderegleringskonton redovisas fran
och med 2004 orealiserade vinster och forluster som
utgors av skillnaden mellan anskaffningsvirde och
marknadsvérde. Vid 6vergangen 2004 beslutades
att anskaffningsvardena skulle motsvara marknads-
vardena per den 31 december 2003. Om de oreali-
serade forlusterna dverstiger de orealiserade vins-
terna vid arets slut redovisas skillnaden 1 resultatrak-
ningen. Denna berakning gors vardepapper for
vardepapper och valuta for valuta.

Priseffekten bestar framst av orealiserade varde-
pappersvinster.

Valutakurseffektens férdelning framgar av foljande
tabell.

2012-12-31 2011-12-31

Euro

Norska kronor 957 641

Summa 3439 6328

Not 28 Grundfond
Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en grund-
fond som uppgar till 1 000 miljoner kronor.

Not 29 Reserver

2012-12-31  2011-12-31
B 200N 200
Dispositionsfond DU 221058
Resultatutjgmningsfond 26 562 30219
Summa 62 207 65777

Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en reserv-
fond som uppgar till 500 miljoner kronor och en
dispositionsfond.

Dispositionsfonden och resultatutjamningsfonden
anvands sedan 1988 enligt riktlinjerna for Riks-
bankens vinstdisposition som faststalldes samma
ar. Déarutover har dispositionsfonden anvants till
att fora uppskrivningsbelopp vid uppskrivning av
tillgangar. Riksbankens guldinnehav skrevs upp
till marknadsvardet den 31 december 1998, och
anlaggningstillgangarna aktiverades i balansrak-
ningen 1994 till anskaffningsviardet minskat med
avskrivningar. Under 2012 har omf6ring gjorts fran
delposten uppskrivning av anlaggningstillgangar
till vinstdisposition med 3 miljoner kronor (2) till
foljd av arets avyttringar och avskrivningar av de
uppskrivna tillgangarna. Vardet pa BIS-aktierna
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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.

2012-12-31

2011-12-31

Vinstdisposition:
Valutakurs

Guldvéardee

Ovrig vinstdisposition 15 932

BlS-aktier 235 235

Summa 35145 35058

Forandringen av posterna grundfond, reserver och
arets resultat forklaras av tabellen nedan.

Grundfond Reserver Arets resultat
Saldo 31 december2010 1000 71429 .. 548
- T o2y

= 888

- 6540
Arets resultat - -

Saldo 31 december 2011 1 000 65777
Inleverans till statskassan - - 7500
Overféring till/fran:
Resultatutjdmningsfond - -3657 3657
Dispositionsfond - & -8
Arets resultat - - 1934
Saldo 31 december 2012 1 000 62 207 1934
Not 30 Rénteintikter
2012 2011
Fran utldndska tillgangar:
SDR 23
Reservposition i IMF 7
NAB (New Arrangement to Borrow) 5
Bilateralt lan -
Bankkonton 2
Bankutlaning 8
Obligationer 3946
Korta véardepapper 0
Derivatinstrument 278
Vérdepapperslaneprogram -
4269
Fran inhemska tillgangar: .
Strukturella transaktioner - 0
Utlaningsfacilitet 0
Ovrig utléning -
Obligationer 5
Personallan 6
11 5
Summa 4280 5493
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Not 31 Rintekostnader
2012 2011

Fran utlﬁndska"skulder:

Not 36 Ovriga intikter

Mottagna ej inlosta kontanter

Inlaning Riksgélden

Ersattning for infargade sedlar m.m.

Inldningsrepor -

Skuldavskrivna mynt

Motpost till sarskilda

dragningsratter o 22 A
Derivatinstrument - =3
-774 -1048

Frén inhemska skulder:
Finjusterande transaktioner
Emitterade skuldcertifikat
Bankkonton

Kontantdepaer

-422 =311

Summa -1196 -1 359

Not 32 Nettoresultat av finansiella
transaktioner

2012 2011
Priseffekt
Valutakurseffekt
Guldvérdeeffekt - .
Summa -603 209

Priseffekten innefattar realiserade kursvinster och
-forluster pa vardepapper om 2 804 miljoner kronor
(1 221) samt orealiserade kursforluster pa virde-
papper om —41 miljoner kronor (—165) som forts till
resultatet till f6ljd av nedskrivning av viardepappers-
innehavet.

Valutakurseffekten innefattar realiserade valutakurs-
vinster och -forluster om 10 miljoner kronor (—87)
samt orealiserade valutakurstorluster om —3 376
miljoner kronor som forts till resultatet till f5ljd

av nedskrivning av valutainnehavet (—760).

Not 33 Avgifts- och provisionsintikter
Posten innefattar ars- och transaktionsavgifter
tor RIX-systemet med 71 miljoner kronor (70).

Not 34 Avgifts- och provisionskostnader
Posten innefattar framst depa- och transaktions-
kostnader for valutareservsforvaltningen.

Not 35 Erhallna utdelningar
Under 2012 erholl Riksbanken en utdelning
fran BIS pa 56 miljoner kronor (51).

Skrotforséljning mynt
Sida
Investeringskonton
Ovrigt

Summa 34 168

Posten Skuldavskrivna mynt avser 2012 en avskriv-
ning av utelépande minnesmynt pa utgavor aldre an
tio &r. Ar 2011 avser samma post en avskrivning av
utelopande 50-6resmynt som Riksbanken upphérde
att 16sa in den 30 juni 2011.

Skrotforsaljningen avser 2011 forsaljning av de
50-6resmynt som lamnats in till Riksbanken.

Intékterna fran Sida avser ersittning for expert-
hjélp till centralbanker i nagra utvecklingslander.

Riksbanken skrev under 2011 av skulden mot-
svarande kvarvarande investeringskonton med
anledning av att den preskriberats.

Not 37 Personalkostnader

Loner och andra ersattningar
Tillgdngsforda loner
Sociala avgifter

Pensionspremier

Pensionsutbetalningar -16 -17

Forandring av pensionsskulden (12 B 4
Sarskild 16neskatt

Utbildning
Personalrepresgntation
Ovrigt
-16 -16
Summa -366 -372

Pensionspremier har utbetalats 1 enlighet med
pensionsavtal for arbetstagare hos staten med flera,

PA 03 och PA-91.

Posten Pensionsutbetalningar avser utbetalningar
dels till pensiondrer med avgangsdag fore 2003,
dels till personer som fran och med 2003 beviljats
delpension alternativt pensionsersittning fore

65 ars alder.

Personalrepresentationskostnader om 2,4 miljoner
kronor (2,9) avser kostnader for kost, logi och akti-
viteter 1 samband med bland annat interna kurser,
konferenser, personalfester samt informationsmoten.



Loner och andra ersattningar till ledamoterna i
direktionen uppgick under 2012 till 13,0 miljoner
kronor, fordelat enligt foljande.

2012 2011
Stefan Ingves 2,0 1,9
Kerstin af Jochnick 2,3 -
Karolina Ekholm 2.1 2.1
Per Jansson 2,2 -
Lars E.O. Svensson 2,2 2,1
Barbro Wickman-Parak 21 2.1
Svante Oberg = 2,2
Lars Nyberg - 2,1
Karensperiodlon 0,1 4,5
Summa 13,0 17,0

Dérutéver erholl riksbankschefen under 2012
styrelsearvode om 0,8 miljoner kronor (0,7) fran
Bank for International Settlements (BIS). I enlighet
med fullméktiges beslut gors avdrag fran riksbanks-
chefens bruttolén med ett belopp motsvarande
hans styrelsearvode fran BIS.

Posten Karensperiodlon avser Lars Nyberg och
Svante Oberg, Fullmiktige har beslutat att direk-
tionsledamoterna under den lagstiftade karens-
perioden, pa hogst ett ar efter att anstallningen
upphort, ska erhalla full I6n for anstéllning utan
yanstgoringsskyldighet, dock med avrakning for
eventuell inkomst av annan tjanst under tiden.
Den 28 oktober 2011 beslutade fullméktige att
direktionsledaméter som véljs efter detta datum
erhaller ersdttning 1 hogst sex manader.

Enligt ett fullmaktigebeslut om riktlinjer for pen-
sionsvillkoren for Riksbankens direktionsledaméter
fran den 21 maj 1999 ska foreskriften (RFS 1996:4)
om tillimpningen av férordningen (1995:1038)

om statliga chefspensioner m.m., som utfardats av
riksdagens forvaltningsstyrelse, tillimpas for Riks-
bankens direktionsledamoter. Enligt denna foreskrift
ska aldre bestammelser fran 1991 dock tillampas f6r
den som den 31 december 1996 omfattades av den
upphivda forordningen om férordnandepension.

Forordningen (1995:1038) om statliga chefspensioner
m.m. har upphavts och ersattes den 1 april 2003 av
forordningen (2003:55) om avgangsformaner for
vissa arbetstagare med statlig chefsanstallning.
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Enligt denna forordning ska de nya bestimmelserna
tillimpas fran och med den 1 januari 2003. Bestam-
melserna i férordningen om statliga chefspensioner
ska dock fortfarande tillimpas pa den som den 31
december 2002 hade en sadan chefsanstillning som
avses 1 forordningen, om arbetstagaren i1 oavbruten
foljd fortsatter sin anstillning. Vidare ska bestam-
melserna 1 den tidigare upphavda férordningen om
férordnandepension m.m. fortfarande tillimpas pa
den som tidigare omfattades av denna.

Detta innebar foljande: For Barbro Wickman-Parak,
Lars E.O. Svensson, Karolina Ekholm, Per Jansson
och Kerstin af Jochnick tillampas férordningen
(2003:55) om avgangsformaner for vissa arbets-
tagare med statlig chefsanstallning. For Stefan Ingves
tillimpas samma forordning med undantag for en
minskning av inkomstgarantin {or pensionen fran IME

Stefan Ingves kan vidare enligt radande ordning
komma att fa en viss pension fran BIS. Denna
betalas ut till styrelseledaméter som mnehaft sitt
uppdrag i BIS 1 minst fyra ar, men forst nar de
uppnatt 65 ars alder. Pensionen berédknas pa
basis av utbetalda styrelsearvoden och uppgar
till 1,82 procent av dessa.

For Svante Oberg tillimpas den éldre forordningen
(1991:1160) om forordnandepension m.m. For
Lars Nyberg tillampas den éldre férordningen
(1995:1038) om statliga chefspensioner m.m.

Medelantalet arsarbetskrafter uppgick 2012 tll 351
(340), varav 151 (143) kvinnor och 200 (197) man.
Antalet arsarbetskrafter vid arets slut uppgick till
354 (332). Den totala sjukfranvaron uppgick 2012
tll 1,9 procent (1,2) av de anstélldas sammanlagda
arbetstid. Sjukfranvaron under en sammanhéngande
tid av 60 dagar eller mer uppgick 2012 till 44,8 pro-
cent (22,6) av den totala sjukfranvaron. Kvinnors
sjukfranvaro i relation till den sammanlagda ordina-
rie arbetstiden {6r kvinnor uppgick 2012 tll 2,0 pro-
cent (1,7), och mins sjukfranvaro 1 relation till den
sammanlagda ordinarie arbetstiden for méan upp-
gick 2012 dll 1,9 procent (0,9).

Av tabellen nedan framgar sjukfranvaron for
respektive aldersgrupp i relation till den samman-
lagda ordinarie arbetstiden for aldersgruppen.

2012 2011
29 ar eller yngre 0,3 % 0,6 %
30-49 ar 1,5 % 12 %
50 ar eller dldre 2,9 % 1.3 %
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Not 38 Administrationskostnader

2012 2011
Information, representation -8 -10
Transport, resor -15 -14
Konsultuppdrag -48 -46
Ovriga externa tjdnster -81 =73
IT-drift -55 51
Ekonomipris -13 -16
Kontors- och fastighetsdrift -43 -44
Ovrigt -6 -7
Summa -269 -261

I informationskostnader ingar kostnader for Riks-
bankens I6pande publikationer, bland annat de
penningpolitiska rapporterna, de finansiella stabi-
litetsrapporterna och arsredovisningen.

Representationskostnaderna uppgick till 2,9 miljo-
ner kronor (3,7).

I posten Transport, resor ingar forutom resekostna-
der dven kostnader for Riksbankens transporter av
sedlar och mynt.

Konsultkostnaderna uppgar till 48 miljoner kronor
(46). I detta belopp ingér bland annat kostnaderna
tor I'T-konsulter om 34 miljoner kronor (30), varav
konsultstod 1 samband med utkontrakteringen av I'T-
driften svarar {6r 6 miljoner kronor (3) och byte av
integrationsplattform svarar for O miljoner kronor (7).

Inom Ovriga externa tjanster 4r kostnaden for
statistikleveranser om 54 miljoner kronor (47) den
enskilt storsta posten. Den avser framst ersattning
tll SCB f6r framtagande av bland annat betalnings-
balans- och finansmarknadsstatistik. Dartill ingar
revisionsarvode till Riksrevisionen och fullméktiges
revisorer med 2 miljon kronor (1).

I posten I'T-drift ingér licenskostnader om 41 mil-
joner kronor (38).

I posten Ekonomipris ingéar prissumman om 8 mil-
joner kronor (10) och administrationskostnader {6r
detta pris om 5,2 miljoner kronor (6,5).

De storsta posterna inom kostnadsgruppen Kontors-
och fastighetsdrift bestar av ombyggnad och under-
hall av Riksbankens lokaler, 9 miljoner kronor (8),
och lokalhyror, 12 miljoner kronor (14).

Not 39 Avskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Under denna post redovisas planenliga avskriv-
ningar av de materiella och immateriella anligg-
ningstillgdngarna.

Not 40 sedel- och myntkostnader

Av den totala kostnaden for sedlar och mynt pa

18 miljoner kronor (10) avser 17 miljoner kronor (9)
brukssedlar, 1 miljon kronor (0) bruksmynt och

0 miljoner kronor (1) minnesmynt.

Not 41 &vriga kostnader
Under posten Ovriga kostnader redovisas kostnader
av engangskaraktar.

Not 42 Inom linjen forda poster

Stéllda sékerheter

Vid utgangen av 2012 har inga vardepapper stallts
som sdkerhet 1 samband med utlandska véarde-
pappersrepor (—).

Ansvarsférbindelser

Utestaende erséttningskrav uppgick vid utgangen av
2012 tll 4 miljoner kronor (3).

Atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stilla medel
all forfogande for att dela ut ett pris i ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne och administra-
tionskostnader for detta pris. Atagandet uppgick

for 2012 till 13,2 miljoner kronor (16,5).

Forbindelse att till KPA Pensionsforsakring AB
betala kompletteringsersittning om sa erfordras pa
grund av virdesakringen av de pensionsférmaner
som den forsikrade har ritt till. Atagandet avser
personal som 1971 6vergick fran Riksbanken till

AB Tumba Bruk (numera Crane AB).

Eventualtillgdngar
Vid utgangen av 2012 hade Riksbanken inga ute-
staende ersittningsansprak (—).

Utlanings- och véxlingsataganden med IMF

2012-12-31 2011-12-31
Sarskilda dragningsratter 46 133 47 994
ReServposItion FCICESINN Lo
GAB, NAB, bilateralt lan 39110 42 004
Summa 101 907 108 360

Av tabellen ovan framgar Riksbankens aterstaende
utlanings- och vixlingsataganden enligt avtal med
IMF utéver det som redovisas 1 balansrakningen. Se
not 2. Atagandet avseende sirskilda dragningsritter
innebar enligt IMF-stadgarna att Riksbanken ar
skyldig att képa sarskilda dragningsritter (SDR)

sa att innehavet uppgar till hégst tre ganger Riks-
bankens sammanlagda nettotilldelning av SDR.
Inom detta dtagande ryms dven Riksbankens sta-
ende arrangemang att kopa SDR inom ett spann
mellan 50 och 150 procent av Riksbankens sam-
manlagda nettotilldelning av SDR.



Atagandet avseende reservpositionen innebdr att
Riksbanken ér skyldig att vixla saldot pa IMF:s
kronkonto till utlandsk valuta.

Atagandet avseende GAB (General Arrangements
to Borrow) och NAB (New Arrangements to Borrow)
om kreditarrangemang for IMF innebir att Riks-
banken ar skyldig att till IMF lana ut ett belopp

som uppgar till hogst 4 440 miljoner SDR (4 440),
vilket motsvarar 44 428 miljoner kronor (46 893).

Dessa avtal aktiveras endast under sirskilda om-
standigheter och syftar till att tillfalligt forstarka
IMF's utlaningskapacitet utéver de medel som ar
tillgangliga under insatskapitalet.

Atagandet avseende bilateralt laneavtal med IMF
innebar att Riksbanken ér skyldig att lana ut ett
SDR-belopp motsvarande totalt 2 470 miljoner
euro, vilket motsvarar 21 204 miljoner kronor
(22 018). Denna utlaning forutsatter att den ryms
inom ramen f6r GAB- och NAB-utlaningen.

Sveriges insatskapital (kvot) 1 IMF ar i dag 2 395,5
miljoner SDR. Riksdagen har bemyndigat reger-
ingen att 6ka Sveriges kvot 1 IMF sa att den uppgar
till totalt hégst 4 430 miljoner SDR. Riksdagen har
vidare bemyndigat Riksbanken att betala det nod-
vandiga kvotbeloppet till IME. IMF har dnnu inte
fattat nagot slutligt beslut om kvothéjningen. IMI:s
forslag till kvoth6jning bygger pa att Sveriges ata-
gande 1 IMF:s nya lanearrangemang NAB minskas
1 ungefar motsvarande omfattning, vilket innebar
att Sveriges totala atagande gentemot IMF 1 princip
inte utokas till foljd av kvothdjningen.

Utéver ovanstaende undertecknade Riksbanken i
januari 2013 — efter riksdagens medgivande — ett
avtal om kredit till IMF med ett belopp om 6 700
miljoner SDR, vilket motsvarar 67 000 miljoner
kronor. For att IMF ska kunna utnyttja detta avtal
kravs att IMF:s kvarvarande medel for utlaning
understiger 100 000 miljoner SDR.
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Utbetalningsavtal

Atagande att tre manader efter eventuell anfordran
till BIS betala aterstaende 75 procent av det nominella
virdet av Riksbankens akticinnehav i BIS. Atagandet
uppgick vid utgangen av 2012 till 65 miljoner SDR
(65), vilket motsvarar 650 miljoner kronor (687).

Inldningsavtal
Avtal med BIS som innebir att Riksbanken har
mojlighet att lana utlandsk valuta.

Avtal med ECB som innebar att Riksbanken har
mojlighet att lana euro i utbyte mot svenska kronor.
Nagot belopp har inte utfésts i avtalet.

I december 2012 beslutade Riksbanken att valuta-
reserven ska forstarkas med utlandsk valuta till ett
belopp motsvarande 100 000 miljoner svenska
kronor. Riksbanken har darefter lamnat en fram-
stallning till Riksgédlden om att denna myndighet
for Riksbankens rakning snarast mojligt upptar
lan med detta belopp. Efter arsskiftet 2012/13
beslutade Riksgélden att ta upp lan i enlighet
med Riksbankens framstéllning. Merparten av
det beslutade beloppet lanades ut till Riksbanken
islutet av januari 2013.
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Resultatrakning och balansrakning
fordelade pa verksamhetsomrdaden

De fordelade andelarna ska sa ndra som mojligt
spegla den verkliga forbrukningen av de resurser
som tas 1 ansprak inom varje verksamhetsomrade.
Principen ar att kostnaderna och intdkterna i sa
hog grad som méjligt direkt ska foras till respektive
verksamhetsomrade utan inblandning av nagon
fordelningsnyckel.

Fordelningsmodellen utgar fran uppstéllningen 1
resultat- och balansrakningen, dar Riksbankens
forvaltningskostnader for 2012 uppgar till 700 mil-
joner kronor (694) och tillgangar och skulder till
345 739 miljoner kronor (347 917).

Fordelning av kostnader

Personalkostnader, exklusive IT-personal
Personalkostnaderna for de medarbetare som ar
direkt involverade i ett verksamhetsomrade har {or-
delats utifran faktisk 16nekostnad. Lonekostnaderna
for de medarbetare som ingar i stodfunktionerna
har férdelats med hjélp av en fordelningsnyckel.
Den oftast forekommande nyckeln utgors av antalet
direkt involverade medarbetare 1 forhallande till det
totala antalet direkt involverade medarbetare inom
alla verksamhetsomraden. Totalt ar cirka 219 med-
arbetare, eller 62 procent av totalt 354, direkt invol-
verade 1 nagot verksamhetsomrade. De resterande
135 medarbetarna finns inom stédfunktionerna,
framst I'L; transport och bevakning, fastighet och
internservice.

Administrationskostnader, exklusive IT-kostnader
Riksbankens processredovisning innebir att administ-
rationskostnaderna fordelas direkt per verksamhets-
omrade vid fakturaregistreringen.

En stor del av Riksbankens kostnader ar dock gemen-
samma kostnader, till exempel kostnader for lokaler,
fastighetsskotsel, sdkerhet och bevakning. Dessa kan
inte direktfordelas utan har férdelats med hjalp av
fordefinierade nycklar, oftast bestaende av antalet
direkt involverade medarbetare per verksamhetsom-
rade i forhéllande till det totala antalet direkt involve-
rade medarbetare inom alla verksamhetsomraden.

Avskrivningar, exklusive IT-relaterade investeringar
Avskrivningarna ar direkt fordelade till det verksam-
hetsomrade som respektive 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 inkép av sedlar och mynt uppgick
2012 all 18 (10) miljoner kronor. Kostnaderna belastar
1sin helhet verksamhetsomradet Kontanthantering.

IT-kostnader

Med I'T-kostnader avses I'T-avdelningens kostnader.
Modellen for férdelning av I'T-kostnader bygger pa
tre I'T-gjanster: Pc-tjanster, telefoni och I'T-system.
Pc-tjanster fordelas pa anvandare med gemensamt
overenskomna priser. Telefonikostnader (ej mobil-
telefoni) fordelas utifran antalet direkt involverade
medarbetare per verksamhetsomrade 1 férhallande
till det totala antalet direkt involverade medarbetare
inom alla verksamhetsomraden. Kostnaderna for
IT-system (inklusive licenser) fordelas utifran antalet
logiska servrar per system.

Av tabellen nedan framgar Riksbankens netto-
intakter och kostnader fordelade pa verksamhets-
omraden.

Fordelning av nettointikter och kostnader

Verksamhetsomrade 2012 2011
Netto-  Kostnader Resultat Netto-  Kostnader Resultat
Miljoner kronor intakter intakter
Penningpolitik 4 -180 -176 2 -194 -192
Finansiell stabilitet 60 -161 -101 54 -140 -86
Betalningssystem 71 -61 10 70 -66 4
Kontanthantering -5 -106 =111 125 -106 19
Tillgdngsforvaltning 2502 -90 2412 4370 =91 4279
Statistik 0 -85 -85 0 =77 =77
Ekonomipris och
fullméktige m.m. 2 -17 -15 g -20 =17
Summa 2634 -700 1934 4624 -694 3930
Diagram 22
Fordelning av kostnadsslag per verksamhetsomrade 2012, miljoner kronor
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Resultat tillgangsfoérvaltningen m.m.

Miljoner kronor 2012 2011
Rénteintakter 4274 5488
.F.{‘éntekostnader ........ 1161 -1319
.l:l.éttoresultat i e
redovisat i resultatrakningen -603 209
.l.\‘l.éttoresultat avfinangella ransaktioner
redovisat pad vérderegleringskonton i
balansrakningen -4 993 13 254
“A;giﬂs— s e S . -8
Resultat tillgangsforvaltningen -2491 17 624
.I.:grvaltningsréintenetto ........ 29 =35
.I;éi‘rvaltningsintékter ........ 161 289
.Igt:j‘rvaltningskostnader ........ 700 -694
Resultat inkl. resultat redovisat i -3 059 17 184
balansrakningen
“A“t‘erléiggning aviresultat redovisat
balansrakningen 4993 -13 254
Redovisat resultat 1934 3930
Fordelning av tillgangar och skulder
Verksamhetsomrade 2012-12-31 2011-12-31
Miljoner kronor Tillgangar Skulder Tillgangar Skulder
Finansiell stabilitet 441 - 441 -
.Igc‘J.r;‘t.énthantering - 96 441 - 100 136
:I'lllga‘ngsft')rvaltning 344 199 139 969 346532 128 210
6%s;aelat 1099 109 329 944 119 571
Summa 345739 345739 347917 347 917
Forstarkning av Riksbankens valutareserv

Réntenetto Lanebelopp
Miljoner kronor 2012 2011 2012-12-31 2011-12-31
Banktillgodohavanden och
vardepapper’ 551 716 88294 84 886
Skulder i utlindek valutall ‘
hemmahérande i Sverige? -749 -953 -88 413 -86 497
Upplupen ranta - - H -232 -177
Summa -198 =237 -351 -1788

" Beredskapsportfélj (marknadsvérde).
2 Riksgélden.

BALANS- OCH RESULTATRAKNING

Fordelning av nettointékter

F6rdelningen av nettointikter pa verksamhetsomra-
den har gjorts utifran ett operationellt perspektiv.
Intékterna har forts till det verksamhetsomrade som
har storst mojlighet att paverka och hantera dessa.
Hansyn har darfor till exempel inte tagits till att
seignoraget har sitt ursprung i kontanthanteringen,
utan seignorageintikterna har fordelats till tillgangs-
forvaltningen. Seignoraget {or 2012 uppgick till

1 798 miljoner kronor (1 887). Iran och med 2012
ingar forstarkningen av valutareserven i berakningen
av seignoraget.

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

Den totala avkastningen fran Riksbankens till-
gangsforvaltning 2012 om =2 491 miljoner kronor
(17 624) utgors av tillgangsforvaltningens netto-
intdkter om 2 502 miljoner kronor (4 370) som
justerats med balansférda pris-, valuta- och guld-
vardeeftekter om —4 993 miljoner kronor (13 254),
vilka motsvaras av arets férandring i varderegle-
ringskontot (se not 27). Se dven tabellen Resultat
tillgdngsforvaltningen m.m. och tabell 5 1 forvalt-
ningsberittelsens avsnitt Tillgangsforvaltning,

Forvaltningsrantenettot 1 tabellen Resultat tillgangs-
forvaltningen m.m. bestar av ranteintakter fran
Riksbankens personallan om 6 miljoner kronor (5)
och rintekostnader for rantekompensation till
kontantdepaerna om 35 miljoner kronor (40).

Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat
pa varderegleringskonton i1 balansrdkningen mot-
svarar forandringen under aret avseende posten
Virderegleringskonton.

Fordelning av tillgangar och skulder

Av tabellen Fordelning av tillgangar och skulder
framgar Riksbankens tillgangar och skulder for-
delade pa verksamhetsomraden i miljoner kronor.

Tillgangarna inom verksamhetsomradet Finansiell
stabilitet bestar av aktieinnehavet 1 BIS. Posten
Of6rdelade tillgangar innehaller framst posterna
Materiella och immateriella anldggningstillgangar
och Ovriga tillgangar. Posten Ofordelade skulder
inehaller framst eget kapital, varderegleringskonto
och arets resultat.

Forstarkning av Riksbankens valutareserv

Av tabellen Forstarkning av Riksbankens valuta-
reserv framgar rantenetto och lanebelopp avseende
Riksbankens lan i utlindsk valuta fran Riksgélden,
vilket togs upp 2009 i syfte att forstarka valuta-
reserven.
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Femarsoversikt

Ingen omrikning har behovt goras for de senaste fyra aren.

Balansrakning

| femdrsoversikten presenteras balans- och resultatrdkningarna
omraknade i enlighet med de nu géllande redovisningsprinciperna.

Miljoner kronor 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31 2009-12-31
TILLGANGAR
Guld H 43720 43 508 38537 31691
.I;&dringar i &Iéindsk va'I‘uta pa he'%mahérankc‘je utanfc’i;“Sverige 294 079 300 186 282 555 302 348
Fordringar pa IMF 34196 35294 31175 30898
Banktillgodohavanden och vérdepapper 259 883 264 892 251380 271450
.I.:‘(.);(':iringar i L&Iandsk va'I‘L'J‘ta pa he'%mahéran'(‘iue i Sverig‘é‘ - - - -
.Ljﬁ‘éning i sve'r‘15ka kronér till krediﬁnstitut i S\)erige H
relaterad till penningpolitiska transaktioner 0 0 500 368 802
Huvudsakliga transaktioner - - - -
Finjusterande transaktioner - - - -
Strukturella transaktioner - - 500 368 801
Utlaningsfacilitet 0 0 0 1
Ovrig utldning - - - -
.\}Ea"l";iepappel"ﬁi‘ svenska llfonor utgi;na av he%‘mahérar'l‘c'j‘e i Sverig'(‘e' 312 - - =
6\;riga tillgén;;ar H H H H H 4788 4223 5334 5997
Materiella och immateriella anldggningstillgdngar 655 502 389 406
Finansiella tillgangar 521 521 521 521
Derivatinstrument 662 - 584 136
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 2 609 2873 3522 4608
Ovriga tillgdngar 341 327 318 326
Summa tillgéangar 345739 347917 326 926 708 838

2008-12-31

200 448
6261

194 187

266 462

264 800

5931

317

700 211
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Balansrakning
Miljoner kronor 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31 2009-12-31
SKULDER OCH EGET KAPITAL
L‘J.fé'l‘opande sedlar och mynt ............. 96 441 100 136 105 401 11 0663
Sedlar 91 056 94771 99 902 104 590
Mynt 5385 5365 5499 6073
Skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige
relaterade till penningpolitiska transaktioner 26 154 16 875 5142 171 163
Inlaningsfacilitet 339 44 45 56
Finjusterande transaktioner 25815 16 831 5097 171107
E%&terade skuldcertlﬁkat ............. 2008 - - 192 222
Skulder i svenska kronor t||| hemmahorande i Sverlge ............. - - - -
Skulder i svenska kronor t|II hemmahorande utanfor Sverlge ............. 156 106 o 70
Skulder i utlandsk valuta t||| hemmahorande i Sverlge ............. sga13 56 497 83 74 §2 544
Skulder i utlandsk valuta tlII hemmahorande utanfor Svenge ............. - - a1 -
.I.\;\‘c;t‘post till SDR som t|||de|ats av IMF ............. 2505 23 754 23 275 25 216
Ovnga skulder ............. 84 1283 5% 662
Derivatinstrument - 943 - 3
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 306 252 488 606
Ovriga skulder 78 88 47 53
“A;;éﬁn|ngar ............. 188 203 20 251
Q;EAereglerlngskonton ............. 43363 48 6 35 102 37 818
Eget el 63207 66 7 %2 429 64 025
Grundfond 1000 1000 1000 1000
Reserver 62207 65777 71429 63 025
Arets resultat ............. 1938 3930 548 14 204
Summa skulder och eget kapital 345739 347 917 326926 708 838
Resultatrakning
Miljoner kronor 2012 2011 2010 2009
Rénteintakter 4280 5493 7717 10 997
.}i;"i'r‘ltekostnader -1196 -1359 -2135 -2796
.l:l.é;ctoresultat av ﬁnan5|e|la transakt|oner -603 209 -5123 6714
A;élﬁs och prowswnsmtakter 71 70 67
A;élﬂs och prOV|5|onskostnader -8 -8 -1
.l.E}‘H‘aIIna utdelmngar 56 51 134
6\;r|ga intakter 34 168 603 16
Summa nettointakter 2634 4624 1252 15 001
;é;sonalkostnader -366 -372 -345 -342
A&ﬁumstratlonskostnader -269 -261 -240 -267
A;;kr|vn|ngar av materlella och |mmater|ella anlaggmngstnllgangar -47 51 -63 71
Sedel och myntkostnader —18 ...................... ;’IO -56 -117
“C‘)N\;nga kostnader - - - -
Summa kostnader -700 -694 -704 -797
Arets resultat 1934 3930 548 14 204

2008-12-31
112 273
106 266

6 007

206 696
32

206 664

700 211
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Intern styrning och kontroll

Direktionen ansvarar for verksamheten och ska se Direktionens bedomning av Riksbankens

tll att den bedrivs effektivt och enligt géllande ratt,  interna styrning och kontroll

att den redovisas pa ett tillforlitligt och rattvisande Direktionen har utvirderat den interna styrningen
satt samt att Rikshanken hushallar val med statens och kontrollen under 2012 mot de krav som stalls 1
medel. Detta regleras i 9 kap. 1 § riksbankslagen. riksbankslagen och gér bedomningen att den inter-

Direktionen ska se till att kraven fullgérs med rimlig  na styrningen och kontrollen ar betryggande.
sakerhet genom att sikerstalla att det vid Riks-

banken finns en process for intern styrning och

kontroll dar momenten riskanalys, kontrollatgirder,

uppfoljning och dokumentation ingar. Direktionen

ska lamna en bedémning i arsredovisningen av om

den interna styrningen och kontrollen ar betryg-

gande. Detta regleras i 10 kap. 3 § riksbankslagen.

Stockholm den 6 februar: 2015

a7

Stefan Ingves Kerstin af’ Jochnick Karolina Ekholm
Riksbankschef Iorste vice riksbankschef Vice riksbankschef

AN ' }04//@,;4

Per Jansson Lars E.O. Svensson Barbro Wickman-Parak
Vice riksbankschef Vice riksbankschef Vice riksbankschef
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Revisionsberattelse for Sveriges riksbank

Rapport om arsredovisningen
Riksrevisionen har reviderat arsredovisningen for

Sveriges riksbank for 2012 daterad 2013-02-06.

Direktionens ansvar for arsredovisningen

Det ar direktionen som har ansvaret {or att uppratta
en arsredovisning som ger en rittvisande bild enligt
lag (SES 1988:1385) om Sveriges riksbank samt 1
enlighet med regler for bokf6ring och arsredovis-
ning som faststallts av Sveriges riksbanks direktion.
Direktionen har ocksa ansvar for den interna styr-
ning och kontroll som den bedémer dr nédvindig
for att uppritta en arsredovisning som inte inne-
haller vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Riksrevisionens ansvar ar att uttala sig om arsredo-
visningen pa grundval av sin revision. Riksrevisionen
har utfort revisionen enligt International Standards
of Supreme Audit Institutions for finansiell revision.
Denna standard kraver att Riksrevisionen f6ljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen
for att uppna rimlig sikerhet att arsredovisningen
inte innehaller vésentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder
inhdmta revisionsbevis om belopp och annan infor-
mation i arsredovisningen samt om ledningen 1 sin
forvaltning foljer tillimpliga foreskrifter och sar-
skilda beslut. Revisorn véljer vilka atgarder som ska
utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbedémning beaktar revisorn de delar av den
interna styrningen och kontrollen som ér relevanta
for hur Sveriges riksbank upprattar arsredovisning-
en for att ge en réttvisande bild. Syftet ar att utfor-
ma granskningsatgarder som dr dndamalsenliga
med hénsyn till omstandigheterna, men inte att
gora ett uttalande om effektiviteten i Sveriges riks-
banks interna styrning och kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvardering av dndamalsenlig-
heten 1 de redovisningsprinciper som har anvints
och av rimligheten i direktionens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvardering av den Gver-
gripande presentationen i arsredovisningen.

Riksrevisionen anser att de revisionsbevis som har
inhdmtats ar tillrackliga och @ndamalsenliga som
grund for uttalandet.

Uttalande

Enligt Riksrevisionens uppfattning ger arsredovis-
ningen en i alla visentliga avseenden réttvisande
bild av Sveriges riksbanks finansiella stillning per
den 31 december 2012 och av dess resultat och
finansiering {or aret enligt lag (SF'S 1988:1385)

om Sveriges riksbank samt 1 enlighet med de regler
for bokforing och arsredovisning som faststallts av
Sveriges riksbanks direktion.

Riksrevisionen tillstyrker att riksdagen faststaller
balansridkningen och resultatrakningen.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra forfattningar

Utéver uttalandet om arsredovisningen ska Riks-
revisionen dven uttala sig om fullméktiges och
direktionens forvaltning av Sveriges rikshank

for ar 2012.

Fullméktige och direktionens respektive
revisorns ansvar

Det ar fullméktige och direktionen som har ansvaret
for forvaltningen enligt lag (SF'S 1988:1385) om
Sveriges riksbank.

Riksrevisionens ansvar dr att med rimlig sakerhet
uttala sig om forvaltningen pa grundval av revi-
sionen. Riksrevisionen har utfort revisionen enligt
god revisionssed 1 Sverige.

Som underlag for Riksrevisionens uttalande om
ansvarsrihet har Riksrevisionen granskat viasentliga
beslut, atgarder och forhallanden i Sveriges riksbank
for att kunna bedéma om nagon i fullméktige eller
direktionen ar ersattningsskyldig mot Sveriges riks-
bank. Riksrevisionen har dven granskat om nagon

i fullméktige eller direktionen pa annat sétt har
handlat 1 strid med lag (SE'S 1988:1385) om

Sveriges riksbank.

Riksrevisionen anser att de revisionsbevis som har
inhdmtats ar tillrackliga och dndamalsenliga som
grund for uttalandet.

Uttalande

Riksrevisionen tillstyrker att riksdagen beviljar
ansvarsfrihet for fullméktige for dess verksamhet och
for direktionen for forvaltningen av Sveriges riks-
bank for 2012.

Ansvarig revisor Staffan Nystrom har beslutat 1
detta drende. Uppdragsledare Tomas Janhed har
varit foredragande.

Stockholm den 22 februar: 2013

Staffan Nystrim Tomas Janhed

TLOZ ONINSIAOQIYSHY — INVESHIY SIDIYIAS

©
1



OVRIGT

Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar arligen ett stort antal remisser. Avdelningscheferna ansvarar for att

hantera remisser inom respektive avdelnings ansvarsomrade. | avdelningschefens ansvar ingar
att ldmna underlag for bedomningen av om ett remissyttrande ska beslutas av direktionen
eller avdelningschefen. Om yttrandet ska beslutas av direktionen ska avdelningschefen dven
lagga fram ett forslag till yttrande till direktionen. Ansvaret for 6vergripande samordning och
administration kring remissarbetet ligger pa stabsavdelningen.

Under 2012 yttrade sig Riksbanken till exempel
over forslag till atgarder for att starka stabiliteten 1
det finansiella systemet och om tillsyn pa det finan-
siella omradet liksom 6ver flera forslag som berorde
Finansinspektionens regler. Direktionen yttrade sig
med anledning av fordraget om stabilitet, samord-
ning och styrning inom Ekonomiska och monetira
unionen, forslaget till starkt krisberedskap i det cen-
trala betalningssystemet respektive betdnkandet om
stabil kommunal verksamhet liksom 6ver ett forslag
tll Finansinspektionens foreskrifter om ett kvantita-
tivt krav pa likviditetstackningsgrad och rapportering

Foljande remissyttranden lamnades av Riksbanken
under 2012. Dédr inget annat anges har chefen for
den berérda avdelningen fattat beslut i drendet.

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2012
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Finansdepartementet

2012-12-10 Andrad beslutskompetens i vissa
arenden pa bank- och férsakringsomradena

2012-11-27 AP-fonderna i pensionssystemet —
en effektivare forvaltning av pensionsreserven

(SOU 2012:53)

2012-11-23 Regler om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister (Ds 2012:39)
2012-11-19 Andring i férordningen (2006:1533)

om kapitaltickning och stora exponeringar

2012-10-08 FIorslag till riktlinjer for statsskuldens
forvaltning 20132016

2012-09-21 Europeiska kommissionens konsulta-
tion gillande direktiv 2009/65/EG om samord-
ning av lagar och andra forfattningar som avser
foretag for kollektiva investeringar i verlatbara
vardepapper (fondforetag) (det s.k. UCI'TS-direktiver)

2012-09-21 Europeiska kommissionens forslag

till Europaparlamentets och radets direktiv om
andring 1 direktiv 1009/65/EG om samordning av
lagar och andra forfattningar som avser foretag for
kollektiva investeringar i 6verlatbara vardepapper

(fondforetag) (det s.k. UCITS V-direktivet)

2012-09-12 I'érdraget om stabilitet, samordning
och styrning inom ckonomiska och monetara
unionen. Beslut om detta yttrande har fattats av
Riksbankens direktion.

2012-08-28 Europeiska kommissionens forslag
till Europaparlamentets och radets férordning
om basfakta {or investeringsprodukter

(COM (2012) 352 final)

2012-07-09 Kompletterande remiss om forhal-
landet mellan Solvens II-direktivet och tjanste-
pensionsdirektivet

2012-05-29 Europaparlamentets och radets

forordning om dndring av férordning (EG)
nr 223/2009 om curopeisk statistik



2012-05-16 EU-kommissionens gronbok om
skuggbanksektorn

2012-04-20 Revision i finansiella foretag
(Ds 2012:4)

2012-04-20 Blankning (Ds 2012:10)
2012-03-08 Stirkt krisheredskap 1 det centrala

betalningssystemet (SOU 2011:78). Beslut om detta
yttrande har fattats av Riksbankens direktion.

2012-03-02 Konsultation avseende gronbok om
betaltjanster 1 EU

2012-03-02 Nya regler om prospekt (Ds 2012:1)
2012-01-26 Betankandet Rorelsereglering for
forsikring och tjanstepension (SOU 2011:68)

2012-01-12 Betiankandet Spara 1 goda tider — for
en stabil kommunal verksamhet (SOU 2011:59).
Beslut om detta yttrande har fattats av Riksban-
kens direktion.

OVRIGT

Finansinspektionen

2012-12-19 Promemoria upprittad av f.d. justitie-
radet Johan Munck om implementering av de
curopeiska tillsynsmyndigheternas riktlinjer och
rekommendationer

2012-11-23 Forlangd tillimpning av vissa bestam-
melser 1 foreskrifter och allmdnna rad om kapital-
tackning och stora exponeringar

2012-10-18 I'6rslag till andringar i redovisnings-
foreskrifterna (FFFS 2008:25)

2012-09-03 Forslag till Finansinspektionens fore-
skrifter om sakerstallda obligationer

2012-08-23 I6rslag till Finansinspektionens fore-
skrifter om ett kvantitativt krav pa likviditetstack-
ningsgrad och rapportering. Beslut om detta yttran-
de har fattats av Riksbankens direktion.
2012-06-18 FI'orslag till dndringar i foreskrifter om
forsakringsforetags val av rdantesats for att berakna
forsakringstekniska avsattningar

2012-05-25 Iorslag till andrade marknadsplats-
foreskrifter

2012-02-20 Forslag till &ndring 1 Finansinspek-
tionens foreskrifter och allmidnna rad om kapital-
tackning och stora exponeringar

Justitiedepartementet

2012-12-06 Tomtrittsavgald och frikop

(SOU 2012:71)

2012-10-16 Promemorian Sekretess 1 det inter-
nationella arbetet (Ds 2012:34)

2012-01-19 EU-{6rslag om revision — Sarskilda
krav rorande lagstadgad revision i foretag av
allmént intresse samt ett direktiv med andringar
av det s.k. revisorsdirektivet

Utrikesdepartementet

2012-07-16 Kroatiens anslutning till Europeiska
unionen (Ds 2012:19)
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Publikationer

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

Penningpolitisk rapport Penning- och valutapolitik

Utkommer tre ganger per ar och dr underlag Utkommer tva till fyra ganger per ar och inne-
for penningpolitiska beslut. Genom att publicera haller férdjupande artiklar med anknytning till
rapporten gor Rikshanken sina bedomningar Riksbankens verksamhetsomraden.

allmant tillgdngliga. Pa sa sitt kan Riksbanken

stimulera intresset och underlitta forstaelsen Riksbankens arsredovisning

for penningpolitiken. Beskriver Riksbankens verksamhet under det

gangna aret. Innehaller ocksa bokslutet for aret.
Penningpolitisk uppféljning

Utkommer tre ganger per ar mellan tva penning- Working Paper Series

politiska rapporter. Innehaller ett begransat antal l?rese.nterar utredningar som har :dnknytning
prognoser och sprider kunskap om de bedémningar till Riksbankens verksamhetsomraden och som
som Riksbanken gor i samband med de penning-

politiska beslut som inte grundas pa en penning-

bedoms vara av intresse {or externa lasare.

” Publikationer fran Europeiska
politisk rapport. centralbanken (ECB)
Redogbrelse fér penningpolitiken Omfattar svenska versioner av ECB:s manads-

Arlig redogérelse for den penningpolitik som Riks- rapporter, arsrapporter och konvergensrapporter.

banken f6rt under de narmast féregaende aren.
Innehaller uppgifter och bedémningar som dr nod-
vandiga for att riksdagen ska kunna utvirdera pen-
ningpolitiken. Denna publikation benamndes tidi-
gare Underlag for utvardering av penningpolitiken.

Finansiell stabilitet

Utkommer tva ganger per ar. I rapporten presenterar
Riksbanken sin bedémning av utvecklingen i det
finansiella systemet, lyfter fram potentiella risker mot
den finansiella stabiliteten och ger rekommendationer
om nodvandiga atgarder for att minska riskerna.

Den svenska finansmarknaden

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

Riksbanksstudier och ekonomiska kommentarer
Omfattar langre respektive kortare analyser och
utredningar inom nagot av Riksbankens verksam-
hetsomraden. Publiceras 16pande under aret.

Pa webbplatsen (www.riksbank.se) presenteras Adress
Riksbankens samtliga publikationer i fulltext. Sveriges riksbank
Flertalet av dessa publiceras bade pa svenska 103 37 Stockholm
och pa engelska. Bestéllning gors enklast pa

webbplatsen. Telefon

Pa webbplatsen publicerar Riksbanken ocksa 087870000
pressmeddelanden, tal, artiklar och protokoll Webb

fran direktionens och riksbanksfullmaktiges www.riksbank.se

sammantrdden. Fran och med 2009 kan dven
resultaten av Riksbankens foretagsintervjuer
och riskenkdter laddas ned som separata
publikationer i pdf-format.
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Sveriges riksbanks pris i ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne 2012

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfreds Nobels minne 2012 tilldelades Alvin E. Roth

och Lloyd S. Shapley for teorin om stabila allokeringar och for utformning av marknadsinstitutioner

i praktiken. Lloyd Shapley har med hjalp av sa kallad kooperativ spelteori studerat olika metoder

fér matchning och visat hur en viss metod systematiskt kan gynna den ena eller andra parten

pa marknaden. Alvin Roth har utifrdn Shapleys teoretiska resultat genomfért empiriska studier,
experiment och praktiskt reformarbete som visar att stabilitet &r nyckeln till att forstd vilka metoder
for matchning som har varit framgangsrika. Kombinationen av Shapleys grundldggande teori och
Roths empiriska arbete har skapat ett nytt forskningsfalt och forbattrat manga marknaders funktion.

Sveriges riksbanks pris 1 ekonomisk vetenskap instif-
tades 1 samband med Riksbankens 300-arsjubileum
1968. Genom donationen forband sig Riksbanken
att for all framtid varje ar ge Nobelstiftelsen savil
prissumman som det belopp som behévs for att
tacka stiftelsens kostnader for forvaltning och eko-
nomi. Regeringen har faststillt stadgarna for priset.

Varje ar delas priset 1 ekonomisk vetenskap ut till
en eller flera personer som har utfort ett arbete av
framstaende betydelse inom ekonomisk vetenskap.

Alvin E. Roth

Lloyd S. Shapley

Tidigare pristagare

Priset har delats ut varje ar fran och med 1969 till f6ljande personer:

1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975

1976
1977
1978
1979
1980
1981
1982
1983
1984

R. Frisch och J. Tinbergen 1985 F. Modigliani

P.A. Samuelson 1986 J.M. Buchanan Jr

S. Kuznets 1987 R.M. Solow

J.R. Hicks och K.J. Arrow 1988 M. Allais

W. Leontief 1989 T. Haavelmo

G. Myrdal och F.A. von Hayek 1990 H.M. Markowitz, M.H. Miller

L.V. Kantorovich och

och W.F. Sharpe

Kungliga Vetenskapsakademien utser ekonomi-
pristagare enligt samma principer som géller

for Nobelpriset. Prissumman dr ocksa densamma
som for Nobelpriset. Fran och med 2012 uppgar
prissumman till 8 miljoner svenska kronor i enlighet
med Nobelstiftelsens beslut att sanka prissumman
for 6vriga Nobelpris. Pengarna betalas ut av Riks-
banken. Om det ar flera pristagare delas pris-
summan lika mellan dem.

Alvin E. Roth ar fodd 1951 1 USA (amerikansk
medborgare). Fil.dr 1974 vid Stanford University,
Stanford, CA, USA. George Gund Professor of
Economics and Business Administration vid
Harvard University, Cambridge, MA, USA, och
Harvard Business School, Boston, MA, USA.

Lloyd S. Shapley ér fodd 1923 i Cambridge, MA,
USA (amerikansk med-borgare). Fil.dr 1953 vid
Princeton University, Princeton, NJ, USA. Professor
emeritus vid University of California, Los Angeles,

CA, USA.

J.J. Heckman och D.L. McFadden

G.A. Akerlof, A.M. Spence
och J.E. Stiglitz

D. Kahneman och V.L. Smith
R.F. Engle och C.W.J. Granger
F.E. Kydland och E.C. Prescott
R.J. Aumann och T.C. Schelling

2000
2001

2002
2003
2004
2005

T.C. Koopmans 1991 R.H. Coase 2006 E.S. Phelps

M. Friedman 1992 G.S. Becker 2007 L. Hurwicz, E.S. Maskin

B. Ohlin och J.E. Meade 1993 R.W. Fogel och D.C. North och R.B. Myerson

H.A. Simon 1994 ).C. Harsanyi, J.F. Nash Jr 2008  P. Krugman

T.W. Schultz och A. Lewis och R. Selten 2009 E. Ostrom och O.E. Williamson
L.R. Klein 1995 R.E. Lucas Jr 2010 PA. Diamond, D.T. Mortensen
J. Tobin 1996 J.A. Mirrlees och W. Vickrey och C.A. Pissarides

G.J. Stigler 1997 R.C. Merton och M.S. Scholes 2011 TJ. Sargent och C.A. Sims

G. Debreu 1998 A.Sen

R. Stone 1999 R.A. Mundell
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Ordlista

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

Basel Ill Internationellt regelverk for finansiella
institut som huvudsakligen reglerar bankernas
kapitaltackning, det vill siga hur mycket kapital
en bank maste halla i forhallande till den risk
den tar, och deras satt att hantera likviditet.
Regelverket beslutades under 2010 och ska
implementeras gradvis fram till 2019.

Baselkommittén Globalt forum for samarbete
kring fragor om banktillsyn mellan tillsynsmyn-
digheterna och andra organ ansvariga for arbete
med finansiell stabilitet 1 Argentina, Australien,
Belgien, Brasilien, Frankrike, Hongkong SAR,
Indien, Indonesien, Italien, Japan, Kanada, Kina,
Luxemburg, Mexiko, Nederlinderna, Ryssland,
Saudiarabien, Schweiz, Singapore, Spanien,
Storbritannien, Sverige, Sydafrika, Sydkorea,
Turkiet, Tyskland och USA. Kommittén tar bland
annat fram internationella standarder, riktlinjer
och rekommendationer for reglering av banker.

Betalningsbalans Sammanstillning av ett lands
ckonomiska transaktioner med utlandet. Bestar

av bytesbalans, kapitalbalans och finansiell balans.
Summan av transaktionerna med utlandet ar alltid
noll, det vill siga transaktionerna ar i balans.

Betalningssystem Konton, regler och datasystem
som behovs for att genomfora betalningar och for
att overfora vardepapper mellan olika aktorer.

BIS, Bank for International Settlements
Samarbetsorgan for centralbanker, med séte

1 Basel. Bedriver utredningsverksamhet och
utarbetar normer och standarder for finansiell
verksamhet. BIS har dven inlaning fran och
utlaning till centralbanker. Riksbanken ar
delagare 1 BIS och representerad i dess styrelse.

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

CEBS, Europeiska banktillsynskommittén
Oberoende organisation som grundades 2004 f6r
att ge EU-kommissionen rad om hur direktiv inom
bankomradet i EU bor utformas, arbeta for att
medlemslanderna infér direktiven pa ett enhetligt
satt och verka for ett djupare samarbete och storre
informationsutbyte mellan myndigheterna. CEBS
bestod av representanter for tillsynsmyndigheter
och centralbanker 1 EU och ersattes 2009 av
Europeiska bankmyndigheten (EBA).

Centralbank Institution som ansvarar for penning-
politiken 1 ett land eller valutaomrade, det vill sdga
faststaller en ranta for att bevara vdardet pa pengar.
En centralbank ansvarar normalt dven for att stabili-
teten 1 betalningsvasendet kan uppratthallas och ger
ut kontanta betalningsmedel. Riksbanken dr Sveriges
centralbank. I andra lander kan centralbanker ocksa
ha andra uppgifter, till exempel ansvara fér den
finansiella tillsynen eller forvalta statsskulden.

Central motpart Finansiellt foretag som trader in
som part 1 finansiella transaktioner och tar 6ver
ansvaret for att forpliktelserna fullgors.

Clearingsystem System som anvinds for att pa del-
tagarnas vagnar gora avrakningar 1 fraga om deras
finansiella forpliktelser. Clearingsystem anvands ocksa
av centrala motparter eller andra som ansvarar for

att forpliktelser avvecklas genom att 6verfora likvida
medel eller finansiella instrument. Ett clearingsystem
drivs av en clearingorganisation.

Compliance Efterlevnad av externa och interna regel-
verk. Riksbankens compliancefunktion ska sdkerstalla
att organisationen foljer relevanta lagar och regler.

Dagslan Lén fran en bankdag till nasta som bankerna
eller andra finansinstitut ger varandra. Bankerna kan
ocksa lana eller placera i Riksbanken under bara en dag.

Derivatinstrument I'inansiellt instrument som innebar
overenskommelser om forpliktelser, rattigheter eller
andra forutsattningar vid en given framtida tidpunkt.
Virdet pa ett derivatinstrument ar kopplat till en under-
liggande tillgang. De vanligaste derivatinstrumenten ar
optioner, terminer och swappar.

ECB, Europeiska centralbanken Gemensam central-
bank for de medlemslander i EU som har infért euron
som valuta. Sate 1 Frankfurt. Bankens uppgifter anges
i en stadga som ér en del av EU-férdraget. Malet for
ECB:s penningpolitik dr att uppratthalla prisstabilitet
i euroomradet. Hogsta beslutsorgan dar ECB-radet,
som utgors av de sex direktionsledamoéterna i ECB
och cheferna for de nationella centralbankerna i de
lander som har infort euron.

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

ECBS, Europeiska centralbankssystemet Forum for
samarbete mellan ECB och de nationella central-
bankerna i alla EU:s medlemsstater.

EFK, EU:s ekonomiska och finansiella kommitté
Radgivande organ till Ekofinradet och Europeiska
kommissionen. Foljer bland annat den eckonomiska
och finansiella utvecklingen 1 EU och euroomradet
samt granskar medlemsldndernas stabilitets- och
konvergensprogram. Centralbankerna ar foretradda
1 EFK av vice centralbankschefer.



ESRB, Europeiska systemrisknamnden
Oberoende EU-organ som ansvarar for makro-
tillsyn av det finansiella systemet inom unionen.

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

Finansiell stabilitet Tillstand da det finansiella
systemet kan uppratthalla sina grundlaggande
funktioner och dessutom har motstandskraft
mot storningar som hotar dessa funktioner.

Finansiella marknader Samlingsnamn {6r de
marknader dar finansiella tillgangar kops och
sdljs. De fyra viktigaste marknaderna ar valuta-
marknaden, raintemarknaden, aktiemarknaden
och derivatmarknaden.

Finansiellt system Samlingsbegrepp for ett system
som omfattar banker, forsdkringsbolag och andra
finansiella aktérer samt finansiella marknader och
den finansiella infrastruktur i form av tekniska
system, dess regler och rutiner som kravs for att
gora betalningar och utbyta vardepapper. Till

det finansiella systemet raknas dven det finansiella
regelverket 1 form av lagstiftning, regleringar och
andra normer.

Finansinspektionen Statlig myndighet med uppgift
att overvaka verksamheten for banker, kreditmark-
nadsbolag, virdepappersbolag, fondkommissiona-
rer, fondbolag, borser, auktoriserade marknads-
platser, clearingorganisationer, forsakringsbolag
och forsakringsformedlare.

Finansutskottet Riksdagsutskott som bereder
arenden 1 ekonomiska fragor, bland annat om
Riksbankens verksamhet och om statsbudgeten.

Finjusterande transaktioner Transaktioner som
Riksbanken anvander for att dra in 6verskottslikvi-
ditet fran bankerna eller ge bankerna majlighet att
lana pengar mot siakerhet hos Riksbanken for att
halla dagslanerdntan stabil och nira reporantan.

FSAP, Financial Sector Assessment Programs
Program f6r utvardering av myndigheter, lagstift-
ning och tillsyn som Internationella valutafonden
(IMF) anvander for att granska och analysera
den finansiella sektorn i ett land. Programmen

ar obligatoriska for 25 utvalda linder med stora
finansiella sektorer.

FSB, Radet for finansiell stabilitet Internationell
namnd som samordnar arbete mellan nationella
myndigheter och internationella regleringsorgan
inom omradet finansiell stabilitet {6r att belysa
sarbarheter samt utveckla, samordna och inféra
internationella regleringar och tillsyn.

Guld- och valutareserv Sveriges reserv av guld
och vardepapper i utlandsk valuta som forvaltas
av Riksbanken. Denna buffert kan anvindas {6r
att vid behov férsvara viardet pa den svenska
kronan och ge nédkrediter till solventa banker
som far problem.

IMF, Internationella valutafonden Organ som
verkar for att det globala finansiella systemet ska
vara stabilt och att det inte ska uppsta internatio-
nella finansiella kriser. Overvakar och analyserar
utvecklingen i de 188 medlemslanderna, ger
teknisk assistans och lanar ut pengar till lander
som genomfor ekonomiska anpassningsprogram.

Inflation Allmanna prisckningar som gor att
pengarnas varde minskar, det vill siga att man
kan kopa farre varor och tjanster for samma
mingd pengar. Motsatsen ar deflation.

Inflationsmatt Statistiskt matt pa inflation,
se exempelvis KPI eller KPIF.

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

KPI, konsumentprisindex Statistiskt matt pa
prisnivan. Berdknas av Statistiska centralbyran
(SCB) varje manad. Riksbankens inflationsmal
ar uttryckt 1 termer av den arliga procentuella
forandringen 1 KPI.

KPIF, konsumentprisindex med fast bostadsranta
Se KPI. Till skillnad fran KPI paverkas inte KPIF
direkt av forandringar i bostadsrdantorna.

Karnprimarkapital Primarkapital med avdrag
for kapitaltillskott och reserver som far inga i
kapitalbasen som primért kapital enligt 3 kap.
4 § lagen (2006:1371) om kapitaltickning och

stora exponeringar.

LCR, Liquidity Coverage Ratio eller kortfristig
likviditetskvot Matt pé en banks forméga att
hantera utfléde av likviditet under 30 dagar.
LCR pa 100 procent innebar nagot férenklat
att en banks likviditetsreserv ar tillrackligt stor
for att banken ska kunna hantera ett ovantat
likviditetsutfléde 1 30 dagar utan att fallera.

Likviditet Mtt pa ett foretags eller en organisa-
tions betalningsformaga pa kort sikt. Kan dven
beskriva hur snabbt det ar mojligt att omsatta
en tillgang i pengar.

Likviditetsstéd Atgirder som en centralbank kan
vidta for att stodja ett eller flera finansinstituts
betalningsférmaga pa kort sikt i syfte att undvika
en allvarlig storning i det finansiella systemet och
starka fortroendet for betalningsvasendet.
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Makrotillsyn Atgirder for att uppticka, 6vervaka
och forebygga risker 1 det finansiella systemet som
hotar den finansiella stabiliteten.

Massbetalningar Massbetalningar dr ett samlings-
namn pa betalningar mellan privatpersoner, fore-
tag och myndigheter. De sker i stort antal och utgor
merparten av antalet betalningar i ekonomin.
Massbetalningar uppstar exempelvis vid forsilj-
ningsstallen dar képare och siljare méts direkt
eller vid distansbetalningar vid till exempel kop

av varor pa internet. Andra exempel dr raknings-,
leverantors- och l6neutbetalningar.

Medieakademin Samarbetsprojekt mellan
Goteborgs-Posten, Goteborgs universitet, Forsman
& Bodenfors och TNS Gallup (tidigare NFO Infra-
test). Medieakademin gor sedan 1997 bland annat
en arligt aterkommande undersokning som mater
fortroendet for samhillsinstitutioner, enskilda
foretag och massmedier.

Modifierad duration Matt pa hur kansligt vardet
pa ett rantebarande vardepapper ar for forand-
ringar i rantenivan. Anges som procentuell forand-
ring av priset pa vardepapperet om rantan stiger
med 1 procentenhet.

NSFR, Net Stable Funding Ratio eller strukturell
likviditetskvot Matt pa hur mycket stabil finansie-
ring en bank har 1 férhallande till sina illikvida
tillgangar.

Obligation Rantebirande 16pande skuldforbin-
delse som kan ges ut av staten, kommuner, kredit-
marknadsbolag, hypoteksinstitut eller storre fore-
tag. En obligation har lang 16ptid, minst ett ar.
Obligationens nominella belopp aterbetalas nar
l6ptiden gatt ut, och under tiden far innehavaren
av obligationen periodiska utdelningar (rintor).

Ogiltigforklaring av sedlar Att ogiltigforklara
sedlar innebar att sedlarna upphor att vara lagliga
betalningsmedel. Man kan alltsa inte lingre betala
med de ogiltigforklarade sedlarna. Sedlarna gar
daremot att 16sa in pa Riksbanken under forutsatt-
ning att Riksbanken bedémer att det inte finns
anledning att anta att de harror fran brottsligt
forvarv eller att inlosenforfarandet kan délja att
nagon har berikat sig genom brottslig garning.

Penningmarknad Den del av kreditmarknaden
dar man handlar med instrument som har en
16ptid pa mindre an ett ar, till exempel statsskuld-
vixlar och certifikat. En av penningmarknadens
viktigaste funktioner ar att siakra tillgangen till
likviditet for banker och andra finansiella institut.

Penningpolitik Atgirder som en centralbank vid-
tar for att uppratthalla prisstabilitet 1 eckonomin.

Penningpolitisk motpart Kreditinstitut med sate
eller filial 1 Sverige som ér deltagare 1 RIX och som
har tillgang till kreditfaciliteter hos Riksbanken.
Sedan april 2009 kan kreditinstitut som valt att
inte delta i RIX bli begridnsade penningpolitiska
motparter for att fa tillgang till kreditfaciliteterna.

Primarkapital Eget kapital reducerat med foreslagen
utdelning, uppskjutna skattefordringar och immate-
riella tillgangar (till exempel goodwill). I primar-
kapitalet far ocksa vissa typer av férlagslan inga.

Prisstabilitet Tillstand dar priserna pa varor och
tjanster okar endast mattligt eller inte alls. Enligt
Riksbankens definition innebéar prisstabilitet att
inflationen, mitt med konsumentprisindex, be-
gréansas till 2 procent.

Recession Avmattning i ett lands ekonomiska
utveckling.

Repa, repotransaktion Aterkopsavtal som liknar ett
kortfristigt lan. Riksbanken lanar ut pengar genom
att kopa vardepapper av bankerna. Samtidigt atar
sig Riksbanken att salja tillbaka dessa vardepapper
vid ett bestimt datum for ett nagot hégre pris, dar
prisskillnaden motsvarar reporantan. Riksbanken
far alltsa da tillbaka pengarna, och vardepapperet
atergar till den ursprungliga dgaren. Marknads-
aktorerna kallar Riksbankens aterkop av virde-
papper for en omvind repa. Fore den finansiella
krisen 2008 utférdes reporna vanligtvis varje
vecka. Fran engelskans repurchase agreement.

Reporianta Riksbankens viktigaste styrrianta genom
vilken Riksbanken kan styra de korta marknads-
rantorna med avsikt att paverka inflationen. Ban-
kerna betalar repordnta nér de lanar pengar i
Riksbanken via Riksbankens repotransaktioner.
Vid tillfallen da bankerna placerar pengar i Riks-
banken kan de i stallet képa riksbankscertifikat.
Bankerna erhaller reporinta vid placering i riks-
bankscertifikat.

Repordntebana Prognos for reporantan for ett
antal ar framéver som berédknas leda till att Riks-
banken nar inflationsmalet om 2 procent och
bidrar till en allmént god ekonomisk utveckling.
Reporantebanan publiceras samtidigt som Riks-
bankens beslut om reporintan, vilket normalt
sett sker sex ganger om aret.

Resursutnyttjande Anger i hur stor utstrackning
produktionsresurserna arbete och kapital anvands.

Riksbankens direktion Sex ledamoter som utses av
riksbanksfullméktige med mandatperioder pa fem

eller sex ar. Direktionen ansvarar for Riksbankens

verksamhet och fattar beslut om penningpolitiken,

fragor om finansiell stabilitet, marknadsoperationer
och betalningsvisende.

Riksbankscertifikat Virdepapper med kort loptid
som ges ut av Riksbanken 1 syfte att vid behov dra
in 6verskott av likvida medel. Nar bankerna place-
rar pengar i Riksbanken genom att kopa riksbanks-
certifikat erhaller de reporanta. Riksbanken utfér-
dar riksbankscertifikat med en I6ptid pa normalt
en vecka, det vill siga samma 16ptid som for repan.



Riksbanksfullmiaktige Elva ledamoter och lika
manga suppleanter som utses av riksdagen och har
samma mandatperiod som riksdagsledaméterna.
Utser i sin tur de sex ledamoterna i Riksbankens
direktion, foljer upp Riksbankens verksamhet och
beslutar bland annat om utformningen av sedlar
och mynt.

Riksbankslagen Lagen (1988:1385) om Sveriges
riksbank som faststiller Riksbankens mal och
arbetsuppgifter.

Riskvdgda tillgangar Tillgangar pa balansrak-
ningen och ataganden utanfor balansrikningen
summerade, varderade och riskvagda enligt
gallande kapitaltickningsregler.

RIX, Riksbankens betalningssystem Centralt
betalningssystem som hanterar betalningar till
och fran bankernas konton hos Riksbanken.
Riksbanken fungerar som bankernas bank fér
betalningar i svenska kronor.

Réntenetto Ranteintikter fran utlaning minus
rantekostnader for upp- och inlaning.

Rénterisk Risken for att vardet pa ett rante-
barande vardepapper sjunker till foljd av att
marknadsriantorna stiger.

Rénteswap Se swapavtal.

SCB, Statistiska centralbyran Central forvalt-
ningsmyndighet for den officiella statistiken
och for annan statlig statistik i Sverige.

SDR, Special Drawing Rights eller sarskilda
dragningsrdtter Reservtillgang som skapats av
IMF for tilldelning till medlemslanderna. Vardet
pa SDR beriknas som en korg av dollar, euro, yen
och pund.

Seignorage Inkomster som en centralbank far
pa sin sedel- och myntutgivning. Motsvarar
avkastningen pa de av centralbankens tillgangar
som svarar mot utelopande sedlar och mynt
minskad med centralbankens totala kostnad

for kontanthantering.

Sharpekvot Matt pa en portfoljs riskjusterade
avkastning. Berdknas som portfoljens avkastning
utover den riskfria rantan 1 relation till dess risk
matt som standardavvikelse.

SOM-institutet Centrum for den undersoknings-
och seminarieverksamhet som drivs gemensamt
av Institutionen for journalistik och masskommu-
nikation (JMG), Statsvetenskapliga institutionen
samt Centrum for forskning om offentlig sektor
(CEFOS) vid Goteborgs universitet.

SNS, Studieforbundet Néringsliv och Samhille
Politiskt oberoende ideell férening bestaende av
opinionsbildare och beslutsfattare i privat och
offentlig sektor. Har som mal att genom forskning,
moten och bokutgivning bidra till debatt och beslut
i samhdllsfragor som baseras pa vetenskap och
saklig analys.

Standardavvikelse Statistiskt métt som beskriver
hur mycket de olika virdena for en variabel avvi-
ker fran medelvirdet. Om de olika virdena ligger
samlade nira medelvardet blir standardavvikelsen
lag, medan virden som ér spridda langt 6ver och
under medelvardet ger en hog standardavvikelse.

Stibor, Stockholm Interbank Offered Rate Rintor
som ett antal banker 1 genomsnitt anger att de kan
erbjuda varandra for lan utan sikerhet i svenska
kronor. Stibor bestams dagligen for atta olika
l6ptider och anvands som referensranta vid pris-
sattningen av olika finansiella kontrakt i svenska
kronor motsvarande knappt 50 000 miljarder kro-
nor. Stibor har stor betydelse for rantesattningen

1 Sverige, fordelningen av kapital i samhéllet och
de finansiella marknadernas funktionssitt.

Stresstest Analys av olika scenarier for att bedoma
vilken motstandskraft bankerna, hushallen eller andra
enheter har mot ovantade och negativa handelser.

Styrrantor Réantor som en centralbank satter i
penningpolitiskt syfte. I Sverige ar det reporantan
samt in- och utlaningsrantan till banksystemet.

Swapavtal Avtal som tvé parter ingar for att byta
ut en valuta eller en ranta mot en annan valuta
respektive ranta under en i foérvag bestimd tids-
period och i enlighet med vissa villkor.

Sakerstdllda obligationer Obligationer dar obliga-
tionsinnehavaren har sidkerhet i vissa tillgangar. Vad
galler svenska sakerstallda obligationer kan dessa
tillgangar utgoras av krediter som lamnats mot in-
teckning 1 fast egendom samt offentliga krediter.

TCW-index, Total Competitiveness Weights Index
Index som miter vardet av den svenska valutan gente-
mot en korg av flera andra valutor. Om TCW-
indexet stiger betyder det att den svenska valutan
har forsvagats, det vill sdga det har blivit dyrare att
képa korgen av andra valutor med svenska kronor.

VaR, Value-at-Risk Statistisk metod som beskriver
den storsta potentiella forlust vid en investering
som med en viss statistisk sakerhet (konfidensniva)
kan uppsta under en bestamd tidsperiod. Anvinds
for att mata risken 1 en specifik tillgang eller i en
portfolj av tillgangar. Riksbanken tillampar konfi-
densnivan 99 procent och perioden 10 dagar.

Valutakurs eller vdxelkurs Vardeforhédllande
mellan tva valutor, det vill saga det pris till vilket
en valuta kan vaxlas mot en annan.

Valutapolitik Atgirder som en centralbank vidtar
for att paverka den egna vixelkursen i forhallande
till andra valutor. Kallas ocksa vaxelkurspolitik.

I Sverige beslutar regeringen huruvida vaxelkursen
ska vara rorlig eller fast. Riksbanken har sedan till
uppgift att skota den dagliga politiken inom ramen
for det beslutade systemet.

Valutareserv Se guld- och valutareserv.

Valutaswap Se swapavtal.
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