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Riksbankens uppgifter och roll

Riksbanken &r Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen.
Riksbanken ansvarar fér penningpolitiken med madlet att upprétthalla ett fast
penningvérde. Riksbanken har ocksa i uppdrag att frimja ett sdkert och
effektivt betalningsvésende.

Ett fast penningvarde — prisstabilitet

Enligt lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) ska Riksbanken
uppritthalla ett fast penningvirde, vilket innebir att inflationen ska vara lag
och stabil. Riksbanken har preciserat ett mal for inflationen som sager att den
arliga férandringen 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 forkla-
rar Riksbanken inflationen och penningpolitiken dven med andra inflations-
matt. Ett viktigt matt 4r KPIF, dar inflationen rensats fran rantekostnader for
egnahem som direkt paverkar KPI nir Riksbanken dndrar reporantan.

Riksbankens penningpolitik inriktas pé att upptylla inflationsmalet samtidigt
som den ska stodja malen f6r den allminna ekonomiska politiken 1 syfte att
uppna en hallbar tillviaxt och hog sysselsittning. Detta gors genom att
Riksbanken, férutom att stabilisera inflationen runt inflationsmalet, stravar
efter att stabilisera produktionen och sysselsittningen runt langsiktigt hallbara
utvecklingsbanor. Riksbanken bedriver darmed vad som kallas flexibel infla-
tionsmalspolitik. Det innebar inte att Riksbanken gér avkall pa att inflations-
malet ar dverordnat.

For att paverka inflationen och den ekonomiska utvecklingen beslutar
Riksbanken om nivan pa sin styrranta, den sa kallade reporantan. Reporantan
paverkar andra rantor i ekonomin och diarmed i férlingningen den ekonomiska
aktiviteten och inflationen.

Riksbanken foljer och analyserar risker i det finansiella systemet i syfte att se
hur dessa paverkar den allminna ekonomiska utvecklingen och darmed
penningpolitiken. Risker forknippade med finansiella obalanser, sasom hog
skuldsattning bland svenska hushall, vigs in i rantebesluten. Sadana risker kan
skapa allvarliga hot mot inflations- och makrostabiliteten mer langsiktigt.
Sannolikt kommer flera politikomraden att behéva hjilpas at for att hantera
riskerna med hushallens skuldsattning, sarskilt om bostadspriser och skuldsitt-
ning okar snabbt. Ett val fungerande regelverk och en effektiv tillsyn utgor
centrala forutsittningar i detta arbete.

Ett sdkert och effektivt betalningsvdasende — finansiell stabilitet

Riksbanken har fatt i uppdrag av riksdagen att framja ett sikert och effektivt
betalningsvisende. Det innebar 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 centralt betalningssystem, RIX,
som hanterar stora betalningar mellan banker och andra aktérer pa ett sékert
och effektivt satt.

Riksbanken analyserar och évervakar I6pande stabiliteten 1 det finansiella sys-
temet for att tidigt upptiacka forandringar och sarbarheter som kan leda till
storningar. Analysen fokuserar frimst pa de stora svenska bankkoncernerna,
finansmarknadernas funktionssitt och den finansiella infrastruktur som behévs
for att betalningar och de svenska finansmarknaderna ska fungera. I en kris-
situation kan Riksbanken under vissa forutsittningar ge tillfalligt likviditetsstod
till banker.



Den internationella finansiella krisen 2007-2009 har lett till en 6vergripande
oversyn av omradet finansiell stabilitet i Sverige och i manga andra lander, dels
vad giller det férebyggande stabilitetsarbetet och dels vad giller arbetet med
krishantering. Det handlar om att utveckla det omrade som har kommit att
kallas makrotillsyn sa att man kan uppticka, analysera och motverka risker 1
det finansiella systemet som helhet. Men exakt vad som ska inga i makrotill-
synen och vilka verktyg som kan anvindas dr dnnu inte fastlagt eftersom detta
ar ett politikomrade under framviaxt. I Sverige kommer Finansinspektionen att
fa det huvudsakliga ansvaret fér de instrument som finns for att paverka den
finansiella stabiliteten.

Ett stabilt finansiellt system ar en forutsittning for att Riksbanken ska kunna
bedriva en eflektiv penningpolitik. Det beror pa att de finansiella marknaderna
och deras sitt att fungera paverkar genomslaget fér penningpolitiken. Riksbanken
behover saledes ta hansyn till risker 1 det finansiella systemet som helhet, och vilka
beslut som fattas inom makrotillsynen, for att kunna uppfylla béada sina policy-
uppdrag — att uppratthalla ett fast penningvirde och att framja ett sikert och
effektivt betalningsvisende.

Riksbankens sjélvstandiga stéllning

Riksbanken 4r en myndighet under riksdagen. Riksdagen utser ledaméterna i
riksbanksfullmiktige, och riksbanksfullmiktige utser i sin tur ledaméoterna i
Riksbankens direktion. Fullmiktige ska ocksa évervaka och kontrollera direk-
tionens arbete.

Riksbankens direktion fattar de penningpolitiska besluten utan att ta direktiv
fran ndgon annan. Genom att delegera uppgiften att halla inflationen lag och
stabil till Riksbanken har riksdagen gett penningpolitiken ett langsiktigt pers-
pektiv och skapat goda forutsiattningar for att inflationsmalet ska uppfattas som
trovardigt.

Den sjalvstandiga stillningen tar sig ocksa uttryck i Riksbankens finansiella
oberoende som sikras genom att Riksbanken har ritt att forvalta finansiella till-
gangar. Riksbanken forvaltar sina finansiella tillgdngar for att sikerstilla att
banken kan uppfylla sitt lagstadgade mal och utf6éra sina uppdrag. Givet detta
inriktas tillgdngsférvaltningen pa att uppna en sa hég langsiktig avkastning som
mojligt 1 forhallande till den risk som tas.

Oppenhet och kommunikation

Riksbanken lagger stor vikt vid att vara éppen och tydlig med sina verksam-
heter. En bred krets av utomstaende ska kunna forsta vad Riksbanken gor och
varfor. Genom att Riksbanken ar 6ppen och tydlig med vad som ligger till
grund f6r de penningpolitiska besluten ¢kar troviardigheten f6r inflationsmalet.
Oppenhet och tydlighet skapar dessutom fortroende for hur Riksbanken
bedomer och hanterar situationen pa de finansiella marknaderna. Att
Riksbanken redogér for sina bedémningar bidrar till att ekonomins aktérer kan
bilda sig en uppfattning om den ekonomiska utvecklingen och riskerna i det
finansiella systemet.

Riksbankens sjilvstandiga stallning stiller ocksa stora krav pa kommunikation
och insyn i bankens verksamheter sa att dessa kan granskas och utvarderas av
allminheten och uppdragsgivaren, riksdagen. Oppenheten tar sig till exempel
uttryck 1 att Riksbanken pa sin webbplats publicerar protokoll och besluts-
underlag fran direktionens sammantriden samt detaljerade protokoll fran de
penningpolitiska sammantriadena. Dessutom ar de modeller som Riksbanken
anvander 1 sitt analysarbete offentliga — det giller bade makrockonomiska prog-
nosmodeller och modeller for stresstester av banker.



Fullmé&ktiges verksamhetsberdttelse

Enligt 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank ska
riksbanksfullméktige ldmna forslag till riksdagen och Riksrevi-
sionen om dispositionen av Riksbankens vinst.

Fullméktige tillimpar sedan flera dr en berdkningsprincip som
i korthet innebdr att 80 procent av Riksbankens genomsnitt-
liga resultat for de senaste fem dren ska levereras in till stats-
kassan. Resultatet berdknas exklusive valutakurs- och guld-
vérdeeffekter, men inklusive de priseffekter som redovisas pa
vérderegleringskontot i balansrdkningen. F6r 2013 féreslar
fullméktige ddrmed en inleverans om 3 300 miljoner kronor.

Fullméktiges verksamhetsberéttelse fér 2013 redovisar éver-
gripande vilka drenden som har behandlats vid fullméktiges
sammantraden (14 tillfdllen) under dret och vilken informa-
tion som fullméktige har fatt vid sammantrddena. Verksam-
hetsberéttelsen anger dven hur fullméktige har bedrivit sin
kontrollerande funktion.

Riksbanksfullmiktige har elva ledaméter och lika méanga supp-
leanter. Ledaméterna utses av riksdagen efter allméinna val for
en mandatperiod pa fyra ar. Fullmiktige viljer sedan inom sig
ordférande och vice ordférande.

Fullmiktige bestar sedan den 19 oktober 2010 av Johan
Gernandt (ordférande), Sven-Erik Osterberg (sedan den 31 maj
2011, vice ordforande 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), Ulf Sjosten, Ann-Kristine Johansson, Chris Heister,
Bosse Ringholm, Per Landgren (sedan den 25 augusti 2011),
Catharina Brékenhielm, Christer Nylander, Agneta Borjesson
(sedan den 16 december 2011) och Hékan Larsson.

Fullméktiges uppgifter

Fullmiktige har till uppgift att f6lja och kontrollera hur
Riksbanken bedriver sin verksamhet och hur direktionsledamo-
terna leder verksamheten. Fullmiktige utévar sin kontroll bland
annat genom att fullmaktiges ordférande och vice ordférande
narvarar vid direktionens sammantraden. Ordféranden och vice
ordféranden har ocksa ritt att yttra sig under direktionens sam-
mantriaden men de har inte forslags- och rostritt. Fullmiaktige
har 4ven en revisionsfunktion vars arbete utfors av en extern
revisionsbyra under ledning av en auktoriserad revisor.

Fullméktige utser ledamoterna i Riksbankens direktion och beslu-
tar om deras lone- och anstillningsvillkor. Fullmiktige faststaller
ocksd 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

direktionsledaméternas ansvarsfrihet. Av yttrandet framgér fullmik-
tiges bedomning av direktionsledaméternas sitt att utfora sitt arbete.

Fullmiktige lamnar ocksa remissyttranden inom sitt verksam-
hetsomrade. Direktionen samrader aven med fullmiktige om
forslag till riksdagen och regeringen som avser dndringar i for-
fattningar eller andra atgarder fran statens sida.

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

Fullmdktiges verksamhet 2013

Under aret sammantridde fullméktige vid 14 tillfallen.

Fullmaktige beslutade under aret om direktionsledaméternas
anstillningsvillkor och tog dven stéllning till deras sidouppdrag:

Nya ledamater i direktionen

Fullmiktige beslutade vid ett sammantride i maj att tillsitta
Cecilia Skingsley och Martin Flodén som vice riksbankschefer
med en mandatperiod pa sex respektive fem ar fran den 22 maj
2013. Beslut om I6ner och évriga villkor togs vid samma sam-
mantride. Besluten hade foregétts av en utfragning inom full-
maktige av de nominerade personerna.

Skrivelser till riksdagen

Direktionen har under aret samratt med fullmiktige om en
framstillning till riksdagen om Internationella valutafondens
(IMF) finansieringslosning till forman for laginkomstlander.

Remissyttranden

Fullméktige och direktionen limnade i juni ett gemensamt ytt-
rande 6ver betankandet Att forebygga och hantera finansiella
kriser (SOU 2013:6). De socialdemokratiska ledaméterna i full-
miktige antecknade vid detta tillfille till protokollet att de ansag
att fullmaktige inte skulle lamna nagot yttrande.

Fullméktige och direktionen limnade dessutom i juni var sitt
yttrande over betankandet Riksbankens finansiella oberoende
och balansrikning (SOU 2013:9). De punkter dar fullmiktiges
syn skiljer sig fran direktionens avser framst det egna kapitalets
och valutareservens storlek. Fullmiktige ansag 1 sitt yttrande att
det redan fran borjan bor faststillas ett malsatt kapital i lagstift-
ningen, att fullméktige ska kunna besluta om vinstutdelning och
kapitaloverforing utan direktionens medgivande sa lange en
sadan utbetalning inte inkriktar pa det malsatta kapitalet samt
att fullmiaktige 1 bradskande situationer, dar det inte gar att
vanta pa beslut av riksdagen, i samrad med direktionen ska
kunna medge en hojning av det egna kapitalet. Nar det géller
valutareservens storlek ansag fullméktige att ett beslut om en
hojning eller sankning ska fattas i samrad med fullmaktige.

Arbete med utformningen av sedlar och mynt

Fyra ledamoter i1 fullmaktige och fyra utomstaende experter
bildar Beredningsgruppen {6r utformning av sedlar och mynt.
Gruppen leds av fullmiktigeledamoten Peter Egardt. De évriga



Riksbanksfullmiiktiges vice ordfsrande Sven-Erik Osterberg och ordfsrande Johan Gernandl.

ledaméterna fran fullméktige har under aret varit Allan Widman,
Sonia Karlsson och Anders Karlsson. Experterna i gruppen ar
statsheraldikern, chefen fér Kungl. Myntkabinettet samt en fore-
tradare for Nationalmuseum och en f6r Konstakademien.
Gruppens uppdrag ir att bereda fragor om grafisk och konstnir-
lig utformning av sedlar och mynt.

Vid fyra tillfallen under aret fattade fullmiktige beslut i fragor
om utformningen av den nya sedel- och myntserien. I mars fat-
tade fullmiktige dessutom beslut om utformningen av en special-
praglad 1-krona med anledning av kungens 40-arsjubileum som
statschef 2013. Fullmiktige fick under aret ocksa l6pande infor-
mation om det fortsatta arbetet med den nya svenska sedel- och
myntserien liksom om indragningen av de gamla 50- och 1 000-
kronorssedlarna utan foliecband. Mer information om detta finns
1 rutan Ny sedel- och myntserie.

Riksbankens Jubileumsfond

Fullmaktige beslutade vid sitt sammantrade i augusti att foresla
for riksdagens valberedning att Hans Mertzig skulle utses som
ledamot i styrelsen for Stiftelsen Riksbankens Jubileumsfond for
den aterstaende mandatperioden for Sarah McPhee, som avsagt
sig sitt uppdrag. Riksdagen beslutade den 26 september i enlighet
med fullmiktiges forslag.

Uppfoljning av direktionens arbete

En del av fullmiktiges kontroll utévades genom att fullmaktiges
ordférande och vice ordférande foljde direktionens arbete under
aret. De utnyttjade bland annat sin ritt att delta i direktionens
sammantriden liksom 1 en del informella méten.

Direktionens ledaméter deltog normalt i fullméktiges sammantra-
den och lamnade da regelbundna redogérelser for viktigare beslut
och hindelser 1 Riksbankens verksamhet. De redogjorde exempel-
vis for den aktuella penningpolitiken och arbetet med att évervaka
stabiliteten 1 det finansiella systemet. De informerade ocksa om
laget pa de finansiella marknaderna, 1 savil Sverige och Europa
som globalt.

Vidare fick fullmiktige 16pande information om budgeten och
verksamhetsplanen, om uppf6ljningen av finansiella och opera-

tiva risker samt resultatet i kapitalférvaltningen, om utfallet i
ovrigt av verksamheten och om internrevisionens verksamhet.
Fullmaktige fick dven information om det fortsatta arbetet med
att utkontraktera delar av Riksbankens I'T-verksambhet.

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

Direktionen informerade I6pande om viktiga internationella
méten och om viktiga diskussioner inom olika internationella
organ. Fullmiktige fick ocksé fordjupad information om en del av
de internationella uppdrag som riksbankschefen Stefan Ingves
har. Vidare fick fullmiktige 16pande information om Riksbankens
ataganden gentemot IME.

Fullmiktige fick under hosten information om regeringens for-
slag kring makrotillsyn i Sverige och hur forslaget paverkar
Riksbanken. Fullmiktige fick ocksa information om nya regler
for kapitaltackning i ett brett perspektiv liksom om hur dessa
paverkar svenska banker.

For att komplettera informationen vid sammantradena bjod
direktionen vid ett par tillfillen in fullmiktige till frukostméten
for att ge direkt information efter de penningpolitiska beslut som
inte 1ag i nédra anslutning till fullmaktiges ordinarie sammantri-
den. Dessutom bjods fullmiktige in till temaluncher med for-
djupad information 1 olika aktuella verksamhetsfragor 1 samband
med flera sammantraden under éret.

Fullmiktige fick under aret 16pande information om hur byggna-
tionen av det nya kontanthanteringskontoret i Sigtuna kommun
fortskred. Kontoret kommer enligt planerna att tas i drift 1 bérjan
av 2014.

Ovrigt

I slutet av oktober gjorde fullmiktige tillsammans med négra av
direktionens ledaméter en studieresa till Washington och New
York. Under fyra dagar gjordes besok hos Office of the
Comptroller of the Currency, Freddie Mac, The Institute of
International Finance, IME, Department of the Treasury, Federal
Reserve Bank Board of Governors samt Federal Deposit
Insurance Corporation i Washington liksom Federal Reserve
Bank och Norges Bank Investment Management i New York.



Syftet med studieresan var att fullmiktiges ledamo-
ter skulle fa férdjupad information om verksamhe-

ten vid dessa institutioner liksom om deras syn pa
strukturella och aktuella fragor inom den finansiella
sektorn 1 USA och Europa. Diskussionerna prigla-
des av den senaste tidens ekonomiska utveckling i
USA och Europa. Ett sarskilt fokus riktades mot till-
synsfragor da dessa ar aktuella i bade Sverige och

USA.
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Johan Gernandt (M) Sven-Erik Osterberg (S)

Ordférande Vice ordférande
Advokat, Advokatfirman Vinge Fore detta statrad Fullmiktiges gransknin
Ordférande, Stockholms Fore detta riksdagsledamot ges g g

Handelskammares Skiliedomsinstitut

Landshévding Norrbottens ldn av Riksbankens verksamhet

Fullmaktige granskar Riksbankens verksamhet
ﬁ genom sin revisionsfunktion. KPMG AB innehar
.k uppdraget for fullmiktiges rakning under perioden
f i frdn och med den 1 april 2012 till och med den 31
-
£

mars 2014.

Fullmaktige faststaller arligen en revisionsplan for
revisionsfunktionen. I enlighet med planen granska-
des under éaret Riksbankens forslag till vinstdisposi-

Peter Egardt (M) Sonia Karlsson (5) Bertil Kjellberg (M) tion, utkontrakteringen av delar av I'T-verksamheten
Landshévding, Uppsala lin Fére detta riksdagsledamot Fére detta riksdagsledamot och direktionsledaméternas tjansteutévning.
Ordférande, Rymdstyrelsen samt Advokat, Advokatfirman Dessutom gjOI‘dCS en uppf()ljning av Vidtagna
Forsvarshogskolan Berggren & Stoltz

atgarder med anledning av tidigare iakttagelser.

Fullmiktige fick dven information om Riksrevisionens
arliga granskning av Riksbankens verksamhet, liksom
om de atgarder som Riksbanken har vidtagit med
anledning av Riksrevisionens rapportering.

Riksrevisionen har atagit sig att fran och med
granskningen av 2013 ars verksamhet redovisa

(2«
i

N

resultatet av sin granskning for fullmiktige dels infor
och 1 samband med fullmiktiges beslut om forslag

Anders Karlsson (S) Gun Hellsvik (M) Lena Sommerstad (S) . . . .. " . ..

Riksdagsledamot Fore detta statsrad Fore detta statsrad tll VlnStdlSpO.SItIOI’l, dClSA nar‘Rll.{srevmonen har
Fore detta riksdagsledamot Riksdagsledamot overlamnat sin granSknlng tll rldeagen'
Universitetslektor Professor

Ingenting 1 uppfoljningen av direktionsledaméternas
arbete under 2013 ledde il att fullmiktige riktade
nagon anmirkning mot deras tjansteutévning.

Allan Widman (FP) Peter Eriksson (MP) Roger Tiefensee (C)
Riksdagsledamot Riksdagsledamot Riksdagsledamot
Advokat Ordférande, Konstitutionsutskottet

Ekonom

Ny sedel- och myntserie

Sedlar
Arbetet med den nya sedel- och myntserien har fortsatt under Vid sitt sammantrdde den 20 december beslutade fullmaktige
2013. Vid sitt sammantrade i mars beslutade fullméktige om de ocksa om foreskrifter for den nya sedelserien.

texter som ska utgéra underlag for mini- och mikrotexter pa de

Vissa dldre sedlar férsvinner
nya svenska sedlarna.

Efter beslutet i maj 2012 har fullméktige I6pande fatt information
om Riksbankens kampanj for indragning av den ldre versionen
av 50- och 1 000-kronorssedlarna med anledning av att dessa
upphor att vara lagliga betalningsmedel vid utgangen av 2013.

Vid fullméktiges sammantrade i april beslutades om utformningen
av 50- och 200-kronorssedlarna. Vid novembersammantradet
beslutades om utformningen av 20- och 1 000-kronorssedlarna
och slutligen vid decembersammantradet om utformningen av
100- och 500-kronorssedlarna.
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Forslag till vinstdisposition 2013

Riksdagen godkiande 1 anslutning till sin behandling av
Riksbankens férvaltning for 2012 (bet. 2012/13:FiU23) att
vinstdispositionen for 2012 baserades pa 1988 ars vinstutdel-
ningsprincip med de kompletteringar av principen som har
genomforts sedan dess, vilket ockséa var fullmiktiges forslag.
Principen innebir 1 korthet att 80 procent av de fem senaste
arens genomsnittliga resultat, exklusive valutakurs- och guldvir-
deeflekter men inklusive de priseffekter som redovisas pa virde-
regleringskontot 1 balansrikningen, ska levereras in till statskas-
san. Valutakurs- och guldvirdeeffekterna samt i normalfallet 10
procent av det justerade genomsnittliga resultatet ska foras till
eller fran dispositionsfonden. Det belopp som aterstar efter detta
fors till eller fran resultatutjamningsfonden. For 2013 tillampar
fullmiktige samma berzikningsgrund.

Fullmiktige har i enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om
Sveriges riksbank fatt en redovisning for riakenskapsaret 2013
fran direktionen. Fullmiktige konstaterar att Riksbanken med
tillimpning av de nuvarande redovisningsprinciperna redovisar
en forlust for 2013 pa 2 011 miljoner kronor. I enlighet med
1988 ars vinstutdelningsprincip och de kompletteringar av prin-
cipen som har genomforts sedan dess gors foljande justeringar
av det redovisade resultatet vid berikning av det inleveransgrun-
dande resultatet:

* Det redovisade resultatet har paverkats negativt av en valuta-
kursforlust om 3 063 miljoner kronor. I enlighet med vinstut-
delningsprincipen exkluderas denna férlust vid berikningen av
det inleveransgrundande resultatet.

* Det redovisade resultatet har inte paverkats av nagon guldvér-
deeftekt och darfor gors ingen justering for guldvardeeflekt.

* En prisforlust om 4 444 miljoner kronor har bokférts pa
virderegleringskontot 1 balansrikningen till f6ljd av de redovis-
ningsprinciper som till viss del zndrades 2004. Fullmaktige har
inkluderat denna forlust vid vinstdispositionsberdkningen 1
enlighet med vinstutdelningsprincipen.

| {
el

Fullmiktige foreslar enligt redovisningen nedan en inleverans till
statskassan om 3 300 miljoner kronor.

Valutakursforlusten fors fran dispositionsfonden. Eftersom den
foreslagna inleveransen och aterféringen fran dispositionsfonden
ar hogre an arets redovisade resultat foreslar fullméktige att reste-
rande —2 248 miljoner kronor fors fran resultatutjimningsfonden.
I enlighet med vinstutdelningsprincipen foreslas ingen avsattning
till dispositionsfonden motsvarande 10 procent av det genomsnitt-
liga resultatet eftersom arets resultat ar negativt. Berdkningsunder-
laget for vinstdispositionsforslaget framgar av bilagan.

Riksrevisionen har i samband med den arliga granskningen av
Riksbankens arsredovisning ocksa granskat vinstdispositionsfor-
slaget. Riksrevisionen har inte haft ndgot att invinda mot detta.

Resultatet for 2013 fore bokslutsdispositioner uppgar till =2 011
miljoner kronor, och fullmiktige beslutade den 7 februari 2014
att lamna foljande forslag till disposition av Riksbankens vinst:

Miljoner kronor

Till statskassan levereras in 3300
Frén Riksbankens dispositionsfond férs -3063
Frén Riksbankens resultatutjgmningsfond fors 2248

Fullmiktige foreslar dven att inleveransen sker senast en vecka
efter riksdagens beslut, lampligen i samband med Riksbankens
genomférande av den veckovisa 6ppna marknadsoperationen.

Stockholm den 7 februari 2014

W K&

an Gernar\dt
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Berdkning av Riksbankens
vinstdisposition 2013

Miljoner kronor

1 BERAKNING AV RIKSBANKENS INLEVERANS TILL STATEN

Justering av arets resultat

Avrets resultat 2013 -2 011
Avgar valutakursforlust 3063
Tillkommer Prisférlust bokférd i balansrdkningen -4 444

Justerat resultat 2013 -3 392

Berdkning av genomsnittligt justerat resultat

Justerat resultat 2009 4192
Justerat resultat 2010 6777
Justerat resultat 2011 10 356
Justerat resultat 2012 2985
Justerat resultat 2013 -3 392
Summa justerat resultat foér de senaste fem aren 20918
Genomsnittligt justerat resultat for de senaste fem aren 4184

Berdkning av inleveransbeloppet

80 % av det genomsnittliga justerade resultatet 3347
Avrundning till 100-tal miljoner kronor -47
Inleverans 2013 3300

2 BERAKNING AV OVERFORINGEN FRAN RIKSBANKENS DISPOSITIONSFOND

Fran Riksbankens dispositionsfond fors

Valutakursforlust -3 063

Summa -3 063

3 BERAKNING AV OVERFORINGEN FRAN RIKSBANKENS RESULTATUTJAMNINGSFOND

Fran Riksbankens resultatutjgmningsfond fors

20 % av det genomsnittliga justerade resultatet 837
Prisforlust bokford i balansrakningen 4 444
Avrundning inleverans 47
Justerat resultat minskat med genomsnittligt resultat -7 576
Summa -2248
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Riksbankschefens kommentar

Under 2013 var tillvéxten i vdr omvdrld alltjgmt svag, dven om
tecknen pd en férbéttrad konjunktur blev allt tydligare. Detta
bidrog till att tillvéxten blev blygsam ocksd i den svenska eko-
nomin. Fér att understédja dterhdmtningen och bidra till att
inflationen stiger mot malet pa 2 procent behéll Riksbanken
repordntan oférdndrad pa 1 procent under stérre delen av dret.
Da inflationstrycket féll ovdntat under senhésten sdnkte
Riksbanken reporédntan i december till 0,75 procent.

Den finansiella styrkan hos de svenska bankerna bidrog till att
det finansiella systemet fungerade vél under aret. For att fére-
bygga systemrisker som kan hota den finansiella stabiliteten
fortsatte Riksbanken att medverka i utformningen av nationella
och internationella finansiella regelverk. Vidare fortsatte utveck-
lingen av analysen kring finansiell stabilitet och makrotillsyn.

Fortsatt expansiv penningpolitik

Den svenska ekonomin paverkades i hog grad av den svaga utveck-
lingen i euroomradet, dar problemen i skuldkrislinderna alljamt
skapade osikerhet och holl tillbaka efterfragan. Detta medforde att
svensk export utvecklades svagt, trots den ekonomiska aterhamt-
ningen i USA och tillviaxten 1 Asien. De svenska hushallens eko-
nomi och konsumtion hélls dock uppe relativt vil. Den svagare
konjunkturen tillsammans med bland annat dampade exportpriser
1 omvérlden bidrog till att inflationen blev lag. For att ge stod till
aterhamtningen och fa inflationen att stiga mot malet pa 2 procent
behoévde penningpolitiken vara fortsatt expansiv.

Penningpolitiken behévde ocksd beakta oron for att hushallens
skuldséttning och priserna pa bostadsmarknaden utvecklas pa ett
satt som skulle kunna innebara allt storre risker fér ekonomin
framéver. Under storre delen av aret gjorde vi bedémningen att en
lamplig avvigning, diar penningpolitiken var patagligt expansiv
men anda i viss man tog hansyn till dessa risker, var att behalla
reporantan pa 1 procent. En dnnu ldgre reporinta skulle visser-
ligen ha kunnat fa inflationen att stiga mot malet nagot snabbare,
men skulle samtidigt ytterligare ha 6kat riskerna med hushallens
skuldsattning och utvecklingen pa bostadsmarknaden. Inflationen
under senhdsten blev dock ovantat lag, och trots den fortsatta ater-
hamtningen bedomdes inflationstrycket under 2014 bli tydligt
ldgre 4n enligt Riksbankens prognos 1 oktober. Behoven av en kort-
siktig stimulans vigde darmed tyngre, och 1 december siankte vi
reporantan till 0,75 procent.

Stabilitet i Sveriges finansiella system och infrastruktur

De forhallandevis goda ekonomiska forutsattningarna 1 Sverige
gynnade de svenska bankernas intjaning och bidrog till att
kreditforlusterna var sma under aret. Bankerna var ocksa relativt
vl kapitaliserade jamf6ért med manga andra europeiska banker,
vilket medférde att de hade god tillgang till marknadsfinansiering
1 bade svenska kronor och utlindsk valuta. Vi bedémde att de
svenska bankernas finansiella styrka bidrog till stabiliteten 1 det
svenska finansiella systemet. Det svenska banksystemet ar dock
stort 1 relation till den svenska ekonomin. Dessutom ar bankerna
nira sammankopplade till varandra och till internationella mark-
nader, vilket gor att problem 1 en bank snabbt kan sprida sig till
hela banksystemet. Detta skapar en sarbarhet som kan paverka
den finansiella stabiliteten negativt. For att minska sarbarheten i
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det svenska banksystemets struktur rekommenderade vi ddrfér
bankerna att vara vil kapitaliserade och ha en stabil finansiering.
Vi har dven argumenterat for behovet av en valutareservsavgift
fér bankerna eftersom en sadan kan bidra till att de minskar sina
risker med att marknadsfinansiera sig 1 utlandsk valuta. Vi fort-
satte ocksa att utreda och paverka utformningen av nationella
och internationella finansiella regelverk for att férebygga fram-
tida finansiella kriser.

For att betalningsvisendet ska vara siakert och effektivt kravs
finansiellt starka banker, men ocksa en vil fungerande finansiell
infrastruktur. Vi valde att offentliggéra vara bedémningar inom
omradet under 2013 genom att infoéra en arlig rapport om den
finansiella infrastrukturen. Riksbanken ansag att den finansiella
infrastrukturen 1 Sverige fungerade vil, men att det finns
utrymme {or forbattringar for att stirka den ytterligare.

Riksbankens betalningssystem for stora betalningar, RIX, har en
avgorande betydelse for att marknadsaktérerna ska kunna genom-
fora finansiella 6verforingar sinsemellan utan kredit- eller likvidi-
tetsrisker. Vart mal for tillgangligheten 1 RIX ar dérfor satt mycket
hoégt med nara 100 procents tillganglighet, vilket innebar att ett
avbrott pa nagra timmar medf6r att malet inte nas. Under 2013
lyckades vi inte fullt ut med att uppna var héga malsittning, men
de stérningar som intraffade hanterades vil av alla inblandade,
och erfarenheterna bidrog till férbattringar i incidenthanteringen
av RIX.

Skuldsattningen indikator pa makroekonomiska risker

Det finns manga lardomar fran den internationella finansiella
krisen och den efterfoljande skuldkrisen 1 Europa. En viktig lir-
dom ir att en kraftig 6kning av skuldséttningen i samhallet kan
innebira stora problem, i synnerhet om den hinger samman
med prisokningar pa nagon viktig tillgdngsmarknad.

Svenska hushall ar 1 dag hogt skuldsatta, 1 bade ett historiskt och
ett internationellt perspektiv. Samtidigt har priserna pa bostider
stigit. Hushallens skulder ékar visserligen inte lika snabbt som
for ett par ar sedan, men det finns en risk for att skulderna tar
fart pa nytt. Vad vi vet ar att om en sadan trend fortsitter blir
det forr eller senare problem.

Nir hushallen har stora skulder blir de sarbara for konjunktur-
nedgéngar, rantehdjningar eller prisfall pa bostider. Nar tillgang-
arna minskar 1 viarde forsoker hushallen kompensera forlusten
genom att spara i stillet for att konsumera. Bortfallet i efterfra-
gan kan forstarkas om en svag konjunktur gor att lantagare, hus-
hall och foretag far svart att klara sina ataganden och bankerna
darmed gor kreditférluster. Konjunkturen och det finansiella sys-
temet kan pa sa sitt dra varandra nedét i en vixelverkan.

Det har mot den hir bakgrunden funnits goda skl {6r
Riksbanken att ta hiansyn till de risker som ar férknippade med
en kraftig och langvarig kreditexpansion och trendmissigt
stigande bostadspriser. Det 4r en forutsittning for att 6ver tid
klara var uppgift att uppritthalla prisstabilitet. Att motverka
finansiella obalanser ar ingen uppgift som penningpolitiken i
langden kan klara helt pa egen hand. Det nya politikomradet
makrotillsyn har uppkommit som en reaktion pa just svarig-
heterna att hantera finansiella obalanser och deras konsekvenser.
Regeringen gjorde under aret klart att Finansinspektionen ll-
delas huvudansvaret for de instrument som finns for att paverka



den finansiella stabiliteten. Att osiakerheten kring ansvarsférhal-
landena har skingrats och att huvudansvaret faller pa en myndig-
het ar positivt.

Aven om vi nu har kommit en bra bit pa vig med att fa ett ram-
verk for makrotillsyn pa plats kvarstar nagra principiella fragor
att fundera vidare pa, exempelvis nar det galler interaktionen
mellan makrotillsynen och penningpolitiken. Jag tror bland annat
att det ar viktigt att det finns en viss grad av samstimmighet
mellan de bada politikomradena — att de s att siga inte drar for
mycket &t olika hall utan snarare hjalper varandra.

Under aret diskuterade Riksbanken och Finansinspektionen
systemrisker, finansiell stabilitet och makrotillsyn inom ramen f6r
det temporira samverkansradet. Radet gjorde under aret en
undersokning av hur riskerna med hushallens hoga och 6kande
skuldsittning och langa amorteringstider kan paverka den fram-
tida finansiella stabiliteten. Dérutover begiarde Riksbanken in mer
uppgifter fran bankerna an tidigare om hushallens krediter {or att
fa en tydligare bild av riskerna med hushallens skuldsattning.

Tydlig och 6ppen kommunikation

Var sjlvstandiga stallning medfor att det ar viktigt att kommunika-
tionen r oppen och tydlig sa att vara beslut kan granskas och utvar-
deras. Kommunikationen kan 4ven bidra till ett hogt fortroende for
var verksamhet och for det finansiella systemet. Oppenhet har under
lang tid varit ett signum for oss, och Riksbanken blev ater internatio-
nellt uppmirksammad for detta under 2013. Samtidigt har 6ppen-
heten skapat nya utmaningar for var kommunikation. Omvirlden
staller betydligt hogre krav pa tydlighet, men 4ven pa snabbhet,
lyhordhet och dialog. Vi har dirfor reviderat var kommunikations-
policy och dven arbetat fram en kommunikationsstrategi for att
anpassa oss till denna férandrade spelplan.

Riksbankens direktion traffade under aret manga olika mélgrupper i
Sverige och utomlands for att presentera sin syn pa penningpolitiken
och den finansiella stabiliteten. Deltagarna kunde da ocksa diskutera
dessa omraden med direktionsledaméterna, vilket bidrog till
Riksbankens 6ppna forhallningssitt. Ett annat exempel pa vart
arbete med att vara mer ppna ar att vi under aret haft diskussioner
med samtliga centralbanker som férvarar den svenska guldreserven.
Det gor att vi nu 6ppet kan redovisa 1 vilka lander guldreserven for-
varas och i vilka kvantiteter. Riksbanken har ocksa beslutat hur
inventeringen av guldet ska ga till.

C e o .

arna! som riktade sig till alla svenska hushéll med uppmaningen att
gora sig av med de dldre versionerna av 50- och 1 000-kronorssed-

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013

INLEDNING W

banken deltar "\
ngefand 30
wternationella
arbetsgrupper och

kommutiéer”

Riksbankschef Stefan Ingves

larna eftersom dessa upphorde att vara giltigt betalningsmedel 1 och
med utgangen av 2013. Indragningen av de 4ldre sedelversionerna
kommer bland annat att férenkla sedelhanteringen for bankerna,
vardebolagen och handeln nér den nya sedelserien borjar introduce-
ras hosten 2015.

En forbattrad organisation for att uppna visionen

En dynamisk organisation behover utvecklas och vara lyhord for
omvirldsférandringar. Riksbankens uppgifter har successivt blivit
alltmer policyinriktade medan andra operativa verksamheter har
minskat 1 omfattning. For att vi ska uppna vér vision att vara
bland de bista nar det géller kvalitet och effektivitet startades en
organisationséversyn under 2012. Ett forslag pa forbattringar i
organisationen har tagits fram, men det kommer att genomféras
forst under 2014. Redan fore organisationséversynen fattade vi
beslut om att utkontraktera delar av var I'T-verksamhet for att vi
ska fa god tillgéng till IT-kompetens samtidigt som verksamheten
bedrivs kostnadsefektivt. Det praktiska genomférandet av beslu-
tet gjordes till stora delar under 2013.

Vi har ocksa linge strivat efter att géra var kontanthantering sa
effektiv och hogkvalitativ som mojligt. I bérjan av 2014 6ppnar
vart nya kontanthanteringskontor i Broby. Kontoret i Mélndal
stangdes 1 september 2013, och kontoret i Tumba fasas successivt
ut. Darmed kommer Riksbanken snart att lamna ut kontanter till
bankerna pa endast ett stille i Sverige. Bankerna distribuerar
sedan kontanterna vidare till handeln och allménheten via sina
kontantdepaer.

Medarbetarna en forutséttning for att na verksamhetsmalen

Medarbetarnas kompetens och arbetsinsatser ar forutsittningen
for att Riksbanken ska kunna uppfylla sina policyuppdrag och
ataganden. Under hosten 2013 genomforde vi aterigen en med-
arbetarundersokning som visade att nio av tio medarbetare ar
stolta ¢ver att arbeta pa Riksbanken och kianner sig motiverade i

sitt arbete. Jag glads at detta och ocksa at att sa manga anser att
det rader ett bra diskussionsklimat hos oss. Det badar gott for var
analyskompetens.
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Aret i korthet
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Under 2013 hade féljande ekonomiska utfall och hdndelser stor betydelse
for Riksbankens verksamhet:

* Den ekonomiska utvecklingen 1 euroomradet var fortsatt svag och paverkade
den svenska tillviixten negativt. Svensk export och svenska investeringar utveck-
lades svagt da tillvixten pa de svenska exportmarknaderna var dampad.
Samtidigt var hushallens ekonomi och konsumtion férhallandevis starka.
Arbetsmarknaden utvecklades ocksé relativt vil, och sysselsittningsgraden
okade. Aven deltagandet i arbetskraften ckade, vilket gjorde att arbetslosheten
steg 1 borjan av aret, men direfter minskade den ater.

* Inflationen, mitt som férandringen av konsumentprisindex (KPI), lag nira 0 pro-
cent under hela 2013 och var ocksé 0,0 i arsgenomsnitt. Inflationen métt med
KPI med fast bostadsrianta (KPIF) var 0,9 procent i genomsnitt under éret. Enligt
Riksbankens bedémning i december 6kade den totala produktionen med matt-
liga 0,9 procent 2013. Arbetslsheten var i genomsnitt 8,0 procent under 2013,
vilket var samma niva som 2012.

* Riksbanken fortsatte den expansiva penningpolitiken genom att halla reporan-
tan of¢randrad pa 1 procent under storre delen av aret. I december sinktes
reporantan till 0,75 procent. I april andrades reporiantebanan, och prognosen
for nar reporantan skulle borja hojas flyttades fram till slutet av 2014, ungefar ett
ar senare dn prognosen i februari. Prognosen for reporiantebanan var sedan i
stort sett oférandrad fran april till december, da reporintebanan ater sanktes,
och prognosen for nér reporantan skulle bérja héjas flyttades fram till borjan av
2015.

Penningpolitiken 2013 handlade om att vaga hur lag reporantan behéver
vara for att inflationen ska narma sig malet tillrickligt snabbt mot de tkade
risker forknippade med hushallens skulder som en lag ranta kan medféra. Da
inflationen under senhosten blev ovantat lag vagde behovet av kortsiktig sti-
mulans tyngre, varfor reporantan sinktes 1 december. Hushallens hoga skuld-
sattning utgor alljamt en risk for en langsiktigt hallbar utveckling.

Riksbanken bedémde att svenska bankers finansiella styrka och en vil funge-
rande finansiell infrastruktur bidrog till att det svenska finansiella systemet var
stabilt. Bankerna fortsatte att ha god tillgang till marknadsfinansiering, men
deras jamforelsevis htga andel marknadsfinansiering i utlandsk valuta utgér
alljamt en risk som kan hota den finansiella stabiliteten. Skuldséittningen i
hushallssektorn fortsétter att vara en risk som kan hota den finansiella stabili-
teten. For att minska sarbarheterna behover svenska banker sikerstilla att de
har tillrackligt med kapital for att kunna hantera framtida forluster och stor-
ningar pa de finansiella marknaderna.

Riksbanken arbetade pa olika sitt med makrotillsynsfragor, exempelvis
genom att analysera kapitaltackningsfragor f6r bankerna och riskerna med
hushallens skuldsittning. Dessa fragor diskuterades och analyserades dven i
det temporira samverkansradet som banken har bildat tillsammans med
Finansinspektionen. Riksbanken besvarade under aret Finanskriskommitténs
delbetinkande Att forebygga och hantera finansiella kriser. Riksbanken val-
komnade att regelverket for att hantera och férebygga finansiella kriser har
utretts och delgav bankens syn pa hur en organisatorisk struktur f6r makrotill-
synen skulle kunna utformas.

Direktionen besvarade betinkandet om Riksbankens finansiella oberoende och
balansrikning. Riksbanken holl med utredningen om att det behovs ett nytt
regelverk som sikrar Riksbankens finansiella oberoende som bland annat inne-
bar att banken ska ha tillrackligt med resurser for att sjalvstandigt kunna utfoéra
sitt uppdrag. Direktionen foreslog processer for beslutsordningen, for storleken
pa det egna kapitalet, och for valutareserven.



* Riksbankens resultat blev —2,0 miljarder kronor. Jamfort med 2012 minskade
resultatet med 3,9 miljarder kronor framst till {6ljd av nedskrivningar relate-
rade till Riksbankens vardepappersinnehav. Balansomslutningen ékade under
aret med 85,9 miljarder kronor till 431,6 miljarder kronor, framst till foljd av
implementeringen av Riksbankens beslut i slutet av 2012 att 6ka valutareser-
ven med motsvarande cirka 100 miljarder kronor.

Riksbanksfullmiktige beslutade i maj att utse Martin Flodén till vice riks-
bankschef och Cecilia Skingsley till vice riksbankschef. De tva nya ledamo-
terna tilltradde sina tjanster den 22 maj 2013, efter att vice riksbankschef
Lars E.O. Svensson och vice riksbankschef Barbro Wickman-Parak hade lam-
nat sina befattningar den 21 maj.

Riksbanken genomférde tva internationella konferenser. I juni diskuterades
om och hur centralbanker kan minska risken for finansiella kriser. Da upp-
mirksammades dven att det svenska inflationsmalet fyllde 20 ar. I september
behandlades finansiella bubblors uppkomst och deras hantering.

* Under 2013 genomforde Riksbanken informationskampanjen Kolla peng-
arna! da de dldre versionerna av 50- och 1 000-kronorssedlarna, de utan folie-
band, blev ogiltiga att betala med i1 och med utgangen av 2013.

Aret i siffror

Riksbankens resultat for 2013 uppgar till =2,0 miljarder kronor, vilket ar en
minskning med 3,9 miljarder kronor jamfért med aret innan. Minskningen f6r-
klaras framst av nedskrivningar i Riksbankens virdepappersinnehav till {6ljd av
att marknadsrantorna har stigit under aret.

Marknadsvirdet pa guld- och valutareserven steg under 2013 fran 318 miljar-
der kronor till 398 miljarder kronor. Denna férandring forklaras huvudsakligen
av implementeringen av Riksbankens beslut 1 slutet av 2012 att oka valutareser-
ven med motsvarande cirka 100 miljarder kronor.

Virdet pa de totala tillgangarna steg fran 346 miljarder kronor till 432 miljar-
der kronor, vilket till stor del forklaras av forstarkningen av valutareserven.

INLEDNING W

Nyckeltal 2011 2012 2013
Vid arets utgang

Arets resultat (miljarder kronor) 3,9 1,9 -2,0
Guld- och valutareserv (miljarder kronor) 323 318 398
Totala tillgdngar (miljarder kronor) 348 346 432
Antal arsarbetskrafter 332 354 336
Reporénta (procent) 1,75 1,00 0,75
Kort rénta (tre manader SSVX, procent) 1,40 0,98 0,73
Lang ranta (tio ar statsobligationer, procent) 1,62 1,53 2,53
| genomsnitt

BNP (procentuell férandring) 29 0,9 0,9
Arbetsl6shet (procent) 7,8 8,0 8,0
Inflation, métt med KPI (procentuell férandring) 3,0 0,9 0,0
Inflation, matt med KPIF (procentuell forandring) 1,4 1,0 0,9

Anm. | tabellen presenteras utfallet fér samtliga poster med undantag f6r uppgifterna om BNP och arbetsldshet under
2013, vilka anges enligt Riksbankens prognos fran december 2013. SCB reviderade nationalrdkenskaperna under 2011
och arbetslésheten under 2013, vilket medfort justeringar i tabellen jamfort med drsredovisningarna 2011-2012. KPIF

berdknas som KPI med fast bostadsranta.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Ett fast penningvarde — prisstabilitet

Svag tillvédxt i omvdrlden ddmpade svensk export under 2013. Riksbanken
bedémde att BNP hade 6kat med madttliga 0,9 procent under dret. Penning-
politiken under 2013 handlade om att véga hur Idg rdntan behéver vara for
att inflationen ska ndrma sig mdlet tillrdckligt snabbt mot de 6kade risker
férknippade med hushdllens skulder som en Idg rénta kan medféra. Under
stérre delen av dret behéll Riksbanken reporédntan oférdndrad pa 1 procent.
Da inflationstrycket under senhésten blev ldgre dn véntat sdnktes reporédntan
i december till 0,75 procent. Savél sysselsédttningen som arbetskraften ékade
under aret, och den genomsnittliga arbetslésheten blev 8,0 procent. Ars-
genomsnittet for KPI-inflationen var 0,0 procent medan inflationen métt
med KPIF uppgick till 0,9 procent.

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla ett fast penningvarde, vilket
innebir att inflationen ska vara lag och stabil. Riksbanken har preciserat mélet
for inflationen till 2 procent per ar, métt som arlig procentuell férandring av
konsumentprisindex (KPI). Aven om inflationsmalet ar formulerat i termer av
KPI kan andra inflationsmatt vara anvindbara for att analysera och prognosti-
sera inflationens utveckling. Ett sddant matt ar KPIE dar inflationen rensats for
forandringar i rantekostnader for egnahem som direkt paverkar KPI nar
Riksbanken @ndrar reporantan. Nar reporintan hojs eller sanks kraftigt, som
under de senaste aren, kan skillnaden mellan KPI-inflationen och KPIF-
inflationen vara betydande. Pa langre sikt, efter att reporintan har stabiliserats,
sammanfaller dock KPI- och KPIF-inflationerna.

Samtidigt som penningpolitiken inriktas mot att uppfylla inflationsmalet ska den
stodja malen for den allminna ekonomiska politiken, vars syfte ar att uppna
hallbar tillvaxt och hog sysselsattning, Riksbanken bedriver darmed vad som
kallas en flexibel inflationsmélspolitik. Vid varje penningpolitiskt méte beslutar
Riksbankens direktion om nivén pa reporantan fram till nista beslutstillfalle och
g6r en bedémning av hur reporantan behover utvecklas under de nirmaste aren
for att penningpolitiken ska vara vilavvigd. En vilavvigd penningpolitik hand-
lar normalt om att hitta en lamplig balans mellan att stabilisera inflationen runt
mflationsmalet och att stabilisera realekonomin. Den flexibla inflationsmalspoli-
tiken innebir inte att Riksbanken gor avkall pa att inflationsmalet 4r 6verordnat.
Risker férknippade med finansiella obalanser, sasom hég skuldséttning bland
svenska hushall, viags in i1 rantebesluten. Sadana risker kan skapa allvarliga hot
mot inflations- och makrostabiliteten mer langsiktigt. Sannolikt kommer flera
polittkomraden att behova hjélpas at for att hantera riskerna med hushallens
skuldséttning, sarskilt om bostadspriser och skuldsattning 6kar snabbt. Nar det
giller att férebygga en obalanserad utveckling av tillgdngspriser och skuldsitt-
ning spelar ett valfungerande regelverk och en effektiv tillsyn en central roll.

Reporintan avgor vad bankerna far betala for att lana fran Riksbanken eller
far i ersittning for att placera pengar hos Riksbanken. Pa sa sitt paverkas aven
andra rantor i ekonomin och i férlangningen den ekonomiska aktiviteten och
inflationen. Det tar normalt viss tid innan foérandringar av reporantan far full
effekt 1 ekonomin. Darfor ar det viktigt for Riksbankens direktion att ha fram-
forhallning nar den fattar rantebesluten, vilket innebir att penningpolitiken
maste baseras pa prognoser.

Riksbankens arbets- och beslutsprocess inom penningpolitiken

I'sitt prognosarbete anvinder Riksbanken olika modeller som bygger pa histo-
riskt observerade samband. Modellerna ar forenklingar av en komplex eko-
nomisk verklighet, men de ar nédviandiga for att fa fram konsistenta prognoser.
Modellresultaten kombineras sedan med bedémningar gjorda savil av experter
inom olika omraden som av direktionen.
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Direktionen haller sex ordinarie penningpolitiska sammantriaden per ar dar
den beslutar om reporéntan. Vid tre av dessa tillfillen publiceras en utforlig
penningpolitisk rapport som innehéaller detaljerade prognoser for ekonomin
och inflationen samt bedémningar av hur rantan kommer att utvecklas fram-
over. Vid de 6vriga tre sammantridena publiceras en sa kallad penningpolitisk
uppfoljning som innehaller prognoser for samma variabler som den penning-
politiska rapporten men som &ar mindre utforlig. Efter varje penningpolitiskt
sammantride publicerar Riksbanken ett pressmeddelande och haller en press-
konferens. Av pressmeddelandet framgar om négon ledamot i Riksbankens
direktion reserverat sig mot majoritetens bedémning av det ekonomiska liget
och mot besluten om reporintan och prognosen fér reporintan de narmaste
aren. Ungefar tva veckor efter varje penningpolitiskt sammantrade publicerar
Riksbanken ett penningpolitiskt protokoll med utférliga och namngivna referat
av diskussionen pa det penningpolitiska motet.

Riksbanken ska ocksa enligt lag lamna en skriftlig redogérelse fér penning-
politiken till riksdagen minst tva ganger per ar. Den forsta redogorelsen bestar
av en sarskild rapport som sammanstalls till riksdagens finansutskott i borjan av
aret. Den andra redogérelsen utgors av den tredje penningpolitiska rapporten
for aret. Riksbankschefen besoker ocksé finansutskottet for att svara pa fragor
om penningpolitiken. Fran och med september 2012 deltar dven nagon av de
vice riksbankscheferna vid dessa utfrdgningar enligt ett roterande schema.

Verksamheten 2013

Riksbanken lamnade reporantan oférandrad vid 1,0 procent fram till det
penningpolitiska motet i december dé reporiantan sanktes till 0,75 procent.
Prognosen for reporantebanan sanktes 1 april men var sedan 1 stort sett ofor-
andrad fram till december da den ater sanktes.

Under aret fortsatte Riksbanken att utveckla den penningpolitiska analysen.
Riksbanken har bland annat analyserat mojliga orsaker till den laga inflationen
1 Sverige under de senaste tva aren. Riksbanken har ocksa fortsatt arbetet med
att analysera hur penningpolitiken paverkar riskerna kopplade till hushéllens
skuldsattning och utvecklingen pa bostadsmarknaden. Detta ar en fraga som
diskuterats mycket i samband med de penningpolitiska besluten. Under éret
férdjupade Riksbanken dven sin analys av arbetsmarknaden. Laget pa arbets-
marknaden har stor betydelse for utformningen av penningpolitiken. Det utgor
en indikator pa inflationstrycket och ingér som en viktig del 1 bedémningen av
resursutnyttjandet 1 ekonomin.

Under 2012 beslutade Riksbanken att utoka den penningpolitiska verktygslddan
genom att anskaffa en viardepappersportfolj i svenska kronor. Under 2013 upp-
nadde denna portf6]j den beslutade storleken pa 10 miljarder kronor. Riksbanken
borjade under hosten 2013 ocksa gora repotransaktioner i vardepappersportfoljen.

Penningpolititiken under 2013

I detta avsnitt redovisas 1 korthet den ekonomiska utvecklingen och bakgrun-
den till de penningpolitiska besluten under éret. Darefter redogérs for nagra
viktiga fragor i den penningpolitiska diskussionen 2013.

Svag tillvéxt och lagt inflationstryck i Sverige

Den svaga tillvixten i omvérlden under 2012 bidrog till att ocksé den svenska till-
vaxten blev ldgre 4n normalt, samtidigt som inflationen hamnade 1 procentenhet
under inflationsmalet mitt med savil KPI som KPIE Reporantan sanktes darfor
successivt till 1 procent i slutet av 2012.
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Diagram 1

Deltagande i arbetskraften och sysselsattningsgrad samt
arbetslosheten i Sverige, procent av befolkningen respek-
tive procent av arbetskraften

2011 2012 2013

Sysselsattningsgrad (vénster skala)
== Arbetskraftsdeltagande (vanster skala)
== Arbetsl6shet (hoger skala)

Anm. Sasongsrensade data. Tre manaders glidande medelvarde.
Uppgifterna avser personer i dldern 15-74 ar.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Diagram 2

KPIF och KPIF-prognoser under 2013, arlig procentuell
férandring

apasEsEzen=n
5%

2012 2013 2014 2015 2016

- Utfall PPU september
PPR februari == PPR oktober
PPU april == PPU december

== PPR juli

Anm. KPIF &r KPI med fast bostadsranta. PPR betecknar Penningpolitisk

rapport och PPU betecknar Penningpolitisk uppféljning. De streckade
linjerna avser Riksbankens prognoser.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Aven under 2013 var tillvaxten i svensk ekonomi svag och inflationstrycket lagt.
Situationen 1 euroomradet forbittrades visserligen ndgot under aret, men proble-
men 1 skuldkrisldnderna skapade allamt osékerhet och svag efterfragan. Under
det andra kvartalet 6kade BNP i euroomradet efter att ha fallit sex kvartal 1 rad.
BNP i euroomradet fortsatte att tka det tredje kvartalet, om #n i nagot langsam-
mare takt, och enligt olika indikatorer fortsatte fortroendet bland hushall och
foretag att stiga. I USA aterhamtade sig ekonomin gradvis, men tillvixten var
fortfarande lag jamfort med andra perioder av ekonomisk aterhamtning.
Tillvaxtekonomierna bromsade in efter de senaste arens mycket hoga tillvixt.

Utvecklingen i den svenska ekonomin var tudelad. Den svaga efterfragan i euro-
omradet bidrog till att svensk export minskade och att investeringarna utveckla-
des svagt under storre delen av aret. Samtidigt utvecklades de svenska hushallens
ekonomi och konsumtion férhéllandevis starkt. Den svenska arbetsmarknaden
utvecklades ocksa relativt val. Deltagandet i arbetskraften steg och likasa syssel-
sittningsgraden (se diagram 1). Eftersom arbetskraften 1 borjan av aret ckade
nagot snabbare #n sysselsattningen sa 6kade arbetslosheten, men darefter mins-
kade arbetslosheten ater. Over aret 1ag arbetslosheten i genomsnitt pa 8,0
procent.

Som en f6ljd av att inflationen 2012 blev lagre dn vad Riksbanken och andra
beddmare hade forviantat sig gjorde Riksbanken i borjan av 2013 en 6versyn av
de bedsmningar som lag till grund for inflationsprognosen. Oversynen ledde
fram till att inflationsprognosen i april reviderades ned framfor allt for 2014 (se
diagram 2). Att inflationsprognosen reviderades ned berodde framst pa att fore-
tagen 1 det svaga konjunkturlaget bedomdes ha svarare att fora over ckade kost-
nader till konsumentpriserna an vad Riksbanken tidigare raknat med. Fran
april fram till oktober utvecklades inflationen sedan i stort enligt Riksbankens
prognoser som under denna period andrades endast 1 liten utstrickning. Under
senhosten blev dock inflationen ater lagre 4n vintat. Detta berodde delvis pa
att inflationen i omvirlden blev lagre 4n vantat, men framfor allt okade tjanste-
priserna i Sverige ovantat langsamt. Att okningstakten 1 tjanstepriserna dampa-
des pa bred front tydde pa att det underliggande inflationstrycket var lagre an
vad Riksbanken tidigare riknat med. Riksbanken sinkte darfor inflationsprog-
nosen 1 december, framst for 2014 (se diagram 2).

Konjunkturutvecklingen i Sverige och omvirlden under 2013 var i stort sett i
linje med Riksbankens prognoser, och prognosrevideringarna var sma. De
nationalriakenskaper som publicerades i slutet av aret visade visserligen att
svensk BNP tredje kvartalet 2013 6kat nagot langsammare an i Riksbankens
tidigare prognoser, men ocksa att tillvixten under forsta halvaret varit nagot
hégre an enligt tidigare statistik. BNP:s nivé var i linje med Riksbankens prog-
noser fran oktober. Konjunkturinstitutets Barometerindikator, som méter hus-
hallens och foretagens fortroende for den svenska ekonomin, fortsatte att stiga
under andra halvaret och pekade pa en hogre tillvaxt under 2014. Till Jjus-
punkterna horde ocksa att sysselsittningen under framfor allt andra halvaret
blev nadgot hogre an vad Riksbanken hade forvintat sig.

Priserna pa bostadsritter och villor fortsatte att 6ka under aret, och hushallen
forvantade sig fortsatta 6kningar av bostadspriserna. Hushallens skuldsitt-
ningsgrad befann sig fortsatt pa en historiskt sett hég niva (se diagram 3), och
dven jamfort med manga andra linder. Enkiatundersokningar visade att hus-
hallens forvintningar om borantor pé fem ars sikt var ligre dn vad som var for-
enligt med Riksbankens antagande om reporintan pa lang sikt. Detta for-
anledde Riksbanken att varna for risken att orealistiskt laga férvantningar om
framtida borintor kan bidra till en fornyad trend uppat 1 bade bostadspriser
och skuldsittning.



Finansiella marknader préglades av centralbankskommunikation
och férvédntningar om minskade tillgangskép i USA

Samtliga stora centralbanker i viarlden férde en mycket expansiv penningpoli-
tik. Den japanska centralbanken 6kade sina penningpolitiska stimulanser, och
den europeiska centralbanken (ECB) sinkte sin styrranta ytterligare. OMT-
programmet (Outright Monetary Transactions), som ECB sjosatte 1 augusti
2012 och som ger ECB mojlighet att kopa krislanders statsobligationer, aktive-
rades inte men det bidrog dnda till att lugna aktorerna pa de finansiella mark-
naderna och gav darmed upphov till ligre rantor. I takt med allt tydligare
tecken pa okad aktivitet 1 den amerikanska ekonomin paverkades dock utveck-
lingen pa de finansiella marknaderna av skiftande foérvantningar om nir och
hur den amerikanska centralbanken Federal Reserve skulle inleda en normali-
sering av penningpolitiken.

I maj steg de langa obligationsrantorna globalt efter att Federal Reserve med-
delat att man 6vervigde att minska sina penningpolitiska stimulanser genom att
trappa ned de obligationskép som pagatt i olika former sedan 2008. Under
sommaren steg de langa obligationsrantorna ytterligare pa grund av fortsatta
forvantningar om att Federal Reserve senare under aret skulle borja trappa ned
képen av finansiella tillgangar. Men rintorna paverkades ocksa av tecknen pa
en bittre utveckling i bade Europa och USA.

I september beslutade Federal Reserve att fortsitta med sina manatliga till-
gangskop 1 oférandrad skala. Det medforde att statsobligationsrantorna f6ll
nagot, 1 forhéllande till den kraftiga kningen sedan 1 maj. Under senhésten steg
ater statsobligationsrantorna i USA och Storbritannien till f5]jd av tecken pa en
allt starkare konjunktur, medan euroldndernas statsobligationsrintor holls till-
baka bland annat som en reaktion pa ECB:s oviantade beslut i november att
sanka sin styrranta. Denna utveckling pa de finansiella marknaderna aterspeglar
att atergangen till en normal styrrantebaserad penningpolitik utan kvantitativa
lattnader 1 USA och andra lander utgér obruten mark, med risk for fortsatta
betydande sviangningar pa de finansiella marknaderna. I sina prognoser antog
dock Riksbanken att den kommande anpassningen kommer att ske sa att de
finansiella f6rhéllandena inte forhindrar den internationella dterhamtningen.

Oféréndrad reporénta fram till rdntesdnkningen i december

Penningpolitiken behévde under 2013 viga hur lag rantan behover vara for att
inflationen ska narma sig malet tillrackligt snabbt mot de ¢kade risker forknippade
med hushallens skulder som en lag ranta kan medféra. For att fortsatta under-
stodja aterhamtningen 1 konjunkturen och bidra till att inflationen stiger mot malet
pa 2 procent, men samtidigt beakta risker med hushallens skuldsittning, beholl
Riksbanken reporintan oférandrad pa 1 procent under storre delen av aret. Da
inflationen under senhosten blev ovintat lag sianktes reporiantan i december till
0,75 procent. Trots den fortsatta aterhamtningen bedémdes inflationstrycket
under 2014 bli tydligt lagre an enligt Riksbankens prognos i oktober, vilket motive-
rade en ligre reporinta for att ge en ytterligare stimulans till ekonomin.

Reporédntebanan sédnktes i april och december

I samband med att inflationsprognosen reviderades ned 1 april sinktes dven
reporantebanan, och prognosen for nar reporantan skulle bérja héjas flyttades
fram ungefar ett ar till slutet av 2014. Den nya prognosen innebar att reporin-
tan i slutet av 2014 viantades vara omkring 0,5 procentenheter ligre 4n enligt
prognosen 1 februari. Prognosen f6r reporantebanan var sedan 1 stort sett ofor-
andrad fram till december da den ater sanktes. Prognosen fér nir reporiantan
skulle borja hojas flyttades da fram till borjan av 2015 (se diagram 4).
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Diagram 3
Hushallens skuldkvot, procent av disponibel inkomst
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Anm. Den streckade linjen avser Riksbankens prognos i december
2013.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Diagram 4

Reporanteutfall och reporanteprognoser under 2013,
procent
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Anm. De streckade linjerna avser Riksbankens prognoser.

Kalla: Riksbanken.
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Ndgra viktiga frdgor i den penningpolitiska diskussionen 2013

Direktionen var enig om att den fortsatt svaga konjunkturen och det laga infla-
tionstrycket innebar att penningpolitiken behévde vara fortsatt expansiv under
2013. Det radde dock delade meningar om hur expansiv penningpolitiken
behovde vara och vad som utgjorde en vilavvigd penningpolitik (samtliga
beslut och reservationer redovisas i rutan Penningpolitiska beslut och reserva-
tioner 2013). Den penningpolitiska diskussionen handlade i stor utstrackning
om att viga hur lag rantan behéver vara for att inflationen ska nirma sig malet
tillrackligt snabbt mot de 6kade risker férknippade med hushéallens skulder som
en lag ranta kan medféra. De olika bedomningarna avspeglade bland annat
skillnader i synen pa hur penningpolitiken paverkar a ena sidan arbetslosheten
och inflationen och a andra sidan hushallens skuldsittning. Direktionen disku-
terade i sammanhanget risken for att langvarigt laga rantor skulle kunna bidra
till att hushallen bildar sig orealistiska férvantningar om laga riantor och sti-
gande bostadspriser, men dven risken for att inflationsmalet kan forlora 1 trovir-
dighet om det tar alltfor lang tid f6r inflationen att na upp till malet. Inom
direktionen fanns ocksa olika bedémningar av hur skillnader mellan reporéntan
och utlandska styrrantor skulle paverka kronan.

Trots den svaga konjunkturen utvecklades den svenska arbetsmarknaden rela-
tivt vil, och sysselsattningsgraden steg (se diagram 1). Genom att arbetskraften
ocksa okade lag dock arbetslosheten kvar pa omkring 8 procent.

Inom direktionen fanns olika asikter om hur snabbt och hur mycket arbetslos-
heten skulle kunna minska. Flertalet direktionsledaméter menade att den hoga
arbetslosheten 1 huvudsak var av strukturell karaktiar och att penningpolitikens
mojligheter att uppna lagre arbetsloshet darfor var sma. En anledning till denna
syn var att en storre andel av de arbetslosa bedémdes sta langre fran arbets-
marknaden 4n tidigare, vilket bland annat aterspeglades i en mindre effektiv
matchning mellan lediga platser och arbetssokande. Ett par direktionsledaméter
menade dock att en mer expansiv penningpolitik, som skulle leda till ett hogre
efterfragetryck i ekonomin, var sirskilt viktig for att oka mojligheten for grupper
med en svag stallning pa arbetsmarknaden att finna en anstdllning. Darmed
skulle man kunna undvika att arbetslosheten langvarigt blir kvar pa en hog niva.

Flertalet inom direktionen ansag att den héga nivan pa hushallens skuldsatt-
ning innebar betydande risker for den makroekonomiska utvecklingen. Pa
samma sitt som 1 manga andra lander skulle kraftiga fall i bostadspriserna
kunna tvinga hushallen att snabbt minska sina skulder, med risk f6r svag efter-
fragan och hog arbetsloshet. Med en sddan utveckling kan det ocksa uppsta
langvariga svarigheter att stabilisera inflationen runt inflationsmalet. Man kon-
staterade ocksa att flera andra linder som i likhet med Sverige klarat krisen
relativt bra, till exempel Kanada och Norge, brottas med ungefir samma pro-
blem som Sverige vad géller skuldsittningen och bostadsmarknaden.

I vilken utstrackning penningpolitiken bor ta hiansyn till dessa risker beror
bland annat pd 1 vilken utstrickning penningpolitiken 1 sig paverkar riskerna,
och dar skilde sig uppfattningarna at mellan direktionens ledaméter. Flertalet
direktionsledamoter ansag att hushéllens skuldsittning skapade begrinsningar
for hur expansiv penningpolitiken kunde vara under 2013. Att det skulle kunna
ta nagot langre tid att uppna ett normalt resursutnyttjande och inflationsmalet
sags som en acceptabel kostnad for att minska riskerna fér en betydligt samre
makroekonomisk utveckling lingre fram. Ett par ledaméter gjorde bedom-
ningen att penningpolitiken skulle ha alltfor liten effekt pa hushallens skuldstt-
ning 1 férhallande till kostnaderna forknippade med en lingre period med en
inflation under malet och lagt resursutnyttjande. De ansag dirfor att hansyn till
hushallens skuldséttning inte skulle tas 1 de penningpolitiska besluten.
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Internationella samarbeten for ny statistik

“Statistiken mdste
Solha.med utvecklingen
1 omodrlden”™

Sofia Kihre

Senior ekonom pa avdelningen
Jor penningpolitik
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TILLFORLITLIG STATISTIK aV hOg
kvalitet, jamforbar 6ver tid och
mellan olika lander, ar grunden for
att analysen och underlagen till
Riksbankens och 6vriga beslutsfat-
tare ska bli bra. Den statistik som
. Riksbanken ansvarar for utvecklas

framfor allt tillsammans med linderna inom EU, men det finns

aven ett ndra samarbete med andra internationella organisatio-

ner, som exempelvis IMF, BIS och OECD.

Sofia Kéhre deltar bland annat i en statistikkommitté inom
Europeiska centralbankssystemet (ECBS) i Frankfurt och en
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arbetsgrupp for betalningsbalansstatistik vid EU-kommissionens
statistikmyndighet, Eurostat, i Luxemburg. Arbetet syftar till

att utveckla statistiken genom att harmonisera definitioner och
statistiska metoder. Aven tekniska och juridiska fragor diskuteras
och beslut om ny statistik arbetas fram. | finanskrisens spar har
behovet av detaljerad finansiell statistik okat, vilket medfért att
Riksbanken har borjat utreda hur man kan utveckla data pa mik-
roniva. Ett exempel ar ett kreditregister med detaljerad informa-
tion over foretagsskulder.

Att fanga de ekonomiska och finansiella aktiviteterna och gora
dem métbara ar en stor utmaning och ett utvecklat samarbete pa
internationell niva ar en forutsattning for att lyckas.
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Diagram 5

Inflationsforvdntningar pa tva och fem éars sikt,
procent
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Kalla: TNS SIFO Prospera.

Hushéllens forvintningar om repordntan och borintan tenderar att paverkas
av det radande ranteldget. Det fanns diarfor en oro bland flertalet i direktionen
for att langvarigt laga rantor skulle kunna bidra till att hushallen bildar orealis-
tiska forvantningar om laga rintor och stigande bostadspriser, vilket skulle
kunna leda till férlopp dar bostadspriser och skulder 6kar alltfér snabbt.

En viktig uppgift for penningpolitiken 4r att virna om inflationsmalets trovér-
dighet, och direktionen diskuterade ocksa under éret vilken roll den laga infla-
tionen kan spela for inflationsforvantningarna. Om de mer langsiktiga infla-
tionsférvantningarna glider ned under malet kan det bli svarare for Riksbanken
att uppna inflationsmalet. Aven om nagra direktionsledamoter menade att
denna risk var ett skil f6r en mer expansiv penningpolitik, sag flertalet leda-
méter inte Annu nagra mer patagliga tecken pa att de mer langsiktiga infla-
tionsférviantningarna, mitta som férvantad inflation pa fem ars sikt, var pa vig
att avvika alltfor mycket fran malet (se diagram 5).

Det fanns en bred samsyn inom direktionen vad giller prognoserna for till-
vixt, inflation och styrriantor i omvirlden. Det radde dock delade meningar om
hur kronkursen skulle paverkas av skillnaden mellan reporintan och omvirl-
dens styrrantor. Direktionen var enig om att prognosen for kronkursen ar
mycket osiker och att kronan paverkas av méanga olika faktorer. Men ett par
direktionsledamoter ansag att ranteskillnaderna i Riksbankens prognos borde
leda till en starkare krona 4n vad som antas i prognosen, och darmed till ett
lagre inflationstryck och till ett behov av en mer expansiv penningpolitik.

Faktorer bakom lag inflation

Inflationen har varit lag de senaste tva aren och legat under Riksbankens infla-
tionsmal. Att inflationen mitt med KPI ar lag hianger delvis samman med att
Riksbanken fran december 2011 till december 2012 sinkte reporantan med

1 procentenhet, vilket gjorde att borantorna f6ll. Men dven bortsett fran dessa for-
andringar 1 bordntorna har inflationen varit lag. Savil KPIF som KPIF exklusive

Penningpolitiska beslut och reservationer 2013

12 februari Repordntan ldmnades oférandrad pa 1 procent.
Prognosen for rantebanan justerades ned marginellt. Vice riks-
bankschef Karolina Ekholm reserverade sig mot réntebeslutet och
ranteprognosen. Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson reser-
verade sig mot den penningpolitiska rapporten, rantebeslutet
och rdnteprognosen. Bagge foresprakade lagre rantebanor.

16 april Reporédntan ldmnades oférandrad pa 1 procent.
Prognosen for rantebanan sanktes vasentligt, och prognosen for
nar repordntan skulle borja hojas flyttades fram till slutet av
2014. Vice riksbankschef Karolina Ekholm reserverade sig mot
rantebeslutet och ranteprognosen. Vice riksbankschef Lars E.O.
Svensson reserverade sig mot den penningpolitiska uppfélj-
ningen, rdntebeslutet och ranteprognosen. Bagge foresprakade
ldgre rantebanor.

2 juli Repordntan ldmnades oférandrad pd 1 procent. Prognosen
for rantebanan ldmnades oférandrad. Vice riksbankscheferna
Karolina Ekholm och Martin Flodén reserverade sig mot rante-
beslutet och ranteprognosen och féresprakade lagre rantebanor.

22

4 september Repordntan ldmnades oférdndrad pa 1 procent.
Prognosen for rantebanan ldmnades oférandrad. Vice riksbanks-
cheferna Karolina Ekholm och Martin Flodén reserverade sig mot
rantebeslutet och ranteprognosen och foresprakade lagre
rantebanor.

23 oktober Reporédntan ldmnades oférandrad pa 1 procent.
Prognosen for reporantebanan justerades ned marginellt. Vice
riksbankscheferna Karolina Ekholm och Martin Flodén reserve-
rade sig mot réntebeslutet och ranteprognosen och féresprakade
lagre rantebanor.

16 december Reporédntan sénktes med 0,25 procentenheter till
0,75 procent. Prognosen for rantebanan sanktes, och prognosen for
ndr repordntan skulle borja hojas flyttades fram till borjan av 2015.

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013



Riksbankens forskning 2013

Syftet med Riksbankens forskning &r att
ta fram modeller och verktyg att anvdnda
i de analyser som direktionen behover for
att kunna fatta sina beslut. De forskare
som dr anstéllda 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
védrna om den finansiella stabiliteten.

Riksbankens forskning ar framst inriktad
pa omraden som har direkt betydelse for
bankens verksamhet, exempelvis pen-
ningpolitik, bankvasende och finansiella
marknader.

Resultaten av Riksbankens forskning
publiceras i internationella vetenskapliga
tidskrifter. Detta sakrar att forskningens
kvalitet blir utvarderad pa ett objektivt
sdtt enligt internationella normer.
Forskningens resultat sprids ocksd genom
presentationer vid andra centralbanker
och vid universitet samt pa vetenskapliga
konferenser. Insikterna fran forskningen
sammanfattas genom artiklar, bland annat
i Riksbankens tidskrift Penning- och
valutapolitik.

Riksbankens forskare bedriver omfattande
studier av svenska foretag och hushall i
syfte att forsta deras ekonomiska age-
rande och med malet att tillhandahélla
battre underlag for utformningen av eko-
nomisk politik. Denna forskning baseras i
manga fall pa insamlade mikrodata fran
svenska banker och kreditupplysnings-
foretag, vilket mojliggor djuplodande ana-
lyser av omrdden som pé grund av brist
pa data inte har dokumenterats i den
internationella litteraturen.
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| en arbetsrapport publicerad 2013 under-
soktes hur svenska hushdll hanterade de
tva kanske viktigaste riskerna som kan
dventyra deras bostadsinvesteringar:
risken for arbetsloshet och risken for fall

i bostadspriserna. Hushall vars risk att
drabbas av arbetsloshet 6kar samtidigt
som lokala bostadspriser tenderar att falla,
har i hogre utstrackning valt att hyra i
stallet for att 4ga sitt boende. | de fall
sadana hushall &nda valt att &dga sin
bostad sa har de i genomsnitt valt att
kopa en billigare bostad. Detta beteende
ar i 6verensstimmelse med den etable-
rade teorin om hushdllens val under osa-
kerhet och talar for att hushallen hanterar
riskerna rationellt.

En annan rapport studerade hur vérde-
ringen av foretagens lanesakerheter
paverkade bankers uppfattning om fére-
tagens kreditvardighet, deras banklane-
villkor och kredittillgang samt hur inten-
sivt bankerna 6vervakar lantagarna.
Studien baserades pd en férdndring i lag-
stiftningen for vardering av foretagens
sdkerheter. Forandringen ledde till en
genomgaende sdnkning av vérdet pa
svenska foretags sakerhetsmassa.
Rapporten visade att ett lagre véarde pa
sakerheterna ar férknippat med lagre
kreditvardighet, hogre rantor och sémre
tillgang pa bankkrediter for foretagen.

| ytterligare en rapport kvantifierades
betydelsen av sa kallade handelskredit-
kedjor for spridningen av konkurser bland
svenska aktiebolag. Leverantdrer som salt
varor och tjanster pa kredit till kunder
som pa grund av konkurs aldrig betalar
dessa krediter kan fé kreditforluster som
kraftigt okar riskerna for att leveran-
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torerna sjalva ska hamna i konkurs. Det
samlade vardet av handelskreditforlus-
terna &r storre an de forluster som drab-
bar bankerna i deras utlaning till
foretagssektorn.

Riksbankens forskningsenhet anordnade i
september en internationell konferens
kring finansiella bubblor med empiriska
och framfor allt teoretiska bidrag om
bubblors uppkomst och deras hantering.
Konferensen hade som syfte att bade pre-
sentera nya ron och soka faststalla kun-
skapsléget: Vad vet vi om bubblor och
vad behéver vi forsta battre?

Professor Jean Tirole fran Toulouse School
of Economics sammanfattade kunskaps-
laget utifrdn den forskning som bedrivits
sedan 1970-talet. Vi vet att tillgdngar som
karaktdriseras av varaktighet och med
begransningar i utbud, som exempelvis
bostéader, ar en grogrund for uppkomsten
av prisbubblor. Men Tirole pekade ocksa
pa att det saknas kunskap om vad som
kravs for att en bubbla ska uppsta, hur
man identifierar en bubbla och hur den
ska elimineras sa att inte krisatgarder
skapar storre problem dn vad bubblan
sjalv orsakar.

Michael Woodford, professor fran
Columbia University och vetenskaplig
radgivare till Riksbanken, presenterade en
ansats for robust penningpolitik som inte
forutsatter att hushallen nodvandigtvis
har rationella férvantningar om framtida
huspriser. Woodford visade hur penning-
politiken kan beakta att hushallen kan
gora felaktiga beddmningar av framtids-
utsikterna genom att penningpolitiken tar
explicit hansyn till husprisutvecklingen.

LSE W
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Diagram 6
Nominell vaxelkurs och importpriser, arlig procentuell
forandring
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== |mportprisindex, konsumtionsvaror

Anm. Importpriser avser priser pd konsumtionsvaror enligt produ-
centprisindex (PPI). KIX &r ett index for den svenska kronans véxel-
kurs dar lander som &r viktiga for Sveriges transaktioner med
omvdrlden vags samman.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Diagram 7

Arbetskostnad per producerad enhet och KPIF, arlig pro-
centuell forandring
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Arbetskostnad per producerad enhet, trend
= Arbetskostnad per producerad enhet
— KPIF

Anm. KPIF &r KPI med fast bostadsrdnta. De streckade linjerna
avser Riksbankens prognos i december.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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energi har varit vasentligt lagre an 2 procent sedan 2010. Under perioden 2010—
2013 har KPIF och KPIF exklusive energi i genomsnitt legat pa 1,3 respektive
1,2 procent.

Riksbanken analyserade under 2013 de faktorer som péverkar den svenska
inflationen i syfte att fa en bittre forstaelse av de senaste arens utveckling.

En grundliggande anledning till att konsumentpriserna har okat langsamt
under de senaste tva aren ar att den internationella konjunkturen forsvagades
under andra halvaret 2011. Varken Riksbanken eller andra bedomare forutsag
detta. Nar det stod klart att den ekonomiska utvecklingen férsvagades sankte
Riksbanken reporantan. Till foljd av den svaga konjunkturen 1 omvarlden dam-
pades de globala exportpriserna betydligt.

Efter att ha starkts nagot 1 borjan av 2013 forsvagades den svenska kronan och
var 1 slutet av aret pa ungefir samma niva som 1 borjan av aret. I genomsnitt
var kronan dock nagot starkare 2013 4n under foregaende ar. Kvardrojande
effekter av kronférstarkningen de senaste aren tillsammans med den laga
okningstakten 1 de globala exportpriserna fortsatte att pressa ned importpri-
serna under storre delen av 2013 (se diagram 6).

Ytterligare en bidragande faktor till den ldga inflationen var féretagens laga
prispaslag. Hur stora prispaslagen ar beror bland annat pa konkurrensen i den
bransch dir foéretagen verkar, och pa efterfragan. Foéretagens kostnader varie-
rar betydligt mer 4n deras priser till kunderna. Att foretagen andrar sina priser
relativt séllan betyder att de later tillfilliga variationer i1 kostnaderna sla pa vins-
terna. Men nir kostnadsforandringarna ar mer bestaende andras sa sma-
ningom ocksa priserna. Det innebér att utvecklingen av inflationen métt med
KPIF 6ver tiden bor aterspegla den trendmiissiga forandringstakten i arbets-
kostnaderna per producerad enhet (se diagram 7). Det svaga konjunkturlidget
de senaste tva aren har dock gjort det svart for foretagen att hoja priserna.
Inflationen métt med KPIF har darmed blivit betydligt ldgre 4n den trend-
missiga forandringstakten i arbetskostnaderna per producerad enhet. Att fore-
tagen har haft svart att fora 6ver sina kostnadsokningar pa konsumenterna
speglas 1 vinstandelen, som har fallit sedan 2010 och som var ligre under 2013
an den bedéms vara pa sikt.

Under senhosten 2013 dampades okningstakten 1 de svenska tjanstepriserna
ovantat mycket och pa bred front. Att janstepriserna 6kade betydligt langsam-
mare 4n arbetskostnaderna per producerad enhet f6r ekonomin som helhet
tydde pa att féretagen hade dnnu svarare att hoja priserna i takt med sina kost-
nadsokningar och att det underliggande inflationstrycket var annu lagre an vad
Riksbanken tidigare hade riknat med.

Finansiella obalanser i den penningpolitiska beddmningen

Huruvida penningpolitiken ska ta hansyn till uppbyggnaden av finansiella
obalanser har diskuterats lange i centralbanksvirlden. Som ett resultat av den
finansiella krisen har diskussionen intensifierats, 1 bade Sverige och omvirlden.
Det har dessutom vuxit fram ett nytt politikomrade, makrotillsyn, vars syfte ar
att hantera och motverka risker som hotar det finansiella systemet som helhet.
I augusti 2013 foreslog regeringen att Finansinspektionen ska ha det huvudsak-
liga ansvaret f6r de instrument som finns for att paverka den finansiella stabili-
teten. Ett tydligt ansvarsférhallande och nya makrotillsynsverktyg ger bittre
forutsattningar for att minska riskerna med finansiella obalanser sasom hushal-
lens skuldsittning (se avsnittet Ett sidkert och effektivt betalningsvisende).

Behovet av att ta hansyn till finansiella obalanser har ocksa diskuterats mycket 1
samband med de penningpolitiska besluten under de senaste aren. Riksbankens
mandat enligt riksbankslagen och dess férarbeten ér forenligt med att beakta



finansiella obalanser i de penningpolitiska besluten, bland annat for att sadana
obalanser riskerar att aventyra bade den realekonomiska stabiliteten och en sta-
bil utveckling av konsumentpriserna. Under 2013 fortsatte Riksbanken att vida-
reutveckla analysen av hur finansiella obalanser kan beaktas i det samlade pen-
ningpolitiska évervigandet, diar hinsyn tas till bade kortsiktiga och langsiktiga
effekter av en viss rdntebana.

Makrotillsynen och penningpolitiken verkar genom delvis samma kanaler i och
med att bada paverkar foérhéllandena pé olika finansiella marknader. Makro-
tillsynen paverkar saledes den ekonomiska utvecklingen och ddarmed éven forut-
sittningarna for penningpolitiken. Riksbanken arbetade dirfor ocksa med att
vidareutveckla analysen sa att det penningpolitiska underlaget aven ska kunna
ta hansyn il effekter av olika makrotillsynsverktyg.

Lardomar av 20 ar med inflationsmal och nya utmaningar

Den finansiella krisen visade att linder som har inflationsmal och som uppnatt
en ganska bra maluppfyllelse inte har undvikit att drabbas av krisen. En central
lardom ar darfor att prisstabilitet 1 sig inte 4r nagon garanti mot att drabbas av
finansiella kriser. En 14g och stabil inflation dr kanske ett nédvandigt villkor for
finansiell stabilitet men det 4r inte ett tillrackligt villkor. Risker 1 det finansiella
systemet kan anda byggas upp. Det pagar darfor en internationell diskussion
om vilken roll centralbankerna ska ha f6r att minska risken {6r finansiella kriser.
Till detta kommer ett omfattande arbete hos nationella myndigheter och inter-
nationella samarbetsorgan med att inféra nya makrotillsynsverktyg som kan
motverka riskbeteenden pa finansmarknaderna och ¢ka motstandskraften i det
finansiella systemet.

Enligt ett synsitt i den internationella diskussionen om ett nytt penningpolitiskt
ramverk ska centralbanken koncentrera sig pa sina traditionella mal, medan en
myndighet for makrotillsyn far ansvaret for att motverka finansiella obalanser.
Sadana finansiella obalanser kan paverka pris- och makrostabiliteten mer lang-
siktigt och leda till finansiell instabilitet. Enligt ett annat synsitt klarar myndig-
heten f6r makrotillsyn inte fullt ut att hantera dessa obalanser. Penningpolitiken
kan d& behéva hjilpa till genom att “luta sig mot vinden” och agera med styr-
rantan utéver vad som ar motiverat av mer kortsiktiga stabilitetshansyn. Det
senare synsattet tenderar att vara vanligare i linder som brottas med problem
med hog och 6kande skuldsittning.

I juni 2013 arrangerade Riksbanken en internationell konferens for att dis-
kutera dessa fragor och samtidigt uppmirksamma att det svenska inflations-
malet fyllde 20 ar. Till pionjarerna bland lander med inflationsmal raknas Nya
Zeeland och Kanada som inforde inflationsmal 1990 respektive 1991. Aven
Storbritannien och Sverige var tidigt ute och inférde inflationsmal 1992 respek-
tive 1993. Riksbanken gav under hésten ut ett jubileumsnummer av tidskriften
Penning- och valutapolitik som rapporterade om konferensen.

Aven om inflationsmalet inte kunde forhindra uppbyggnaden av stora finan-
siella obalanser sa har inflationsmalet ett viktigt syfte. I de lander som inférde
ett inflationsmal blev inflationen lag och inflationsférvintningarna tydligt for-
ankrade kring malet. Ocksa i Sverige har inflationsmalspolitiken fungerat val.
Dess storsta fortjanst ar att den har forsett svensk ekonomi med ett nominellt
ankare — den har lyckats férankra inflationsférvintningarna vid inflationsmalet.
Efter att inflationsmalet inférdes minskade inflationen 1 Sverige fran de tva-
siffriga tal som kunde observeras under 1970- och 1980-talen till sma variatio-
ner relativt nira 2-procentsmélet. I motsats till vad manga befarade blev dess-
utom inte BNP-tillvixten lagre utan hogre 1 samband med detta.

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013
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PATRICK BAILEY AR MEDLEM av Europeiska centralban-
kens Internal Auditors Committee (IAC), som foreslar
och genomf6r revisionsgranskningar inom europeiska
centralbankssystem. Samtliga EU-linders centralban-
ker @r representerade i IAC och under 2013 traffades
deltagarna regelbundet i Frankfurt.

Eftersom utvecklingen i vérlden gér sa fort ar det vik-
tigt att fa mojlighet att vara med och paverka vad som
hander inom ens omréade. Internationellt natverksbyg-
gande ér viktigare an nagonsin och att diskutera och
utbyta erfarenheter med andra centralbanker kring
fragor som man sjélv brottas med ar ytterst vardefullt.

“Att bygga

£l

ndtverk dr vikligare

: I dn ndgonsin™

Fatrick Bailey
Chef pa wintern-

revisionsavdelningen
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Riksbanken satsar mer pa finansiell statistik

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken
|6pande offentliggora statistiska uppgifter
om valuta- och kreditférhallanden.

Statistik 6ver finansmarknaden, vardepap-
persemissioner och betalningsbalansen
produceras och publiceras pa Riksbankens
uppdrag av Statistiska centralbyran (SCB).
Riksbanken ansvarar for statistikens kvali-
tet, innehéll och utveckling.

Riksbanken samlar sjdlv in och publicerar
daglig omsattningsstatistik pa rante- och
valutamarknaden fran Riksbankens och
Riksgéldens motparter. Darutéver sam-
manstélls och publiceras dagligen réntor
och valutor pa Riksbankens webbplats.
Riksbanken genomfor och publicerar dven
en foretagsundersokning tre gdnger per
ar i syfte att fa fordjupad information om
hur féretagen uppfattar den aktuella eko-
nomiska situationen.

Mot bakgrund av erfarenheterna fran den
finansiella krisen har Riksbanken under de
senaste aren satsat pa att forstarka den
finansiella statistiken. En viktig del i denna
ambition har varit att utveckla och for-
béttra den svenska vérdepappersstatis-
tiken. Nya foreskrifter som reglerar insam-
ling av uppgifter 6ver emitterade
vardepapper pa enskild niva tradde i kraft
den 1 januari 2013. Under vdren togs en
ny databas i drift, och manatlig vardepap-
persstatistik borjade publiceras som kan
anvédndas av analytiker bade inom och
utanfér Riksbanken. Uppgifterna fran var-
depappersdatabasen ger mojligheter till
djupare och snabbare analyser av saval
olika sektorers som enskilda systemviktiga
bankers marknadsfinansiering. Den for-
battrade vardepappersstatistiken &r ocksa
en del i anpassningen och harmonise-
ringen av svensk statistik till europeisk
standard.

Inom ramen for det internationella statis-
tiksamarbetet har Riksbanken under aret
arbetat med att férbereda statistiken for
en rad férdndringar. Inom det europeiska
centralbankssystemet (ECBS) uppdateras
balans- och rantestatistik for de monetira

och finansiella instituten, och inom Bank
for International Settlements (BIS) forbe-
reds mer detaljerad statistik 6ver banker-
nas utlandska tillgangar och skulder.
Bakgrunden till uppdateringarna ar dels
nya behov hos anvandarna av uppgif-
terna, dels en anpassning till uppdate-
ringen av det europeiska nationalraken-
skapssystemet. Ett omrade som har
kommit mer i fokus de senaste dren ar
statistik over forsékringsforetag. Arbetet
under aret har varit inriktat pd att identi-
fiera centralbankers behov av utokad
finansiell forsakringsstatistik och pa att
undersoka hur insamlingen av uppgifterna
bést kan samordnas med den kommande
europeiska tillsynsrapporteringen Solvens
Il inom forsakringsomradet.

Under aret fortsatte dven arbetet med att
forbereda anpassningen av betalnings-
balansstatistiken till Internationella valuta-
fondens (IMF) sjatte manual som anger
den internationella standarden for betal-
ningsbalansstatistik. Den nya standarden
ska borja tillimpas i Sverige under 2014.
Regeringen fattade i september 2013
beslut om svenskt deltagande i IMF:s
utokade internationella statistikstandard
(Special Data Dissemination Standard,
SDDS Plus). Deltagandet innebar en
utokning av antalet uppgifter inom den
ekonomiska och finansiella statistiken som
omfattas av IMF:s regelverk. Riksbanken,
som dr nationell koordinator och ansvarar
for SDDS i Sverige, fattade under hosten
ett beslut som innebar att Riksbanken
inom ramen for sitt ansvarsomrade vidtar
de dtgarder som behovs for att Sverige
ska kunna medverka i samarbetet.

Erfarenheterna fran den finansiella krisen
har dven lett till ett storre behov av sam-
ordning och delning av finansiell statistik
mellan olika myndigheter. | betdnkandet
En databas for dvervakning av och tillsyn
over finansmarknaderna (SOU 2012:79)
foreslas en ny lag som innebdr att en sar-
skild databas for insamling och behand-
ling av finansiella uppgifter inrdttas hos
SCB. Lagen ger Riksbanken och

Finansinspektionen mojlighet att ta del av
varandras uppgifter och samordna sina
insamlingar av statistik. Darigenom kan
uppgiftsinsamling, bearbetning och publi-
cering effektiviseras. Férberedande dis-
kussioner har under aret forts mellan
Riksbanken och Finansinspektionen om
hur arbetet med den gemensamma data-
basen ska se ut.

De svenska hushallens skuldséattningsniva
har under en langre tid varit i fokus, bade
i analysen av den finansiella stabiliteten
och i den penningpolitiska analysen. For
att kunna fa en mer fullstandig bild av ris-
kerna foérknippade med hushéllens skuld-
sattning hamtade Riksbanken in uppgifter
om hushallens krediter fran de atta stérsta
kreditinstituten (se avsnittet Ett sdkert och
effektivt betalningsvasende). Uppgifterna
analyseras och utvérderas inom
Riksbanken.

Intresset for mer detaljerad statistik dver
bland annat tjanstehandeln har successivt
oOkat. Ett Anvandarforum for utrikeshan-
deln har bildats ddr Riksbanken &r ansva-
rig for statistik 6ver utrikeshandeln med
tjdnster. Under dret har precisionen i
statistiken dver tjdnstehandeln skarpts,
och mer detaljerad statistik kan nu publi-
ceras. Antalet publicerade uppgifter pa
detaljniva har darmed mer @n férdubblats.
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Fordjupad analys av arbetsmarknaden

Graden av resursutnyttjande pa arbetsmarknaden ar en viktig del 1 konjunk-
turanalysen och bedémningen av hur den faktiska ekonomiska utvecklingen
forhaller sig till vad som kan anses vara langsiktigt hallbart. Arbetslosheten
var i genomsnitt 8,0 procent 2013 och saledes hogre dn Riksbankens bedomda
intervall for den langsiktiga arbetslosheten pa 5-7,5 procent. Detta tyder pa
att det fanns lediga resurser pa arbetsmarknaden, vilket bidrog till att inflatio-
nen var 1ag och motiverade den laga reporantan. Samtidigt har arbetslosheten
1 Sverige legat pa en hég niva under en lang tid, drygt 7 procent i genomsnitt
sedan 2001, vilket tyder pa att den till stor del ar ett strukturellt problem.

En bredare analys av arbetsmarknadsindikatorer gjordes under aret for att for-
battra stodet vid bedémningen av resursutnyttjandet. Olika sa kallade utsatta
grupper pa arbetsmarknaden utgjorde 2013 en stérre andel av de arbetslosa an
2006 (se diagram 8). Arbetsformedlingen brukar lyfta fram fyra grupper som
“utsatta” arbetslosa: utomeuropeiskt fodda, personer med enbart forgymnasial
utbildning, individer i aldern 55-64 ar och personer med en funktionsnedsitt-
ning som medfor nedsatt arbetsforméga. Bade sammansittningen av gruppen
arbetslosa och arbetsloshetstidens lingd talade for att de arbetslgsa 2013 hade
samre fotfiste pa arbetsmarknaden an de senaste artiondena. Vidare var
matchningseffektiviteten fortsatt svag, i den meningen att det tog langre tid for
arbetslosa och arbetsgivare att finna varandra. Sammantaget visade olika indi-
katorer alltsa pa att den andel av de arbetslésa som stod langre ifran arbets-
marknaden hade 6kat de senaste aren.

Det rader stor osidkerhet om hur stor del av arbetslosheten som beror pa struk-
turella respektive cykliska faktorer, eftersom ekonomin har drabbats av stora
storningar samtidigt som reformer har genomférts med syfte att 6ka drivkraf-
terna till arbete. De vintade konjunkturférbittringarna bér visserligen sitta
positiva avtryck pa arbetsmarknaden, och arbetslosheten bedéms falla de kom-
mande aren. Men att bedéma storleken pa den langsiktiga arbetslosheten 4r
mycket svart. Om det skulle visa sig att denna ar forhallandevis hog krivs
framst atgarder inom andra politikomraden an penningpolitiken for att varak-
tigt uppna en lag arbetsléshet.

Vardepappersportfolj i svenska kronor

Riksbanken beslutade 1 maj 2012 att utoka den penningpolitiska verktygsladan
genom att anskaffa en vardepappersportfolj i svenska kronor. Syftet med detta
verktyg 4r att antingen sdkerstilla den finansiella stabiliteten eller bidra till en
battre fungerande transmissionsmekanism vid ett krislage i1 det finansiella syste-
met. Portféljen ska hantera bade kép och forsiljning av skuldebrev i svenska
kronor, som ar emitterade av den svenska staten, och sikerstillda obligationer 1
svenska kronor. I och med att Riksbanken haller en viardepappersportfol] i
svenska kronor sikerstills de system, rutiner och kunskaper som behovs for att
Riksbanken i framtiden ska kunna std rustad att genomféra kép och forsaljning
av vardepapper med kort varsel.

Vardepappersportfoljen borjade byggas upp gradvis fran och med andra halv-
aret 2012 till ett nominellt varde av 10 miljarder kronor. Portfoljen har byggts
upp genom att en del av Riksbankens tillgangar 1 utlindsk valuta omfordelats
till tillgangar 1 svenska kronor. Innehav 1 utlandsk valuta 1 valutareserven har
alltsa avyttrats till ett varde 1 svenska kronor som motsvarar kopen av vardepap-
per till portfoljen. Transaktionerna har skett pa ett sadant sitt att vixelkursen
inte har paverkats och inga penningpolitiska signaler har sints.
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Diagram 8

Antal arbetsl6sa i utsatta grupper och 6vriga
inskrivna arbetslosa
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== Ej utsatta grupper
- Utsatta grupper

Anm. Trendrensade vérden for totalt antal personer inskrivna vid
arbetsférmedlingen respektive antal kvarstdende sékande vid
manadens slut.

Kélla: Arbetsférmedlingen.

Tabell 1

Jamforelse mellan olika inflationsmatt, arlig
procentuell forandring

2011 2012 2013

KPI 3,0 0,9 0,0
KPIF 1,4 1,0 0,9
KPIF exklusive energi 1,0 1,0 11
Kalla: SCB.
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Diagram 9

KPI, KPIF och KPIF exklusive energi, arlig procentuell
férandring

-2
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
KPIF exklusive energi = KPIF = KPI
Anm. KPIF &r KPI med fast bostadsranta.

Kalla: SCB.

Diagram 10

BNP i Sverige, arlig procentuell férandring

2
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Anm. Den streckade stapeln avser Riksbankens prognos i decem-
ber 2013. P4 grund av revideringar av nationalrakenskaperna ar
BNP-tillvaxten fér 2011 cirka 0,8 procentenheter lagre an vad som
framgick i arsredovisningen fér 2012.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Diagram 11

BNP- och timgap samt RU-indikatorn, procent
respektive standardavvikelse

/ —zEm=

-8
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

RU-indikatorn = Timgap == BNP-gap

Anm. BNP-gap avser BNP:s avvikelse fran sin trend berdknad med
en produktionsfunktion. Timgap avser arbetade timmars avvikelse
fran Riksbankens bedémda trend. RU-indikatorn ar normaliserad sa
att medelvérdet &r O och standardavvikelsen &r 1. De streckade lin-
jerna avser Riksbankens prognos i december 2013.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Omfordelningen fran utlindsk valuta till svenska kronor avslutades under 2013
da beslutad portfsljstorlek uppnaddes. Under hosten 2013 borjade Riksbanken
ocksa gora repotransaktioner 1 virdepappersportfoljen. En finansiell analys av
Riksbankens vardepappersportfo]j 1 svenska kronor presenteras 1 avsnittet
Tillgangsforvaltning.

Uppfoljning

Riksbankens penningpolitik utvirderas av riksdagens finansutskott. Till denna
utvirdering sammanstiller Riksbanken en skriftlig redogorelse for penning-
politiken som publiceras efter den forsta penningpolitiska rapporten for aret.
Redogoérelsen for 2013 kommer att 6verlamnas till riksdagen i mars 2014.

Inflationen blev lag

I genomsnitt uppgick KPI-inflationen till 0,0 procent 2013 (se tabell 1). Att
inflationen métt med KPI blev sa lag beror till stor del pa att Riksbanken
sankte reporantan med 1 procentenhet fran december 2011 till december 2012
och att reporantan sedan holls pa 1 procent under nistan hela 2013, och sank-
tes till 0,75 procent 1 december. Nir reporantan sanks minskar hushallens ran-
tekostnader for bolan, vilket ger ldgre inflation matt med KPI (se diagram 9).

Men 4ven inflationen mitt med KPIFE, det vill siga med fast bostadsrianta, var
lag 2013. KPIF-inflationen har varierat omkring 1 procent de senaste tva aren
och blev i genomsnitt 0,9 procent 2013 (se diagram 9 och tabell 1). KPIF exklu-
sive energipriser steg med 1,1 procent 2013.

Tillvaxten blev svag och resursutnyttjandet lagre &n normalt

Under 2013 6kade BNP med 0,9 procent, vilket var samma mattliga tillvixt
som 2012 (se diagram 10). Utvecklingen i den svenska ekonomin fortsatte att
praglas av den svaga tillvixten i euroomradet. Efterfragan pa svenska export-
varor var fortsatt lag, och den svenska exporten minskade under 2013 med 1,7
procent. Aven investeringarna utvecklades svagt och foll med 1,2 procent.
Hushallens konsumtion var dock robust och 6kade trots den svaga konjunk-
turen med 1,8 procent.

Saval antalet sysselsatta som antalet personer i arbetskraften 6kade med 1,1
procent under aret. I genomsnitt uppgick arbetslésheten till 8,0 procent (se dia-
gram 1).

Nir utvecklingen av realekonomin ska sammanfattas anvinds ofta nagon form
av matt pa resursutnyttjandet. Det finns dock inget entydigt sétt att mita detta,
och Riksbanken anviander dérfor ett antal olika indikatorer for att bedoma
resursutnyttjandet. Exempel pa sadana matt &r BNP-gapet och timgapet, som
miter BNP:s och de arbetade timmarnas procentuella avvikelser fran sina res-
pektive uppskattade langsiktiga nivaer. Om respektive matt dr positivt, betyder
det att aktivitetsnivan i ekonomin ar hég och att resursanvindningen i ekono-
min ar hogre an normalt. Motsatsen galler nar matten ar negativa. Enligt saval
BNP-gapet som timgapet var resursutnyttjandet ligre 4n normalt under 2013
(se diagram 11).

Riksbankens egen indikator pa resursutnyttjandet, den sa kallade
RU-indikatorn, sammanfattar information fran enkiter och arbetsmarknads-
data med hjilp av en statistisk metod. Aven denna indikator visar att resurs-
utnyttjandet var ligre an normalt under 2013 (se diagram 11).

Samtliga tre beskrivna métt pekar saledes pa att resursutnyttjandet var lagre 4n
normalt under aret, vilket ocksa motsvarar Riksbankens samlade bedémning av
resursutnyttjandet 1 Sverige.
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Ett sdkert och effektivt betalningsvédsende

Svenska bankers finansiella styrka och en vél fungerande finansiell infra-
struktur bidrog till att det svenska finansiella systemet var stabilt under
2013. Skuldsdttningen i hushallssektorn och de svenska bankernas mark-
nadsfinansiering i utldndsk valuta utgér alltjgmt risker som kan hota den
finansiella stabiliteten. Riksbanken fortsatte att delta i arbetet med att
utforma nationella och internationella finansiella regelverk och att for-
béttra tillsynen i det finansiella systemet under 2013.

Inom kontantférsériningen upphdrde de &ldre versionerna av 50- och

7 000-kronorssedlarna att vara lagliga betalningsmedel vid &rets utgang.
Riksbanken genomfdrde dértér informationskampanjen Kolla pengarna!
fér att informera alla svenska hushéll.

Riksbanken har fatt i uppdrag av riksdagen att framyja ett siakert och effektivt
betalningsviasende. Uppdraget har enligt Riksbankens tolkning en vid inne-
bord och omfattar 1 praktiken ett ansvar for att fraimja stabiliteten i det finan-
siella systemet. Detta krisforebyggande ansvar delar Riksbanken med Finans-
inspektionen. Ansvaret for att hantera en finansiell kris, om en sadan skulle
bryta ut, delas av Riksbanken, Finansinspektionen, Riksgilden och regeringen
genom linansdepartementet.

Det finansiella systemets grundlaggande funktioner 4r att formedla betalningar,
omvandla sparande till finansiering (kapitalférsorjning) och hantera risker. Mot
bakgrund av det finansiella systemets stora betydelse for samhillsekonomin reg-
leras aktorerna (exempelvis banker) i systemet genom sirskild lagstiftning, for-
ordningar och féreskrifter fran svenska och europeiska myndigheter.

Riksbankens praktiska arbete, inom ramen fér Riksbankens uppdrag att framja
ett sikert och effektivt betalningsvisende, omfattar ett flertal olika deluppgifter.
En deluppgift ar att verka forebyggande for att minska sannolikheten for att en
finansiell kris ska uppsta. En annan deluppgift 4r att ha beredskap {or att kunna
hantera en kris om en sadan trots allt skulle uppsta. Riksbanken har ocksa
ansvaret for att ge ut sedlar och mynt. Riksbanken tillhandahaller dessutom ett
system for betalningar i svenska kronor mellan bankerna, det sa kallade RIX-
systemet (se figur 1).

Figur 1. Riksbankens arbete for att frimja ett sdkert och effektivt betalningsvasende

Forebyggande arbete Krishantering

e Hantera en finansiell kris om en sadan
uppstdr, till exempel genom att vid behov
pa olika satt tillfora likviditet till det finan-
siella systemet

e Lopande analysera och &vervaka utveck-
lingen savdl i det finansiella systemet som
i ekonomin i 6vrigt samt sprida information
och kunskap om resultaten av detta arbete

® Forebygga hot mot den finansiella stabilite-
ten genom att informera om och varna for
risker som byggs upp

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

e Paverka det finansiella regelverket s att
det bidrar till stabilitet och effektivitet

Operativa uppgifter
e Ge ut sedlar och mynt

e Tillhandahélla ett centralt betalningssys-
tem som banker och andra aktorer kan
anvénda for att gora stora betalningar
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Finansiell stabilitet

Riksbanken har valt att definiera finansiell stabilitet som att det finansiella sys-
temet kan uppritthalla sina grundliggande funktioner och dessutom har mot-
standskraft mot storningar som hotar dessa funktioner. Riksbanken strivar efter
att forebygga hot mot den finansiella stabiliteten genom att I6pande analysera
och folja utvecklingen i det finansiella systemet och i ekonomin i 6vrigt samt
genom att informera om och uppmirksamma pa risker som byggs upp. Malet
ar att forma banker och andra aktorer pa de finansiella marknaderna att forsta
och atgarda de risker som identifieras.

Om en finansiell kris trots allt uppstar har Riksbanken olika mgjligheter att
hantera denna och kan vid behov snabbt tillfora likviditet till det finansiella sys-
temet, det vill siga Riksbanken kan gora det lattare for bankerna att lana hos
Riksbanken.

Riksbanken forebygger problem i det finansiella systemet

En viktig del 1 Riksbankens foérebyggande arbete med finansiell stabilitet 4r att
lopande analysera och f6lja utvecklingen i det finansiella systemet som helhet,
att informera om och uppmirksamma pé risker som byggs upp och vid behov
ge rekommendationer for att minska riskerna. De fyra stora bankkoncernerna
(Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank) 1 Sverige star 1 dagsliget 1 fokus
for Riksbankens 6vervakning, da de spelar en central roll fér betalningsférmed-
ling och kreditférsorjning. Riksbanken bevakar dven de svenska och de interna-
tionella finansiella marknaderna eftersom bankerna ar beroende av dessa for
att finansiera sig och for att hantera risker. En annan viktig del i Riksbankens
lopande analys ar att folja utvecklingen bland bankernas lantagare, 1 Sverige
och utomlands, eftersom krediter ofta 4r en potentiell killa till stora forluster.
Riksbanken 6vervakar ocksa den finansiella infrastrukturen som har en central
roll 1 det finansiella systemet och 4r en férutsittning for att de finansiella mark-
naderna och allminhetens betalningar ska fungera val. I det férebyggande
arbetet spelar informationsutbytet med aktérerna 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 1 arbetet i flera internationella organisationer sasom Bank for
International Settlements (BIS), Baselkommittén f6r banktillsyn (BCBS),
Internationella valutafonden (IMF) samt olika EU-organ som till exempel
Ekofin, Ekonomiska och finansiella kommittén (EFK), Europeiska centralban-
ken (ECB) och Europeiska systemrisknamnden (ESRB). Det internationella
samarbetet ar viktigt inte minst for att kontinuerligt anpassa och forstéirka for-
merna {6r samordnad évervakning och tillsyn mellan nationella myndigheter.
Dartill ar det internationella samarbetet viktigt fér att utbyta information, dis-
kutera aktuella risker och utveckla arbetet med att forebygga risker.

Riksbankslagen ger inte Riksbanken nagra bindande verktyg i det férebyggande
arbetet som kan anvindas for att paverka aktérerna i det finansiella systemet.
Riksbanken verkar i stillet i forsta hand genom att offentligt och i dialog med
aktorerna 1 det finansiella systemet, bade 1 Sverige och internationellt, uppmérk-
samma risker och hiandelser som kan innebira hot mot den finansiella stabilite-
ten. Riksbanken rekommenderar exempelvis aktérerna i det finansiella systemet
att vidta atgarder for att minska riskerna i systemet som helhet. Dessa rekom-
mendationer kan ha sin grund i den ekonomiska utvecklingen eller i strukturella
obalanser. I sin kommunikation stravar Riksbanken efter att vara sa éppen, tyd-
lig och férutsagbar som mojligt. Samtidigt 4r det en grannlaga uppgift att kom-
municera om risker som kan innebira hot mot den finansiella stabiliteten.



Riksbanken kommunicerar sin syn pa den finansiella stabiliteten pa flera olika
satt. Bland annat publicerar Riksbanken tva ganger om aret rapporten
Finansiell stabilitet dir direktionen presenterar sin bedomning av de stora ban-
kernas motstandskraft mot ovantade hindelser, lyfter fram potentiella hot mot
den finansiella stabiliteten och ger rekommendationer om noédvindiga atgirder
for att minska riskerna. I samband med rapporten publicerar Riksbanken aven
resultaten av en riskenkit som beskriver marknadsaktorernas syn pé risker i det
finansiella systemet. Riksbanken publicerar ocksa en arlig rapport med en
bedémning av den finansiella infrastrukturen. Riksbankens bedémningar pre-
senteras vidare i tal och i andra publikationer. En gang om éret beskriver
Riksbanken det finansiella systemet, hur det ar uppbyggt och vilka aktérer som
verkar 1 detta system 1 publikationen Den svenska finansmarknaden.

Riksbanken hanterar finansiella kriser

Det finansiella systemets aktorer ar starkt sammanliankade. 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 finansiella marknader och anvinder samma infrastruktur.
De 4r ocksa utsatta for samma typ av stérningar. Den 6kade globaliseringen
innebir dessutom att fértroende- och likviditetskriser som drabbar banker 1
omvirlden ocksé snabbt kan sprida sig till de svenska bankerna.

Om en finansiell kris intréffar delar Riksbanken, Finansinspektionen,
Finansdepartementet och Riksgélden ansvaret for att hantera krisen pa ett satt
som minimerar de samhéillsekonomiska kostnaderna. Riksbankens krishan-
tering kan delas in i tre huvudsakliga moment: tillférsel av likviditet till det
finansiella systemet, kommunikation av Riksbankens bedomningar och sam-
arbete med myndigheter i Sverige och utlandet.

Riksbanken uppritthaller likviditeten i det finansiella systemet genom att
erbjuda systemets aktorer kortfristig finansiering i svenska kronor. Under vissa
omstandigheter kan Riksbanken ocksa erbjuda lan i annan valuta. Dock ar
Riksbankens mgjligheter att lana ut utlandsk valuta begransade.

Riksbanken kan ocksa ge likviditetsstod till enskilda institut pa sirskilda villkor.
Sadant likviditetsstod syftar till att forhindra att ett institut tvingas stélla in sina
betalningar och att detta far konsekvenser for det finansiella systemet i dess hel-
het. Sarskilda villkor kan exempelvis innebéra att Riksbanken accepterar andra
sakerheter an de som godkénns vid Riksbankens ¢vriga utlaning. Bankinstitut
och svenska foretag som star under Finansinspektionens tillsyn kan fa likvidi-
tetsstod om det finns synnerliga skil. Ett sadant synnerligt skl 4r enligt
Riksbanken om ett institut bedéms vara systemviktigt 1 den situation som for
tillfallet rader. Riksbanken har valt att definiera en aktér, 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 stérningar i det finansiella systemet med potentiellt stora samhélls-
ekonomiska kostnader som f6ljd.

Kommunikation och information 4r en central del av Riksbankens krishantering
Genom en 6ppen och tydlig kommunikation om problem och atgérder kan
Riksbanken 1 en kris bidra till att skapa fortroende f6r det finansiella systemet.

For att kunna hantera en kris effektivt maste Riksbanken ocksa standigt halla
sin krisorganisation aktuell. En forutsattning for detta ar att Riksbanken
lopande gor stabilitetsanalyser som ger en god kidnnedom om det finansiella
systemet. Dessutom maste Riksbanken uppritthélla en praktisk formaga att
hantera kriser. Riksbanken organiserar darfoér egna krisovningar och deltar
aven 1 6vningar tillsammans med andra svenska och utlindska myndigheter,
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fdmjforelser

ger ldrdomar

UNDER DE SENASTE FEM AREN har cirka tio centralban-
ker samverkat for att jamfora sina I'T-kostnader. Man
har bland annat tagit fram en gemensam metod for
att mita kostnader i syfte att fa en sa rattvis jamforelse
som mojligt. Man tittar aven pa i vilken utstrackning
respektive centralbank erbjuder I'T-tjanster samt vilka
verksamheter och funktioner som finns pa respektive
centralbank. Olof Fredriksson och Anders Hellstrom
har under de senaste tva aren lett den har aktiviteten.

Att vi jamfor oss med andra centralbanker med
motsvarande storlek, komplexitet och liknande krav
ar ett sdtt att ta reda pa hur vél Riksbanken nar sina
mal inom I'T-omradet. Det ger ocksa en mojlighet att
se hur Riksbanken kan 6ka kostnadseffektiviteten och
kvaliteten. Det finns ett nyckeltal i verksamhetsplanen
som anger att Riksbankens I'T-verksamhet ska vara
bittre an snittet av de deltagande centralbankerna,
vilket den senaste métningen visar att vi ar.

YRiksbankens I'T-verksamhet

ska vara bdttre dan snittet”

Anders Hellstrom och Olof Fredriksson
Tullforordnad enhetschef respektive I'T-chef pa

IT-avdelningen
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1 forsta hand tillsynsmyndigheter, centralbanker och finansministerier, for att
virdera och forbittra krisberedskapen. I takt med att bankernas gransover-
skridande verksamhet har 6kat har det blivit allt viktigare att genomfora kris-
ovningar dar myndigheter fran olika linder deltar.

Verksamheten 2013

Riksbanken fortsatte under aret att f6lja utvecklingen i omvirlden och i Sverige
for att analysera risker som kunde byggas upp 1 det finansiella systemet och
hota stabiliteten i detta. Det handlade 1 férsta hand dels om utvecklingen 1
euroomradet, dels om de svenska hushéllens hoga skuldsattning.

I ovrigt fortsatte arbetet med att paverka och implementera nationella och
internationella finansiella regelverk. Riksbanken lamnade ocksa flera remiss-
yttranden och konsultationssvar under dret, bland annat angaende betinkan-
dena om hur finansiella kriser ska forebyggas och hanteras samt hur de nya
kapitaltackningsreglerna ska implementeras 1 svensk lagstiftning. Riksbanken
lamnade 4ven ett remissyttrande éver Riksbankens finansiella oberoende (se
avsnittet Tillgangsforvaltning).

Internationellt arbete for att stirka det finansiella systemet

Vid sidan av den lopande analysen av laget 1 det finansiella systemet har
Riksbankens stabilitetsarbete fortsatt att praglas av behovet av att utreda och
paverka utformningen av framtida finansiella regelverk och finansiell tillsyn.
Svenska banker och finansiella institut regleras av lagar som utformats pa euro-
peisk niva. Lagarna bygger i stor utstrackning pa riktlinjer utformade 1 andra
internationella organ. Riksbanken deltog i diskussionerna pa bade EU-niva och
mternationell niva, till exempel 1 BIS, om utformningen av savl regelverk som tillsyn.

Internationellt samarbete

Baselkommittén fortsatte under aret sitt arbete med att firdigstilla de olika
delarna av det sa kallade Basel III-paketet av regleringar. Rikshanken bidrog
aktivt i arbetet inte minst eftersom riksbankschefen Stefan Ingves ar Basel-
kommitténs ordforande. En viktig milstolpe under 2013 var fardigstallandet av
reglerna for krav baserade pa det korta likviditetsmattet (Liquidity Coverage
Ratio, LCR).

Baselkommittén har arbetat med att ta fram forslag pa krav baserade pa det
strukturella likviditetsmattet (Net Stable Funding Ratio, NSFR), globala minimi-
regler for stora exponeringar, regler for krav pa minsta bruttosoliditet (Leverage
Ratio) samt skirpta regler for bankers kapitalkrav pa de exponeringar som finns
1 handelslagret.

Under 2012 publicerade Committee on Payment and Settlement Systems
(CPSS) inom BIS nya internationella principer for finansiell infrastruktur. Under
2013 paborjades ett arbete inom BIS med att utvirdera implementeringen av
dessa principer i olika linder. Riksbanken deltog i detta arbete. Sverige var ocksa
ett av de lander som utvirderades. Som ett led i utvirderingen gjorde Riksbanken
och Finansinspektionen darfér en sjalvutvardering av implementeringen av prin-
ciperna i Sverige. BIS utvirderingar ledde fram till en rapport som visade att
manga liander hade paboérjat implementeringen och att principerna kan infor-
livas pa olika satt via en kombination av lagar, riktlinjer och handlingsstrategier.
Resultatet for svensk del visade att Sverige pa en del omraden har kommit langt
medan det aterstar en del att géra pa andra. Till exempel finns inte principerna
for betalningssystem inforlivade i lag. Nasta utvirdering kommer att ske 2014.



Riksbanken deltog ocksa 1 arbetet inom det globala radet for finansiell stabilitet
(FSB). Sverige ar inte medlem i FSB men deltar 1 FSB:s regionala konsultations-
grupp for Europa. Riksbankschef Stefan Ingves deltar dock 1 F'SB:s méten
genom sin roll som ordférande 1 Baselkommittén.

Riksbanken péborjade 2012 ett arbete tillsammans med Finansdepartementet,
Finansinspektionen och Riksgélden samt relevanta myndigheter fran Danmark,
Estland, Finland, Lettland, Litauen, Norge och Polen. Syftet med arbetet var att
ta fram en aterhamtningsplan och planer f6r avveckling och rekonstruktion av
bankkoncernen Nordea for att det ska finnas en gransoverskridande krishan-
teringsplan pa plats vid ett krislige. Detta arbete, som bygger pa F'SB:s rekom-
mendationer for globalt systemviktiga banker dit Nordea riknas, fortsatte under
2013.

Inom ramen for FSB initierade och deltog Riksbanken ocksa i arbetet med att ta
fram riktlinjer f6r samarbete och informationsutbyte mellan de krishanterings-
grupper som finns for systemviktiga banker och de lander som inte ingér i dessa
grupper men dér den enskilda banken 1 fraga anda har en systemviktig funktion 1
virdlandet. De fragor som arbetsgruppen har fokuserat pa under det gdngna aret
ar sadana som ror samarbete och informationsdelning mellan virdlinderna.

Europeiskt samarbete

Riksbanken har under aret bistétt Finansdepartementet med synpunkter i forhand-
lingarna inom EU om den sa kallade bankunionen. Bankunionen innebir dels nya
gemensamma regler for bankers och andra finansinstituts kapitaltickning och kris-
hantering inom hela EU, dels ett fordjupat samarbete kring tillsyn och hantering av
banker 1 kris fér linderna inom euroomradet. EU-ldnder utanfér euroomradet far
mojlighet att ansluta sig till det fordjupade samarbetet vid intresse.

Vad giller de nya gemensamma reglerna foér hela EU har Riksbanken bistétt
Finansdepartementet i férhandlingarna om EU-kommissionens forslag till kapital-
tackningsregler (CRD IV/CRR) med syfte att genomfora den sa kallade Basel I1I-
6verenskommelsen inom Europa. Likasa har Riksbanken bistatt i forhandlingarna
om direktivet for dterhamtning, avveckling och rekonstruktion av kreditinstitut och
vardepappersforetag, det sa kallade krishanteringsdirektivet. I forhandlingarna om
krishanteringsdirektivet har det varit viktigt att férsakra sig om att regelverket kan
fungera dven vid en mer omfattande systemkris da extraordinira atgarder kan vara
nodvandiga for att uppratthalla finansiell stabilitet. Vad géller det fordjupade sam-
arbetet har en viktig aspekt for Riksbanken varit att bevaka att lander och banker
utanfor euroomradet inte missgynnas av de nya regelverken, exempelvis vad giller
inflytande for linder utanfér euroomradet.

Inom ramen fér ESRB bidrog Riksbanken aktivt i arbetet med att identifiera
systemrisker inom EU och utarbeta rekommendationer for att minska dessa risker.
ESRB publicerade tre rekommendationer under aret. Den forsta rér bankers finan-
siering och grundar sig i ESRB:s bedomning att den 6kade andelen intecknade,
eller pantsatta, tillgangar i bankerna runt om 1 virlden minskar bankernas mot-
standskraft i stressade tider, vilket kan riskera den finansiella stabiliteteten. ESRB
rekommenderade dérfor bland annat forstarkt évervakning, forbittrade verktyg for
att hantera dessa risker och 6kad transparens. Den andra rekommendationen syftar
till att minska de systemrisker som vissa typer av penningmarknadsfonder kan ge
upphov till. Den tredje rekommendationen handlar om att EU-landerna ska infora
mtermedidra mal och instrument f6r makrotillsyn. Syftet 4r att bidra till att
EU-linderna utvecklar en vil genomtinkt verktygslada for att forebygga eller
minska risker som kan dventyra det finansiella systemets stabilitet.

Riksbanken har under aret ocksa svarat pa en konsultation fran EU-kommissionen
om ESRB och EU:s tre mikrotillsynsmyndigheter (Europeiska bankmyndigheten
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EBA, Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten Esma samt Europeiska
forsakrings- och tjanstepensionsmyndigheten Eiopa). Konsultationen utgor en del
av det underlag som kommissionen ska basera sin utviardering av den europeiska
tillsynsstrukturen pa. Riksbanken svarade pa den del av konsultationen som hand-
lade om ESRB. I'sitt svar framhéll Riksbanken att ESRB pa det hela taget lyckats
uppfylla sitt uppdrag och att dess ansvarsomraden bor vara oforandrade. Som moj-
liga forbattringsomraden lyfte Riksbanken fram att ESRB-sekretariatets resurser
behover forstirkas, att ESRB:s tillgang till data bor forbittras och att den externa
kommunikationen kan utvecklas ytterligare.

Det nordiska och baltiska samarbetet

Riksbanken fortsatte under aret det nordiska och baltiska samarbetet inom stabi-
litetsomréadet. Under 2013 holls tva méten med Nordic-Baltic Macroprudential
Forum (NBMF). NBMF ar ett samarbetsforum for centralbanker och tillsyns-
myndigheter i dessa lander som ska fokusera pa finansiella stabilitetsrisker och
gransoverskridande bankverksamhet i regionen. Utéver allminna risker som kan
paverka regionen fortsatte gruppen bland annat att diskutera hur kontracykliska
kapitalbuffertar ska implementeras. Riksbankschef Stefan Ingves var ordforande

1 gruppen.
Riksbanken fortsatte dven arbetet inom ramen for den nordisk-baltiska stabili-
tetsgruppen, som ar ett forum for finansministerier, centralbanker och tillsyns-
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myndigheter 1 de nordiska och baltiska landerna. Stabilitetsgruppen har

till uppgift att starka beredskapen att hantera gransoverskridande finansiella

stabilitetsfragor 1 den nordisk-baltiska regionen.

Internationella ataganden

Utover det internationella och europeiska samarbetet med olika
regleringsfragor har Riksbanken dven andra internationella
ataganden.

Internationella valutafonden

Riksbankens IMF-arbete innefattar bland annat att i samarbete
med Finansdepartementet ta fram Sveriges position i policyfragor
infor diskussioner och beslut i IMF:s exekutivstyrelse. Under
2013 tog fonden fram ett ramverk for hur det ska ge rad i
makrotillsynsfragor inom ramen for sin 6vervakning. En annan
aktuell fraga var den pagaende 6versynen av kvotformeln som
styr hur stor roststyrka ett land ska ha i IMF, hur mycket insats-
kapital ett land ska bidra med till IMF och hur mycket ett land
kan lana av fonden.

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering via insatskapital och
lanearrangemang. Riksbanken deltar bland annat i IMF:s nya
lanearrangemang (New Arrangements to Borrow, NAB) som vid
behov aktiveras da efterfragan pa utlaning fran fonden &r sa pass
stor att insatskapitalet inte beddms vara tillrackligt.

Under 2013 beslutade medlemmarna i NAB att férnya aktive-
ringen av ldnearrangemanget vid tva tillféllen. Riksbanken har
dven utverkat ett temporart lanelofte till IMF, vilket riksdagen
godkédnde 2012. Laneloftet tradde i kraft under 2013 sedan bada

parter undertecknat avtalet. Laneloftet ger IMF mojlighet att
lana motsvarande 66,3 miljarder kronor fran Riksbanken om
medlen under fondens insatskapital och NAB inte skulle racka.
Riksbanken har dven i likhet med flera andra lander och central-
banker, efter riksdagens beslut, efterskankt Sveriges aterstaende
andel av intdkten fran forséljningen av IMF:s guldreserv, motsva-
rande 176 miljoner kronor, till forman for IMF:s fond for lagin-
komstlander (Poverty Reduction and Growth Trust, PRGT).
Riksbankens transaktioner med IMF beskrivs dven i avsnittet
Tillgdngsforvaltning.

IMF besokte Sverige vid tva tillfallen under 2013, dels for den
arliga Artikel IV-konsultationen och dels infor den nordiska regio-
nala 6vervakningsrapporten (Nordic Regional Report, NRR).
Riksbanken anordnade ocksa tillsammans med Estlands central-
bank och IMF en konferens i Tallinn om nordisk-baltiska finan-
siella lankar och utmaningar.

Teknisk assistans

Riksbanken bidrar ocksa med experthjalp till centralbanker i
utvecklingslander, sa kallad teknisk assistans. Under 2013 omfat-
tade experthjélpen insatser i Albanien, Kenya, Namibia, Vietnam
och Uganda. Verksamheten finansierades med medel fran Sida.
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HUR MAR DE NORDISKA EKONOMIERNA OCh hur

kan vi minska risken/att ett lands eventuella

problem &verfors till ett grannland? | april

utforde ett team fran Internationella valuta- b
fonden (IMF) en gransoverskridande, regional  [If 3
utvérdering av Sverige, Norge, Danmark och

Finland for att svara/pa ovanstdende fragor.

Den nordiska regionen kannetecknas av en
stor koncentrerad banksektor dar bankerna i
hog utstrackning ar beroende av marknads-
finansiering. Detta medfor vissa férdelar men
aven en del utmaningar. IMF papekade bland
annat att de nordiska landerna borde fasa ut
ranteavdragen, skyndsamt inféra verktyg for
makrotillsyn och samordna anvandningen av
dessa. Att fa utomstaende ekonomers per-
spektiv pa de fragor vi brottas med dr mycket
vardefullt och just regionala utvarderingar har
efterfragats av Riksbanken eftersom manga
landers ekonomier och finansiella system &r
ndra sammanlankade.
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Overvakning och analys av det finansiella systemet i Sverige

Utover att delta 1 det internationella arbetet med utformningen av finansiella
regelverk fortsatte Riksbanken att férdjupa sin analys av det finansiella systemet 1
Sverige. Bland annat arbetade Riksbanken med att analysera riskerna i den
svenska hushallssektorn, publicerade en rapport om finansiell infrastruktur och en
rapport om massbetalningar samt utvecklade metoder for att bedéma konsekven-
serna av hot mot det finansiella systemet. Riksbanken deltog aven i arbetet inom
det temporira samverkansradet.

Det temporédra samverkansradet fér makrotillsyn

I viantan pa att det permanenta stabilitetsriadet skulle etableras fortsatte Riks-
banken och Finansinspektionen under éret att inom ramen fér det temporira
samverkansradet for makrotillsyn diskutera systemrisker, makrotillsyn och
finansiell stabilitet. Under aret holl radet tva moten.

Vid det férsta motet diskuterades bland annat det aktuella laget pa de finan-
siella marknaderna som just hade borjat visa tecken pa optimism trots svag
realekonomisk utveckling. Vidare diskuterades de svenska hushéllens skuldsitt-
ning, vars utveckling bada myndigheterna ansag behévde f6ljas noga.
Riksbanken redogjorde ocksa for sin synpunkt pa Finansinspektionens avsikter
att hoja riskviktsgolvet for svenska bolan till 15 procent. Bada myndigheterna
konstaterade att de tillsammans behévde analysera konsekvenserna av struktu-
rella forandringar pa bolanemarknaden. Vid métet kom deltagarna 6verens om
att myndigheterna skulle tillsitta en gemensam analysgrupp i detta syfte.

Ovriga makrotillsynsfragor som diskuterades var den pagaende uppfljningen
av ESRB:s rekommendation om lan i utlindsk valuta som gavs 2011. Bade
Riksbanken och Finansinspektionen konstaterade att sadana lan ar mycket
ovanliga 1 Sverige men desto vanligare i andra linder dar de svenska bankerna
ar representerade. Lan 1 utlindsk valuta utgér dock en mindre del av de svenska
bankernas laneportfoljer 4an tidigare. Utover dessa fragor diskuterades vikten av
ett tydligt mandat f6r makrotillsynen, férslaget om bankunionen och dess kon-
sekvenser for Sverige. Aven referensrantan Stibor togs upp pa motet och vikten
av att beakta vilka konsekvenser det pagaende internationella arbetet om refe-
rensrantor kan fa for hur ramverket for Stibor utformas och hur tillsynen
bedrivs.

Vid arets andra méte konstaterade Riksbanken och Finansinspektionen att de
svenska storbankerna (Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank) upp-
visade goda resultat. Deras kapitalsituation och kortfristiga likviditetssituation
var ocksa forhéallandevis god. Myndigheterna papekade dock att bankernas
bruttosoliditet var relativt l1ag 1 ett internationellt perspektiv och att deras hoga
beroende av utlindsk marknadsfinansiering kunde utgora en risk. Myndig-
heterna diskuterade ocksa Finansinspektionens arbete med att genomfora
ESRB:s rekommendationer samt arbetet med att genomfora Basel I11-
overenskommelsen i svensk lagstiftning.

Vid métet uttryckte Riksbanken oro éver att de svenska bankernas motstands-
kraft mot eventuella likviditetsproblem i svenska kronor kan vara for lag och dar-
for 4r en fraga som behover utredas vidare. Bada myndigheterna uttryckte ocksa
en onskan om att transparensen kring bankernas likviditetsbuffertar borde 6ka.

Vidare ansag Riksbanken att analysgruppens arbete hade bidragit till bittre
kunskap om hushallens skuldséttning, men att det i slutindan handlade om sub-
jektiva bedomningar om hur man ser pa riskerna med hushallens skuldsattning;
Riksbanken lyfte fram synpunkten att det radde en osikerhet kring fundamen-
tala faktorers forklaringsvirde 1 fraga om uppgangen 1 svenska bostadspriser och
skulder. Riksbanken ansag att det vore intressant att komplettera analysgruppens



arbete, som utgar fran hur situationen ser ut i dag, med studier av langsiktiga
scenarier dar belaningsgrad och i synnerhet skuldsittning fortsitter att oka.

Nar det galler atgarder for att minska riskerna med hushallens héga och sti-
gande skuldsittning sag Riksbanken ett behov av att sitta in ytterligare atgar-
der 1 nartid. Riksbanken ansag att en mojlig atgird ar att hoja riskvikterna for
bolan ytterligare. Riksbankens representanter vid motet forordade en stegvis
héjning av riskviktsgolvet upp till 35 procent. Vidare ansag Riksbanken att det
vore onskvirt med en starkt amorteringskultur sa att hushallen 1 storre utstrack-
ning betalar av pa sina lan. Dessutom papekade Riksbanken att den kontra-
cykliska kapitalbufferten sannolikt skulle ha varit paslagen om regelverket for
detta hade varit pa plats 1 dag. Riksbanken menade vidare att det finns ett
behov av att bankerna ser éver och harmoniserar sina schablonberikningar av
belaningsutrymmet for nya bolanesokande, sa kallade kvar-att-leva-pa-kalkyler.

Analys av riskerna i den svenska hushéllssektorn

I Sverige har bostadspriserna och hushallens skuldsittning stigit markant under
en langre period (se diagram 3). Samtidigt har belaningsgraderna och amorte-
ringstiderna 6kat. Aven om fundamentala faktorer i stor utstrickning kan forklara
de stigande bostadspriserna 4r den hoga och 6kande skuldsittningen och langa
amorteringstider en risk fér den framtida finansiella stabiliteten. Dessa frageom-
raden ir viktiga att analysera narmare. Riksbanken och Finansinspektionen till-
satte darfor under aret en gemensam analysgrupp, i enlighet med det temporira
samverkansradets beslut, for att analysera och belysa riskerna med denna utveck-
ling. Riksbanken deltog ocksa 1 Finansinspektionens arbete med att ta fram érets
bolaneundersokning,

For att battre forsta och analysera hushéllens skuldsittning och hur den kan
tankas paverka den reala ekonomin tog Riksbanken ocksa under aret in nya
data baserade pa uppgifter om hushéllens lan. Aven om Riksbanken har gjort
denna typ av analys tidigare medfor dessa data att det dr mojligt att fa en mer
detaljerad och fullstandig bild av hushallens lan. Det blir nu mojligt att ta hén-
syn till hur skulderna ar fordelade i stocken och inte bara i nyutlaningen som i
Finansinspektionens bolaneundersokning. Med ett underlag som bygger pa
hela stocken kan man gora en bittre bedomning av systemrisken (se aven rutan
Riksbanken satsar mer pa finansiell statistik).

Overvakning av den finansiella infrastrukturen

Under 2013 publicerade Riksbanken f6r forsta gangen den arliga rapporten
Finansiell infrastruktur. Rapporten har tva syften: dels att presentera Riksbankens
bedémningar av stabiliteten och effektiviteten 1 den finansiella infrastrukturen 1
Sverige, dels att beskriva utgdngspunkterna for Riksbankens évervakningsarbete
och hur detta gér till i praktiken. Genom att offentliggéra sina bedémningar vill
Riksbanken uppmuntra till kontinuerliga férbattringar som framjar den finansiella
infrastrukturen i Sverige. Rapporten ersitter de utvirderingar som Riksbanken
tidigare gjorde om de svenska infrastruktursystemen. I rapporten bedémde
Riksbanken att den finansiella infrastrukturen 1 Sverige sammantaget fungerade
vil, men att det fanns utrymme for forbattringar for att starka den ytterligare.

Under aret blev Riksbanken deltagare 1 tva kollegier for tillsyn av centrala mot-
parter, ett avseende Nasdaq OMX Clearing och ett avseende European
Multilateral Clearing Facility (EMCF). Att tillsynskollegier bildas féljer pa en ny
reglering inom EU som syftar till att stirka tillsynen av och stabiliteten hos
centrala motparter. I tillsynskollegierna deltar relevanta myndigheter i EU.
Riksbanken 6vervakar Nasdaq OMX Clearing, och en av de storsta valutorna i
dess derivatclearing ar svenska kronan, vilket gor Riksbanken till en naturlig
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deltagare i detta kollegium. EMCF ir en hollindsk central motpart som clearar
aktier pa bland annat svenska handelsplatser, och till stora viarden i svenska kro-
nor. Detta ar motivet till att Riksbanken ocksa deltar i detta tillsynskollegium.
Enligt den nya EU-regleringen maste alla befintliga centrala motparter ansoka
om auktorisation under 2013 for att kunna fortsitta att bedriva sin verksamhet.
Under aret ansokte den svenska centrala motparten Nasdaq OMX Clearing
om en sadan auktorisation.

Riksbanken genomforde under aret ocksa en analys av hur Sveriges samhalls-
ekonomi skulle paverkas om Bankgirot 1ag nere under en lingre tid. Syftet med
analysen var att undersoka i vilken utstrackning betalningsflédena skulle hin-
dras eller kunna omdirigeras 1 en sadan situation och vilken samhillsekonomisk
paverkan detta skulle kunna fa. Resultatet visade att det skulle bli svart att hitta
alternativ till bankgironummerbaserade betalningar, att sannolikt framst sma-
foretag och foretag med lag kreditvirdighet skulle drabbas hardast av ett
avbrott samt att hushallens konsumtion av varaktiga varor skulle paverkas. En
annan slutsats var att effekterna pa betalningsflddena och samhéllsekonomin
till stor del beror pa hur krishanteringen organiseras och bedrivs.

Utredning om massbetalningar

Under 2013 avslutade Riksbanken en studie om massbetalningar, som pabér-
Jjades 2012. Syftet med studien var att belysa den férandringsprocess som den
svenska marknaden f6r massbetalningar just nu genomgar, dér nya aktorer
etablerar sig och nya innovativa betaltjanster lanseras.

I rapporten bedémde Riksbanken att de pagaende forandringarna kan 6ka effek-
tiviteten pa den svenska massbetalningsmarknaden men att det samtidigt kan
uppsta vissa risker. Dessa risker bedéms kunna uppsta inom den finansiella infra-
strukturen, inom utbudet och efterfragan pa betaltjianster, inom lagstiftningen och
inom myndigheternas roller. Anvandningen av kontanter bedéms minska med
tiden, men kontanter lir bli kvar som betalningsmedel dtminstone in pa 2030-
talet. Om kontantanviandningen minskar kraftigt kan det dock férsvaga kontan-
ternas stallning som legalt betalningsmedel och som alternativt betalningsmedel

1 en krissituation nir elektroniska betalningar inte kan genomforas. I rapporten
identifierade Riksbanken ocksé fyra omraden dar det dr extra viktigt att mark-
nadsaktorer och myndigheter foljer utvecklingen framéver: kontanter, konkur-
rensfragor, teknikutveckling och regleringsprocesser pa EU-niva.

Utveckling av metoder f6r att bedéma konsekvenser av risker f6r det
finansiella systemet

Riksbanken tog under aret fram en stresskarta for att pa ett systematiskt satt
fanga vilka konsekvenser olika finansiella chocker kan fa for de finansiella insti-
tutionerna, de finansiella marknaderna, den finansiella infrastrukturen och den
reala ekonomin. Stresskartan gor det mojligt att fa en bild av hur stora konsek-
venserna kan bli {6r den finansiella stabiliteten om ett riskscenario férverkligas.
Stresskartan ér ett visuellt och analytiskt hjalpmedel som vilar pa subjektiva
bedomningar for att ta stillning till specifika risker. Den kan dock bidra till att
skapa en medvetenhet om dessa risker och deras konsekvenser.

Riksbankens remissyttrande 6ver betdnkandet Att férebygga och hantera
finansiella kriser

Regeringen beslutade i februari 2011 att tillsatta en kommitté f6r en 6versyn av
regelverket for hantering av finansiella kriser. Finanskriskommittén (FKK) lam-



nade delbetinkandet Att forebygga och hantera finansiella kriser (SOU 2013:6)
till regeringen i januari 2013.

Riksbanken lamnade sitt remissvar pa Finanskriskommitténs delbetankande
den 10 juni 2013. Riksbanken vilkomnade att det svenska regelverket for att
forebygga och hantera finansiella kriser har blivit féremal for en utredning,
Riksbanken stillde sig bakom flera av de bedémningar och férslag som fordes
fram i delbetankandet. Hit horde till exempel forslaget om att andra riksbanks-
lagen och specificera Riksbankens uppdrag vad giller finansiell stabilitet samt
finansieringsarrangemanget for krishantering, Riksbanken hade dock en annan
syn an kommittén pa vad som dr en lamplig organisatorisk struktur for
makrotillsyn.

En utgangspunkt for Riksbankens 6verviganden i remissvaret var att starka
statens formaga att férebygga uppkomsten av finansiella kriser. Riksbanken
ansag att det institutionella ramverk {6r makrotillsyn som FKK féreslog med ett
makrotillsynsrad dar Riksbanken och Finansinspektionen skulle samrada om
makrotillsynsatgéarder var otillriackligt i det avseendet. Ett sadant makrotillsyns-
rad riskerar att leda till oklarhet om vem som ansvarar {6r och vem som har ritt
att fatta beslut om makrotillsynsverktygen. Det blir d4rigenom sannolikt ocksa
svart att utkrdva ansvar efter att en kris har uppkommit. Riksbanken menade att
det centrala, om man vill kunna férebygga finansiella kriser, 4r att det finns en
organisatorisk struktur som ger saval tillracklig beslutskraft som verktyg for att
hantera identifierade risker i det finansiella systemet.

Riksbanken foreslog att det skulle skapas ett makrotillsynsorgan som har ett tyd-
ligt ansvar fér makrotillsynen och som tilldelas vl definierade verktyg. Det fanns
sedan ett antal principiella aspekter att ta hansyn till vid valet av organisatorisk
struktur, sasom behovet av god och varaktig kapacitet att analysera risker for det
finansiella systemet som helhet, resurseffektiviteten och interaktionen med nér-
liggande politikomraden bade i Sverige och internationellt. Riksbanken argu-
menterade for att Riksbanken ensam skulle vara ansvarig for makrotillsynen 1
Sverige, 1 det fall ett fatal cykliska verktyg inférdes, men att det var viktigt att till-
varata Finansinspektionens kompetens. Riksbanken forordade dirfor tydliga
samarbetsformer mellan Riksbanken och Finansinspektionen. I sedvanlig ord-
ning skulle regeringen och riksdagen besluta om och sitta ramar for anvind-
ningen av de nya verktygen.

Riksbanken papekade ocksa vikten av att en bred verktygslada for makrotillsyn
snabbt kom pa plats och kunde anvindas f6r att motverka risker kopplade till
hog kredittillvaxt och skuldsittning liksom de svenska bankernas beroende av
marknadsfinansiering och likviditet. Riksbanken foresprakade mer specifikt att
verktygsladan till att borja med skulle innehalla kontracykliska kapitalkrav,
sektorsvisa kapitalkrav och bolanetak. Riksbanken konstaterade att makrotillsy-
nen kan ha stor paverkan pa ekonomin, varfor det var viktigt att sikerstilla det
demokratiska inflytandet. Har kunde riksbanksfullmiktige spela en viktig roll.

Riksbankens direktion och fullmiaktige stod bakom remissvaret utom de social-
demokratiska fullméktigeledaméterna som menade att fullméktige inte skulle
komma med nagot svar. Vice riksbankschef Karolina Ekholm ldmnade ett sar-
skilt yttrande till Riksbankens remissvar.

Den 26 augusti 2013 lamnade regeringen besked om ett forstiarkt ramverk for
finansiell stabilitet. Finansinspektionen foreslés fa det huvudsakliga ansvaret for
de instrument som finns for att paverka den finansiella stabiliteten. Ett formalise-
rat stabilitetsrad bildas som ska samrada om finansiella stabilitetsatgarder.
Riksbankens analys och bevakning av det finansiella systemet och samarbetet
med andra myndigheter inom omradet fortgar utifran angivna ramverk.

FORVALTNINGSBERATTELSE

Forbdttrat prognos-
arbete 1 Namibia

RIKSBANKEN HAR ETT AVTAL MED SIDA for att stotta

ett antal landers uppbyggnad av en vil fungerande
centralbank, s kallad teknisk assistans. Ett av dessa
lander ar Namibia. Bank of Namibia har tidigare i
samarbete med Riksbanken utvecklat sin finansiella
stabilitetsrapport, de har infort stresstester och jobbar
nu med att utveckla sin analys av bostadsmarknaden.
De har ocksa utvecklat sin kommunikation och héller
till exempel numera presskonferenser efter varje pen-

ningpolitiskt méte.

I november besokte Carina Selander och Michael
Andersson Bank of Namibia i syfte att utvardera och
utveckla bankens prognosarbete. De gick bland annat
igenom deras befintliga prognosmodeller, diskuterade
nya prognosverktyg och konstruerade ett sitt att visa
osikerheten i prognoserna. Dessutom gav de ett for-
slag pa hur de kan forbattra sin prognosprocess.

Liksom manga andra utvecklingsldnder har man i
Namibia problem med tillgang till tillf6rlitliga data
vilket forsvarar analys- och prognosarbetet. Riks-
banken vill darfor hjalpa den namibiska central-
banken att — i syfte att samla in forvantningar —
utveckla en egen foretagsundersokning, liknande
den som Riksbanken regelbundet genomfor.
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accomplished in such a short time”

Mr Ebson Uanguta, Deputy Governor Bank of Namibia

Michael Andersson och Carina Selander
Ekonomer pa avdelningen

Jor penningpolitik
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Riksbankens yttrande om betdnkandet Forstarkta kapitaltaickningsregler

Regeringen tillsatte 2012 en utredning som skulle limna forslag pa de lagfor-
andringar som behovs for att anpassa svensk ritt till EU:s nya regelverk for
kapitaltickning. Forslaget presenterades 1 betinkandet Forstiarka kapitaltack-
ningsregler (SOU 2013:65) for regeringen i september 2013.

Riksbanken lamnade sitt remissvar pa betdnkandet den 20 november 2013.
Riksbanken stillde sig bakom flera av utredningens bedémningar och forslag.
Hit horde till exempel utredningens forslag att i svensk lag inforliva samtliga
kapitalbuffertar som listas 1 EU-direktivet. Riksbanken gav ocksé stod at utred-
ningens bedémning att bestimmelserna om kapitalkonserveringsbufferten och
den kontracykliska kapitalbufferten ska borja gilla sa snart som direktivet
tillater eftersom dessa kommer att bidra till att varna den finansiella stabilite-
ten. Riksbanken holl med utredningens {6rslag om att det behovs berikningar
baserade pa modeller for att faststilla den kontracykliska kapitalbufferten, men
framholl behovet av att dven tillata kvalitativa bedomningar av héllbarheten 1
kreditutvecklingen och nivan pa de cykliska systemriskerna.

Riksbanken ansag, 1 motsats till utredningen, att tillsynsmyndigheten vid
bedémningen om alidggande av sirskilda kapitalbaskrav (Pelare 2-krav) pa insti-
tut ska beakta bade den risk som det enskilda institutet utsitts for och den risk
som ett institut utsétter det finansiella systemet fo6r. Detta skulle 6ka flexibilite-
ten for Finansinspektionen i dess beddmning av institutets kapitalbehov.
Riksbanken ansag ocksa att man 1 svensk lagstiftning bor infora ett krav pa att
Finansinspektionen ska offentliggra beslut om en banks sarskilda kapitalbas-
krav (Pelare 2-krav) samt att dven bankerna offentliggor de kapitalbaskrav de
alaggs. Detta skulle underlitta for utomstaende marknadsaktorer att gora en
riskbedomning av banken. Dartill menade Riksbanken att det i lagen om
kapitalbuffertar ska tydliggoras att systemriskbufferten ska kunna anvindas for
att motverka sddana risker som systemviktiga institut utgor fér det finansiella
systemet. I samma lag bor det enligt Riksbanken fortydligas att olika system-
buffertkrav far inforas for olika delar av den finansiella sektorn.

Samordning av krisberedskapen i det centrala betalningssystemet

Den statliga utredningen Stérkt krisberedskap 1 det centrala betalningssystemet
(SOU 2011:78) foreslog 2011 att Riksbanken skulle fi ett lagstadgat ansvar for
samordning av krisberedskapsatgarder i det centrala betalningssystemet. Under
2013 har regeringen arbetat med att bereda forslaget, och Riksbanken har
planerat for hur detta ska genomforas. Ett genomférande innebir att Riksbanken
kommer att etablera en funktion for samordning av atgarder {or att férebygga
och hantera allvarliga fel, avbrott eller stérningar i det centrala betalnings-
systemet. Parallellt med detta arbete har banken fortsatt att verka fér en god
krisberedskap inom ramen fér den finansiella sektorns privatoffentliga sam-

verkansgrupp (FSPOS).

Bedémning av den finansiella stabiliteten

Riksbanken bedémde att stabiliteten i det svenska finansiella systemet under
2013 var god. De férhallandevis goda ekonomiska férutsiattningarna i Sverige
gynnade de svenska bankernas intjaning och bidrog till att kreditf6érlusterna var
sma. Dessutom var bankerna relativt vil kapitaliserade jamfoért med manga
andra europeiska banker, vilket medforde att deras tillgang till marknads-
finansiering var god. De storsta hoten mot den finansiella stabiliteten var
utvecklingen i euroomradet och de svenska hushallens hoga skuldsattning.



Bankerna var under vdren finansiellt starka men mer motstandskraft
behévdes pé sikt

Under varen dampades oron pa de globala finansiella marknaderna trots att de
realekonomiska utmaningarna i euroomradet kvarstod. Den ekonomiska éter-
hiamtningen 1 euroomradet gick langsamt och flera linder behovde forbittra sin
konkurrenskraft och konsolidera sina offentliga finanser. Dartill fortsatte ECB att
forse det europeiska banksystemet med likviditet. Minskad oro och en lang period
med globalt laga rintor bidrog till att investerarnas jakt pa avkastning 6kade och
darmed steg ocksd intresset for hogavkastande obligationer och for aktier.

Riksbanken bedomde att de svenska storbankerna var finansiellt starka, och
jamfort med 2012 hade risken att de skulle hamna i problem den narmaste
tiden minskat (se diagram 12). Utvecklingen forklarades bland annat av att den
ekonomiska tillvixten i Sverige hade varit relativt stark jamfort med i manga
andra lander och att de svenska bankerna hade gynnats av férhallandevis god
efterfragan pa krediter fran framfor allt de svenska hushallen. De ekonomiska
forutsattningarna bidrog dven till att bankernas kreditférluster var sma. De
svenska bankerna var ocksa val kapitaliserade jamfort med manga andra euro-
peiska banker nar deras kapital mits i forhallande till de riskviagda tillgangarna.
De laga riskvikterna pé framfor allt bolan medférde daremot att kapitalet 1
relation till de totala tillgangarna var lagre an 1 manga andra linder.

Riksbanken bedémde att tillvixten i den svenska ekonomin liksom de svenska
foretagens efterfragan pa krediter skulle bli relativit svag under 2013. Detta
berodde pa den svaga utvecklingen 1 omvirlden och da i synnerhet 1 euroom-
radet. Hushallens efterfragan pa krediter férviantades 6ka, och till f6ljd av detta
berdknades ocksa bankernas intjaning stiga. Vid sidan av ékad utlaning bidrog
aven lagre kostnader till forbéttrade resultat for storbankerna. Dartill vantades
storbankernas kreditférluster vara sma under prognosperioden (se diagram 13)
aven om kreditforlusterna 1 Danmark fortsatte att vara jamforelsevis hoga.

Riksbanken noterade ocksa att de svenska hushéllens skuldsittning var hog i
bade ett historiskt och ett internationellt perspektiv. Riksbanken bedémde till
exempel att ett plotsligt och kraftigt fall 1 bostadspriserna skulle kunna forsvaga
hushallens ekonomi och leda till en langre period av ligre ekonomisk aktivitet.
For att hushéllen skulle aterfa balansen mellan sina tillgangar och skulder skulle
de da namligen spara mer. Om 6vriga sektorer 1 ekonomin da inte skulle 6ka
sin konsumtion eller sina investeringar fér att kompensera for hushéllens lagre
konsumtion skulle en lag aktivitet 1 ekonomin kunna leda till att foretagen fick
svarare att betala sina l6pande utgifter, sdsom riantor pa lan. Detta skulle 1 sin
tur kunna leda till betydande kreditforluster i bankerna. Ett snabbt och plétsligt
fall 1 bostadspriserna skulle dessutom kunna leda till att investerarna valde att
minska sin exponering mot den svenska banksektorn. Darmed skulle efter-
fragan kunna minska pa de svenska bankernas sikerstillda obligationer och
medfora dyrare marknadsfinansiering. Detta skulle kunna driva pa den nega-
tiva utvecklingen i ekonomin ytterligare.

Den ekonomiska utvecklingen i euroomradet ansags utgora den storsta risken i
nirtid. Méanga europeiska linder hade fortfarande stora strukturella problem
som behovde hanteras for att inte euroomradet skulle riskera att hamna i en
langvarig recession som ocksa kunde paverka den svenska ekonomin negativt.
Dartill fanns det en risk att oron pa de finansiella marknaderna snabbt kunde
oka. Oro pa de finansiella marknaderna och en svagare realekonomisk utveck-
ling skulle i sin tur kunna medféra att de svenska storbankernas intjaning for-
samrades, kreditférlusterna 6kade och marknadsfinansieringen blev bade
dyrare och mer svartillganglig.
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Diagram 12

Systemriskindikator for det svenska finansiella systemet,
sannolikhet procent

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Anm. Indikatorn visar sannolikheten att alla fyra storbanker hamnar i
problem inom ett ar. Se En systemriskindikator for det svenska bank-
systemet, férdjupning i Finansiell stabilitet 2011:2 och i Ekonomiska
kommentarer 2011:7, Sveriges riksbank.

Kalla: Riksbanken.

Diagram 13

Resultat fore kreditforluster och kreditforluster, netto
i storbankerna, summerat dver fyra kvartal, miljarder
kronor, fasta priser mars 2013

-20
19911993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

== Resultat fore kreditforluster === Kreditforluster

Anm. Streckade linjer avser Riksbankens huvudscenario enligt
aktuell bedémning respektive bedémningar fran Riksbankens
stabilitetsrapporter.

Kéllor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken.
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Diagram 14

Bankernas tillgangar i forhallande till BNP, december 2012,
procent
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Anm. | banktillgdngar inkluderas bankkoncernernas samtliga till-
gangar bade inom och utom landet. Den skuggade delen av den
réda stapeln visar de fyra storbankernas tillgangar utomlands i for-
héllande till Sveriges BNP.

Kéllor: ECB, EU-kommissionen, Schweiz Nationalbank och
Riksbanken.
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Riksbankens stresstester visade visserligen att de svenska storbankerna var till-
rackligt vil kapitaliserade for att kunna hantera de kraftigt stigande kredit-
forluster som skulle kunna uppsta om den ekonomiska utvecklingen blev
mycket saimre an férvantat. Men samtidigt fanns det faktorer som stresstesterna
inte tar hinsyn till, sasom spridningsriskerna i det svenska banksystemet.
Riskerna i banksystemet kan darmed vara storre dn vad som framgar av resul-
tatet for stresstesterna. Dessutom skulle en kraftigt simre utveckling kunna fa
storre effekt pa bankernas tillgdng till marknadsfinansiering 4n vad som fram-
gar av stresstesterna. Om kreditrisken 1 bankernas utlaning skulle ka kunde
det medfora att bankernas kreditbetyg riskerade att siankas. Detta skulle i sin tur
kunna begrinsa antalet investerare som ar villiga att investera 1 viardepapper
som emitterats av de svenska storbankerna.

Riksbankens rekommendationer

Trots att de svenska storbankerna bedomdes vara finansiellt starka fanns det
sarbarheter 1 det svenska banksystemets struktur som pa sikt kunde péverka den
finansiella stabiliteten negativt. Det svenska banksystemet ar till exempel stort 1
torhallande till den svenska ekonomin, mitt som bankernas tillgangar i férhal-
lande till BNP (se diagram 14), vilket kan medféra att de samhillsekonomiska
kostnaderna blir stora 1 handelse av en finansiell kris. De svenska storbankerna
ar ocksa nara sammanlankade, vilket yttrar sig bland annat i att de lanar av
eller handlar med varandra i mycket stor omfattning. Samtidigt finansierar de
sig ofta pa samma marknader. Detta gor att problem i en bank snabbt kan
sprida sig till hela banksystemet. Dessutom har de svenska bankerna ett jam-
forelsevis stort inslag av marknadsfinansiering — ungefir hilften av bankernas
utlaning finansieras pa detta sitt. Drygt 60 procent av marknadsfinansieringen
sker 1 utlindsk valuta.

Mot bakgrund av de risker som Riksbanken identifierade och de strukturella
omstandigheterna i banksystemet rekommenderade Riksbanken éterigen att de
svenska storbankerna bor sakerstalla en karnprimérkapitalrelation pa 12 pro-
cent den 1 januari 2015. Med mer kapital 6kar bankernas motstandskraft mot
ovantade forluster. P4 sa satt starks marknadens fortroende for enskilda banker
liksom det finansiella systemet i sin helhet.

Riksbanken rekommenderade ocksa dnnu en gang de svenska storbankerna att
fortsitta att minska sina strukturella likviditetsrisker och narma sig mininivan pa
100 procent i det strukturella likviditetsmattet (NSFR). Bankerna skulle kunna
gora detta genom att till exempel forlanga loptiden pa sin finansiering och pa sa
satt minska skillnaden i16ptid mellan tillgdngar och skulder. Genom att minska
denna skillnad 6kar bankerna sin férmaga att klara bade langre perioder av
storningar pa de finansiella marknaderna och andra mer permanenta f6riand-
ringar som kan paverka deras finansieringsmojligheter. Riksbanken rekommen-
derade ocksa storbankerna att redovisa det strukturella likviditetsmattet i sina
offentliga redovisningar da mer information om bankernas risker bidrar till att
6ka genomlysningen och diarmed fortroendet f6r banksektorn.

Riksbanken hade tidigare riktat rekommendationer till bankerna i Stibor-
panelen och Bankforeningen att stirka ramverket kring referensriantan Stibor.
Aven om stora framsteg hade genomforts i detta avseende jamfort med hosten
2012 behsvde ramverket for Stibor stirkas med ett krav pa oberoende uppfolj-
ning och kontroll. Referensréantor spelar en viktig roll fér svenska rantor och
darmed for férdelningen av kapital i samhéllet samt f6r de finansiella markna-
dernas funktionssitt. Med ett tydligt ramverk kan fortroendet f6r Stibor 6ka.



Under hésten bedémde Riksbanken att den finansiella stabiliteten var
god men att det fanns risker att hantera

Det fanns flera tecken pa ljusare ekonomiska utsikter i omvérlden och fortsatta
centralbanksétgirder bidrog till minskad osidkerhet pa de finansiella markna-
derna under 2013. Ovissheten kring tillstandet i den europeiska banksektorn
kvarstod dock och flera europeiska lander brottades fortfarande med struktu-
rella problem. Dirtill radde det en osikerhet kring hur en atergang till en nor-
mal styrrantebaserad penningpolitik i USA skulle paverka globala finansiella
marknader. Alla dessa faktorer riskerade att paverka den internationella ekono-
miska utvecklingen.

Trots en langre period av svag realekonomisk utveckling uppvisade de svenska
storbankerna fortsatt goda resultat. Detta berodde bland annat pé en forhallan-
devis stor efterfragan pa krediter, framst fran hushallen, och ldga kreditforluster.
I Riksbankens huvudscenario bedémdes storbankernas intjéning (resultat fére
kreditforluster) att fortsatta att 6ka med den positiva ekonomiska utvecklingen
(se diagram 13). I enlighet med Riksbankens rekommendationer hade storban-
kerna okat sina karnpriméarkapitalrelationer och var vilkapitaliserade utifran
ett riskjusterat matt. Precis som tidigare utgjorde dock det egna kapitalet en
relativt sett liten del av de totala tillgangarna, bade i ett historiskt och interna-
tionellt perspektiv.

Riksbanken bedémde att den inhemska riskbilden dominerades av de svenska
hushallens héga och stigande skuldsattning. Till bilden hérde ocksé att den
genomsnittliga amorteringstiden for svenska bolan var mycket lang och att
andelen bottenlan som inte amorterades fortfarande var hég. En del av utveck-
lingen kunde forklaras av bade efterfrage- och utbudsfaktorer, sasom sinkta
rantor, skatteforandringar och ett lagt bostadsbyggande. Hushallen har emeller-
tid blivit mer kinsliga an tidigare for férandringar i sadana faktorer eftersom
hushallens skulder 1 férhallande till deras disponibla inkomster nistan har for-
dubblats sedan 1980-talet. En sarskild stor risk ansdg Riksbanken forelag om
hushallen har orealistiska framtidsférvintningar och da framst avseende réante-
laget. Om bolaneriantan blir hégre 4n hushéllen har férvantat sig kan de
tvingas att gora stora anpassningar av sin ekonomi, vilket kan fa stora realeko-
nomiska konsekvenser. Att bostadsutlaningen till svenska hushall utgor en
dominerande del av svenska bankers tillgangar innebir samtidigt att det finan-
siella systemet ar kénsligt for risker kopplade till skuldsittningen. Bankernas
utlaning finansieras till stor del via de finansiella marknaderna. Mgjligheterna
till sddan finansiering bygger pa att investerarna har ett hogt fértroende for
sidkerheterna i de underliggande tillgangarna.

Riksbanken ansag att det behovdes en rad atgirder for att minska riskerna med
hushallens vixande och héga skuldsittning och den fortsatta prisokningen pa
bostider. En atgard skulle kunna vara ett riktat kapitalkrav. Pa sa vis minimeras
ocksa de samhillsekonomiska kostnaderna for att motverka de identifierade
riskerna. En annan atgird som sannolikt bade stirker bankernas motstands-
kraft och diampar tillvixten i hushallens skuldséttning skulle vara att hoja risk-
viktsgolvet fran den rddande nivan pa 15 procent. Riksbanken sag i samman-
hanget ocksa positivt pa det pagaende arbetet med att ta fram ett regelverk for
en kontracyklisk kapitalbuffert 1 det svenska banksystemet. Om regelverket for
en sadan buffert varit pa plats hade bufferten sannolikt varit paslagen.

Riksbankens rekommendationer

Riksbanken rekommenderade att riskviktsgolvet f6r svenska bolan borde héjas
mot bakgrund av riskerna férknippade med den hoga och fortsatt vixande
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skuldsattningen 1 hushallssektorn och skuldsattningens potentiella konsekvenser
for bade realekonomin och den finansiella stabiliteten. Riksbanken delade
Finansinspektionens bedémning om behovet att hoja riskviktsgolvet till 25 pro-
cent och ansag att detta golv borde inféras snarast. Genom hégre riskvikter
skulle bankernas motstandskraft och det finansiella systemet starkas och dér-
med investerarnas fortroende fér bankerna. Ett hojt golv for riskvikter skulle
innebira att kapitalkraven hojs sd att bankerna bygger upp ytterligare buflertar.
Aven risken for likviditetsproblem i bankerna vid ett kraftigt bostadsprisfall
skulle minska om investerarnas fértroende uppratthélls for att svenska banker
har tillrackligt med kapital.

Riksbanken rekommenderade ocksa de svenska storbankerna att redovisa sin
bruttosoliditet minst en gang per kvartal. Bankerna anvinder sig 1 allt stérre
utstrackning av riskbaserade bedémningar i sin verksamhet. Detta har sina for-
delar, men det har ocksa ifragasatts om bedémningarna verkligen speglar
riskerna i tillgdngarna pa ett bra sitt. Genom att de svenska bankerna publice-
rar bruttosoliditeten skulle man ge investerare full tillgang till information som
kan jamforas bade éver tid och mellan bankerna. Man skulle ocksa fa en mer
heltiackande bild av bankernas kapitalstyrka.

Riksbanken ansag ocksa att de svenska storbankerna borde redovisa sitt korta
likviditetsmatt (LCR) i svenska kronor minst en géng per kvartal. De svenska
bankerna redovisar sedan tidigare mattet for alla valutor sammanriknat och
separat i euro och amerikanska dollar. Genom att komplettera den nuvarande
redovisningen med det korta likviditetsmattet 1 svenska kronor ges en mer full-
standig bild av de svenska bankernas likviditetsrisker 1 olika valutor. Ingen av de
fyra storbankerna har hittills redovisat mattet i svenska kronor.

Mot bakgrund av sarbarheterna i det svenska banksystemets struktur vidholl
Riksbanken ocksa sina tidigare rekommendationer att de svenska storbankerna
bor sikerstélla att de har en karnprimarkapitalrelation pa minst 12 procent den
1 januari 2015. Riksbanken upprepade ocksa rekommendationen att de
svenska storbankerna bor minska sina strukturella likviditetsrisker och narma
sig miniminivan pa 100 procent i det strukturella likviditetsmattet (NSFR).
Riksbanken ansag att forutsattningarna for de svenska storbankerna att minska
sina strukturella likviditetsrisker var goda till f6]jd av att de kunde finansiera sig
pa langre loptider och till ligre kostnader 4n manga andra europeiska banker.
Hittills har endast en av de svenska storbankerna offentligt rapporterat sitt
strukturella likviditetsmatt. Riksbanken upprepade dérfoér ocksa rekommenda-
tionen om att de svenska storbankerna bor redovisa detta matt minst en gang
per kvartal.

Uppfoljning
Det svenska finansiella systemet kunde uppritthélla sina funktioner vil under 2013.

Oron pa de finansiella marknaderna i euroomradet didmpades under aret och ran-
torna pa statsobligationer utgivna av skuldtyngda lander minskade. Detta berodde
delvis pa att ECB kopte statsobligationer utgivna av dessa linder pa andrahands-
marknaden. Dartill fortsatte ECB att forse det europeiska banksystemet med
likviditet. ECB erbjod till exempel bankerna 1 euroomradet obegriansade lan till lag
ranta mot sikerhet.

De svenska bankerna hade god tillgang till marknadsfinansiering och intresset for
bankernas sikerstillda obligationer pa lingre loptider fortsatte att 6ka under aret.
Detta medforde att bankernas finansieringskostnader pa langre 1optider minskade.
De svenska bankerna hade i detta perspektiv inte nagra problem med att férse hus-
héll och foretag med krediter. Utlaningen till hushall och foretag fortsatte att 6ka



under aret. Den finansiella infrastrukturen fungerade under éret vl trots att nagot
fler storningar én vanligt rapporterades i det centrala betalningssystemet RIX.

De svenska storbankerna hade en karnprimarkapitalrelation pa minst 10 procent
den 1 januari 2013, i enlighet med Riksbankens rekommendation. Deras struk-
turella likviditetsrisker minskade nagot under aret, men det strukturella likviditets-
mattet (NSFR) var fortfarande under 100 procent. Storbankernas offentliga rap-
portering av det strukturella likviditetsmattet hade inte forbittrats och endast en av
de fyra storbankerna redovisade detta matt.

Bankerna som ingar i Stibor-panelen och Bankftreningen gjorde stora framsteg
med att reformera ramverket for referensréntan Stibor. Bankforeningen tog under
aret officiellt ansvar for Stibors ramverk samtidigt som ett nytt ramverk publicera-
des. Det nya ramverket etablerade en organisatorisk struktur hos Bankféreningen
for beslutsfattande och drendehantering rérande Stibor, inklusive tydliga villkor for
deltagande 1 Stibor-panelen. Bankf6reningen inférde ocksa bindande étaganden
for Stibor-bankerna att handla till sina angivna Stibor-réntor vid forfragan. Dartill
okade transparensen kring ramverket och annan visentlig information. Bank-
foreningens styrelse beslutade ocksa om att infora ett krav pa extern revision 1
Stiborramverket.

Betalningssystemet RIX

Riksbanken ska enligt riksbankslagen frimja ett sidkert och effektivt betalnings-
vasende. Ett satt att bidra till detta ar att tillhandahalla ett system som underlit-
tar for marknadsaktérerna att genomfora finansiella 6verforingar sinsemellan
utan kredit- eller likviditetsrisker. Betalningssystemet RIX ar ett sadant system.
De banker, clearinghus och andra marknadsaktérer som deltar 1 RIX far dess-
utom alltid tillgang till finansiering i svenska kronor under dagen.

RIX betydelse i Riksbankens policyarbete

RIX ar konstruerat pa ett sidant sitt att det inte byggs upp exponeringar mel-
lan deltagarna. Nir det ar dags att genomfora en 6verforing gors denna omga-
ende under férutsittning att betalaren har tillganglig likviditet. For att minska
risken for att overforingar i RIX inte kan utféras till f6ljd av att deltagare sak-
nar likviditet kan Riksbanken tillféra systemet likviditet under dagen genom att
lamna kredit till RIX-deltagarna mot sikerheter. Sakerheterna utgors framst av
svenska och utlandska viardepapper med god kreditvardighet, men kan dven
vara utlandsk valuta som stir pa konto i en centralbank. Allt detta innebér att
det finansiella systemet blir sikrare. Att en 6verforing genomfors omgaende
innebar ocksa att effektiviteten 1 betalningssystemet ckar.

I anslutning till RIX tillhandahaller Riksbanken édven sirskilda konton och kre-
diter under dagen for att géra avvecklingen av vardepappersaffarer mer effek-
tiv. Euroclear Sweden, den svenska centrala virdepappersforvararen, hanterar
dessa konton och krediter pa uppdrag av Riksbanken.

Ett sidkert och effektivt betalningsvisende kriaver ocksé att den finansiella infra-
strukturen dr robust. Detta innebiar att RIX maste ha hog tillganglighet, vilket
forutsatter att det finns flera driftanldggningar och vil inévade rutiner om stor-
ningar intraffar. En sadan infrastruktur som RIX paverkas dock ocksé av vilka
aktorer som deltar 1 infrastrukturen. For att sakerstilla hog kontinuitet och god
beredskap 1 den svenska betalningsinfrastrukturen deltar darfor Riksbanken 1
det arbete som bedrivs inom ramen f6r den finansiella sektorns privat-offentliga
samverkansgrupp (FSPOS).

RIX har ocksa en stor betydelse for det penningpolitiska styrsystemet. Rantorna
pa deltagarnas konton i Riksbanken ar direkt kopplade till reporintan. RIX gér
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Neitverk med fokus
pa ['T-sikerhet

INFORMATIONS= OCH IT-SAKERHET spanner 6ver manga
omréaden och det underlittar om man har ett stort
nitverk som man samarbetar med. Ian Vitek pa
Riksbankens riskenhet deltar tillsammans med 15
kollegor fran andra centralbanker i ”The Working
Party on Security Issues”, WPSIL. WPSI ar en under-
grupp till ?Group of Computer Experts, G10” som
ar en del av BIS. Tva ganger per ar traffas gruppen
for att dela erfarenheter om I'T-sédkerhetsincidenter
och pagaende informationssikerhetsprojekt. Det
diskuteras aven hur man pa basta sitt identifierar
svagheter och skyddar sig mot hot, ett lika larorikt som

utvecklande och spannande arbete.

Riskenheten deltar dven i ”Security and Risk Manage-
ment Working Group”, SRM-WG, en arbetsgrupp
inom ECBS-samarbetet. Hér sker ocksé informations-
utbyte, men gruppen arbetar dven med mer handfasta
saker som gemensamma regelverk for informations-
och I'T-sakerhet.

*Utan bra om-

- varldsbevakning

\d 2 ‘f dr det litt att
- h man_fokuserar
Lan Vitek

pa fel saker”

Senior handliggare
pa stabsavdelningen
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det ocksa mojligt f6r de penningpolitiska motparterna att enkelt kunna utjamna
saldona pa sina konton i Riksbanken. Dessutom &r det genom RIX som
Riksbanken sjalv genomfor olika transaktioner, exempelvis penningpolitiska
transaktioner av olika slag, lamnar krediter vid extraordinéra atgarder och beta-
lar for leveranser av kontanter till och fran banker.

RIX roll i betalningsinfrastrukturen

RIX-systemet sammanfér méanga aktérer som genomfor finansiella transaktio-
ner i Sverige. Transaktionerna utférs i flera olika system som tillsammans utgor
den svenska betalningsinfrastrukturen. Bankgirot hanterar betalningar av fore-
tags fakturor, ménga privatpersoners internetbetalningar, éverforingar mellan
bankkonton, kortbetalningar med mera. Euroclear Sweden hanterar avveckling
av vardepappersaffirer; 1 en del av dessa vardepappersaffiarer ingar det neder-
lindska clearingforetaget EMCF som central motpart. Nasdaq OMX ér en
svensk central motpart som hanterar avveckling av affarer i1 derivatprodukter
medan CLS ir ett internationellt system for avveckling av valutaaffirer. Dessa
clearingsystem ar deltagare 1 RIX. Utover dessa system ar banker, Riksgélden
och Riksbanken deltagare i RIX.

I RIX knyts de finansiella flédena samman och RIX ar darfor i centrum av
betalningsinfrastrukturen. Deltagarna i RIX har konton i Riksbanken som de
kan anvianda {or att gora overforingar sinsemellan. Dessa éverforingar kan avse
deltagarnas egna finansiella transaktioner eller transaktioner for deras kunders
rakning. Vissa clearingsystem skickar dven 6verféringar till RIX for sina delta-
gares rakning. De banker eller andra finansiella aktérer som har valt att inte
sjalva delta 1 RIX anlitar en bank som ar deltagare 1 RIX for att gora 6ver-
foringar till andra banker och deras kunder.

I stort sett samtliga betalningar i svenska kronor som inte sker internt i en
enskild bank hanteras i ndgon form genom RIX. Darmed har RIX en central
roll i det svenska finansiella systemet. Omsattningen i RIX under drygt atta
dagar motsvarar Sveriges BNP.

Malsattning for RIX-verksamheten

Eftersom RIX ir ett system som har avgoérande betydelse for att det finansiella
systemet ska fungera vil har Riksbanken satt ett hogt mal for dess tillganglig-
het. Systemet ska vara tillgangligt under minst 99,85 procent av den tid det ar
oppet. RIX ska ocksa uppfylla deltagarnas krav pa funktionalitet. Riksbanken
har darfoér 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 tjansterna 1 RIX ska finansieras
genom avgifter fran deltagarna. Detta innebir att det dven for Riksbanken
beriknas en avgift efter samma princip som for évriga deltagare; dessutom star
Riksbanken f6r kostnaden for de funktioner som anvands for att genomfora
penningpolitiken.

Verksamheten 2013

For att sakra att reservrutinerna fungerar val om det tekniska systemet skulle
fallera genomfoérde Riksbanken flera 6vningar, bade sjalvstandigt och tillsam-
mans med deltagarna. Riksbanken deltog dven aktivt i den samverkan kring
kontinuitetsfragor som finns 1 den finansiella sektorn inom ramen fér FSPOS
samt i en 6vning i FSPOS regi. Riksbanken fortsatte dven under 2013 att
utreda behovet av och alternativen fér en losning som ger RIX-deltagarna
tillgang till ett fungerande betalningssystem aven om driften vid Riksbankens



ordinarie driftstallen skulle upphéra. En sddan l6sning behover ta hansyn till de
forandringar som uppstar till féljd av att en extern leverantér har tagit ver
delar av Riksbankens I'T-verksamhet (se avsnittet Organisation och styrning).
Daé omlaggningen till den nya leverantorens anlaggningar inte fullt ut genom-
forts under 2013, kommer utredningen att slutféras forst under 2014.

Under hosten 2012 fattade Riksbanken beslut om nya principer f6r sakerheter
for krediter 1 Riksbanken. Dessa innebir bland annat att méjligheten att utnyttja
egna sikerstillda obligationer och andra virdepapper utgivna av kreditinstitut
begrinsas samt att sa kallade Asset-Backed Securities inte lingre accepteras. De
nya principerna tradde i kraft 1 april 2013. Vissa 6vergangsregler innebir att de
kommer att galla fullt ut forst fran och med juli 2014. Riksbanken pabérjade
ocksa under aret upphandlingen av ett nytt system for sikerhetshantering.

Vid utgangen av aret fanns totalt 25 deltagare i systemet.

RIX hanterade i genomsnitt 15 324 transaktioner per dag under 2013. Detta
ar en okning med 6 procent jamfort med aret innan. Den genomsnittliga trans-
aktionen uppgick till cirka 29 miljoner kronor.

Den dagliga omsittningen var samtidigt cirka 450 miljarder kronor i genom-
snitt. Detta innebar en minskning med 10 procent jamfért med foregaende ar.

I genomsnitt hade deltagarna 1 RIX ett kreditutrymme pé cirka 143 miljarder
kronor under aret, vilket ar en 6kning med cirka 8 miljarder kronor jamfort
med foregaende ar. Detta kreditutrymme motsvarar virdet av de sikerheter
som deltagarna stallt till Riksbanken och som inte utnyttjats som sékerhet for
andra krediter som Riksbanken limnat. Summan av de krediter som samtliga
deltagare maximalt utnyttjade per dag motsvarade i genomsnitt 62 procent av
detta kreditutrymme. Vid utgangen av 2013 utgjorde sikerstillda obligationer
79 procent av vardet av samtliga sakerheter som stallts till Riksbanken (se dia-
gram 15).

Uppfoljning

Riksbankens mal for betalningssystemet RIX uppfylldes inte under 2013.
Under aret intraffade tre storningar som paverkade den formella tillganglig-
heten. Sddana storningar ar viktiga att undvika eftersom de kan f& svara konse-
kvenser for deltagarna. Deras faktiska konsekvenser ar dock beroende av ling-
den pa och tidpunkten f6r stérningen.

Den mest allvarliga stérningen innebar att RIX inte fungerade under 360
minuter. Den orsakades av tva fel i det tekniska RIX-systemet. Det ena felet
utloste storningen och det andra felet forhindrade att systemet kunde startas
om. Dessa tekniska fel har atgirdats.

En annan stérning drabbade RIX-systemet i samband med fel i Riksbankens
nitverk. Denna stérning innebar att deltagarna under drygt nio timmar inte
hade tillgang till den applikation som ger dem mgjlighet att se saldon och gora
manuella 6verforingar. Under merparten av denna tid fungerade dock sjilva
RIX-systemet, men med ett avbrott under 92 minuter.

En ytterligare allvarlig storning paverkade 4ven den applikation som deltagarna
kan anvinda for att se saldon och géra manuella transaktioner och innebar dven
1 detta fall att applikationen inte var tillgénglig under drygt nio timmar. Denna
storning hade endast en liten paverkan pa den formella tillgangligheten. Stor-
ningen orsakades av ett certifikatsbyte i Riksbankens datasystem.

Vid de tva sistnamnda stérningarna valde Riksbanken att inte omedelbart gora
andringar 1 det tekniska systemet for att inte riskera att sjalva RIX-systemet
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Diagram 15

Sakerheter pantsatta for kredit i RIX i slutet av 2013,
fordelning pa vardepappersslag

Kommun- &vrigt 1%
papper 5%

Statspapper
15%

Sakerstallda
obligationer 79%

Anm. Det totala vérdet av sakerheter pantsatta for kredit i RIX upp-
gick till 127 miljarder kronor den 31 december 2013.

Kalla: Riksbanken.
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Diagram 16

Genomsnittligt varde av sedlar i cirkulation 2011-2013,
miljarder kronor
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Kélla: Riksbanken.

Diagram 17

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

Diagram 18

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

Kélla: Riksbanken.
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skulle blivit otillgangligt under den tid da viktiga betalningar genomférs. Detta
innebar att den tid under vilken deltagarnas applikation inte var tillgéinglig blev
langre 4n om dndringarna hade genomférts omgaende.

Sammantaget medforde stérningarna att RIX var tillgangligt under 99,70 pro-
cent av tiden da betalningar hanteras, vilket innebir att malet om tillgédnglighet
inte uppfylldes. Under aret intriffade dessutom tolv mindre incidenter 1 RIX
som hade begriansade konsekvenser for deltagarna.

Kostnaderna for verksamheten uppgick till 57 miljoner kronor och tacktes till
115 procent av avgifter. Detta innebar att verksamheten under 2013 fullt ut
tiackte sina kostnader. Sett éver trearsperioden 2011-2013 var kostnadstiack-
ningen 111 procent.

Under 2013 genomf6rde Riksbanken en kundundersokning bland RIX-
deltagarna. Enligt undersokningen var 94 procent nojda med RIX. De som
var ndjda representerade 100 procent av transaktionsvolymen 1 RIX.

Kontantférsorjning

Riksbanken har ensamritt att ge ut sedlar och mynt i Sverige och ansvarar for
landets kontantférsorjning. Detta innebir att Riksbanken tillhandahaller sedlar
och mynt, makulerar uttjanta sedlar och mynt och loser in ogiltiga sedlar.
Riksbanken foljer ocksa utvecklingen pa betalningsmarknaderna och analyserar
anviandningen av kontanter och alternativa betalningsmedel i ekonomin.

Malet for denna verksamhet ér att sikerstilla att sedlar och mynt ar av hog kva-
litet och att Riksbankens kontantforsorjning ar séker och effektiv. Allméanheten
och de foretag som hanterar kontanter ska ha ett stort fértroende f6r sedlar och
mynt och fér kontantférsérjningen.

Riksbanken lamnar ut kontanter till bankerna som sedan distribuerar kontan-

terna vidare till handeln och allminheten via sina 16 kontantdepaer runt om i
landet. Den praktiska hanteringen av dessa kontantdepaer skots av virdebolag
pa bankernas uppdrag. Vardebolagen ansvarar ocksa for distributionen av sed-
lar och mynt.

Verksamheten 2013

Under aret fortsatte Riksbanken sitt arbete med att tillhandahélla sedlar och
mynt till bankerna och f6lja utvecklingen av virdet av kontanterna i cirkula-
tion. Rikshbanken arbetade ocksid med forberedelser fér det kommande sedel-
och myntutbytet och med att informera om att de dldre versionerna av 50- och
1 000-kronorssedlarna skulle bli ogiltiga vid arsskiftet.

Utveckling av vardet av kontanter i cirkulation

Det totala virdet av kontanter i cirkulation uppgick till 86 miljarder kronor vid
utgangen av 2013 (se tabell 2). Virdet av kontanter 1 cirkulation styrs av efter-
fragan pa sedlar och mynt, vilket varierar under aret. Darf6r kan man med
storre precision beskriva hur mycket kontanter som finns i cirkulation under
hela aret genom att ange ett genomsnitt av kontanternas varde den sista dagen
per manad under arets tolv manader. Detta genomsnittliga viarde uppgick till
88 miljarder kronor under 2013.

Den stora minskningen av kontantmingden mellan 2012 och 2013 utgoérs av
1 000-kronorssedlar. Mangden sedlar av denna valér har minskat under manga
ar och antalet 1 000-kronorssedlar mer 4n halverades under 2013. Skalet till
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denkraftigaminskningendetsenastearetirattdenildreversionenav 1 000-kronors-  Figur 2
sedeln upphorde att vara giltigt betalningsmedel i och med utgangen av 2013.  Konstnirlig utgingspunkt for den nya 1000-kronorssedeln

Mingden sedlar av 6vriga valorer har daremot legat pa en relativt konstant med Dag Hammarskjéld
niva de senaste tre dren (se diagram 16). .l O OU
Den vanligaste sedelvaloren ar 500-kronorssedeln. Den utgjorde 32 procent av B

det totala antalet sedlar och stod for 65 procent av det genomsnittliga virdet av
sedlarna i cirkulation, som under 2013 uppgick till 83 miljarder kronor (se dia-

gram 17). I slutet av aret var sedlarnas varde 80 miljarder kronor (se tabell 2). Tyt B

STITAI T
Det genomsnittliga virdet av mynten i cirkulation under aret uppgick till 5 mil-
jarder kronor (se diagram 18). Aven i slutet av &ret var myntens viarde 5 miljar-

der kronor (se tabell 2). Den vanligaste myntvaloren ar enkronan. Detta mynt
. .. . .. Kalla: Riksbanken.
utgjorde 72 procent av det totala antalet mynt i cirkulation och stod for 26 pro-

cent av det genomsnittliga vardet av mynten 1 cirkulation under aret.

Tabell 2. Vdrdet av sedlar och mynt i cirkulation, miljarder kronor Figur 3

2009 2010 2011 2012 2013 Ogiltiga sedlar efter den 31 december 2013

Totalt varde den 31 december 111 105 100 96 86
Sedlar 105 100 95 91 80
Mynt 6 5 5 5 5

Totalt virde, genomsnitt under aret 106 103 99 94 88
Sedlar 100 98 94 89 83
Mynt (exklusive minnesmynt) 5 5) 5 5 5

Anm. Uppgifterna i tabellen 4r avrundade.
Kélla: Riksbanken.

Fortsatt arbete med nya sedlar och mynt

Under 2013 fortsatte Riksbanken med forberedelserna infér utbytet av sedlar
och mynt under perioden 2015-2017, i enlighet med den plan som Riksbanken  Kalla: Riksbanken.
beslutade om 2012. Sedlarna och mynten kommer enligt denna plan att bytas ut

Folieband Folieband

1 tva etapper sasom rekommenderats av kontantmarknadens aktorer.

Under éret avslutade Riksbanken arbetet med éverenskommelserna med rittig-  Figur 4

hetsinnehavarna till de bilder och symboler som ska anvindas pa de nya sed- 2013 4rs specialpraglade enkrona
larna. I samband med detta byttes bilden pa 1 000-kronorssedeln med Dag
Hammarskjold ut mot en ny bild pa honom (se figur 2).

I mars 2013 beslutade riksbanksfullmiktige om vilka mini- och mikrotexter som
ska finnas pa de nya sedlarna. Texterna, som kommer att ligga invavda i sedlar-
nas motiv, fungerar som en extra sikerhetsdetalj och bidrar till att sedlarna blir
svara att forfalska. Texterna har anknytning till respektive person pa sedeln.

Kélla: Riksbanken.

Under 2012 godkinde riksbanksfullmiktige den principiella utformningen av
den nya sedelserien och under 2013 beslutade fullmiktige om den slutliga
utformningen av sedlarna.

Riksbanken arbetade under aret aven med att sékerstélla att de nya sedlarna och
mynten ska fungera i den maskinella kontanthanteringen.

Under 2013 genomforde Riksbanken informationskampanjen Kolla pengarnal!
med anledning av att det efter den 31 december 2013 inte lingre gar att betala
med de #ldre versionerna av 50- och 1 000-kronorssedlarna, de utan folieband
(se figur 3). Anledningen till att sedlarna blev ogiltiga 4r att det finns ett behov av
att minska antalet sedlar och sedelversioner inf6r det stora sedel- och mynt-
utbytet som startar 2015. Att dessa sedlar blev ogiltiga 4r ett 6nskemal fran ban-
ker, vardebolag och handeln for att pa sd satt underlitta det kommande sedelut-
bytet. Riksbanken informerade om att sedlarna inte langre gar att betala med
genom att bland annat skicka en broschyr till samtliga svenska hushall.

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013
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Nya sedlar testas
1 Ropenhamn

L R e

| ARBETET MED ATT TA FRAM Sveriges nya sedlar spelar
Képenhamn en viktig roll. Har ligger ett centralbanks-
agt testcenter vars uppgift bland annat ar att képa in
utrustning och material som kan anvindas for att testa
sakerhetsdetaljer.

For att sakerstalla att Sverige fortsatt har en av varl-
dens sikraste sedelserier utnyttjar Riksbanken centret
under ett antal veckor varje ar. I ambitionen att skapa
sa svarforfalskade sedlar som mojligt testas saval sed-
larnas utformning som dess detaljer. Forskningsarbetet
kring de nya sedlarna fortléper under de kommande

aren.

Varje ar triffas alla medlemmar fran de 14 central-
banker som ligger bakom centret. Da diskuteras olika
tekniker och material och erfarenheter utbyts. Detta
samarbete ar en viktig del i Riksbankens kunskaps-
uppbyggnad kring sedlar och sedelteknik.

”De svenska

sedlarna ska

halla vérldsklass
V' ndr det giiller

sckerhet™”

Marten Gomer
Senior handliggare pa
administrativa avdelningen
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Riksbanken gav under 2013 ut enkronor med en specialprigling pa myntens
baksida. Mynten uppmirksammade att Sveriges kung, Carl XVI Gustaf, firade
40-arsjubileum som statschef (se figur 4).

Bygget av Riksbankens nya kontor for kontanthantering slutférdes under 2013.
Riksbanken planerar att ta kontoret i drift 1 borjan av 2014. Riksbanken plane-
rar inte att lagerhalla och hantera mynt i sin nya lokal. Under aret tecknades
darfor ett avtal med Loomis Sverige AB, som sedan november 2013 lagrar, lam-
nar ut och tar emot mynt f6r Riksbankens rikning.

Riksbanken gjorde under 2013 en upphandling av leverantér {or tillverkning av
mynt. Det hollindska myntverket Koninklijke Nederlandse Munt blev det fore-
tag som fick uppdraget att tillverka svenska mynt fran och med 2014.

Uppfdljining

De svenska sedlarna forfalskades i liten omfattning under 2013 (se tabell 3).
Virdet av de falska sedlar som togs ur cirkulation uppgick till 347 070 kronor,
vilket dock ar en 6kning jamfort med 2012. Antalet falska sedlar som togs ur
cirkulation uppgick till 1 048 stycken, vilket ar fler an 2012. Narmare halften av
forfalskningarna utgjordes av 20-kronorssedlar. Den nist vanligaste forfalsk-
ningen var 1 000-kronorssedeln och da i huvudsak den version av 1 000-kro-
norssedeln som blev ogiltig vid arsskiftet.

Riksbanken far l6pande information om hur kontantférsorjningen i samhallet
fungerar genom Riksbankens kontanthanteringsrad och de arbetsgrupper som
ar knutna till radet. I radet deltar representanter for banker, bankigda bolag,
virdebolag, detaljhandel, fackforeningar och berérda myndigheter. Kontant-
hanteringsradet hade ett sammantrade under 2013. En frdga som togs upp i
radet var regeringens kontanthanteringsutredning som bland annat ska kart-
lagga och analysera kontanthanteringens alla moment och dess aktorer samt
identifiera bristerna i regelverket for kontanthanteringen. En annan fraga som
diskuterades 1 Kontanthanteringsradet var utbytet av sedlar och mynt.

Mot bakgrund av de diskussioner som fordes i radet och dess arbetsgrupper
bedémde Riksbanken att kontantférsorjningen fungerade vl under 2013, att
kvaliteten pa sedlarna var god och att det finns ett stort fértroende for sedlar
och mynt som betalningsmedel. Riksbanken tog under aret dven del av en
undersokning om svenska folkets attityder till bland annat kontanter. Resultatet
fran denna undersékning visade att det finns ett hogt fértroende for kontanter
som betalningsmedel.

Tabell 3. Antalet sedlar och mynt
2009 2010 2011 2012 2013

Antal sedlar i cirkulation (miljoner stycken) 354 351 343 336 334
Antal mynt i cirkulation (miljoner stycken) 2236 2248 1989 1889 1911
Antal forfalskade sedlar (stycken) 1064 1503 562 533 1048

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

Kélla: Riksbanken.
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Tillgangsférvaltning

Marknadsvérdet pad Riksbankens finansiella tillgangar uppgick till 430,0 mil-
jarder kronor vid slutet av 2013. Den totala avkastningen var —19,0 miljarder
kronor, medan avkastningen exklusive valutakurseffekter uppgick till

—2,7 miljarder kronor. Den 6vervégande delen av tillgangarna, 90 procent,
utgjordes av guld- och valutareserven. Balansomslutningen 6kade under aret
med 85,9 miljarder kronor till 431,6 miljarder kronor, framst till f6ljd av
genomfdrandet av Riksbankens beslut i slutet av 2012 att éka valutareserven
med motsvarande 100 miljarder kronor. Vid arets slut utgjorde svenska ute-
Iépande sedlar och mynt 20 procent av skuldsidan.

Riksbanken forvaltar finansiella tillgangar for att sékerstalla att banken kan
uppfylla sitt lagstadgade mal och utféra sina uppdrag, niamligen att genomfora
penningpolitiken, ha beredskap att intervenera péa valutamarknaden och kunna
ge tillfalligt likviditetsstod till banker. Tillgangarna maste darfér vara samman-
satta sa att uppdragen alltid kan genomforas. Givet detta ska tillgangarna for-
valtas for att ge sa hog langsiktig avkastning som mojligt i forhéllande till den
risk som tas. En langsiktigt god avkastning pa tillgdngarna stirker dven
Riksbankens finansiella oberoende.

Riksbankens finansiella tillgangar

Riksbankens finansiella tillgangar bestar av guld- och valutareserven inklusive
fordringar pa Internationella valutafonden (IMF), tillgangar knutna till
Riksbankens penningpolitiska verksamhet, viardepapper utgivna 1 svenska
kronor samt derivatinstrument.

I likhet med ménga andra centralbanker har Riksbanken en guldreserv. Den 4r 1 viss
man en kvarleva fran tiden dé virdet pa utelopande sedlar och mynt var kopplat till
guld. Guldreserven bidrar till att motverka svingningarna i virdet pa valutareserven
eftersom priset pa guld inte brukar f6lja samma ménster som virdet pa valutareser-
ven. Guldreserven redovisas under en egen rubrik i Riksbankens balansrikning.

Valutareserven bestar av rantebarande vardepapper 1 utlandsk valuta med hog
likviditet och lag kreditrisk, i huvudsak statsobligationer. For att minska mark-
nadsrisken 1 valutareserven investerar Riksbanken reserven i flera valutor, dven
sddana som normalt inte anvinds {or att intervenera pa valutamarknaden eller
for att ge likviditetsstod.

Att vid behov och med kort varsel kunna ge tillfalligt likviditetsstod 1 utlandsk
valuta ar det av Riksbankens uppdrag som stéller storst krav pa guld- och
valutareservens sammansittning. Valutareserven halls darfor till stérsta delen

1 de valutor i vilka likviditetsstod kan bli aktuellt och 1 sadana tillgdngar som
snabbt kan omvandlas till likvida medel. Riksbankens uppdrag medfor att
valutareserven ar koncentrerad till tillgangar 1 amerikanska dollar och i euro.
Reservens virde mitt 1 kronor paverkas darfor av valutakursforandringar i dessa
valutor gentemot den svenska kronan.

Bland Riksbankens tillgangar finns dven fordringar pa IMF eftersom
Riksbanken ansvarar for de skyldigheter som f6ljer av Sveriges deltagande 1
fonden. Riksbanken lanar ut pengar till IMF som i sin tur lanar ut pengar till
lander med betalningsbalansproblem, det vill sdga lander som har svart att
finansiera sin utlandsskuld.

Valutareserven och fordringarna pa IMF redovisas i balansrikningen under
rubriken Fordringar i utlindsk valuta pa hemmahérande utanfor Sverige.

For att kunna genomf6ra penningpolitiken kan Riksbanken ocksé halla s& kallade
penningpolitiska tillgangar. Dessa tillgdngar kan besta av de fordringar pa svenska
banker som uppstar nir Riksbanken genomfér den penningpolitiska repan.

FORVALTNINGSBERATTELSE M
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Diagram 19

Riksbankens finansiella tillgdngar i slutet av 2013,
miljarder kronor

Fordringarpa  Guldreserv
IMF 32,9 31,4

Derivat-
instrument 0,1

_Vérdepapper i SEK 9,7

Valutareserv
356,0

Anm. Siffrorna i diagrammet visar marknadsvérdet pa
Riksbankens finansiella tillgangar inklusive upplupna rantor.

Kélla: Riksbanken.
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Numera har dock banksystemet ett likviditetsoverskott som Riksbanken lanar in,
antingen genom att emittera riksbankscertifikat eller via dagslan, sa kallade fin-
justerande transaktioner. Inlaningen innebar att Riksbanken har en skuld till ban-
kerna. Denna skuld redovisas 1 balansrikningen under rubriken Skulder i svenska
kronor till kreditinstitut i Sverige relaterade till penningpolitiska transaktioner.

Sedan andra halvaret 2012 haller Riksbanken 4ven tillgangar i form av virde-
papper utgivna i svenska kronor (se avsnittet Ett fast penningvirde — prisstabili-
tet). Dessa tillgdngar redovisas i balansrikningen under rubriken Virdepapper i
svenska kronor utgivna av hemmahorande 1 Sverige.

For att underlatta hanteringen av finansiella risker kan Riksbanken anvinda
derivatinstrument. De derivatinstrument som har positivt varde pa bokslutsdagen
redovisas i balansrikningen under rubriken Ovriga tillgangar, medan de derivat-
instrument som har negativt virde redovisas under rubriken Ovriga skulder.

Diagram 19 visar hur Riksbankens finansiella tillgangar var sammansatta i
slutet av 2013.

Riksbankens finansiella regelverk och hantering av olika risker

Riksbankens finansiella riskpolicy faststiller de 6évergripande ramarna for den risk
som Riksbanken ar beredd att ta i tillgangsférvaltningen. Uppféljningen av de
risker som Riksbanken exponeras mot sker frimst inom avdelningen for kapital-
forvaltning dir enheten middle office ansvarar for den dagliga riskkontrollen och
for beridkningen av avkastningen pa Riksbankens tillgangar. Inom Riksbanken
finns ocksa en riskenhet, placerad vid stabsavdelningen, som ansvarar for en éver-
gripande och oberoende riskkontroll (se avsnittet Organisation och styrning).

Riksbankens finansiella risker utgérs av likviditetsrisk, marknadsrisk och
kreditrisk. Likviditetsrisk dr 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 vasentligt reducerat pris.
Marknadsrisk, som 1 sin tur kan delas upp 1 valutarisk, ranterisk och guldprisrisk,
ar risken for att vardet pa Riksbankens tillgdngar faller. Kreditrisk ar risken for
forluster pa grund av att Riksbankens motparter eller utgivarna av de vardepap-
per som Riksbanken har investerat i inte fullgér sina finansiella forpliktelser.

Vid den 16pande uppf6ljningen av riskerna i férvaltningen anviands Value-at-Risk
(VaR) som det huvudsakliga mattet fér marknadsrisk. VaR miter den storsta for-
lust som kan uppkomma till f6ljd av prisrorelser ver en bestamd tidsperiod och
med en viss sannolikhet. Avkastningen pa tillgdngarna i valutareserven méts ocksa
med hinsyn till den risk som Riksbanken tar vid férvaltningen av dessa tillgangar.
Den riskjusterade avkastningen beriknas med hjélp av en sé kallad Sharpekvot.

Forutom att 1opande f6lja upp riskerna 1 forvaltningen testar Riksbanken ocksa
regelbundet hur kinslig guld- och valutareserven ar for ovintade marknads-
hindelser. Testerna visar hur mycket virdet kan minska 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 begar ett misstag,
gor nagot otillatet eller om det blir fel i de tekniska systemen (se dven rutan
Risker 1 Riksbankens verksamhet).

Verksamheten 2013

De finansiella marknaderna priglades under aret bland annat av férvantningar
om en bittre ekonomisk utveckling i USA och f6érvantningar om en nedtrapp-
ning av den amerikanska centralbankens tillgangskop. Till fljd av detta steg



marknadsrantorna pa amerikanska statsobligationer, vilket i sin tur medforde
att vardet pa det samlade obligationsinnehavet i Riksbankens valutareserv
minskade. Dessutom forstiarktes den svenska kronan i genomsnitt mot de
valutor som valutareserven var exponerad mot. Detta medférde att vardet pa
guld- och valutareserven minskade ytterligare uttryckt i kronor.

Under 2013 fortsatte Riksbanken att kopa virdepapper emitterade av svenska
staten i svenska kronor i enlighet med beslutet att anskaffa en virdepappers-
porttd]j (se avsnittet Ett fast penningvirde — prisstabilitet). Képen finansierades
genom att delar av valutareservens tillgangar avyttrades, varfoér Riksbankens
balansomslutning och banksystemets likviditet inte paverkades. Omférdelningen
fran utlandsk valuta till svenska kronor avslutades under det andra halvéaret nar
den beslutade portfoljstorleken uppnaddes.

Banksystemets likviditetséverskott hanterades under aret via finjusterande
transaktioner och riksbankscertifikat.

Forvaltning av guld- och valutareserven

I enlighet med det beslut om att ytterligare forstarka valutareserven med mot-
svarande 100 miljarder kronor som Riksbanken fattade i slutet av 2012 for-
starktes valutareserven 1 borjan av 2013 genom att Riksbanken lanade upp
ytterligare amerikanska dollar och euro fran Riksgilden. I samband med f6r-
starkningen uttkades andelen amerikanska viardepapper i valutareserven.
Riksbankens eurotillgangar investerades 1 ett stérre antal linder an tidigare.
Nya investeringar genomférdes 1 belgiska och osterrikiska vardepapper sam-
tidigt som de nederliandska innehaven utékades. Andelen eurotillgangar var till-
falligt storre i samband med att valutareserven forstarktes men sammantaget
6ver aret holls andelen eurotillgangar oforandrad. I slutet av aret uppgick till-
gangarna i amerikanska dollar och euro till 46 respektive 34 procent av guld-
och valutareserven (se diagram 20).

For att sprida riskerna och dirigenom kunna uppna en hogre riskjusterad
avkastning placerade Riksbanken, liksom under tidigare ar, en mindre del av
reserven 1 andra valutor an amerikanska dollar och euro. Dessa placeringar
utgjordes 1 huvudsak av brittiska och kanadensiska statsobligationer samt
australiska stats- och delstatsobligationer. Under aret utokade Riksbanken ande-
len australiska tillgangar i valutareserven och genomférde nya investeringar pa
den kanadensiska marknaden i obligationer utgivna av kanadensiska provinser.

Eftersom Riksbankens tillgangar framst bestar av amerikanska dollar och euro
paverkas bankens eget kapital av hur virdet pa dessa tva valutor utvecklas
gentemot den svenska kronan. Effekten pa det egna kapitalet motverkas emel-
lertid av att Riksbanken dven har skulder i amerikanska dollar och euro.

Under aret utokades andelen valutalan i amerikanska dollar genom att
Riksbanken refinansierade l4n i euro med lan i dollar. Vid refinansieringen
lanades dollar upp som vixlades till euro och darefter anvindes for att 16sa for-
fallande lan i euro. I och med att andelen dollarlan 6kade sa minskade valuta-
exponeringen mot amerikanska dollar. Dollarexponeringen minskade dven nir
Riksbanken vixlade amerikanska dollar till australiska och kanadensiska dollar
och investerade 1 australiska och kanadensiska virdepapper. For att ytterligare
reducera eflekten av valutakursférandringar omvandlades en del av
Riksbankens exponering mot amerikanska dollar till exponering mot norska
kronor med hjélp av derivatinstrument. Riksbankens valutaexponering i slutet
av aret framgar av diagram 21.

Pa grund av den internationellt laga rantenivan och en 6kad risk for stigande
rantor valde Riksbanken att under aret minska valutareservens riantekénslig-
het, mitt som modifierad duration (se diagram 22). En modifierad duration
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Diagram 20

Guld- och valutareservens sammansittning i slutet av 2013,
miljarder kronor

EUR 131,7

Tyskland
UsD 178,8

Frankrike

Nederlénderna
Belgien
Osterrike

Italien

GBP 16,5

CAD 11,6

AUD 17,5

Guld 31,4

Anm. Siffrorna i diagrammet visar marknadsvérdet pd guld- och
valutareserven inklusive upplupna rantor.

Kalla: Riksbanken.

Diagram 21

Riksbankens valutaexponering i slutet av 2013,
miljarder kronor

usb 12,8

Guld 31,4

EUR 82,8
AUD 17,5

CAD 11,6

GBP 16,5
NOK 21,0

Anm. Siffrorna i diagrammet visar Riksbankens valutaexponering
inklusive upplupna rantor.

Kélla: Riksbanken.
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Diagram 22

Valutareservens modifierade duration 2013
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Kalla: Riksbanken.

Diagram 23

Guldreservens forvaring i slutet av 2013, ton

SNB 2,8

Fed 13,2

RB 15,1

BoC 33,2

Kélla: Riksbanken.
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BoE 61,4

pa 3 innebir att virdet av valutareserven sjunker med knappt 3 procent om
rantenivan 6kar med 1 procentenhet, och tvirtom om réantan faller med 1
procentenhet.

Riksbanken beslutade infér 2013 att dess guldinnehav pa 125,7 ton skulle vara
oforandrat under aret. Riksbankens guldinnehav och dess virde har varit
offentligt linge men pa grund av olika sekretessbestimmelser har det daremot
inte varit publik information var guldet férvaras. Efter samtycke med berérda
centralbanker beslutade Riksbanken under aret att offentliggora att Riksban-
kens guldreserv forvaras hos centralbankerna i Storbritannien (Bank of Eng-
land), Kanada (Bank of Canada), USA (Federal Reserve Bank of New York),
Schweiz (Swiss National Bank) samt hos Riksbanken (se diagram 23). Riks-
banken har under 2013 4dven forvarat guld for annans rakning,

Under 2013 bidrog Riksbanken till IMF:s lan till Grekland och Irland genom att
skjuta till kapital i valutafonden motsvarande 1 079 miljoner kronor. Genom ater-
betalningar fran Irland, Libanon, Pakistan, Ruménien, Saint Kitts och Nevis,
Seychellerna och Vitryssland fick Riksbanken tillbaka kapital motsvarande 2 484
miljoner kronor. Inom ramen for lanearrangemanget NAB lanade Riksbanken ut
motsvarande 938 miljoner kronor till IMF som i sin tur lanade ut dessa medel till
Cypern, Grekland, Irland och Portugal. Under samma avtal mottog Riksbanken
aterbetalningar fran Pakistan och Vitryssland motsvarande 475 miljoner kronor.

Utover dessa transaktioner salde Riksbanken pé valutafondens begaran sam-
manlagt 41 miljoner sirskilda dragningsritter (SDR) till Georgien mot betal-
ning i amerikanska dollar. Dessutom képte Riksbanken sammanlagt 59 miljo-
ner SDR av Bank for International Settlements (BIS) samt Trinidad och
Tobago mot betalning i amerikanska dollar.

Sammantaget medférde Riksbankens transaktioner med IMF att Sveriges éter-
stadende atagande mot valutafonden ékade med 1 081 miljoner kronor (se tabell
4). Sveriges finansiella atagande mot valutafonden 6kade dven nar Riksbanken i
februari 2013 tecknade ett nytt avtal med IMF om att vid behov lana ut ytter-
ligare motsvarande 66,3 miljarder kronor (se rutan Internationella ataganden

1 avsnittet Ett sakert och effektivt betalningsvisende).

Tabell 4. Sveriges finansiella atagande gentemot IMF 2013, miljoner SDR respektive kronor

SDR SEK

Sveriges maximala dtagande 18 033 178 528
Utnyttjat vid drets borjan -1162 -11 505
Forandring under aret 109 1081
Utnyttjat vid slutet av dret -1 053 -10 424
Aterstiende dtagande 16 980 168 104

Anm. SDR-beloppen ar omraknade till bokslutsdagens valutakurs.
Kélla: Riksbanken.

Uppfoljning

Vid utgangen av 2013 uppgick virdet pa Riksbankens finansiella tillgangar till
430,0 miljarder kronor, vilket 4r 85,8 miljarder kronor mer 4n vid utgangen av
2012. Forandringen beror framst pa att valutareserven forstirktes i borjan av
aret. Den totala avkastningen uppgick till 19,0 miljarder kronor. De penning-
politiska transaktionerna bestod under 2013 av inlaning fran banksystemet via
finjusterande transaktioner och riksbankscertifikat. Inlaningen fran bank-
systemet uppgick vid arets slut till 46,1 miljarder kronor, vilket 4r en 6kning
med 17,3 miljarder kronor i forhallande till foregaende ar. Okningen forklaras
till 6vervigande del av att viardet pa utelépande sedlar och mynt minskade med



10,7 miljarder kronor och att Riksbanken i april 2013 levererade in 6,8 miljarder
kronor till statskassan 1 enlighet med riksdagens beslut om disposition av
Riksbankens vinst for 2012. Riksbankens riantekostnad for den totala inlaningen
fran banksystemet uppgick till 396 miljoner kronor i slutet av aret (se tabell 5).

Under aret kopte Riksbanken vardepapper 1 svenska kronor till ett nominellt
virde av 6,1 miljarder kronor. Vid arets slut var marknadsvardet pa Riksbankens
innehav av sddana virdepapper 9,7 miljarder kronor och avkastningen uppgick
till =103 miljoner kronor.

Tabell 5. Avkastning i Riksbankens tillgangsforvaltning 2013, miljoner kronor
Avkastning exkl.

Tillgdngar Skulder  Avkastning valutakurseffekter

Guld- och valutareserv inkl. IMF 420 290 216 060 -17 948 -2 504
Guldreserv 31425 - -12 294 -
Valutareserv 355 986 193 791 -5323 -2512
IMF 32879 22 269 -331 8
Derivatinstrument 57 197 -577 282
Penningpolitiska transaktioner - 46 081 -396 -396
Finjusteringar - 21085 -197 -197
Riksbankscertifikat - 24 996 -199 -199
Viérdepapper i SEK 9 699 - -103 -103
Totalt 430 046 262 339 -19 025 2721

Kalla: Riksbanken.

Forvaltning av guld- och valutareserven

Marknadsvirdet pa guld- och valutareserven var 398,0 miljarder kronor vid
arets slut. Reserven bestod av tillgangar 1 utlandsk valuta till ett virde av 356,0
miljarder kronor, guld till ett varde av 31,4 miljarder kronor och nettoford-
ringar pa IMF till ett virde av 10,6 miljarder kronor (se tabell 5).

Avkastningen pa valutareserven uppgick till =5,3 miljarder kronor. Den nega-
tiva avkastningen beror huvudsakligen pa att valutorna i valutareserven forsva-
gades mot kronan med 1 genomsnitt 2,2 procent under aret. Den samlade valuta-
kurseffekten uppgick till -2,8 miljarder kronor. Under aret steg rantorna pa
flertalet av de marknader dir Riksbanken placerade sina tillgangar. Avkast-
ningen exklusive valutakurseffekter uppgick déarfor till 2,5 miljarder kronor
eller —1,1 procent.

Priset pa guld minskade under 2013 (se diagram 24). Priset pa guld mits vanligen
1 amerikanska dollar, och uttryckt i dollar minskade guldpriset med 27,8 procent.
Eftersom dollarn dessutom foérsvagades gentemot den svenska kronan minskade
guldpriset 1 kronor raknat med 28,1 procent. Vardet pa Riksbankens guldinnehav
minskade darmed med 12,3 miljarder kronor under aret.

Riksbankens skuld till Riksgilden uppgick vid utgangen av aret till 193,8 miljarder
kronor, vilket ar 105,1 miljarder kronor mer #4n vid borjan av aret (se tabell 5).

Vid arets slut uppgick lanen 1 amerikanska dollar och euro till 75 respektive

25 procent av denna skuld.

Virdet pa Riksbankens fordringar pa IMF var vid arets slut 32,9 miljarder
kronor medan virdet pa bankens skulder till IMF var 22,3 miljarder kronor.
Avkastningen pé nettofordringarna uppgick under éret till 8 miljoner kronor,
exklusive valutakurseffekter (se tabell 5).

Vid arsskiftet var det samlade virdet av Riksbankens derivatinstrument negativt
och utgjorde en skuld pa 140 miljoner kronor. Avkastningen pa derivatinstru-
menten exklusive valutakurseffekter uppgick till 282 miljoner kronor under aret.
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Seignorage

Riksbanken ger ut sedlar och mynt som anvénds som lag-
liga betalningsmedel i Sverige. Det nominella vérdet av
dessa sedlar och mynt bokférs som skuld i Riksbankens
balansrakning. Riksbanken betalar inte ranta pa den har
skulden till dem som innehar sedlarna och mynten, men har
anda vissa kostnader for hanteringen av sedlar och mynt.
Avkastningen pé de av Riksbankens tillgadngar som svarar
mot utelépande sedlar och mynt minskad med Riksbankens
totala kostnader for kontanthanteringen kallas seignorage.

Det gar inte att sdga exakt vilka tillgangar som motsvaras
av sedlar och mynt dd det inte finns nagra tillgdngar som &r
kopplade till mangden utelépande sedlar och mynt. Detta
innebdr att seignoraget inte gar att berdkna med exakthet.
For att hantera detta schablonberaknar Riksbanken avkast-
ningen genom att multiplicera sedel- och myntstockens
andel av den totala balansomslutningen med den realise-
rade avkastningen pd samtliga tillgangar. Den schablon-
berdknade avkastningen reduceras darefter med kostnaden
for kontanthanteringen. For att undvika negativt seigno-
rage till foljd av orealiserade nedskrivningar ingar endast
realiserad avkastning, det vill siga ranteintakter samt reali-
serade pris-, valutakurs- och guldvardeeffekter, i berékningen.

Med anledning av den finansiella krisen gjorde Riksbanken
undantag frdn den vedertagna berékningsprincipen for aren
2009-2011. For dessa ar exkluderades Riksbankens extra-
ordindra dtgarder samt valutareservsforstarkningen, dels for
att de inte var hanforbara till sedel- och myntutgivningen,
dels for att de hade en vésentlig paverkan pa berakningen.
Efter 2011 ingdr valutareservsforstarkningen i berdkningen
eftersom den inte ldngre betraktas som en extraordinar
atgard.

Riksbankens seignorage for 2013 berdknades till 0,8 miljarder
kronor, vilket motsvarar en avkastning pa 0,9 procent.

Diagram 24
Guldprisets utveckling 2013
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Anm. Ett uns motsvarar ungefar 31 gram.

Kalla: Reuters.

35



FORVALTNINGSBERATTELSE

Diagram 25

Value-at-Risk for Riksbankens finansiella tillgangar
exklusive fordringar pa IMF 2013, miljarder kronor
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== Total risk
Valutarisk

Guldprisrisk
= Rénterisk
Anm. Sett éver hela aret stod valutakursforandringar for det storsta
bidraget till den totala risken. Periodvis var den totala risken lagre
an valutarisken, vilket beror pa att 6vriga risker motverkade valuta-
risken.

Kalla: Riksbanken.

Diagram 26

Riksbankens balansrakning 31 december 2012 och
2013, miljarder kronor
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Kélla: Riksbanken.
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Analys av valutareservens forvaltning

For att utvardera om Riksbankens kapitalforvaltning 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 referensportfolj. Referensportfoljen 4r sammansatt enbart av
sadana virdepapper som Riksbanken skulle halla f6r att kunna utféra sina upp-
drag och utan hansyn till avkastningen. Under 2013 bestod referensportfoljen
dérfor uteslutande av 60 procent amerikanska och 40 procent tyska statsobliga-
tioner vars rantekanslighet, mitt som modifierad duration, var 4,0.

Avkastningen pa valutareserven exklusive valutakurseffekter uppgick till

—1,1 procent under aret. Motsvarande avkastning pa referensportfoljen uppgick
till -2,0 procent. Eftersom valutareserven hade lagre rantekéanslighet 4n referen-
sportfoljen {61l inte tillgdngarna i valutareserven lika mycket i virde nir mark-
nadsrantorna steg under aret. Den lagre rantekénsligheten i valutareserven
medférde samtidigt att risken 1 valutareserven var ldgre 4n 1 referensportfsljen.
Att valutareservens placeringar dessutom spridits éver flera tillgangar vars
vardefoérandringar delvis tog ut varandra bidrog till att sanka risken i valuta-
reserven ytterligare. Under aret uppgick risken 1 valutareserven till 1,6 procent
mitt som standardavvikelse utan hiansyn till valutakurseflekter, medan risken i
referensportfoljen uppgick till 2,3 procent.

Om man justerar avkastningen for dessa risker blir avkastningen pé valuta-
reserven hogre dn avkastningen pa referensportféljen. Mitt som Sharpekvot
uppgick den riskjusterade avkastningen pa valutareserven till 0,7 medan
motsvarande virde for referensportfoljen var —0,9.

Marknadsrisker for finansiella tillgangar

Under éret bidrog den minskade rantekinsligheten i valutareserven och den
minskade valutaexponeringen mot amerikanska dollar till att minska marknads-
risken for Riksbankens finansiella tillgangar. Marknadsrisken for tillgangarna, mitt
som VaR med en konfidensniva om 99 procent och en tidsperiod pa 10 dagar, var
nagot lagre 4n under féregaende ar och uppgick som mest till 11,1 miljarder
kronor (se diagram 25). Marknadsrisken 6kar normalt under perioder da det 4r
oroligt pa de finansiella marknaderna. Under den finansiella krisen 2007-2009
uppgick guld- och valutareservens VaR som mest till 25,9 miljarder kronor.

Kostnader for tillgangsforvaltningen

I kostnaderna for tillgangsforvaltningen ingar savil kostnader for att forvalta
guld- och valutareserven som kostnader for att genomféra penningpolitiken.
Kostnaderna for tillgdngsférvaltningen uppgick under aret till 93 miljoner
kronor, vilket kan jamféras med 90 miljoner kronor under 2012 (se avsnittet
Balansrikning och resultatrakning).

Balansrdkningens sammanséattning

Manga av de atgirder som Riksbanken vidtar paverkar balansrikningen. Det
innebir att storleken pa och sammanséttningen av balansrikningen kan variera
kraftigt. Under 2008 och 2009 innebar till exempel Riksbankens extraordinara
atgarder att storleken pa Riksbankens balansrikning (balansomslutningen, det
vill sdga summan av vardet pa Riksbankens tillgangar) 6kade mycket kraftigt och
var storre an under 2013. Riksbanken har ingen uttalad policy for hur balans-
rakningen ska vara sammansatt. Utseendet pa Riksbankens balansrikning 4r en
f6ljd av den verksamhet som banken har bedrivit, diagram 26 visar sammansitt-
ningen vid slutet av 2012 och 2013.
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Balansomslutningen uppgick till 431,6 miljarder kronor vid slutet av 2013. Den
overviagande delen av Riksbankens tillgangar, 98 procent, utgjordes av guld-
och valutareserven (varav 8 procent ar fordringar pa IMF). Den storsta delen
pa skuldsidan (Riksbankens skulder och eget kapital), 45 procent, utgjordes av
upplaning till valutareserven fran Riksgilden. 11 procent av skuldsidan bestod
av svenska skulder, framst till Riksbankens motparter i form av inlaning via
finjusterande transaktioner eller emitterade riksbankscertifikat. Dessa tillgangar
och skulder redovisas narmare 1 avsnittet Tillgangsférvaltning. Sedlar och mynt
utgjorde 20 procent av Riksbankens skuldsida, medan virderegleringskonton
och eget kapital svarade for 19 procent. Posten Sedlar och mynt beskrivs nar-
mare i avsnittet Ett sikert och effektivt betalningsvasende. Ovriga tillgangar
och skulder redovisas narmare i avsnittet Balansriakning och resultatrikning

Verksamheten 2013

Balansomslutningen ¢kade under aret med 85,9 miljarder kronor till 431,6 mil-
jarder kronor, framst till f6ljd av genomforandet av Riksbankens beslut 1 slutet av
2012 att 6ka valutareserven med motsvarande 100 miljarder kronor. Den ute-
lopande méngden sedlar och mynt fortsatte att minska (se avsnittet Ett sikert och
effektivt betalningsvisende), vilket ledde till att banksystemets likviditetsoverskott i
svenska kronor 6kade, och motsvarade 11 procent av balansomslutningen vid ars-

skiftet 2013/ 14.

For att motverka att uppbyggnaden av den svenska viardepappersportfoljen ledde
till en motsvarande ckning av banksystemets 6verskott 1 svenska kronor, salde
Riksbanken utlindska virdepapper fran valutareserven och vixlade betalningen
for dessa till svenska kronor. Dessa kronor anvindes sedan for kép av svenska var-
depapper (se dven avsnittet Ett fast penningvirde — prisstabilitet).

Under aret analyserade Riksbanken ocksa den mgjliga resultatutvecklingen
under de narmaste fem aren iljuset av de effekter som utvecklingen av inter-
nationella rantor kan ha pa Riksbankens innehav av utlindska virdepapper. De
laga rantor som rader for nirvarande medfor att den 16pande avkastningen pa
vardepapperen ar lag. Om riantorna forblir liga kommer den l6pande avkast-
ningen att forbli ldg. Om réantorna i stillet borjar stiga kommer den lépande
avkastningen gradvis att stiga, men samtidigt kommer virdet pa Riksbankens
utlandska vardepapper att sjunka, vilket forsamrar avkastningen 1 tillgangsforvalt-
ningen. Analysen visar saledes att Riksbanken under den kommande femars-
perioden forvintas fa ett resultat som ar visentligt lagre 4n under den foregaende
femarsperioden, oavsett om rintorna forblir laga eller stiger. I det senare fallet
med stigande rantor kan Riksbanken pa kort sikt komma att uppvisa betydande
forluster. Om detta intraffar kommer Riksbankens mojligheter att limna utdel-
ning till staten att vara begransade.

Riksbanken lamnade ocksa sitt remissyttrande éver betinkandet Riksbankens
finansiella oberoende och balansrikning (SOU 2013:9) till regeringen.

Riksbankens remissyttrande 6ver betankandet Riksbankens finansiella
oberoende och balansrakning

Regeringen beslutade under 2011 att tillséitta en sarskild utredning for att se éver
hur erfarenheterna fran den finansiella krisen har paverkat synen pa Riksbankens
balansrikning. Uppdraget omfattade 4ven att utreda storleken pa valutareserven
och dess finansiering samt vad som ir en lamplig storlek pa Riksbankens eget
kapital. I januari 2013 limnade utredningen betiankandet Riksbankens finansiella
oberoende och balansrakning (SOU 2013:9) till regeringen.

Utredningen foreslar att Riksbanken 1 lag tillforsékras ett kostnadsfritt och
inflationsskyddat kapital pa 75 miljarder kronor (kostnadsfritt kapital). Av det
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Posterna i balansrakningen hanger ihop

Nar Riksbanken genomfér finansiella transaktioner paverkas
balansrakningen. Hur den paverkas beror pa vad som gors,
eftersom olika transaktioner paverkar olika poster i balans-
rakningen. Det ar dock alltid mer &n en post som paverkas
eftersom posterna hénger ihop. Balansrdkningens samman-
sattning och storlek kan dven paverkas av sadant som ligger
utanfor Riksbankens kontroll. Har foljer tvd exempel.

En minskning av det utelépande beloppet av sedlar och mynt
innebdr att bankerna har [dmnat in sedlar och mynt till
Riksbanken och fatt betalt for detta genom inséattningar pa
deras konton i RIX. Detta far da till foljd att skuldposten sed-
lar och mynt minskar samtidigt som de skuldposter som avser
skulder i svenska kronor till Riksbankens motparter (inlaning
via finjusterande transaktioner eller riksbankscertifikat) okar i
motsvarande man (se diagram 27). Om banksystemet har ett
overskott i svenska kronor, som fallet har varit sedan hosten
2008, paverkar séledes en minskning av utelépande sedlar
och mynt i sig inte balansrakningens storlek, men det medfor
att Riksbankens rantebdrande skulder ékar.

Ett annat exempel avser Riksbankens valutareserv, dar behovet
av att halla reserver beror pa bankens policyuppdrag och
uppgifter. Riksbanken kan 6ka valutareserven pa tva sétt,
ndmligen genom att képa eller 1ana utldndsk valuta. Om
Riksbanken koper utlandsk valuta sdljer man samtidigt
svenska kronor genom att gora betalningar i kronor till mot-
parterna i RIX-systemet. Detta innebdr att banksystemets
likviditetsdverskott i svenska kronor och balansrakningens
storlek 6kar (se diagram 28). Dessutom okar Riksbankens
exponering for utldndsk valuta, och ddrmed risken for att
valutakursférandringar ska paverka Riksbankens resultat.

Det andra séttet pa vilket Riksbanken kan 6ka valutareserven
ar att Riksbanken lanar utlandsk valuta av Riksgédlden som i
sin tur l&nar upp valutan pd marknaden. Den uppldnade
valutan investeras sedan i utldndska vardepapper som blir en
del av valutareserven. Aven detta innebdr att balansrak-
ningens storlek 6kar, men utan att valutarisken behover 6ka
(se diagram 29). Riksbanken har anvant sig av detta satt
under senare ar for att 6ka valutareserven.

M Sedlar och mynt I Svenska tillgangar respektive

I IMF-relaterade tillgangar skulder
respektive skulder B Ovriga tillgédngar respektive

skulder

M Eget kapital, inklusive arets resul-
tat, och vérderegleringskonton

M Guld- och valutareserv i 6vrigt
respektive upplaning i utlandsk
valuta

Diagram 27 Schematisk beskrivning av sambandet mel-
lan sedlar och mynt samt skulder till motparter i svenska
kronor, miljarder kronor
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Anm. Ar 0 visar Riksbankens balansrakning 2012-12-31 och &r 1
visar hur balansrakningen paverkades nér det utelépande beloppet

av sedlar och mynt minskade under 2013 (6vriga forandringar i
balansrakningen under 2013 illustreras inte i diagrammet).

Kélla: Riksbanken.

Diagram 28 Schematisk beskrivning av balansrakningseffek-
terna om en 6kning av valutareserven genomfors genom kép
av utlandsk valuta, miljarder kronor
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Anm. Ar 0 visar Riksbankens balansrékning 2012-12-31 och ar 1

visar hur balansrakningen skulle se ut om den 6kning av valutareser-

ven som skedde under 2013 hade genomforts genom kép av

utlandsk valuta (6vriga forandringar i balansrakningen under 2013

illustreras inte i diagrammet).

Kalla: Riksbanken.

Diagram 29 Schematisk beskrivning av balansrakningseffek-
terna om en 6kning av valutareserven genomfors genom
upplaning av utldndsk valuta, miljarder kronor
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Aro Ar1
Anm. Ar 0 visar Riksbankens balansrakning 2012-12-31 och &r 1 visar
hur balansrakningen paverkades av den 6kning av valutareserven som

skedde under 2013 (6vriga fordndringar i balansrakningen under 2013
illustreras inte i diagrammet).

Kélla: Riksbanken.

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013



FORVALTNINGSBERATTELSE M

Litt lyckat besok
1 New York

kostnadsfria kapitalet utgors 30 miljarder kronor av eget kapital och resten av utels-
pande sedlar och mynt. Enligt utredningens forslag tillats vinstutdelning, det vill
sdga en minskning av det egna kapitalet, sa linge utdelningen inte medfor att den
faststillda nivan pa det egna kapitalet dventyras. Utredningen foreslar vidare att det
egna kapitalet bor skyddas mot forluster genom att vinster halls kvar i Riksbanken
och inte delas ut till staten, tills det egna kapitalet 4r aterstillt. Vid forluster som
leder till att det egna kapitalet understiger 20 miljarder kronor bér kapital tillskjutas
av staten sa att det egna kapitalet aterstills. Utredningen foreslar ocksa att
Riksbanken ska kunna uttka balansomslutningen till 200 miljarder kronor for att
hélla en storre valutareserv dn vad som foljer av det kostnadsfria kapitalet. Taket pa
balansrikningen foreslas bli uppriknat med inflationen plus den ekonomiska till-
vaxten. Om Riksbanken lamnar likviditetsstod i utlandsk valuta ska valutareserven
kunna aterstillas genom upplaning av utlandsk valuta 1 obegrinsad omfattning
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Om det finns synnerliga skil ska Riksbanken ha mojlighet att ytterligare forstirka
valutareserven, men da kravs beslut av riksdagen. Utredningen ser ocksa behov av
att svenska banker ska betala en avgift for att Riksbanken haller utlindsk valuta i
valutareserven.

Utredningens forslag innebir dels att Riksbanken ska aterbetala kapital pa cirka
73 miljarder kronor till staten, dels att befintliga valutalan pa cirka 125 miljarder
kronor ska aterbetalas till Riksgalden. Sammantaget innebér detta att valutareser-

ven minskar med knappt 200 miljarder kronor.
RIKSBANKEN GENOMFOR REGELBUNDET besok pa sina

Den 18 juni 2013 lamnade Riksbanken sitt remissvar pa utredningen till ekt o o 2t e e wis o

Finansdepartementet. Riksbanken vilkomnade att fragan om Riksbankens finan- Riksbankens virdepapper i valutareserven ir sikert
siella oberoende och balansrikning hade blivit fsremal for en utredning forvarade samt om depabankerna har god kontroll
Riksbanken instiamde i att det behovs ett nytt regelverk som sakrar Riksbankens pé sin verksamhet. Under tva dagar i maj besokte
finansiella oberoende enligt EU-rétten. Enligt Riksbankens bedémning finns det Johan Arveklint och Agneta Granlund en av dessa

depabanker i New York. Totalt triaffade de 18 perso-

ocksa behov av att tillforsakra en demokratisk kontroll 6ver kapitalbindningen 1
ner for att diskutera de fragor som de tidigare hade

Riksbanken. Riksbanken vilkomnade utredningens stallningstagande att bankerna
ska betala en avgift for att Riksbanken haller utlindsk valuta i valutareserven. Det
ger bankerna incitament att minska finansieringsriskerna 1 utlindsk valuta och

bidrar till att ticka kostnaderna for valutareserven. Den samlade bedomningen ir att Riksbankens
valutareserv forvaras pa ett sakert och professionellt

sant till banken och for att ta del av presentationer om

depabankens verksamhet och organisation.

Riksbanken menade emellertid 1 sitt remissvar att utredningen inte 1 tillracklig sitt. Utbver resultatet av utvirderingen ir besok av det

utstrickning hade tagit hansyn till de krav som EU-ritten stiller pa en finansiellt hir slaget mycket givande for bada parter. Relationen
oberoende centralbank. Savil Riksbanken som utredningen ansag att det finan- bade forbittras och utvecklas nir verksamheten och
siella oberoendet betyder att Riksbanken 1 alla ldgen — aven 1 kris — ska ha tillrack- processer gas igenom i detalj under ett par intensiva
ligt med resurser for att sjdlvstandigt kunna utféra sitt uppdrag. Riksbanken holl arbetsdagar.

dock inte med utredningen 1 férslaget om nivaer pa kostnadsfritt kapital och ett tak
for valutareserven. Vidare ansag man att utredningens vinstutdelningsmodell for- . . g
samrade mojligheterna att anpassa Riksbankens behov av eget kapital till snabba Relationen ﬁ?’b attras
forandringar 1 omvirlden. Riksbanken ansag aven att kapitaléverféring och vinstut-

och utvecklas™

()

o

delning som ar storre an arets resultat endast ska ske om direktionen har limnat sitt
medgivande, nagot som foljer av EU-ritten. Riksbanken skulle ocksa ha ritt att
begira att Riksgzlden lanar upp det belopp som banken anser nédvindigt forutsatt
att beslutet har tagits efter en bred och 6ppen beredningsprocess som innefattar
samrad med framst riksbanksfullmiktige, Finansdepartementet och Riksgilden.
Riksbanken avstyrkte dven forslaget om att minska valutareserven genom aterbetal-

ning till Riksgilden utan Riksbankens samtycke eftersom fragan om valutalanens
storlek l6pande provas i direktionen. Riksbanken énskade fa till stand processer
kring beslut om det egna kapitalet och valutareserven som sékerstaller demokratisk
msyn och som ger direktionen flexibilitet nér det géller beloppens storlek.

Riksbanksfullméktige lamnade ett eget remissvar pa utredningen. Vice riksbanks-

cheferna Karolina Ekholm och Martin Flodén limnade en gemensam reservation Johan Arveklint och Agneta Granlund
Senior handliggare respektive enhetschef

mot remissvaret, da de stéllde sig bakom de grundlidggande principer som utred- ! ’ !
pa avdelmingen for kapitalforvaltning

ningens forslag byggde pa.
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Organisation och styrning

60

Riksbanken fortsatte att utveckla sin organisation och styrning i strdvan att
uppna visionen att vara bland de bésta i jamférelse med andra organisa-
tioner. Under 2013 var den frdmsta organisatoriska férdndringen att delar av
Riksbankens IT-verksamhet utkontrakterades. Den strategiska planen kom-
pletterades med omrddena arbetsklimat, kompetensférsérining och kommu-
nikation. Arets medarbetarundersokning visade att Riksbankens medarbetare
dr motiverade och néjda med sin arbetssituation.

Riksbanken var organiserad i sju avdelningar under 2013 (se figur 5). Tre av avdel-
ningarna ar direkt inriktade mot bankens huvuduppgifter: avdelningen fér penning-
politik, avdelningen f6r finansiell stabilitet och avdelningen f6r kapitalférvaltning.

En ledningsgrupp bestaende av cheferna for samtliga avdelningar utom intern-
revisionsavdelningen har till uppgift att samordna och f6lja upp verksamheten.
Chefen for stabsavdelningen ar ordférande i ledningsgruppen.

Forandringar i den organisatoriska strukturen

Under 2013 genomfordes en del férandringar i Riksbankens verksamhet, dar
den storsta var utkontrakteringen av delar av I'T-verksamheten.

Den 1 maj 2013 tog I'T-féretaget EVRY 6ver delar av Riksbankens I'T-verksamhet.
EVRY svarar for drift och support av Riksbankens I'T-system och datorer samt
servicedesk. Dessa delar utkontrakterades i enlighet med direktionens beslut for
att Riksbanken ska uppna en langsiktig och tryggad tillgang till I'T-kompetens,
bittre kunna variera tillgdngen pa I'T-resurser efter verksamhetens skiftande
behov och behélla eller forbittra kostnadseffektiviteten. Under hosten 2013
paborjades arbetet med att flytta alla I'T-system fran Riksbankens datahallar

till EVRY:s datahallar och arbetet beriknas vara fardigt forsta kvartalet 2014.

I samband med utkontrakteringen omorganiserades I'T-avdelningen som nu
bestar nu av en systemenhet och en leverantorstyrningsenhet.

I borjan av april anstilldes en person for att arbeta med Riksbankens samord-
ningsansvar nar det galler krisberedskapen 1 det centrala betalningssystemet.
Tjansten ar placerad pa riskenheten inom stabsavdelningen.

Under 2012 gjordes en forstudie for att utreda behovet av att genomfora orga-
nisationsférindringar. Studien visade att det fanns mycket som talade for en
oversyn. Organisationsoversynen gjordes under 2013 och ledde till flera forslag
som kommer att genomforas under 2014.

Verksamhetsstyrning

Riksbankens mal, uppdrag och organisation laggs fast 1 riksbankslagen och 1
Riksbankens arbetsordning 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 ér att banken ska vara bland de basta niar det galler kvalitet
och effektivitet for att behalla ett hogt fortroende. Det innebar att Riksbanken
ska vara bland de bista 1 jamforelse med savil andra centralbanker som andra
jamférbara myndigheter, akademiska institutioner och privata foretag.



Figur 5. Riksbankens organisation under 2013
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Riksbankens avdelningar och deras uppgifter

Administrativa avdelningen

Administrativa avdelningen ansvarar for Riksbankens arbete med
kontantforsorjning, personalutveckling och kompetensforsorjning,
upphandlingsstéd, kontors- och fastighetsservice, transporter,
sakerhet, underlag for budget, bokslut samt Iéneadministration.

Avdelningschef till och med
den 31 augusti 2013: Agneta Rénstrém

Avdelningschef frdn och med
den 1 september 2013: Marianne Olsson

Antal drsarbetskrafter vid drets slut: 62

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 frimja ett sékert
och effektivt betalningsvdsende. Avdelningen analyserar I6pande
risker och hot mot stabiliteten i det svenska finansiella systemet.
Vidare samordnar avdelningen Riksbankens internationella arbete.

Avdelningschef till och med den 15 juli 2013: Mattias Persson

Tillférordnad avdelningschef
fran och med den 16 juli 2013 till och
med den 3 november 2013: Martin W Johansson

Avdelningschef frin och med
den 4 november 2013: Kasper Roszbach

Antal drsarbetskrafter vid arets slut: 66

Avdelningen for kapitalférvaltning

Avdelningen for kapitalforvaltning forvaltar Riksbankens tillgangar i
guld och utldndsk valuta. Den administrerar och avvecklar transak-
tioner i forvaltningen av Riksbankens finansiella tillgangar samt
utvérderar och méter [6pande resultat och risker inom denna for-
valtning. Avdelningen ansvarar dven for Riksbankens betalnings-
system RIX for betalningar mellan bankerna.

Avdelningschef: Sophie Degenne

Antal drsarbetskrafter vid drets slut: 34

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013

Avdelningen fér penningpolitik

Avdelningen foér penningpolitik ansvarar for den ekonomiska analys
som ger underlag for de beslut som fattas for att uppfylla malet om
ett fast penningvérde. Den genomfér ocksa penning- och valuta-
politiska transaktioner i enlighet med de penningpolitiska besluten.
Dessutom har avdelningen huvudansvaret for all analys av rantor
och valutakurser. Avdelningen féljer och analyserar konjunktur- och
prisutvecklingen samt ansvarar for statistik 6ver finansmarknaden
och betalningsbalansen. Inom avdelningen finns &ven Riksbankens
forskningsenhet.

Avdelningschef: Marianne Nessén

Antal drsarbetskrafter vid arets slut: 88

Internrevisionsavdelningen

Internrevisionsavdelningen granskar och bedémer om riskhante-
ringen och styrnings- och ledningsprocesserna dar &andamalsenliga
med hansyn till mélen for Riksbankens verksamhet. Avdelningen
medverkar dven till att effektivisera och forbattra dessa delar av
verksamheten.

Avdelningschef: Patrick Bailey

Antal drsarbetskrafter vid arets slut: 5

IT-avdelningen

IT-avdelningens uppdrag &r att tillhandahalla ett kostnadseffektivt
och anvéandarorienterat IT-stod at Riksbankens olika verksamhets-
delar. Avdelningen arbetar fraimst med IT-systemens arkitektur, inte-
gration och infrastruktur. Den ansvarar, tillsammans med externa
leverantdrer, for drift, underhall, inkop, utveckling, dndring och
anpassning av applikationer och system samt for persondatormiljon.

Tillférordnad avdelningschef: Olof Fredriksson

Antal drsarbetskrafter vid arets slut: 29

Stabsavdelningen

Stabsavdelningen samordnar den I6pande verksamheten och stoder
direktionens styrning och kontroll samt den strategiska utvecklingen
av bankens verksamhet. Den dr ocksa kansli &t fullméktige, direktionen
och ledningsgruppen. Stabsavdelningen samordnar Riksbankens
informationsarbete och arbetet med operativa och finansiella risker.
Inom avdelningen finns ocksa funktioner for regeluppféljning, konti-
nuitetssamordning och juridiskt stod.

Avdelningschef: Anders Vredin

Antal arsarbetskrafter vid arets slut: 46
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Risker i Riksbankens verksamhet

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

Operativa risker kan skada Riksbankens verk-
samhet, tillgangar eller anseende och uppstér
till foljd av manskliga fel eller misstag, brister i
bemanning, interna processer eller IT-system,
eller paverkas av externa handelser. Den har
typen av risker finns i hela verksamheten,
saval i det dagliga arbetet som vid forand-
ringar. Vissa risker ar av mer strategisk natur
och beaktas i verksamhetsstyrningen for att
negativa konsekvenser inte ska uppsta pa
langre sikt.

For att lyckas i sitt uppdrag ar det viktigt att
Riksbanken har férmdga att snabbt kunna
identifiera och hantera savél interna stérningar
som héndelser i omvérlden. Det gller allt fran
att hantera en férandrad hotbild mot exem-
pelvis kontantverksamheten eller IT-stodet till
att anpassa processer och system till nya
forutsattningar.

De risker som har identifierats i Riksbankens
verksamhet berér fraimst hanteringen av kon-
fidentiell information, IT-stod, interna proces-
ser och beroendet av externa parter. Dessa
risker kan framfor allt paverka effektiviteten
och férmagan att na verksamhetsmalen.

Riksbanken arbetar systematiskt med riskhan-
tering utifran en etablerad, bankgemensam
process for operativa risker. Processen vidare-
utvecklas I6pande, och riskhantering och
verksamhetsplanering ar integrerade genom
samordnade processer for uppféljning och
dokumentation.

Under 2013 paverkades risknivan framfor allt
av utkontrakteringen av delar av IT-verksam-
heten. Verksamhetens incidentrapporter under
2013 visade dock inte pa nagra storre forand-
ringar i risknivan jamfort med 2012. Samtliga
incidenter hanterades med stod av Riksbankens
befintliga rutiner.

Verksamheten utvecklas utifran en ny plan

Den strategiska planen beskriver den évergripande inriktningen fér Riksban-
kens verksamhet och ar ett levande dokument som diskuteras arligen i sam-
band med verksamhetsplaneringen. Den visar hur Riksbanken ska arbeta for
att utfora sina lagstadgade uppdrag och na sin vision dels utifran de omvirlds-
faktorer som paverkar verksamheten, dels med hinsyn till bade den ambitions-
niva som har faststallts for de olika verksamhetsomradena och de strategiska
risker som banken behéver forhalla sig till.

Den nuvarande strategiska planen innehéller tio prioriteringar. Riksbanken ska
bland annat 6ka integrationen mellan bankens huvuduppgifter — penningpoli-
tik och finansiell stabilitet — utifran erfarenheterna fran den finansiella krisen.
Efter ett antal &r med omvandling och konsolidering, da Riksbanken utvirde-
rade och rationaliserade verksamheten for att kunna satsa resurser pa sina
huvuduppgifter, pabérjades en ny fas av utveckling,

Infér 2013 kompletterades den strategiska planen med ytterligare tre priorite-
rade omraden: arbetsklimat, kompetensférsérjning och kommunikation.
Tillaggen handlade om att Riksbanken behover prioritera fortsatt utveckling av
ett bra arbetsklimat, sikra langsiktig kompetensférsorjning samt virna om for-
troendet genom kommunikation om Riksbankens analyser och beslut.

Intern styrning och kontroll

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

Direktionen 4r ytterst ansvarig for intern styrning och kontroll och faststiller de
overgripande policyer och regler som styr verksamheten. Ansvaret f6r den dag-
liga styrningen och kontrollen av verksamheten, dess effektivitet, resultat och
riskhantering ligger daremot hos avdelningscheferna som i sin tur rapporterar
all direktionen. Samtidigt ar det alla medarbetares ansvar att patala risker och
rapportera incidenter i verksamheten.

Riskenheten inom stabsavdelningen stoder Riksbankens verksamheter med
ramverk, metoder och rddgivning inom alla riskomraden. Riskenheten rappor-
terar ocksa tre ganger per ar sin oberoende bedémning av Riksbankens finan-
siella och operativa risker till direktionen. Riskenheten {6ljer dven upp den
interna styrningen och kontrollen i verksamheten utifran faktorerna styr- och
kontrollmiljs, riskanalys, kontrollmekanismer, information och kommunikation
samt uppfoljning och rapportering.

Pa uppdrag av direktionen gor dven internrevisionsavdelningen en oberoende
utvirdering av den operativa verksamhetens interna styrning och kontroll,
inklusive verksamhetens risker.

Flertalet indikatorer visar pa ett godkéant resultat 2013

Under 2013 var Riksbankens verksamhet indelad i sju malomraden: penning-
politik, finansiell stabilitet, betalningssystemet RIX, kontantforsérjning, kapital-
forvaltning, statistik och ett bankgemensamt omrade. Det bankgemensamma
omradet var vidare uppdelat i sju delar: kommunikation, medarbetare, ledning
och styrning, I'l; administrativt stod och service, miljé samt resurser.



Inom varje malomréde finns en eller flera indikatorer som ska ge en bild av hur
val Riksbanken uppfyller mélen och hur vil Riksbanken lever upp till sin
vision. En av indikatorerna 4r prognosférmagan, som utvirderas genom jam-
forelser med andra prognosmakare. Ett annat exempel ér fortroendet for arbe-
tet med penningpolitik, som bland annat utvirderas genom djupintervjuer med
Riksbankens prioriterade malgrupper.

Direktionen f6ljer upp de operativa riskerna i verksamheten per malomrade
samordnat med uppfoljningen av verksamheten. Under aret fick direktionen
tva uppfoljningsrapporter som innehéll status f6r indikatorerna, de prioriterade
handlingsplanerna, budgeten och riskerna. Totalt kopplades 90 indikatorer till
malen i 2013 ars verksamhetsplan. Av de 78 indikatorer som kunde utvirderas
visade cirka 70 procent pa ett godkant resultat vid uppfoljningarna.

Hégt fértroende bland Riksbankens malgrupper i samhdllet

Enligt Riksbankens vision ar fértroendet bankens viktigaste tillgang. Riks-
banken anvinder darfor regelbundet externa undersokningar for att mita hur
olika malgruppers och allménhetens fértroende for Riksbanken utvecklas.
Mitningar som redovisades under 2013 visade pa ett fortsatt hogt fortroende
bland allmanheten och Riksbankens malgrupper. Riksbanken aterfanns éter-
igen bland de fem svenska samhéllsinstitutioner med hogst fortroende 1 Sverige,
bade i SOM-institutets och i Medieakademins mitning. Fortroendet hade dock
sjunkit nagot. Bilden av ett svagt vikande fortroende hos allmanheten bekriaf-
tades 1 TINS Sifos arliga matning av anseendet for svenska myndigheter, dar
Riksbanken férlorade sin topplacering fran aret innan men fortsatt rankas
bland de fem myndigheter som har hogst anseende 1 landet.

Under 2013 genomfordes en ny mélgruppsundersokning bland Riksbankens
viktigaste malgrupper. Resultatet visade att kunskaperna om och attityderna till
Riksbankens penningpolitik och arbete med finansiell stabilitet var fortsatt hogt.

Kommunikation

Allmanhetens fortroende paverkades troligen av att bilden av Riksbanken 1
medierna var mer kritisk 4n normalt under 2013. Under aret fokuserade rap-
porteringen pa de penningpolitiska besluten och hur mycket man beaktade
hushallens héga skuldsattning i dessa samt pa fragan om vilken myndighet som
skulle fa ansvara for verktygen for makrotillsyn. Mot slutet av aret 6kade rap-
porteringen kring det kommande sedelutbytet, 1 och med att Riksbanken star-
tade en informationskampanj kring de 50- och 1 000-kronorssedlar som blev
ogiltiga vid arsskiftet (se avsnittet Ett sdkert och effektivt betalningsvisende).
Oppenhet och tydlighet har fortsatt att prigla Riksbankens kommunikation
och under 2013 blev Riksbanken i olika sammanhang internationellt uppmark-
sammad for detta.

Under 2013 reviderade Riksbanken den befintliga kommunikationspolicyn fran
2008 samt beslutade om en langsiktig kommunikationsstrategi. Ledorden for
kommunikationen 4r fortfarande dppenhet och tydlighet, men med okat fokus
pa dialog for att battre kunna tydliggora Riksbankens uppgift och verksamhet.
For tydlighetens skull har tre olika dokument samlats i en enda policy; tidigare
fanns en bilaga for kommunikation om penningpolitik och en f6r kommunika-
tion kring finansiell stabilitet. Direktionens forhéallningssitt i den externa kom-
munikationen behandlas ocksa i den reviderade policyn.
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Medarbetare

Enligt Riksbankens strategiska plan ska banken verka for ett gott arbetsklimat
som motiverar och engagerar medarbetarna. Riksbanken ska vara en arbets-
plats att vara stolt 6ver, dar varje medarbetare har och tar ett eget ansvar och
tydligt ser sitt bidrag till bankens 6vergripande mal. Det ska @ven finnas for-
utsdttningar att kombinera arbete och privatliv pa ett bra sitt.

Riksbanken som attraktiv arbetsplats

Riksbanken har under méanga ar arbetat med att starka sitt varuméarke som
arbetsplats for att kunna bade rekrytera och behalla duktiga medarbetare.
Detta strategiska arbete, sa kallad employer branding, har bland annat resul-
terat 1 att Riksbanken har fatt hoga placeringar som eftertraktad arbetsplats for
studenter och unga ekonomer. I Foretagsbarometern 2013 utsags Riksbanken
an en gang till bista arbetsplats for ekonomistudenter 1 kategorin offentlig
sektor.

Hogt engagemang

Grunden for att framgangsrikt kunna rekrytera och behalla de basta specialis-
terna 4r att Riksbankens medarbetare 4r motiverade och fungerar som ambas-
sadorer for Riksbanken. Den medarbetarundersskning som genomférdes under
hosten 2013 visade att Riksbankens medarbetare dr mer motiverade och nojda
med sin arbetssituation an medarbetare pa andra arbetsplatser inom privat och
offentlig sektor. Nio av tio medarbetare uppgav att de ar stolta éver att arbeta pa
Riksbanken och kianner sig motiverade i sitt arbete. Riksbankens medarbetare
upplevde ett gott diskussionsklimat och vagar stilla fragor om de inte forstar.
Ledarskapet fick hoga resultat och fortroendet for cheferna var stort.

Moten i fokus

I Riksbankens stravan efter att ytterligare 6ka bankens effektivitet &r motet ett
viktigt strategiskt verktyg. Vil planerade och genomférda moten gor det littare
att na organisationens mal. I métena skapas och vidmakthalls dessutom den
foretagskultur och de virderingar som Riksbanken star for. Riksbanken inledde
darfor ett arbete med att utveckla bankens méteskultur under 2013. Alla med-
arbetare har varit delaktiga 1 arbetet med att ta fram gemensamma métesregler
for Riksbanken. Dessa innebir bland annat att varje méte ska ha tydliga syften
och mal och att métesledarens och métesdeltagarnas ansvar ska vara tydligt.
Satsningen fortsitter under 2014 och kommer att utvirderas l6pande.

Medarbetarskap - hur vi beter oss mot varandra

Riksbanken har sedan flera ar anvant fyra ledord: resultat, initiativ, kompetens
och samarbete. Dessa har bland annat fungerat som utviarderingskriterier vid
utvecklingssamtal och 16nesamtal. Under 2013 utokades ledorden med ytter-
ligare ett — arbetsgladje. Riksbanken bjod in alla medarbetare att hjalpa till
med att lista konkreta beteenden som ar viktiga for att medarbetarna ska kunna
leva upp till Riksbankens fem ledord. Utifran dessa beteenden formulerades
Riksbankens syn pa medarbetarskap, och arbetet med att forankra synsattet 1
organisationen har pabérjats.



Riksbanken investerar i hilsa

Sjukfranvaron bland Riksbankens medarbetare var 1,6 procent under 2013, vilket
ar en minskning med 0,3 procentenheter sedan 2012. Eftersom sjukfranvaron
under de senaste aren har varit 1ag och rehabiliteringsbehovet litet, har Riksbanken
haft fortsatt goda méjligheter att prioritera forebyggande hilsoinsatser. Hogst upp
1 Riksbankshuset finns ett vilbesokt gym och flera ganger i veckan halls grupptra-
ningsklasser som exempelvis cirkeltrining och funktionell trianing.

Under 2013 erbjod Riksbanken dessutom ett kom-i-gang-projekt som riktade sig
till medarbetare som var motiverade att komma i gang med traning och bittre
kosthallning. Projektet genomfordes med hjélp av féretagshalsan Feelgood. Upp-
foljningen visade att samtliga medarbetare som fullféljde programmet hade for-
battrat sina traningsresultat. Riksbanken bedomer att de investeringar som gors
for att underlitta fysisk aktivitet for medarbetarna ger dem langsiktigt vilbefin-
nande som ocksa sikrar kompetensforsorjningen for organisationen.

Riksbanken erbjuder internationella karridrmajligheter

Under de senaste aren har behovet av internationellt samarbete 6kat.
Riksbanken deltar l6pande i cirka 130 internationella kommittéer och arbets-
grupper och har dessutom direkta kontakter med andra centralbanker,
Internationella valutafonden (IMF) och Bank for International Settlements
(BIS). Flera av Riksbankens medarbetare bistar med experthjalp 1 dessa sam-
manhang och representerar banken 1 diskussioner som roér fragor inom bankens
ansvarsomrade.

Som komplement till det l6pande internationella arbetet ser Riksbanken posi-
tivt pa att medarbetare bor och arbetar utomlands under en tid. Det 6kar
Riksbankens langsiktiga inflytande i internationella fragor samtidigt som med-
arbetarnas kompetens breddas och férdjupas. Under 2013 var nagra av
Riksbankens medarbetare och deras familjer stationerade i bland annat Bryssel,
Paris, Chicago, London och Frankfurt.

Traineeprogrammet Framtid Finans — 6kat samarbete med andra
myndigheter

En andra omgang av det traineeprogram som Riksbanken driver gemensamt
med Finansinspektionen och Riksgilden avslutades under 2013. De atta per-
soner som rekryterades till programmet har under ett ar varvat arbetsuppgifter
pa de tre myndigheterna med gemensamma utbildningar och studiebesok pa
finansiella organisationer inom offentlig och privat sektor. Traineeprogrammet
har 6kat samarbetet mellan myndigheterna, framfor allt pa handlaggarniva.
Programmet avslutades med ett examensarbete {o6r deltagarna som syftade till
att ytterligare stirka samarbetet mellan myndigheterna.
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Ledning

Riksbanken leds av en direktion som utses av riksbanksfullmiktige. Fullmiktige
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 ledaméter som utses av riksbanksfullmik-
tige for en mandatperiod pa fem eller sex ar. Fullmiktige utser en ordférande 1
direktionen, som samtidigt ska vara chef f6r Riksbanken, och minst en vice
ordférande som samtidigt ska vara vice riksbankschef. Fullmiktige faststiller
ocksa l6ner och andra anstallningsférmaner for ledaméterna i direktionen.

Direktionens uppgifter

Direktionen har ett gemensamt ansvar for Riksbankens strategiska ledning och
faststaller Riksbankens mstruktion. Direktionens roll som strategisk beslutsfattare
mnebir att dess arbete inriktas pa centrala beslut om penning- och valutapoliti-
ken, betydelsefulla fragor inom omradet finansiell stabilitet och Riksbankens
kapitalforvaltning. Direktionen fattar ocksa de évergripande besluten om
Riksbankens verksamhet, sdsom besluten om strategiska mal, verksamhetsplan
och budget samt uppfoljningar av dessa. Samtidigt har riksbankschefen ett tydligt
uppdrag att folja upp verksamheten mot faststillda planer och mot beslutad bud-
get. Riksbankschefen dr ocksa chef éver avdelningscheferna, vilka bereder och
lagger fram forslag eller underlag till direktionen i de drenden som beslutas dar.

Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina sammantraden. Fullmiktiges
ordférande och vice ordférande far nirvara vid direktionens sammantriaden
med yttranderitt. De har dock inte forslags- och réstritt.

Direktionen 2013

Direktionens arbete praglades av att skuldkrisen 1 euroomréadet dréjde sig kvar
och av svag tillvixt i omvirlden. Reporiantan var lag under hela 2013 {or att
stodja konjunkturuppgangen i den svenska ekonomin och bidra till att inflatio-
nen stiger mot malet pa 2 procent. I fokus for direktionens penningpolitiska
overviganden lag Riksbankens uppfyllelse av inflationsmélet och de risker som
ar forknippade med de svenska hushallens stigande skuldsittning. Det omfat-
tande nationella och internationella arbetet med att utforma framtida regelverk
och forbittrad tillsyn i det finansiella systemet fortsatte under aret.

Direktionsledaméterna deltog i manga seminarier och konferenser och holl flera
tal. Bland annat deltog samtliga direktionsledamoter i seminariet Inflationsmalet
20 &r — lardomar och utmaningar, som Riksbanken arrangerade i juni. De tal som
ledaméterna holl under aret handlade exempelvis om makrotillsyn, hushallens
skuldsittning och den aktuella penningpolitiken. Totalt holl direktionens ledamo-
ter 157 tal under aret, varav 13 tal publicerades pa Riksbankens webbplats.

Direktionen ska minst tva ganger om éret lamna en skriftlig redogérelse for
penningpolitiken till riksdagens finansutskott. Redogorelsen kompletteras vid
varje tillfille med en offentlig utfragning. Fran och med 2012 halls det tre
utfragningar om penningpolitiken, och sedan hosten 2012 deltar alltid bade
riksbankschefen och négon av de vice riksbankscheferna (enligt ett roterande
schema) vid dessa utfragningar i finansutskottet. Utover de tre penningpolitiska
utfragningarna deltog Riksbanken flera ganger i 6ppna och slutna utfragningar
1 riksdagens utskott for att diskutera andra fragor, bland annat Riksbankens
egen rapport Redogoérelse for penningpolitiken och IMF-fragor. Riksbankschef



Riksbankens direktion
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Stefan Ingves
mandatperiod sex ar
fran den 1 januari 2072

Stefan Ingves ar riksbankschef och ordfo-
rande i direktionen. Han tilltradde posten
den 1 januari 2006 f6r en mandatperiod pa
sex dr och har ett férnyat mandat att leda
Riksbankens direktion under ytterligare sex
ar fran den 1 januari 2012. Ingves ar med-
lem i Europeiska centralbankens (ECB) all-
madnna rad och ledamot av Bank for
International Settlements (BIS) styrelse samt
Sveriges representant i Internationella valuta-
fondens (IMF) guverndrsstyrelse. Han ar
ocksa ordférande i Baselkommittén for
banktillsyn (BCBS) respektive i Europeiska
systemriskndmndens (ESRB) radgivande tek-
niska kommitté (ATC) och ledamot i Rédet
for finansiell stabilitet (FSB). Ingves ar eko-
nomie doktor och var fram till det att han
tilltradde som riksbankschef chef for avdel-
ningen for monetéra och finansiella system
vid IMF. Dessforinnan var han bland annat
vice riksbankschef, generaldirektor for
Bankstodsndmnden, finansrad och chef for
finansmarknadsavdelningen pa
Finansdepartementet.

Kerstin af Jochnick
mandatperiod sex ar
fran den 1 januari 2072

Kerstin af Jochnick ar forste vice riksbanks-
chef. Hon representerar Riksbanken i ESRB:s
radgivande tekniska kommitté (ATC), FSB:s
Cross-Border Crisis Management Group
(CBCM) och ar svensk delegat i Basel-
kommittén for banktillsyn. af Jochnick &r
nationalekonom. Hon har tidigare bland
annat varit vd for Svenska Bankforeningen,
ordférande i Europeiska banktillsynskommit-
tén (CEBS) och avdelningschef pa
Finansinspektionen. Hon arbetade pa
Riksbanken 1977-1991.

Karolina Ekholm
mandatperiod sex ar
frdn den 15 mars 2009

Karolina Ekholm &r vice riksbankschef. Hon
ar riksbankschefens stallforetradare i ECB:s
allménna rad och deltar tillsammans med
riksbankschefen i BIS styrelsem&ten respek-
tive moten for centralbankschefer. Hon
representerar Riksbanken i ESRB, i FSB:s
regionala grupp och i Committee on Global
Financial Systems (CGFS). Ekholm &r sedan
2010 tjanstledig fran sin professur vid
Nationalekonomiska institutionen vid
Stockholms universitet. Hon har tidigare
varit ledamot i Ekonomiska radet och
Finanspolitiska radet.

Per Jansson
mandatperiod fem ar
frdn den 1 januari 2012

Per Jansson &r vice riksbankschef. Han repre-
senterar Riksbanken i den nordisk-baltiska
valkretsens kommitté for IMF-samarbetet.
Jansson &r docent i nationalekonomi och var
fram till det att han tilltrddde som vice riks-
bankschef chef fér Riksbankens avdelning
for penningpolitik. Dessférinnan var han
bland annat statssekreterare pa Finans-
departementet och bitrddande avdelnings-
chef pd Konjunkturinstitutet. Han arbetade
pa Riksbanken som bitrddande avdelnings-
chef 2003-2006 och som enhetschef
1996-2000.
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Martin Flodén
mandatperiod fem ar
frdn den 22 maj 2013

Martin Flodén ar vice riksbankschef. Han
representerar Riksbanken i OECD:s kom-
mitté WP3 och i Bellagio-gruppen. Flodén
ar professor i nationalekonomi vid
Stockholms universitet. Han har tidigare
varit ledamot i Ekonomiska radet,
Finanspolitiska rddet och SNS
Konjunkturrad.

Cecilia Skingsley
mandatperiod sex ar
frdn den 22 maj 2013

Cecilia Skingsley &r vice riksbankschef. Hon
representerar Riksbanken i EU:s ekonomiska
och finansiella kommitté (EFK) och i ECB:s
internationella kommitté. Skingsley har en
filosofie kandidatexamen i nationalekonomi
och &r diplomerad finansanalytiker. Hon var
tidigare chefsekonom péd Swedbank och har
dven arbetat pd Dagens industri, ABN Amro
Bank och Finansdepartementet.
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Ledamoéter som lamnade sin
befattning den 21 maj 2013:

Lars E.O. Svensson
mandatperiod sex ar
frdn den 21 maj 2007

Lars E.O. Svensson var vice riksbankschef. Han
representerade Riksbanken i OECD:s kommitté
WP3. Svensson ar sedan 2009 affilierad professor
vid Institutet for internationell ekonomi (IIES) vid
Stockholms universitet. Han var professor vid
Princeton University 2001-2009 (tjanstledig
2007-2009). Dessférinnan var han professor vid
IIES vid Stockholms universitet. Han var veten-
skaplig radgivare till Riksbanken 1990-2007.

Barbro Wickman-Parak
mandatperiod sex ar
frdn den 21 maj 2007

Barbro Wickman-Parak var vice riksbankschef.
Hon representerade Riksbanken i den nordisk-

baltiska valkretsens kommitté for IMF-samarbetet.

Wickman-Parak dr nationalekonom. Hon har
tidigare bland annat varit chefsekonom i bostads-
finansieringsforetaget SBAB och ekonom vid
Konjunkturinstitutet och Postens ekonomiska
sekretariat. Hon arbetade pa Riksbanken
1970-1985.

Stefan Ingves deltog ocksa 1 finansutskottets 6ppna utfragning Makrotillsyn for

bittre finansiell stabilitet.

Under 2013 holl direktionen totalt 32 sammantriaden, varav 6 per capsulam-

moten och 6 penningpolitiska méten.

Direktionens sidouppdrag

Om en direktionsledamot vill ta en anstillning eller ett uppdrag vid sidan om

anstallningen vid Riksbanken maste detta godkannas av fullméktige. Har foljer

en sammanstillning av direktionsledaméternas sidouppdrag vid utgangen av
2013. Dessa har godkénts av fullmiktige och ska prévas vartannat ar.

Stefan Ingves

> styrelseledamot i The Toronto International Leadership Centre for Financial

Sector Supervision

> ledamot 1 Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademien

Kerstin af Jochnick

> medlem i en referensgrupp inom ramen for SNS och finansforsknings-

institutet SIFR:s métesforum for den finansiella sektorn

Karolina Ekholm

> medlem i den radgivande kommittén i Knut Wicksells Centrum f6r

Finansvetenskap

Martin Flodén

>"research fellow” vid Centre for Economic Policy Research

> medforfattare 1 antologin Marknad & Politik

Formell behandling av Riksbankens arsredovisning

Enligt riksbankslagen (1988:1385) ska
Riksbankens direktion varje ar fore den 22
februari ldmna in en redovisning for det
foregdende rakenskapsaret till riksdagen,
Riksrevisionen och riksbanksfullméktige.
Riksbankslagen anger ocksa att arsredovis-
ningen ska innehalla en resultatrakning, en
balansrékning och en forvaltningsberat-
telse. | forvaltningsberattelsen beskriver
direktionen hur Riksbanken under aret har
bedrivit penningpolitiken, framjat ett
sakert och effektivt betalningsvasende
samt utfort 6vriga uppdrag. Frdn och med
rakenskapsdret 2011 ldmnar direktionen i
arsredovisningen dven en beddmning av
om den interna styrningen och kontrollen
vid Riksbanken &r betryggande.

Riksbankens resultatrédkning och balans-
rakning faststlls av riksdagen, som ocksa
beslutar om hur bankens vinst ska dispo-
neras. Forslaget till disposition av vinsten
lamnas till riksdagen av riksbanksfullmak-
tige som ocksé granskar bankens boksluts-

arbete med inriktning pd berékningen av
bankens resultat. Tillsammans med forsla-
get till vinstdisposition ldmnar fullmaktige
dven en egen verksamhetsberattelse for
rakenskapsaret till riksdagen. Fullméktiges
verksamhetsberéttelse och forslag till dis-
position ldmnas till riksdagen samma dag
som Riksbankens arsredovisning.

Senast en mdnad efter att Riksbanken
ldmnat arsredovisningen till riksdagen ska
Riksrevisionens granskning av drsredovis-
ningen vara féardig. Riksrevisionen ska da
ldmna en revisionsberéttelse med sina
iakttagelser fran granskningen till riks-
dagen. Revisionsberattelsen innehaller
ocksa Riksrevisionens bedémning av om
riksdagen bor faststilla Riksbankens resul-
tatrakning och balansrakning enligt direk-
tionens forslag i drsredovisningen.

Riksbankens arsredovisning granskas
inom riksdagen av finansutskottet. Finans-
utskottets uppgift ar att férbereda riks-
dagens beslut nar det géller ansvarsfrihet

for fullméktige for dess verksamhet och
for direktionen for forvaltningen av
Riksbanken, faststéllandet av Riksbankens
resultatrdkning och balansrakning for
rakenskapsaret samt dispositionen av
Riksbankens resultat for rakenskapsaret.
Nar riksdagen beviljat direktionen och
fullmaktige ansvarsfrihet, faststallt
Riksbankens resultatrékning och balans-
rakning samt godkant fullméktiges forslag
till vinstdisposition kan Riksbanken leve-
rera in den beslutade delen av sitt resultat
till statskassan. Inleveransen sker som
regel en vecka efter riksdagens beslut, i
samband med att Riksbanken genomfér
sin huvudsakliga transaktion.

Senare under samma &r redovisar
Riksbanken for riksdagen vilka atgarder
banken vidtagit med anledning av
Riksrevisionens iakttagelser. Aven denna
redovisning sker i enlighet med bestam-
melserna i riksbankslagen.
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Riksbanksfullmiktige har elva ledaméter och lika manga suppleanter. Leda-
méterna utses av riksdagen efter allmidnna val f6r en mandatperiod pa fyra ar.
Fullmaktige viljer inom sig ordférande och vice ordférande.

Den 31 december 2013 bestod fullmiktige av foljande ledaméter: Johan
Gernandt (ordférande), Sven-Erik Osterberg (vice ordférande), Peter Egardt,
Sonia Karlsson, Bertil Kjellberg, Anders Karlsson, Gun Hellsvik, Lena
Sommestad, Allan Widman, Peter Eriksson och Roger Tiefensee. Suppleanter
var Hans Birger Ekstrom, Tommy Waidelich, Ulf Sjosten, Ann-Kristine
Johansson, Chris Heister, Bosse Ringholm, Per Landgren, Catharina
Brakenhielm, Christer Nylander, Agneta Borjesson och Hakan Larsson.

Riksbanksfullmaktiges uppgifter

Fullmiktige har till uppgift att f6lja och kontrollera hur Riksbanken bedriver
sin verksamhet och hur direktionsledaméterna leder verksamheten. Fullmak-
tige utovar sin kontroll bland annat genom att fullmiktiges ordférande och vice
ordférande narvarar vid direktionens sammantriaden. Ordféranden och vice
ordféranden har ocksa ritt att yttra sig under direktionens sammantriden men
de har inte forslags- och rostritt. Fullmiktige har dven en revisionsfunktion vars
arbete utfors av en extern revisionsbyrd under ledning av en auktoriserad
revisor.

Fullmiktige utser ledamoterna i Riksbankens direktion och beslutar om deras
lone- och anstallningsvillkor. Fullmiktige faststéller ocksa Riksbankens arbets-
ordning och beslutar om utformningen av sedlar och mynt.

Vidare lamnar fullmiaktige forslag till riksdagen om hur Riksbankens resultat
ska disponeras samt yttrar sig till riksdagen 1 fragan om direktionsledamoternas
ansvarsfrihet. Av yttrandet framgar fullmiktiges bedémning av direktionsleda-
moternas sitt att utfora sitt arbete.

Fullmiktige limnar ocksa remissyttranden inom sitt verksamhetsomrade.
Direktionen samrader dven med fullmiktige om forslag till riksdagen och reger-
ingen som avser dndringar i forfattningar eller andra atgéarder fran statens sida.

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

Riksbanksfullmaktige 2013
Under aret sammantradde fullméktige vid 14 tillfallen.

Fullmiktige fick l6pande information fran direktionen om Riksbankens verk-
samhet. Direktionen samradde ocksa med fullmaktige om en framstallning till
riksdagen. Fullmiktige utsag i maj tva nya direktionsledaméter — Cecilia
Skingsley f6r en mandatperiod pa sex ar och Martin Flodén f6r en mandat-
period pa fem ar, bada fran den 22 maj 2013.

En redogorelse for fullmiktiges verksamhet presenteras 1 fullmiktiges framstall-
ning till riksdagen 2013/14:RB2 Forslag till disposition av Riksbankens vinst for
rakenskapsaret 2013 samt riksbanksfullmiktiges verksamhetsberittelse 2013.

FORVALTNINGSBERATTELSE M
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Redovisningsprinciper

Riksbankens balansrdkning och resultatrdkning har uppréttats
enligt riksbankslagen med tillimpning av Regler fér bokféring
och drsredovisning i Sveriges riksbank som faststélldes av
direktionen den 7 december 2011 (dnr 2011-780-ADM) och
trddde i kraft den 31 december 2071.

Reglerna fér Iépande bokféring hdnvisar till férordningen
(2000:606) om myndigheters bokféring, och reglerna for ars-
redovisning hénvisar till Europeiska centralbankssystemets rikt-
linjer f6r redovisning (ECB/2010/20). Riksbanken ska enligt 10 kap.
3 §riksbankslagen i de delar som nu &r aktuella tillimpa Europe-
iska centralbankssystemets (ECBS) riktlinjer fér redovisning.

Andrade redovisningsprinciper

Inget byte av redovisningsprinciper har gjorts under 2013.

Grundldggande redovisningsprinciper
Foljande grundliggande redovisningsprinciper har tillampats:

* Redovisningen ska aterspegla den ekonomiska verkligheten och
praglas av 6ppenhet.

* Virderingen av tillgangar och skulder liksom resultatavrik-
ningen ska priglas av forsiktighet.

« Tillgangar och skulder ska justeras s att hiansyn tas till hiandelser
som intraffar mellan rikenskapsarets utgang och den dag da direk-
tionen godkinner arsredovisningen, forutsatt att dessa handelser
paverkat virdet pa tillgangarna eller skulderna per bokslutsdagen.

* Vid varderingen av tillgangar och skulder ska det forutsittas att
verksamheten kommer att fortsitta.

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

* Kriterierna for viardering av balansrikningsposter och for resul-
tatavrikning ska tillimpas konsekvent.

Redovisning av tillgangar och skulder

Tillgangar och skulder redovisas 1 balansrikningen endast om det
ar sannolikt att ett eventuellt framtida ekonomiskt resultat med
anknytning till tillgdngen eller skulden kommer att utgora ett
flode till eller fran Riksbanken och att i princip alla risker och rit-
tigheter med anknytning till tillgangen eller skulden har éverlatits.

Affdrsdagsredovisning

Valutatransaktioner och virdepapperstransaktioner bokfors i
balansrikningen pa likviddagen. Realiserade vinster och férluster
fran nettoférsaljningar bokfors pa affarsdagen.
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Viérderingsregler for balansrdkningen

Guld och virdepapper virderas till de valutakurser och priser
som rader pa bokslutsdagen. Nedanstaende valutakurser anvin-
des for omvirdering vid arets slut. I tabellen nedan har kurserna
avrundats till fyra decimaler.

2013-12-31 2012-12-31
EUR/SEK 8,8538 8,5845
USD/SEK 64286 65111
GBP/SEK 10,6499 10,5816
AUD/SEK 57501 67612
CAD/SEK 6,0510 6,5357
SDR/SEK 9900 10,0070
NOK/SEK 1,0587 1,1694
PY/SEC 00611 0,0753

Fordringar, tillgodohavanden och skulder virderas till det nomi-
nella virdet. Belopp i utlandsk valuta omriéknas till boksluts-
dagens valutakurs med undantag for fordringar och skulder som
redovisas under posterna Ovriga tillgingar och Ovriga skulder.
Dessa virderas till affirsdagens valutakurs.

Aktier och andelar virderas till anskaffningsvirdet.

Materiella och immateriella anldggningstillgdngar virderas till
anskaffningsvirdet och skrivs av enligt plan. Nedskrivningar gors dir
vardeminskningen bedéms som varaktig. Uppskrivning far endast
ske om tillgangen har ett tillforlitligt och bestaende varde som
vasentligt 6verstiger det bokfoérda virdet. Avskrivningstiden for bygg-
nader 4r 50 ar och for évriga fastighetsanlidggningar 5-10 ar.
Avskrivningstiden f6r maskiner och inventarier inklusive datorer ar
3-7 ar. Direkta personalkostnader som kan hénféras till egenutveck-
lade I'T-investeringar riknas in i anskafthingsvardet for tillgangen.

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lanetransaktioner i stillet for att paverka
vardepappers- eller guldinnehavet. Med repoavtal avses ett avtal
om forsiljning av tillgangar, sasom virdepapper och guld, dar
sdljaren samtidigt forbinder sig att kopa tillbaka motsvarande till-
gangar till ett éverenskommet pris vid en framtida tidpunkt.

De tillgangar som Riksbanken limnar som sékerhet vid inlanings-
repor redovisas aven 1 fortsittningen i balansrikningen och vir-
deras enligt de regler som giller fér Riksbankens 6vriga virde-
pappers- och guldinnehav. Belopp som motsvarar erhallen
kopeskilling redovisas som skuld, och de éverforda tillgangarna
redovisas inom linjen.

Tillgangar som Riksbanken erhaller vid utlaningsrepor redovisas
inte i balansrikningen eftersom de ar att betrakta som sikerhet
for lan. Belopp som motsvarar erlagd kopeskilling redovisas som
en fordran. Skillnaden mellan repans béda likvidbelopp (avista
och termin) periodiseras 6ver repans loptid.



Transaktioner som genomfors inom ramen fér avtal om automa-
tiserade repor redovisas 1 balansrikningen endast om siakerhet
stallts 1 form av kontanter under transaktionens hela l6ptid.

Sedlar och mynt

Balansrakningsposten utelopande sedlar och mynt motsvaras av
det nominella virdet och beriaknas genom att vardet motsva-
rande de sedlar och mynt som Riksbanken har tagit emot fran
tillverkarna reduceras dels med viardet motsvarande de sedlar
och mynt som ingar 1 Riksbankens lager, dels med virdet mot-
svarande de sedlar och mynt som Riksbanken har makulerat och
avskrivit. Utelépande sedlar och mynt som har upphort att vara
lagliga betalningsmedel fors till resultatrikningen senast da dessa
inte langre loses in av Riksbanken. De ska dock foras till resultat-
rakningen tidigare om endast ett mindre belopp férvintas atersta
att I6sa in och det samtidigt gors en avsittning for detta belopp.
Utelopande minnesmynt och minnessedlar ska foras till resultat-
rakningen nar utgavan varit utelopande i 6ver tio ar.

Resultatavrdkning
Realiserade vinster och realiserade forluster fors till resultatrakningen.

Orealiserade vinster fors till ett varderegleringskonto 1 balans-
rakningen.

Orealiserade forluster fors till resultatrikningen om de éverstiger
orealiserade vinster som eventuellt tidigare finns bokférda pa det
korresponderande virderegleringskontot. Orealiserade forluster
som fors till resultatrikningen far inte aterforas mot nya orealise-
rade vinster de paféljande aren. Orealiserade forluster i ett visst
virdepapper, en viss valuta eller guld nettas inte mot orealiserade
vinster 1 andra vardepapper, valutor eller guld.

Overkurser och underkurser pa forvirvade virdepapper berik-
nas och redovisas som en del av ranteintakterna och skrivs av
under vardepapperens aterstaende 1optid.

Transaktionskostnader

For guld, instrument 1 utlindsk valuta och vardepapper anvands
genomsnittsmetoden dagligen for att faststilla anskafthingskost-
naden for salda poster nir valutakurs- och priseffekter beriaknas.
Vid nettoforvarv av valuta och guld laggs den genomsnittliga
anskafthingskostnaden for dagens forviarv av varje enskild valuta
och guld till den foregaende dagens innchav sa att ett nytt vagt
genomsnitt av valutakursen eller guldpriset erhalls. Vid nettofor-
sdljning beriknas det realiserade resultatet baserat pa den
genomsnittliga anskaffningskostnaden den foregaende dagen for
innechavet 1 fraga.
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Derivatinstrument

Derivatinstrument virderas kontrakt for kontrakt inom varje
grupp av derivatinstrument. Grupper med positivt varde redovi-
sas som tillgang och grupper med negativt virde som skuld.

Valutaterminer bokfors till ett viarde som motsvarar kontraktets
valutabelopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens
och affarsdagens valutakurs (avista). Skillnaden mellan affirs-
dagens valutakurs (avista) och den avtalade terminsvalutakursen
periodiseras som rianta under kontraktets l6ptid. P& affirsdagen
bokfors sald valuta, multiplicerad med skillnaden mellan affirs-
dagens valutakurs (avista) och den genomsnittliga anskaffnings-
kursen, som realiserat resultat.

Avistaledet 1 valutaswappar bokfors pa likviddagen till affars-
dagens valutakurs (avista). Terminsledet i1 valutaswappar bokfors
pa samma sitt som valutaterminer, det vill sidga till ett virde som
motsvarar kontraktets valutabelopp multiplicerat med skillnaden
mellan bokslutsdagens och affirsdagens valutakurs (avista).
Skillnaden mellan affirsdagens valutakurs (avista) och den avta-
lade terminsvalutakursen periodiseras som ranta under kontrak-
tets loptid. Till skillnad fran vid valutaterminer uppkommer inga
realiserade valutakursresultat vid bokféring av valutaswappar.

Rianteswappar bokfors, for bade de inkommande och utgaende
transaktionerna, till ett virde som motsvarar skillnaden mellan
kontraktets nominella belopp och det nominella beloppet omrik-
nat till bokslutsdagens pris. Det framriknade beloppet omriknas
till kronor med bokslutsdagens valutakurs.

Guldoptioner bokfors pa affarsdagen till ett belopp som motsva-
rar erlagd alternativt erhallen premie. Vid bokslut justeras det
bokforda virdet till ett varde som motsvarar kontraktets antal
uns omriknat till bokslutsdagens optionspris och valutakurs.
Optionspriset berdknas utifran en vedertagen berakningsmodell.

Futurekontrakt bokfors dagligen som realiserat resultat till ett
belopp som motsvarar det virde som beréiknats vid den dagliga
avrikningen.
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Balansrakning

Miljoner kronor Not 2013-12-31 2012-12-31
TILLGANGAR
Guld T 3425 43720
Fordringar i utldndsk valuta pa hemmahdrande utanfor Sve?iée 7777777777777777777777 385784 7777777777777777777 294079
Fordringar pa IMF 2 32 873 34 196
Banktillgodohavanden, lan och vardepapper 3 352 911 259 883
Utlaning i svenska kronor tillﬁlr<reditinstitut i Sverige e
relaterad till penningpolitiska transaktioner - 0
Strukturella transaktioner 4 - -
Utldningsfacilitet 5 - 0
Vérdepapper i svenska kron(;rr utgivna av e
hemmahdrande i Sverige 6 9534 3152
Ovriga tillgangar S 4884 777777777777777777777777 4788
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar 7 690 655
Finansiella tillgdngar 8 522 521
Derivatinstrument 9 - 662
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 10 3314 2 609
Ovriga tillgdngar 11 358 341
Summa tillgangar 431 627 345 739
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Miljoner kronor Not 2013-12-31 2012-12-31
SKULDER OCH EGET KAPITAL
[Jr'rc;slépande ;édlar ochﬁrrnynt 7777777777 85 706 77777 96 441
Sedlar 12 80294 91 056
Mynt 13 5 406 5385
g@lder i sverrr1rska kronc; till kredi’&ﬁstituti S;erige rela;crérade till -
penningpolitiska transaktioner 21665 26 154
Inlaningsfacilitet 14 580 339
Finjusterande transaktioner 15 21085 25 815
7|7577r7r717itterade srléruldcertiﬁ!;ét s 24 98§ 77777 2998
g@lder i sverrr1rska kronc;I; till hemﬁﬁhérandemutanfér S\;érige 7o 70f 77777 156
g@lder i utlérirﬁdsk valufé till hemrﬁahbrandemi Sverige 1 %93 11f 77777 88 413
Wé@lder i utlé;ﬁdsk vaIu’;z;t till hemrrﬁrahérandérﬁtanfér S;erige v - -
ml\@tpost till ;éirskilda d?égningsréi&er som tihdelats av IN\F 0 22 265 77777 22 505
Ovrigaskulder S 1008 384
Derivatinstrument 21 197 -
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 22 763 306
Ovriga skulder 23 48 78
Aﬁ\rl;éittningarm u 16§ 77777 184
V\V/Néi}deregleriggskontonm » 25 67f 77777 43 363
Eget kapital o 58341 63 207
Grundfond 26 1000 1 000
Reserver 27 57 341 62 207
Xr;éts resultart” 7777777777 2011 1934
Summa skulder och eget kapital 431 627 345739

Inom linjen forda poster, se not 39.
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Resultatrdkning

Miljoner kronor Not 2013 2012
Rénteintédkter 28 4113 4280
Rantekostnader 9 1684 1196
Nettoré;ultat av ﬁr;énsiella tl;énsaktionrér och nederivninga; % - 3784—603
Avgiftsr-”och provisrirtransintaktrérr o 65 777777777777777777777777777777 71
Avgiftsr-”och provisrir(r)nskostn;der 2 —12—8
Erhallna utdelningar 33 s 56
Ovrigaintakter T 6 34
Summa nettointakter -1221 2634
Personerlrlrkostnaderm 35 —375—366
Administrationskostnader 36 316 269
Avskrivrr;ingar av rﬁ;lteriella c;éh immat;riella anlégéningstillééngar 7 —48 7777777777777777777777777777 - 47
Sedel- och myntkostnader BT s 18
Summa kostnader -790 -700
Arets resultat -2 011 1934
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Kassaflddesanalys

Miljoner kronor 2013-12-31 2012-12-31

LOPANDE VERKSAMHET

Kassaflode fran den I('jparr{(riré verksamhetens ré;;ltat 777777777777777777777777777777777 2046 777777777777777777777777 5589
Erhdlina rantor 3434 4511
Betalda rantor -1249 -1141
Erhéllet netto av finansiella transaktioner 554 2814
Erhéllna avgifter och provisioner 65 71
Betalda avgifter och provisioner -12 -8
Ovriga inbetalningar 9 10
Betalda forvaltningskostnader -755 -668

Kassaflode frén den I5pande verksamhetens tilgangar . e7e78 13539
Fordringar pd IMF 992 -729
Vardepapper -82 273 -9 645
Vérdepapper i svenska kronor utgivna av hemmahoérande i Sverige -6 381 -3 151
Ovriga tillgdngsposter -16 -14

Kassaflode fran den Iéparr{(riré verksamhetens sI;lVJViner 7777777777777777777777777777 110339 7777777777777777777777 12839
Utelépande sedlar och mynt -10 724 -3 671
Skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige relaterade till
penningpolitiska transaktioner -4 489 9279
Emitterade skuldcertifikat 21991 2998
Skulder i svenska kronor till hemmahorande utanfor Sverige 551 50
Skulder i utlandsk valuta till hemmahd&rande i Sverige 103 356 4380
Ovriga skuldposter -346 -197

Kassafléde fran den I6pande verksamheten 24 707 4 889

Tabellen fortsatter pa nésta sida
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Miljoner kronor 2013-12-31 2012-12-31
INVESTERINGSVERKSAMHET

Forvarvoch avyttringar alr;rﬁ']ateriella och imﬁ%é{ériella anl&ggning&ihééngar 7777777777777777777777777777 —83—200
Forvarvoch avyttringar é;%inansiella tillgéng;rw —1 777777777777777777777777777777777 O |
Erhdllen utdelning - s 56
Kassaflode fran investeringsverksamheten -29 -144
FINANSIERINGSVERKSAMHET

Inleverans till tatskassan 6800 - 7500
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 800 -7 500
Periodens kassaflsde 17878 2755
Likvida medel vid periodens béjan 3003 5834
Kassaflode fran den Iépa;lrdré vreTEer 2 4707 777777777777777777777777 4889
Kassaflode fran investeringsverksamheten 29 a4
Kassaflode fran ﬁnansieriragﬁsverksamheten 7777777777777777777777777777777777777777 - 6800 7777777777777777777777 - 7500
Kursdifferens i likvida medel 1168 14
Likvida medel vid periodens slut 19 803 3093
Miljoner kronor 2013-12-31 2012-12-31
SPECIFIKATION AV LIKVIDA MEDEL

Bankkonton och bankutianing i utlindsk valuta, se not3 - 19803 3003
Utlaningsfacilitet o 0o
Summa likvida medel 19 803 3093

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar under perioden samt
likvida medel vid periodens bérjan och slut. Kassaflédesanalysen
delas in 1 betalningar fran den l6pande verksamheten, investerings-
verksamheten och finansieringsverksamheten.

Den l6pande verksamheten

Kassafloden som ar hanférliga till den lopande verksamheten
harror fran Riksbankens huvudsakliga verksamhet. Kassaflodet
fran den lépande verksamheten utgér fran resultatet. Justering
gors for poster som inte paverkar kassaflodet alternativt inte hor
till den l6pande verksamheten. Diarutéver ingar kassaflodespaver-
kande forandringar av sidana balansrikningsposter som ingar 1
den l6pande verksamheten.
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Investeringsverksamheten

Investeringsverksamheten bestar av forvarv och forsaljningar av
materiella och immateriella anliggningstillgdngar samt de aktier
och andelar som redovisas under posten Finansiella tillgangar.
Darutover ingar erhéllen utdelning fran aktie- och andels-
innehavet.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten bestér av forandring i eget kapital
som normalt sker genom utdelning, dven kallad inleverans till
statskassan.
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N Ote r Miljoner kronor. Sifferuppgifter inom parentes avser 2012.

Not1 Guld Not 3 Banktillgodohavanden, lén och virdepapper
2013-12-31 2012-12-31 2013-12-31 2012-12-31
Kvantitet | Bankkonton 148 2135
Uns (miljoner) 4,0421 4,0421 Bankutlaning 19 655 958
Pris ~ Obligationer 290205 249628
Amerikanska dollar/uns 1209,3411 1661,1471 Korta vdrdepapper 42 903 7 162
Kronor/amerikanska dollar 64286 6,5111 ~ Summa 352911 259 883
Bokfért virde 31425 43720

Per den 31 december 2013 innehar Riksbanken 4 miljoner uns (troy/oz) guld
(4), vilket motsvarar 125,7 ton. Under 2013 har inget guld avyttrats.

Not 2 Fordringar pa IMF

2013-12-31  2012-12-31
Sarskilda dragningsratter 21345 21384
Reservpositionilmf
Insatskapital (kvot) 23715 23972
IMF kronkonto -18 093 -16 664
PRG-HIPC utldning 184 186
NAB New Arrangement to Borrow 5722 5318
Summa 32873 34 196

Riksbankens innehav av sérskilda dragningsratter (SDR) uppgar till 2 156 mil-
joner SDR (2 137). Ett belopp motsvarande de SDR som sammanlagt tilldelats
av Internationella valutafonden (IMF) redovisas som skuld (se not 20).

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

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

Vid utgéngen av 2013 uppgick Riksbankens NAB-utlaning till 578 miljoner
SDR (531).

Vid utgdngen av 2013 har Riksbanken dessutom en fordran pa IMF om 12,8
miljoner SDR (12,7) som avser medel som IMF far anvanda vid rante- och
kreditforluster till foljd av dréjsmal. Medlen har dverforts genom att IMF
I6pande har gjort avdrag fran ranteutbetalningar som avser Riksbankens
reservposition i IMF. Riksbanken har I6pande bokfort dessa avdrag i resultat-
rékningen. Darfor finns de inte upptagna som fordran pa IMF i Riksbankens
balansrakning.

| augusti 2013 lamnade Riksbanken, efter riksdagens medgivande, sitt god-
kannande till att Sveriges andel av den vinst som IMF erhallit vid forséljning av
guld om 17,6 miljoner SDR utbetalas till IMF:s fond for utvecklingsldander
(PRGT).

Banktillgodohavandena och vardepapperen &r utgivna i euro, amerikanska
dollar, brittiska pund, australiska dollar, kanadensiska dollar, norska kronor och
japanska yen. Fordelningen framgar av tabellen nedan.

2013-12-31 2012-12-31
Euro 129 493 95 663
Amerikanska dollar 178299 128417
Brittiska pund 16 289 16 349
Australiska dollar 17333 10252
Kanadensiska dollar 11 497 9200
Norska kronor O 2
Japanska yen 0 0
Summa 352 911 259 883

Fordelningen av banktillgodohavanden och vardepapper enligt [6ptid framgar
nedan.

Banktillgodo
Loptid havanden  Virdepapper
Upp till 1 ménad 1168 3713
2571 12 595
""" 16 064 85447
14, upptil5ar = 184129
Oversar - 47224
Summa 19 803 333108

Under 2013 deltog Riksbanken inte i ndgot automatiserat vardepapperslane-
program.

Not 4 Strukturella transaktioner

Riksbanken har inte genomfort nagra strukturella transaktioner under 2013.
Under denna post redovisas Riksbankens utlaning i svenska kronor till pen-

ningpolitiska motparter med en i regel langre 16ptid &n fér huvudsakliga och
finjusterande transaktioner.
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Not 5 Utlaningsfacilitet

Under denna post redovisas utlaning 6ver natten till bankerna pa deras RIX-
konton i Riksbanken.

Not 6 Virdepapper i svenska kronor utgivna av
hemmahérande i Sverige

Under 2012 boérjade Riksbanken forvédrva vardepapper i svenska kronor i syfte
att med kort varsel kunna genomféra kép av svenska virdepapper, antingen
for att sakerstélla den finansiella stabiliteten eller bidra till en béttre funge-
rande transmissionsmekanism, vid ett krislage i det finansiella systemet.

Fordelningen av véardepapper i svenska kronor enligt [6ptid framgar av tabel-
len nedan.

Loptid Viérdepapper
Upp til 1 ménad = |
Over 1 manad, upp till 3 manader -
Over 3 manader, upp till 1 &r —
Over 1 &r, upp till 5 &r 3824
Over5ar 5710
Summa 9534

Not 7 Materiella och immateriella anliggningstillgangar

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

2013 ars forvdrv avser bland annat det nya kontantférsériningskontoret om
74 miljoner kronor (166) och IT-applikationer om 8 miljoner kronor (25).

Nedskrivningen avser tillgdngar i kontantforsorjningskontoret i Tumba vars
verksamhet kommer att upphora under 2014.

| posten Bokfort varde maskiner och inventarier ingdr immateriella anldgg-
ningstillgdngar i form av applikationssystem med 82 miljoner kronor (94).

Not 8 Finansiella tillgangar

Aktier och andelar 2013-12-31  2012-12-31
Bank for International Settlements

17 244 aktier a nominellt 5 000 SDR

varav 25 % d&r inbetalt 441 441
Europeiska centralbanken Andelsvérde

9179 064,74 EUR (9 112 389,47) 80 79
SWIFT

16 aktier (16) a nominellt 125 EUR 1 1
Summa 522 521

Centralbanker inom Europeiska centralbankssystemet (ECBS) som inte ingdr i
Eurosystemet ar dlagda att betala in 3,75 procent av sin kapitalandel i ECB.
Riksbankens kapitalandel uppgar till 2,2612 procent (2,2582) och ECB:s totala
andelskapital till 10 825 007 069,61 euro (10 760 652 402,58). Kapitalandelen
baseras pa respektive lands BNP och antal invdnare och berdknas vart femte ar.

2013-12-31  2012-12-31 Den inbetalda andelen ska técka vissa administrationskostnader for delta-
Byggnaderochmark ~ gande i ECBS. Centralbanker inom ECBS som inte ingér i Eurosystemet har
Anskaffningsvirde, drets bérjan 659 514 ingen rétt att erhalla vinstutdelning fran ECB och ingen skyldighet att tacka
Arets forviry 30 145 eventuella forluster hos ECB.
et avyttringfzr _ _ Till foljd av Kroatiens intrdde i EU den 1 juli 2013 justerades Riksbankens kapi-
Anskaffningsvarde, arets slut 689 659 talandel till 2,2612 procent och det inbetalda andelsbeloppet till 9 179 064,74
Ack. avskrivningar, arets boérjan -170 -161 euro.
érets avskn\l/nmgar = ] Per den 1 januari 2014 justerades Riksbankens kapitalandel och andelsbelopp
Avrets avyttringar - - ytterligare en gang till foljd av den uppdatering av de procentuella kapital-
Ack. avskrivningar, arets slut -179 -170 andelarna som gors vart femte ar. Efter denna justering uppgar Riksbankens
Bokfort virde 510 prey kapitalandel till 2,2729 procent och det inbetalda andelsbeloppet till 9 226

559,46 euro.
Maskiner och inventarier |
Anskaffningsvérde, arets borjan 585 549
Arets férvary 56 55]
Arets avyttringar —-45 -19 L
Anskaffningsvarde, arets slut 596 585 Not 9 Derivatinstrument
Ack. avskrivningar, drets borjan -419 —400: L VT 2013-12-31 2012-126-2
Avrets avskrivningar -36 -38 Valu il I\.I Vaf j - |
[ — 2 19 Sa utaswappar, negativt virde - 662—
Arets nedskrivning -3 - umma -
Ack. avskrivningar, arets slut —416 419 Under denna post redovisas derivatinstrumentgrupper med positivt vérde.
Bokfért virde 180 166 . . .
Derivatkontraktens nominella belopp framgar nedan.

Summa bokfért viarde 690 655 2013-12-31 2012-12-31
Taxeringsvarde Valutaswappar, positivt varde = 19017
Byggnader - - Valutaswappar, negativt vérde - -
Mark - - Summa - 19017
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Not 10 Férutbetalda kostnader och upplupna intikter Not 13 Mynt
2013-12-31  2012-12-31 De utelépande mynten fordelar sig pa foljande valorer:
Fordringar pa IMF 6 4 2013-12-31 2012-12-31
Bankkonton och bankutlaning 0 0 10 kronor 2570 2562
Obligationer i utlandsk valuta 3075 2 476 5 kronor 1336 1324
Derivatinstrument 57 52 2 kronor 8 8
Obligationer i svenska kronor 165 54 1 krona 1393 1375
Ovrigt 11 23 Minnesmynt 99 116
Summa 3314 2 609 Summa 5 406 5385
Under 2013 skrevs posten Minnesmynt ned med 17 miljoner kronor (24)
avseende utgdvor av minnesmynt éldre &n tio ar.
Not 11 Ovriga tillgangar
2013-12-31 2012-12-31 Not 14 Inléningsfacilitet
Personallan 333 313 . . .
: Under denna post redovisas inlaning 6ver natten fran bankerna pa deras RIX-
Kundfordringar 4 3 konton i Riksbanken.
Momsfordran 12 10
Banktillgodohavanden 9 15
Ovrigt 0 0
Summa 358 341 . .
Not 15 Finjusterande transaktioner
Under denna post redovisas inlaning vars syfte ar att finjustera likviditeten i
banksystemet. Denna inlaning sker i regel 6ver natten.
Not 12  Sedlar
De uteldpande sedlarna fordelar sig pa foljande valorer: . e
uteiep '8 paTel Not 16 Emitterade skuldcertifikat
2013-12-31  2012-12-31
Under denna post redovisas Riksbankens emission av skuldcertifikat vars syfte
1,000 kronor 9709 21380 r att dra in likviditet frdn det finansiella systemet. Denna inlaning sker till
500 kronor 57 378 56 561 Riksbankens viktigaste styrranta, det vill siga reporantan, med en l6ptid pa i
100 kronor 9 506 9368 regel en vecka.
50 kronor 1236 1244
20 kronor 1742 1742
Minnessedlar 2 2
Spinzalsediay 721 759 Not 17 Skulder i svenska kronor till hemmahérande
Summa 80 294 91 056

Posten Ogiltiga sedlar innehaller uteldpande sedlar som upphorde att vara
lagliga betalningsmedel vid utgangen av 2005. Sedlar som varit ogiltiga i 6ver
tio ar skrivs av fran den utelopande sedelskulden och fors till resultatet redu-
cerat med ett mindre belopp som fors till posten Avsattningar. Riksbanken far
16sa in ogiltiga sedlar om det finns sarskilda skal. Jimforelsesiffran for 2012
avseende ogiltiga sedlar har justerats upp med 93 miljoner kronor och vérdet
for den giltiga 500-kronorssedeln har justerats ned med motsvarande belopp.

utanfor Sverige

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

Not 18 Skulder i utlindsk valuta till hemmahérande

i Sverige
Under denna post redovisas fran och med juni 2009 inldning av utlandsk
valuta fran Riksgélden. Inldningen har gjorts i syfte att forstarka valutareser-
ven. Under 2013 6kade inldningen fran Riksgélden till féljd av Riksbankens
beslut i slutet av 2012 att 6ka valutareserven med motsvarande 100 miljarder
kronor. Inlaningens valutaférdelning framgér av tabellen nedan.

2013-12-31  2012-12-31
Euro 48 503 29979
Amerikanska dollar 144 614 58 434
Summa 193 117 88 413
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Not 19 Skulder i utlindsk valuta till hemmahérande

utanfor Sverige

Belopp motsvarande erhéllen kopeskilling i utlindsk valuta for inlaningsrepor

redovisas under denna post.

Not 20 Motpost till sirskilda dragningsritter som

tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld motsvarande de sérskilda
dragningsratter (SDR) som ursprungligen tilldelades av IMF. Den samman-
lagda tilldelningen uppgar till 2 249 miljoner SDR (2 249). Det aktuella inne-

havet av SDR uppgar till 2 156 miljoner SDR (2 137) och redovisas under pos-

ten Fordringar pa IMF (se not 2).

Not 21 Derivatinstrument

2013-12-31 2012-12-31
Valutaswappar, positivt varde -116 -
Valutaswappar, negativt virde 313 =
Summa 197 -

Under denna post redovisas grupper av derivatinstrument med negativt varde.

Derivatkontraktens nominella belopp framgér av tabellen nedan.

2013-12-31 2012-12-31
Valutaswappar, positivt varde 10 564 -
Valutaswappar, negativt varde 10 560 -
Summa 21124 -

Not 22  Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Not 24  Avsittningar
2013-12-31  2012-12-31

Pensionsskuld 96 103
Ogiltiga sedlar 35 41
Hyresavtal Malmokontoret 34 37
Trygghetsstiftelsen 4 3
Summa 169 184

Pensionsskulden har berdknats av Statens tjanstepensionsverk (SPV). 94 miljo-
ner kronor (101) avser PA-91-pensiondrer med avgangsdag fore 2003, och 2
miljoner kronor (2) avser personer som fran och med 2003 beviljats delpen-
sion alternativt pensionsersattning fore 65 ars dlder. Riksbanken l6ste per den
31 december 2002 in sin pensionsskuld for de personer som vid denna tid-
punkt hade en anstéllning eller ratt till livranta hos Riksbanken.

| posten Avséttningar ingdr dven 35 miljoner kronor (41) fér den bedémda
framtida kostnaden for skuldavskrivna sedlar som upphort att vara lagliga
betalningsmedel men som Riksbanken fortfarande kan losa in.

Vidare ingar 34 miljoner kronor (37) fér den bedémda framtida hyreskost-
naden for kontoret i Malmé som avvecklades 2006. Riksbanken har sedan
2006 arbetat for att avveckla hyresavtalet. Senast i februari 2018 berdknas
avtalet vara avvecklat genom att Riksbanken utnyttjar en utkdpsklausul.

Posten Trygghetsstiftelsen avser avsattning for kompetensutveckling och
kompetensvéxling i enlighet med avtal med Trygghetsstiftelsen.

Not 25 Virderegleringskonton
2013-12-31  2012-12-31

Priseffekt 3558 8 002
Valutakurseffekt 2491 3439
Guldvérdeeffekt 19 628 31922
Summa 25677 43 363

P& sérskilda véarderegleringskonton redovisas fran och med 2004 orealiserade
vinster och férluster som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvarde och
marknadsvérde. Vid dvergdngen 2004 beslutades att anskaffningsvdrdena

2013-12-31 2012-12-31
— - skulle motsvara marknadsvardena per den 31 december 2003. Om de oreali-
Finjusterande transaktioner 0 2 . . ) ’ . s .

L == serade forlusterna overstiger de orealiserade vinsterna vid &rets slut redovisas
Emitterade skuldcertifikat Z 1 skillnaden i resultatrdkningen. Denna berdkning gors vardepapper for varde-
Inléning Riksgélden 673 232 papper och valuta for valuta.

Motpost till sarskilda dragningsratter 4 3
Ovrigt 79 68 Priseffekten bestar fraimst av orealiserade vardepappersvinster.
Summa 763 306 Valutakurseffektens fordelning framgar av féljande tabell.
2013-12-31  2012-12-31
Euro 2257 -
. Amerikanska dollar - -
Not 23  Ovriga skulder Brittiska pund 234 121
2013-12-31  2012-12-31 Australiska dollar - 1624
Leverant6rsskuld 31 50 Kanadensiska dollar - 737
Ovrigt 17 28 Sérskilda dragningsratter - =
Summa 48 78 Norska kronor - 957
Summa 2491 3439
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Not 26 Grundfond

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

Not 27 Reserver

2013-12-31  2012-12-31
Reservfond 500 500
Dispositionsfond 32632 35145
Resultatutjimningsfond 24209 26562
Summa 57 341 62 207

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

Dispositionsfonden och resultatutjgmningsfonden anvands sedan 1988 enligt
riktlinjerna for Riksbankens vinstdisposition som faststalldes samma ar.
Dérutover har dispositionsfonden anvénts till att fora uppskrivningsbelopp vid
uppskrivning av tillgdngar. Riksbankens guldinnehav skrevs upp till marknads-
vérdet den 31 december 1998, och anlaggningstillgdngarna aktiverades i
balansrakningen 1994 till anskaffningsvardet minskat med avskrivningar.
Under 2013 har omféring gjorts fran delposten uppskrivning av anldaggnings-
tillgdngar till vinstdisposition med 2 miljoner kronor (3) till foljd av érets avytt-
ringar och avskrivningar av de uppskrivna tillgangarna. Vérdet pa BIS-aktierna
skrevs upp 1996 for att motsvara marknadsvérdet pa det guld som erlades
som likvid for aktietilldelningen samma ar.

Dessa dispositioner och uppskrivningar framgar av tabellen nedan.

2013-12-31 2012-12-31
Vinstdispositon:
Valutakurseffekt -447 2919
Guldvardeeffekt 7356 7356
Ovrig vinstdisposition 16 787 15932
Uppskrivning av :t:irlrlrig:ingar: |
Guldinnehav 8 604 8 604
Anlaggningstil 97 99:
BIS-aktier 235 235
Summa 32 632 35145

Forandringen av posterna grundfond, reserver och arets resultat férklaras av

tabellen nedan.

Grundfond Reserver  Arets resultat
Saldo 31 december 2011 1 000 65777 3930
Inleverans till statskassan — — -7 500:
Overféring till/fran:
Resultatutjdmningsfond — -3 657 3 657:
Dispositionsfond = 87 -87
Arets resultat = = 1934
Saldo 31 december 2012 1 000 62 207 1934
Inleverans till statskassan - - 26800
Overforing till/fran: |
Resultatutjamningsfond - 2353 2353
Dispositionsfond - -2513 2513
Arets resultat - _ 2011
Saldo 31 december 2013 1 000 57 341 -2 011

Not 28 Rinteintikter

2013 2012
Fran utlandska tillgangar:
SDR 7 3
Reservposition i IMF 4 7
NAB (New Arrangement to Borrow) 5 5
Bilateralt ldn = S|
Bankkonton 1 2
Bankutlaning 44 8
Obligationer 3620 3946
Korta véardepapper 34 0
Derivatinstrument 282 278
Vardepapperslaneprogram = =
4 007 4269
Fran inhemska tillgangar: |
Finjusterande transaktioner 0o =
Utlaningsfacilitet 1 0
Ovrig utléning 1 -
Obligationer 100 5
Personallan 4 6
106 11
Summa 4113 4280
Not 29 Rintekostnader
2013 2012
Frén utldndska skulder: |
Inlaning Riksgélden -1236 -749
Inlaningsrepor 0 -
Motpost till sérskilda dragningsratter -18 -25
Derivatinstrument - =
-1254 =774
Fran inhemska skulder: |
Finjusterande transaktioner -197 -384
Emitterade skuldcertifikat 199 3
Inlaningsrepor - =]
Bankkonton —1 O
Kontantdepéer -32 -35
-430 -422
Summa -1684 -1196
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Not 30 Nettoresultat av finansiella transaktioner och

Not 35 Personalkostnader

nedskrivningar 2013 2012
2013 2012 Léner och andra erséttningar -231 -223
Priseffekt =721 2763  Tillgangsforda loner 0 1
Valutakurseffekt -3 063 -3366  Sociala avgifter -72 -70
Guldvardeeffekt = = -303 -292
Summa -3784 -603
Priseffekten innefattar realiserade kursvinster och -forluster pa vardepapper Pensionspremier =4 =
om 702 miljoner kronor (2 804) samt orealiserade kursforluster pa vardepap- Pensionsutbetalningar =12 -16
per om —1 423 miljoner kronor (-41) som forts till resultatet till foljd av ned- Férandring av pensionsskulden 8 12
skrivning av vardepappersinnehavet. Sarskild [6neskatt 13 14
Valutakurseffekten innefattar realiserade valutakursvinster och -forluster om 58 -8
—148 miljoner kronor (10) samt orealiserade valutakursforluster om Utbildning -4 -5
-2 915 miljoner kronor (-3 376) som forts till resultatet till f6ljd av nedskriv- Personalrepresentation -2 -2
ning av valutainnehavet. Bvrigt 8 9
14 -16
Summa -375 -366

Not 31 Avgifts- och provisionsintikter

Posten innefattar ars- och transaktionsavgifter for RIX-systemet med 65 mil-
joner kronor (71).

Not 32 Avgifts- och provisionskostnader

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

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

Posten Pensionsutbetalningar avser utbetalningar dels till pensionarer med
avgangsdag fore 2003, dels till personer som fran och med 2003 beviljats del-
pension alternativt pensionsersattning fore 65 ars dlder.

Personalrepresentationskostnader om 2,2 miljoner kronor (2,4) avser kost-
nader for kost, logi och aktiviteter i samband med bland annat interna kurser,
konferenser, personalfester samt informationsméten.

Loner och andra ersattningar till ledaméterna i direktionen uppgick under
2013 till 17,3 miljoner kronor, fordelat enligt foljande.

2013 2012
Not 33 Erhélina utdelningar Stefan Ingves 1,8 2,0
Under 2013 erholl Riksbanken en utdelning fran BIS p& 55 miljoner kronor Kerstin af Jochnick 23 2,3
(56). Karolina Ekholm 21 2,1
Martin Flodén 1,3 -
Per Jansson 2,2 2,2
Cecilia Skingsley 1,3 -
NOt 34 (--)vriga intikter Lars E.O. Svensson 1.1 2.2
Barbro Wickman-Parak 1,0 2,1
2013 2012 Karensperiodlon 4,2 0,1
Mottagna ej inl6sta kontanter 1 2 Summa 17.3 130
Ersattning for infirgade sedlar m.m. 3 2
Skuldavskrivna mynt 17 24 Darutover fick riksbankschefen under 2013 styrelsearvode om 0,7 miljoner
ik 2 kronor (0,8) fran Bank for International Settlements (BIS). I enlighet med full-
Ovrigt maktiges beslut gors avdrag fran riksbankschefens bruttoléon med ett belopp
motsvarande styrelsearvodet fran BIS.
Summa 26 34

Under 2013 skrevs posten skuldavskrivna mynt ned med 17 miljoner kronor
(24) avseende uteldpande minnesmynt pa utgévor &ldre &n tio ar.

Intédkterna fran Sida avser erséattning for experthjélp till centralbanker i ndgra
utvecklingslander.
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Posten Karensperiodlon for 2013 avser Lars E.O. Svensson och Barbro
Wickman-Parak. Fullméktige har beslutat att direktionsledaméterna under
den lagstiftade karensperioden, pa hogst ett ar efter att anstéllningen upp-
hort, ska fa full [6n for anstallning utan tjanstgoringsskyldighet, dock med
avrékning for eventuell inkomst av annan tjdnst under tiden. Den 28 oktober
2011 beslutade fullmaktige att direktionsledamoter som véljs efter detta
datum far ersattning i hogst sex manader.



Fullméktige har beslutat att férordningen (2003:55) om avgangsformaner for
vissa arbetstagare med statlig chefsanstélining ska tillimpas pa samtliga nuva-
rande direktionsledaméter.

For Stefan Ingves har fullméktige dock beslutat om ett undantag pa sa satt att
om han far pension till f6ljd av den anstéllning som han hade vid Interna-
tionella valutafonden (IMF), som han hade innan han utsags till riksbanks-
chef, innan han fyller 65 ar ska ingen minskning av inkomstgarantin goéras.
Pensionen fran IMF ska inte heller innebéra ndgon minskning av hans [6n om
pensionen betalas ut under den tid han far 16n frdn Riksbanken.

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

Medelantalet drsarbetskrafter uppgick 2013 till 341 (351), varav 149 (151)
kvinnor och 192 (200) mén. Antalet arsarbetskrafter vid drets slut uppgick till
336 (354). Den totala sjukfrdnvaron uppgick 2013 till 1,6 procent (1,9) av de
anstélldas sammanlagda arbetstid. Sjukfranvaron under en sammanhangande
tid av 60 dagar eller mer uppgick 2013 till 39,9 procent (44,8) av den totala
sjukfranvaron. Kvinnors sjukfranvaro i relation till den sammanlagda ordinarie
arbetstiden for kvinnor uppgick 2013 till 2,1 procent (2,0), och méns sjukfran-
varo i relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden fér man uppgick
2013 till 1,3 procent (1,9).

Av tabellen nedan framgér sjukfranvaron for respektive dldersgrupp i relation
till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for dldersgruppen.

2013 2012
29 ar eller yngre 0,9 % 03 %
30-49 ar 1,5 % 15 %
50 ar eller &ldre 2,0 % 29 %
Not 36 Administrationskostnader

2013 2012
Information, representation -14 -8
Transport, resor -14 -15
Konsultuppdrag -40 -48
Ovriga externa tjdnster -92 -81
IT-drift -94 =55
Ekonomipris -13 -13
Kontors- och fastighetsdrift -41 -43
Ovrigt -8 -6
Summa -316 -269

| informationskostnader ingar kostnader for Riksbankens I6pande publikatio-
ner, bland annat de penningpolitiska rapporterna, de finansiella stabilitetsrap-
porterna och arsredovisningen.

Representationskostnaderna uppgick till 2,8 miljoner kronor (2,9).
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| posten Transport, resor ingdr forutom resekostnader dven kostnader for
Riksbankens transporter av sedlar och mynt.

Konsultkostnaderna uppgar till 40 miljoner kronor (48). | detta belopp ingar
bland annat kostnaderna for IT-konsulter om 22 miljoner kronor (34), varav
konsultstéd i samband med utkontrakteringen av IT-driften svarar for 6 miljo-
ner kronor (6).

Inom Ovriga externa tjinster &r kostnaden for statistikleveranser om 59 miljo-
ner kronor (54) den enskilt storsta posten. Den avser framst ersattning till SCB
for framtagande av bland annat betalningsbalans- och finansmarknadsstatis-
tik. Dartill ingar revisionsarvode till Riksrevisionen och fullméktiges revisorer
med 2 miljoner kronor (2).

| posten IT-drift ingdr bland annat licenskostnader om 41 miljoner kronor (41)
och IT-tjanster 47 miljoner kronor (5). Férandringen av IT-tjdnster forklaras till
stor del av att tidigare IT-drift i egen regi kdps som tjdnst. Kostnader for per-
sonal, konsulter, etcetera for dessa tjanster har minskat.

| posten Ekonomipris ingar prissumman om 8 miljoner kronor (8) och adminis-
trationskostnader for detta pris om 5,2 miljoner kronor (5,2).

De storsta posterna inom kostnadsgruppen Kontors- och fastighetsdrift bestar
av ombyggnad och underhéll av Riksbankens lokaler, 6 miljoner kronor (9),
och lokalhyror, 13 miljoner kronor (12).

Not 37  Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Under denna post redovisas planenliga avskrivningar av de materiella och

immateriella anldggningstillgdngarna.

Not 38 Sedel- och myntkostnader

Av den totala kostnaden for sedlar och mynt pa 51 miljoner kronor (18) avser
34 miljoner kronor (17) brukssedlar, 17 miljoner kronor (1) bruksmynt. Inga
minnesmynt har képts in under 2013 (-).
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Not 39 Inom linjen férda poster

Stéllda sakerheter
Vid utgdngen av 2013 har inga vardepapper stallts som sékerhet i samband
med utldndska vardepappersrepor (-).

Ansvarsforbindelser
Utestdende ersattningskrav uppgick vid utgangen av 2013 till 6 miljoner kro-
nor (4).

Atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stilla medel till forfogande for att
dela ut ett pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne och administra-
tionskostnader for detta pris. Atagandet uppgick for 2013 till 13,2 miljoner
kronor (13,2).

Forbindelse att till KPA Pensionsforsékring AB betala kompletteringsersatt-
ning om sa kravs pa grund av vardesakringen av de pensionsférmaner som
den forsékrade har rétt till. Atagandet avser personal som 1971 évergick fran
Riksbanken till AB Tumba Bruk (numera Crane AB).

Eventualtillgangar

Vid utgéngen av 2013 uppgick Riksbankens utestdende ersattningsansprak till
10 miljoner kronor (-).

Utlanings- och vixlingsataganden med IMF

2013-12-31 2012-12-31
Sarskilda dragningsratter 45 450 46 133
Reservposition 18 093 16 664
GAB, NAB, bilateralt lan 38231 39110
Kreditavtal 66 330 =
Summa 168 104 101 907

Av tabellen ovan framgar Riksbankens aterstdende utldnings- och véxlings-
ataganden enligt avtal med IMF ut6ver det som redovisas i balansrdkningen
(se not 2).

Sérskilda dragningsrétter

Atagandet avseende sarskilda dragningsratter innebar att Riksbanken kan,
enligt IMF-stadgar, bli dlagd att genom sa kallad designation kopa sérskilda
dragningsratter (SDR) mot utldndsk valuta till ett belopp som innebér att
Riksbankens sammanlagda innehav av SDR uppgar till hogst 300 procent av
den ordinarie tilldelningen. Inom detta dtagande ryms dven Riksbankens sta-
ende arrangemang att pd IMF:s anfordran kopa respektive sélja SDR mot
betalning i amerikanska dollar eller euro inom ett spann mellan 50 och 150
procent av Riksbankens sammanlagda nettotilldelning av SDR.
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Reservposition

Atagandet avseende reservpositionen (kvoten minus IMF:s kronkonto) inne-
bér att Riksbanken &r skyldig att vaxla saldot pa IMF:s kronkonto till utlandsk
valuta om IMF behover dessa medel for vidareutlaning till andra lander.

Sveriges insatskapital (kvot) i IMF ar i dag 2 395,5 miljoner SDR. Under hos-
ten 2011 lamnade riksdagen ett bemyndigande att 6ka Sveriges insatskapital
(kvot) i IMF med 2 034,5 miljoner SDR sd att den uppgér till totalt 4 430 mil-
joner SDR. Okningen verkstélls férst nir tillrickligt manga medlemslinder (70
procent) ratificerat forslaget om ckningen samt ratificerat ett relaterat forslag
om styrningen av IMF (85 procent). IMF:s forslag till kvothéjning bygger pa
att Sveriges atagande i IMF:s lanearrangemang NAB minskas i ungefar mot-
svarande omfattning.

GAB och NAB

Atagandet avseende GAB (General Arrangements to Borrow) och NAB (New
Arrangements to Borrow) om kreditarrangemang for IMF innebar att
Riksbanken &r skyldig att till IMF lana ut ett belopp som uppgar till hogst

4 440 miljioner SDR (4 440), vilket motsvarar 43 953 miljoner kronor (44 428).

Dessa avtal aktiveras endast under sarskilda omstandigheter och syftar till att
tillfalligt forstarka IMF:s utlaningskapacitet utéver de medel som ér tillgangliga
under insatskapitalet.

Bilateralt lan
Atagandet avseende bilateralt laneavtal med IMF, motsvarande totalt 2 470
miljoner euro, [6pte ut den 15 december 2013.

Kreditavtal

| februari 2013 ingick Riksbanken, efter riksdagens medgivande, ett avtal om
kredit till IMF med ett belopp om 6 700 miljoner SDR, vilket motsvarar 66 360
miljoner kronor. For att IMF ska kunna utnyttja detta avtal krdvs att IMF:s
kvarvarande medel for utldning understiger 100 000 miljoner SDR.

Utbetalningsavtal

Atagande att tre manader efter eventuell anfordran till BIS betala aterstaende
75 procent av det nominella vérdet av Riksbankens aktieinnehav i BIS. Ata-
gandet uppgick vid utgangen av 2013 till 65 miljoner SDR (65), vilket mot-
svarar 644 miljoner kronor (650).

Inldningsavtal

Avtal med BIS som innebar att Riksbanken har méjlighet att lana utlandsk
valuta. Avtal med ECB som innebaér att Riksbanken har majlighet att lana euro
i utbyte mot svenska kronor. Ndgot belopp har inte utfésts i avtalet.
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Resultatrdkning och balansrékning
fordelade pa verksamhetsomraden

De fordelade andelarna ska sa nara som mojligt spegla den verk-
liga forbrukningen av de resurser som tas i ansprak inom varje
verksamhetsomrade. Principen 4r att kostnaderna och intikterna
152 hog grad som mojligt direkt ska foras till respektive verksam-
hetsomréade utan inblandning av nagon férdelningsnyckel.

Betalningssystemets kostnader ska finansieras av avgifter fran del-
tagarna. Tillgangsforvaltningen ska ge sa hog langsiktig avkast-
ning som mojligt 1 forhallande till uppdrag och den risk som tas.
For 6vriga verksamhetsomraden finns inget krav pa
kostnadstickning,

Fordelningsmodellen utgér fran uppstillningen i resultat- och
balansrikningen, dar Riksbankens resultat fér 2013 uppgar till
—2 011 miljoner kronor (1 934) och tillgangar och skulder till
431 627 miljoner kronor (345 739).

Fordelning av kostnader
Personalkostnader, exklusive IT-personal

Personalkostnaderna for de medarbetare som #r direkt involve-
rade i ett verksamhetsomrade har fordelats utifran faktisk l6ne-
kostnad. Lonekostnaderna for de medarbetare som ingar i stod-
funktionerna har férdelats med hjélp av en fordelningsnyckel.
Den oftast férekommande nyckeln utgérs av antalet direkt invol-
verade medarbetare i forhéllande till det totala antalet direkt
involverade medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Totalt
ar cirka 219 medarbetare, eller 65 procent av totalt 336, direkt
involverade 1 nagot verksamhetsomrade. De resterande 117 med-
arbetarna finns inom stédfunktionerna, framst I'T, kommunika-
tion och internservice.

Administrationskostnader, exklusive IT-kostnader

Riksbankens processredovisning innebir att administrationskost-
naderna fordelas direkt per verksamhetsomrade vid faktura-
registreringen.

En stor del av Riksbankens kostnader ar dock gemensamma
kostnader, till exempel kostnader for lokaler, fastighetsskotsel,
sdkerhet och bevakning. Dessa kan inte direktférdelas utan har
fordelats med hjalp av férdefinierade nycklar, oftast bestaende av
antalet direkt involverade medarbetare per verksamhetsomrade 1
forhallande till det totala antalet direkt involverade medarbetare
inom alla verksamhetsomraden.

Avskrivningar, exklusive IT-relaterade investeringar

Avskrivningarna ar direkt fordelade till det verksamhetsomrade
som respektive anldggning stoder eller fordelade utifran antalet
direkt involverade medarbetare per verksamhetsomrade i forhal-
lande till det totala antalet direkt involverade medarbetare.

Sedel- och myntkostnader

Kostnaderna f6r inkép av sedlar och mynt uppgick 2013 till 51
miljoner kronor (18). Kostnaderna belastar i sin helhet verksam-
hetsomradet Kontantférsérjning.

IT-kostnader

Med I'T-kostnader avses I'T-avdelningens kostnader. Modellen {6r
fordelning av I'T-kostnader bygger pa tre I'T-tjanster: pc-tjanster,
telefoni och I'T-system. Pc-tjanster férdelas pa anvindare med
gemensamt dverenskomna priser. Telefonikostnader (ej mobil-
telefoni) férdelas utifran antalet direkt involverade medarbetare
per verksamhetsomrade 1 forhallande till det totala antalet direkt
involverade medarbetare inom alla verksamhetsomraden.
Kostnaderna for I'T-system (inklusive licenser) fordelas utifran
antalet logiska servrar per system.

Av tabellen nedan framgar Riksbankens nettointéikter och kost-

nader fordelade pa verksamhetsomraden. Uppgifterna anges 1
miljoner kronor.

Verksamhetsomrade 2013 2012
Netto- Kost- Netto- Kost-
intakter nader Resultat intakter nader Resultat
Penningpolitik 3 -187 -184 4 -180 -176
Finansiell stabilitet 59 178 119 60 161 -101
Betalningssystem 65 -57 8 71 -61 10
Kontanthantering 10 163 -173 5 106 -111
Tillgingsforvaltning  —1339  -93 1432 2502  -90 2412
Statistik 0 95 95 0 -8 -85
Ekonorﬁrirpr)rris och
fullmaktige m.m. 1 -17 -16 2 -17 -15
Summa -1221 -790 2011 2634 -700 1934
Diagram 30
Fordelning av kostnadsslag per verksamhetsomrade 2013,
miljoner kronor
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Kalla: Riksbanken.
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Fordelning av nettointékter

Fordelningen av nettointikter pa verksamhetsomraden har gjorts
utifran ett operationellt perspektiv. Intikterna 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 kontantférsoérjningen, utan seigno-
rageintikterna har férdelats till tillgangsférvaltningen.
Seignoraget for 2013 uppgick till 774 miljoner kronor (1 798).

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

De 1 resultatrakningen redovisade nettointikterna for Tillgangs-
forvaltning uppgick till =1 339 miljoner kronor (2 502). Den totala
avkastningen fran Riksbankens tillgangsforvaltning for 2013 upp-
gick till 19 025 miljoner kronor (-2 491). Se aven tabell 5 1 f6r-
valtningsberittelsens avsnitt Tillgdngsforvaltning. Skillnaden {6r-
klaras av férandringen pa posten Virderegleringskontot i
balansrikningen (se tabell nedan).

2013 2012
Rénteintakter 4109 4274
Réntekostnader -1 652 -1161
Nettoresultat av finansiella transaktioner och ned-
skrivningar redovisat i resultatrakningen -3784 -603
Avgifts- och provisionskostnader -12 -8
Nettointakter tillgadngsforvaltningen -1339 2502
Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat
pa vérderegleringskonton i balansrakningen -17 686 -4 993
Resultat tillgangsforvaltningen -19 025 -2491
Forvaltningsrantenetto -28 -29
Forvaltningsintakter 146 161
Forvaltningskostnader -790 -700
Resultat inkl. resultat redovisat i -19 697 -3 059
balansrakningen
Aterlaggning av resultat redovisat i
balansrakningen 17 686 4993
Redovisat resultat -2 011 1934
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Forvaltningsrantenettot 1 tabellen ovan bestar av ranteintikter
fran Riksbankens personallan om 4 miljoner kronor (6) och rin-
tekostnader for rantekompensation till kontantdepaerna om 32
miljoner kronor (35).

Nettoresultat av finansiella transaktioner redovisat pa varderegle-
ringskonton 1 balansrakningen motsvarar forandringen under
aret avseende posten Virderegleringskonton.

Fordelning av tillgangar och skulder

Av tabellen nedan framgar Riksbankens tillgangar och skulder
fordelade péa verksamhetsomraden i1 miljoner kronor.

2013-12-31 2012-12-31
Verksamhetsomrade  Tillgangar Skulder  Tillgangar Skulder
Finansiell stabilitet 441 - e =
Kontantférsorjning - 85700 - 96 441
Tillgéngsforvaltning 430046 262339 344199 139969
Ofordelat 1140 83 588 1099 109 329
Summa 431 627 431 627 345739 345739

Tillgangarna inom verksamhetsomradet Finansiell stabilitet
bestar av aktieinnehavet i BIS. Posten Oftrdelade tillgdngar
innehaller framst posterna Materiella och immateriella anlagg-
ningstillgdngar och Ovriga tillgdngar. Posten Ofordelade skulder
innehaller framst eget kapital, virderegleringskonto och arets
resultat.



Femarsoversikt
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I femarsoversikten presenteras balans- och resultatrikningarna omraknade i enlighet med de nu géllande redovisningsprinciperna.

Ingen omrikning har behovt goras for de senaste fyra aren.

Balansrakning
Miljoner kronor 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31 2009-12-31
TILLGANGAR
Gud - - o 31425 43720 43508 385 |
Fordringar i utlandsk valuta pa hemmahérande utanfér Sverige 385784 294 079 300 186 282 555 302 348
Fordringar pa IMF 32873 34196 35294 31175 30898
Banktillgodohavanden, 1an och vardepapper 352 911 259 883 264 892 251380 271450
Uﬂéning i svenska kronor till kreditinstitut Sverigeﬁ}élgterad till penniﬁéﬁéﬁ— 77777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777
tiska transaktioner - 0 0 500 368 802
Strukturella transaktioner - - - 500 368 801
~ Utldningsfacilitet - o o o 1
Vérdepapper i svenska kronor utgivna av
PO PO SEMED o ooeceeecmsecmssoemssomssoemeonceocee JEE L ENC B S -
Ovriga tillgdngar 4884 4788 4223 5334 5997
Materiella och immateriella anldggningstillgangar 690 655 502 389 406
Finansiella tillgangar 522 521 521 521 521
Derivatinstrument - 662 - 584 136
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 3314 2 609 2873 3522 4 608
Ovriga tillgdngar 358 341 327 318 326
SUMMA TILLGANGAR 431 627 345739 347917 326 926 708 838
Balansrakning
Miljoner kronor
SKULDER OCH EGET KAPITAL 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31 2009-12-31
Utelopande sedlar och mynt 85 700 96 441 100 136 105 401 110 663
Sedlar 80 294 91 056 94 771 99 902 104 590
o Mynt 5406 5385 5365 5499 6073
Skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige relaterade till penningpoli-
tiska transaktioner 26 154 16 875 5142 171 163
Inldningsfacilitet 339 44 45 56
B Finjustg@ngﬁe transaktoner 25815 16831 5 097 171 107
Emitterade skuldcertifikat 2998 -
Skuldert svenska konor tl hemmahorande wanior Sveige
Skulder i utlandsk valuta till hemmahérande i Sverige 88 413 86 497
Skuldert utinds valuta tl hemmahorande uianforSverge
Motpost till SDR som tilldelats av IMF 22 505 23754
Ovriga skulder 384 1283
Derivatinstrument - 943
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 306 252
Ovriga skulder 78 88
Avsatingar - - - I
Vérderegleringskonton 43 363 48 356
Egetkapital 63207 66777
Grundfond 1000 1 000
CReserver 62207 65777
Avrets resultat 1934 3930
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 431 627 345739 347917 326 926 708 838
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Resultatrakning

Miljoner kronor 2013 2012 2011 2010 2009
Ranteintakter 4113 4280 5 493 7717 10 997
E."éintekostrrrléaér 777777777777777777777777

Erhdlina utdelningar

Ovriga intakter

Summa nettointakter

Sedel- och myntkostnader 51 -18 -10 -56 17
Summa kostnader -790 -700 —694 -704 -797
Arets resultat -2 011 1934 3930 548 14 204
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Intern styrning och kontroll

Direktionen ansvarar for verksamheten och ska se till att den
bedrivs effektivt och enligt gillande ritt, att den redovisas pa ett
tillforlitligt och rattvisande satt samt att Riksbanken hushallar val
med statens medel. Detta reglerasi9 kap. 1 § riksbankslagen.
Direktionen ska se till att kraven uppfylls med rimlig sikerhet
genom att sikerstalla att det vid Riksbanken finns en process for
intern styrning och kontroll dar momenten riskanalys, kontrollat-
garder, uppfoljning och dokumentation ingar. Direktionen ska
lamna en bedémning 1 arsredovisningen av om den interna styr-
ningen och kontrollen dr betryggande. Detta regleras i 10 kap. 3
§ riksbankslagen.

Direktionens beddmning av Riksbankens interna styrning
och kontroll

Direktionen har utvirderat den interna styrningen och kontrol-
len under 2013 mot de krav som stélls i riksbankslagen och gor
bedémningen att den interna styrningen och kontrollen 4r
betryggande.

Stockholm den 6 februari 2014

Karolina Ekholm
Vice riksbankschef
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Revisionsberdttelse for Sveriges riksbank 2013

Rapport om arsredovisningen

Riksrevisionen har reviderat arsredovisningen for Sveriges riks-

bank for 2013, daterad 2014-02-06.

Direktionens ansvar for arsredovisningen

Det ér direktionen som har ansvaret {or att uppritta en arsredo-
visning som ger en rattvisande bild enligt lag (SF'S 1988:1385)
om Sveriges riksbank samt i enlighet med de regler f6r bokféring
och arsredovisning som faststélls av Sveriges riksbanks direktion.
Direktionen har ocksa ansvar for den interna styrning och kon-
troll som den bedémer ar nodviandig for att uppritta en arsredo-
visning som inte innehaller visentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Riksrevisionens ansvar &r att uttala sig om arsredovisningen pa
grundval av sin revision. Riksrevisionen har utfort revisionen
enligt International Standards of Supreme Audit Institutions for
finansiell revision. Denna standard kraver att Riksrevisionen fol-
jer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att
uppna rimlig sidkerhet att arsredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgérder inhamta revi-
sionsbhevis om belopp och annan information 1 arsredovisningen
samt om ledningen 1 sin forvaltning foljer tillampliga foreskrifter
och sarskilda beslut. Revisorn viljer vilka atgéarder som ska utfo-
ras, bland annat genom att bedoéma riskerna for visentliga felak-
tigheter 1 arsredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar
av den interna styrningen och kontrollen som 4r relevanta for
hur Sveriges riksbank upprittar arsredovisningen {or att ge en
rattvisande bild. Syftet ar att utforma granskningsatgiarder som
ar andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte
att gora ett uttalande om effektiviteten i Sveriges riksbanks
interna styrning och kontroll. En revision innefattar ocksa en
utvirdering av dndamalsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvints och av rimligheten i direktionens uppskatt-
ningar 1 redovisningen, liksom en utvirdering av den évergri-
pande presentationen i arsredovisningen.

Riksrevisionen anser att de revisionsbevis som har inhamtats Ar
tillrackliga och dandamalsenliga som grund for uttalandet.

Uttalande

Enligt Riksrevisionens uppfattning ger drsredovisningen en i alla
visentliga avseenden rittvisande bild av Sveriges riksbanks finan-
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siella stallning per den 31 december 2013 och av dess resultat
och finansiering for aret enligt lag (SFS 1988:1385) om Sveriges
riksbank samt i enlighet med de regler f6r bokféring och arsredo-
visning som faststalls av Sveriges riksbanks direktion.

Riksrevisionen tillstyrker att riksdagen faststéller balansrikningen
och resultatrikningen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utover uttalandet om arsredovisningen ska Riksrevisionen dven
uttala sig om fullméaktiges och direktionens forvaltning av
Sveriges riksbank for ar 2013.

Fullméktige och direktionens respektive revisorns ansvar

Det ar fullméktige och direktionen som har ansvaret {6r forvalt-
ningen enligt lag (SF'S 1988:1385) om Sveriges riksbank.

Riksrevisionens ansvar ar att med rimlig sidkerhet uttala sig om
forvaltningen pa grundval av revisionen. Riksrevisionen har
utfort revisionen enligt god revisionssed 1 Sverige.

Som underlag f6r Riksrevisionens uttalande om ansvarsfrihet har
Riksrevisionen granskat visentliga beslut, atgarder och férhallan-
den 1 Sveriges riksbank for att kunna bedéma om nagon i full-
miiktige eller direktionen ar ersittningsskyldig mot Sveriges riks-
bank. Riksrevisionen har #ven granskat om nagon 1 fullmiktige
eller direktionen pa annat sitt har handlat i strid med lag (SF'S
1988:1385) om Sveriges riksbank.

Riksrevisionen anser att de revisionsbevis som har inhamtats ar
tillrackliga och dandamalsenliga som grund for uttalandet.

Uttalande

Riksrevisionen tillstyrker att riksdagen beviljar ansvarsfrihet fér
fullmaktige for dess verksamhet och for direktionen for forvalt-
ningen av Sveriges riksbank for ar 2013.

Ansvarig revisor Staffan Nystrom har beslutat i detta drende.
Uppdragsledare Agneta Bergman har varit féredragande.

Stockholm den 21 februari 2014

Staffan Nystrom Agneta Bergman



Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar arligen ett stort antal remisser.
Avdelningscheferna ansvarar f6r att hantera remisserna inom
respektive avdelnings ansvarsomrade. | avdelningschefens
ansvar ingar att ldmna underlag fér bedémningen av om ett
remissyttrande ska beslutas av direktionen eller avdelningsche-
fen. Om yttrandet ska beslutas av direktionen ska avdelnings-
chefen dven ldgga fram ett férslag till yttrande till direktionen.
Ansvaret for évergripande samordning och administration
kring remissarbetet ligger pa stabsavdelningen.

Under 2013 yttrade sig Riksbanken till exempel éver forslag till
atgarder for att starka stabiliteten 1 det finansiella systemet och

Finansdepartementet

2013-12-19 Ds 2013:71 Sikerheter och avrikningar — ett alter-
nativt genomférande av tva direktiv

2013-12-19 Ds 2013:68 Sikerheter vid clearing hos central
motpart

2013-12-18 Betinkandet En utvecklad budgetprocess — 6kad
tydlighet och struktur (SOU 2013:73)

2013-11-20 Betinkandet Forstarkta kapitaltiackningsregler
(SOU 2013:65)
Beslut om detta yttrande har fattats av Riksbankens direktion

2013-11-15 Reviderad promemoria Viss kreditgivning till kon-
sumenter (Ds 2013:26)

2013-11-12 Promemoria Tekniska och affarsmissiga krav for
betalningar och autogireringar i euro

2013-10-15 Forslag till riktlinjer for statsskuldens forvaltning
2014-2017

2013-09-18 Europeiska kommissionens forslag till
Europaparlamentets och radets direktiv om betaltjianster pa den
inre marknaden och om andring av direktiven 2002/65/EG,
2013/36/EG och 2009/110/EG samt upphévande av direktiv
2007/64/EG (COM 2013 547)

2013-09-18 Europeiska kommissionens forslag till
Europaparlamentets och radets forordning om férmedlingsavgif-
ter for kortbaserade betalningstransaktioner

2013-09-13 Promemoria om avgifter enligt EU:s férordning om
tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersfoéretag

2013-08-29 Synpunkter avseende Europeiska kommissionens
forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om jamforbar-
het for avgifter som avser betalkonto, byte av betalkonto och till-
gang till betalkonto med grundliggande funktioner (COM 2013
266)

2013-08-29 Ds 2013:35 Vagval for premiepensionen

2013-06-25 Betinkandet Budgetramverket — uppfyller det EU:s
direktiv? (SOU 2013:32)

OVRIGT W

om tillsyn pa det finansiella omradet liksom 6ver flera forslag
som berérde Finansinspektionens regler. Direktionen och full-
miktige yttrade sig 6ver betinkandet Att forebygga och hantera
finansiella kriser (se avsnittet Ett siakert och effektivt betalningsva-
sende) samt betinkandet Riksbankens finansiella oberoende och
balansriakning (se avsnittet Tillgdngsférvaltning). Direktionen ytt-
rade sig 4ven oéver remisser om riskviktsgolv f6r svenska bolan (se
avsnittet Ett sikert och effektivt betalningsvisende), en éversyn
av statistiksystemet och SCB samt en databas for 6vervakning av
och tillsyn 6ver finansmarknaden.

Foljande remissyttranden limnades av Riksbanken under 2013.
Dir inget annat anges har chefen f6r den berérda avdelningen
fattat beslut i drendet.

2013-06-25 Forslag till Europaparlamentets och radets forord-
ning om tillhandahallande av och kvaliteten pa statistik for forfa-
randet vid makroekonomiska obalanser

2013-06-18 Betiankandet Riksbankens finansiella oberoende
och balansrikning (SOU 2013:9)
Beslut om detta yttrande har fattats av Riksbankens direktion

2013-06-18 Betinkandet Riksbankens finansiella oberoende
och balansrikning (SOU 2013:9)
Beslut om detta yttrande har fattats av riksbanksfullmaktige

2013-06-10 Betinkandet Att férebygga och hantera finansiella
kriser (SOU 2013:6)

Beslut om detta yttrande har fattats av Riksbankens direktion
och riksbanksfullmaktige

2013-05-20 Ds 2013:16 Prospektansvar

2013-05-20 Promemoria Viss kreditgivning till konsumenter
(Ds 2013:26)

2013-03-19 Betinkandet Vad ir officiell statistik? En 6versyn av
statistiksystemet och SCB (SOU 2012:83)
Beslut om detta yttrande har fattats av Riksbankens direktion

2013-03-19 Betinkandet En databas for évervakning av och
tillsyn 6ver finansmarknaden (SOU 2012:79)
Beslut om detta yttrande har fattats av Riksbankens direktion

2013-03-07 Remiss av Europeiska Kommissionens forslag;
Proposal for a Council Directive implementing enhanced coope-
ration in the area of financial transaction tax, COM (2013) 71
final

2013-02-28 Betinkandet Forstarkt forsakringstagarskydd (SOU
2012:64)

2013-02-22 Promemoria om nya regler for finansiella konglo-
merat och grupper

2013-01-31 Ds 2012:59 Promemoria Statligt stod vid
korttidsarbete

2013-01-02 Betinkandet Forvaltare av alternativa investerings-
fonder (SOU 2012:67)
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OVRIGT

Finansinspektionen

2013-12-13 Forslag till nya regler om hantering av operativa
risker samt nya regler om it-system, informationssiakerhet och
insattningssystem 1 kreditinstitut och virdepappersforetag

2013-10-31 Forslag till nya foreskrifter om tillsynskrav for kre-
ditinstitut och vardepapperstoretag

2013-10-01 Forslag till Andringar i Finansinspektionens fore-
skrifter och allmanna rad (FFFS 2009:1) om atgarder mot pen-
ningtvitt och finansiering av terrorism

2013-09-27 Uppdaterat forslag till nya regler om metod for att
bestamma diskonteringsranta for forsakring

2013-08-29 Forslag till dndringar i redovisningsforeskrifterna

2013-08-29 Forslag till nya foreskrifter och allminna rad om
styrning, riskhantering och kontroll i kreditinstitut

2013-07-10 Forslag till nya {oreskrifter och allménna rad om
forsakringsforetags val av rantesats for att berikna forsékringstek-
niska avsattningar

2013-04-24 Forslag till andringar i foreskrifterna om sakerhets-
reserv och redovisningsforeskrifterna for forsakringsforetag
2013-04-23 Forslag till &ndringar i Finansinspektionens fore-
skrifter och allminna rad om information som galler forsikring

och ganstepension (FFFS 2011:39)

2013-03-22 Forslag till foreskrifter om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och andrade fondf6reskrifter m.m.

2013-01-31 Riskviktsgolv for svenska bolén
Beslut om detta yttrande har fattats av Riksbankens direktion

2013-01-25 Forslag till andrade marknadsforeskrifter (FFFS
2007:17)
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Justitiedepartementet

2013-08-14 Departementspromemorian
Rinteskillnadsersittning m.m. vid bolan (Ds 2013:38)

2013-03-07 Lagradsremissen Sekretess 1 det internationella
samarbetet

MSB, Myndigheten for samhallsskydd och beredskap

2013-09-30 Handlingsplan for skydd av samhallsviktig
verksamhet

Sveriges riksdag
2013-11-07 Forslag om en ny riksdagsordning (2012/13:URF3)



Publikationer

OVRIGT W

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

Penningpolitisk rapport

Utkommer tre ganger per ar och 4r underlag fér penningpoli-
tiska beslut. Genom att publicera rapporten gor Riksbanken sina
bedémningar allmint tillgdngliga. Pa sa sitt kan Riksbanken
stimulera intresset och underlitta forstaelsen av penningpolitiken.

Penningpolitisk uppféljning

Utkommer tre ganger per ar mellan tva penningpolitiska rapporter.
Innehéller ett begransat antal prognoser och sprider kunskap om
de bedémningar som Riksbanken gér i samband med de penning-
politiska beslut som inte grundas pa en penningpolitisk rapport.

Redogorelse for penningpolitiken

Arlig redogorelse for den penningpolitik som Riksbanken har
fort under de narmast féregdende aren. Innehaller uppgifter och
bedémningar som 4r nddvindiga for att riksdagen ska kunna
utviardera penningpolitiken. Denna publikation benamndes tidi-
gare Underlag for utvardering av penningpolitiken.

Finansiell stabilitet

Utkommer tva ganger per ar. I rapporten presenterar Riksbanken
sin beddmning av utvecklingen i det finansiella systemet, lyfter
fram potentiella risker som kan dventyra den finansiella stabilite-
ten och ger rekommendationer om nodvandiga atgarder for att
minska riskerna.

Finansiell infrastruktur

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

Den svenska finansmarknaden

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

Riksbanksstudier och ekonomiska kommentarer

Omfattar lingre respektive kortare analyser och utredningar
inom nagot av Riksbankens verksamhetsomraden. Publiceras
lopande under aret.

Penning- och valutapolitik

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

Riksbankens arsredovisning

Beskriver Riksbankens verksamhet under det gangna aret.
Innehéller ocksa bokslutet for aret.

Working Paper Series

Presenterar utredningar som har anknytning till Riksbankens
verksamhetsomraden och som bedéms vara av intresse for
externa lisare.

Publikationer fran Europeiska centralbanken (ECB)

Omfattar svenska versioner av ECB:s manadsrapporter, arsrap-
porter och konvergensrapporter.

P& webbplatsen (www.riksbank.se) presenteras Riksbankens samtliga publikationer i fulltext. Flertalet av dessa publiceras bade pa
svenska och pa engelska. Bestéllning gors enklast pa webbplatsen. P& webbplatsen publicerar Riksbanken ocksd pressmeddelanden,
tal, artiklar och protokoll fran direktionens och riksbanksfullméktiges sammantraden. Fran och med 2009 kan dven resultaten av
Riksbankens foretagsintervjuer och riskenkéter laddas ned som separata publikationer i pdf-format.

Adress: Sveriges riksbank, 103 37 Stockholm Telefon: 08-787 00 00 Webb: www.riksbank.se
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OVRIGT

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne 2013

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfreds Nobels
minne 2013 tilldelades Eugene F. Fama, Lars Peter Hansen och
Robert J. Shiller fér deras empiriska analys av tillgdngspriser.
Eugene F. Fama har visat att aktiekurser &r mycket svdra att fér-
utse pa kort sikt och att ny information paverkar priserna sa
gott som omedelbart. Om priserna &r nédstan omdjliga att for-
utse pd mycket kort sikt &r det dock fullt méjligt att i grova
drag forutse kursutvecklingen pd flera drs sikt. Robert Shiller
fann ndmligen att aktiepriser fluktuerar mycket mer &n fére-
tagens utdelningar och att kvoten mellan priser och utdel-
ningar tenderar att minska nér denna kvot dr hég och ékar nér
den &r 1dg. Detta samband géller inte bara f6r aktier utan ocksd
for obligationer och andra tillgdngar. Lars Peter Hansen har
utvecklat en statistisk metod som ldmpar sig sérskilt val for att
testa rationella teorier om tillgangspriser. Pristagarna har lagt
grunden till dagens forskning om tillgangspriser.

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk vetenskap instiftades i samband
med Riksbankens 300-arsjubileum 1968. Genom donationen for-
band sig Riksbanken att for all framtid varje ar ge Nobelstiftelsen
savil prissumman som det belopp som behovs for att ticka stiftel-
sens kostnader for forvaltning och ekonomi. Regeringen har fast-
stallt 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

Tidigare pristagare

Priset har delats ut varje ar fran och med 1969 till féljande personer:

ekonomisk vetenskap. Kungliga Vetenskapsakademien utser eko-
nomipristagare enligt samma principer som galler fér Nobelpriset.
Prissumman ar ocksa densamma. Fran och med 2012 uppgar
prissumman till 8 miljoner svenska kronor i enlighet med Nobel-
stiftelsens beslut att sanka prissumman for 6vriga Nobelpris.
Pengarna betalas ut av Riksbanken. Om det 4r flera pristagare
delas prissumman lika mellan dem.

Eugene F. Fama #r fodd 1939 i Boston, MA, USA
(amerikansk medborgare). Fil.dr 1964 vid
University of Chicago, IL, USA. Robert R.
McCormick Distinguished Service Professor of
Finance vid University of Chicago, IL, USA.

Lars Peter Hansen ar fodd 1952 1 USA
(amerikansk medborgare). Fil.dr 1978 vid
University of Minnesota, Minneapolis, MN, USA.
David Rockefeller Distinguished Service Professor
in Economics & Statistics vid University of
Chicago, IL, USA.

Robert J. Shiller ar fodd 1946 i Detroit, MI, USA.
Fil.dr 1972 vid Massachusetts Institute of
Technology (MIT), Boston, MA, USA. Sterling
Professor of Economics vid Yale University, New

Haven, CT, USA.

1969 R. Frisch och J. Tinbergen 1984 R. Stone 1999 R.A. Mundell
1970 P.A. Samuelson 1985 F. Modigliani 2000 J.J. Heckman och D.L. McFadden
1971 S. Kuznets 1986 J.M. Buchanan Jr 2001 G.A. Akerlof, A.M. Spence och J.E.
1972 JR. Hicks och K.J. Arrow 1987 R.M. Solow S
1973 W. Leontief 1988 M. Allais 2002 D. Kahneman och V.L. Smith
1974 G. Myrdal och FA. von Hayek 1989 T. Haavelmo 2008 Aok e g Sl Glaner
1975 L.V, Kantorovich och T.C. 1990 H.M. Markowitz, MH. Milleroch 2004 FE Kydland och E.C. Prescott
Koopmans W.F. Sharpe 2005 R.J. Aumann och T.C. Schelling
1976 M. Friedman 1991 R.H. Coase 2006 E.S. Phelps
1977 B. Ohlin och J.E. Meade 1992 G.S. Becker 2007 L. Hurwicz, E.S. Maskin och R.B.
1978 H.A. Simon 1993 R.W. Fogel och D.C. North el
1979 T.W. Schultz och A. Lewis 1994 J.C. Harsanyi, J.F. Nash Jroch R. 2008 P-Krugman
1980 L.R. Klein Selten 2009 E. Ostrom och O.E. Williamson
1981 J. Tobin 1995 R.E. Lucas Jr 2010 21 I%l'amo_gd, D.T. Mortensen och
; 1996 J.A. Mirrlees och W. Vickrey A Tissanides

1982 G.J. Stigler 2011 TJ.S t och CA. Si

1997 R.C. Merton och M.S. Scholes - >argent och £.A. >Ims
1983 G. Debreu 2012 AGE. Roth och LS. Shapl

1998 A Sen .E. Roth och L.S. Shapley
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Ordlista

Asset-Backed Securities

Obligationer som har bakomliggande tillgangar,
ofta i form av olika typer av lan, till exempel
bostadskrediter. Sadana obligationer anvéands for
att finansiera sd kallad vardepapperisering, dar en
kreditgivare sdljer ut en del av sin lanestock till ett
for andamalet sarskilt bildat bolag.

Avveckling

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

Bankgirot

Bankgirot dr en bankégd clearingorganisation och
ar den centrala aktoren vid formedling av mass-
betalningar i Sverige.

Basel IlI

Internationellt regelverk for finansiella institut som
huvudsakligen reglerar bankernas kapitaltackning,
det vill sdga hur mycket kapital en bank maste
halla i férhallande 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 fér samarbete kring fragor om
banktillsyn mellan tillsynsmyndigheterna och
andra organ ansvariga for arbete med finansiell
stabilitet i Argentina, Australien, Belgien, Brasilien,
Frankrike, Hongkong SAR, Indien, Indonesien,
Italien, Japan, Kanada, Kina, Luxemburg, Mexiko,
Nederldnderna, 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

Sammanstélining av ett lands ekonomiska transak-
tioner med utlandet. Bestar av bytesbalans, kapi-
talbalans och finansiell balans. Summan av trans-
aktionerna med utlandet r alltid noll, det vill siga
transaktionerna &r i balans.

Betalningssystem

Konton, regler och datasystem som behévs for att
genomfora betalningar och for att 6verféra varde-
papper mellan olika aktorer.

BIS, Bank for International Settlements
Samarbetsorgan for centralbanker, med séte i Basel.
Bedriver utredningsverksamhet och utarbetar nor-
mer och standarder for finansiell verksamhet. BIS
har dven inlaning fran och utldning till centralban-
ker. Riksbanken ar delégare i BIS och representerad
i dess styrelse.

BNP, bruttonationalprodukt

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

SVERIGES RIKSBANK — ARSREDOVISNING 2013

CEBS, Europeiska
banktillsynskommittén

Oberoende organisation som grundades 2004 for
att ge EU-kommissionen rdd om hur direktiv inom
bankomradet i EU bor utformas, arbeta for att
medlemsladnderna infor direktiven pé ett enhetligt
satt och verka for ett djupare samarbete och stérre
informationsutbyte mellan myndigheterna. CEBS
bestod av representanter for tillsynsmyndigheter
och centralbanker i EU och ersattes 2009 av
Europeiska bankmyndigheten (EBA).

Centralbank

Institution som ansvarar fér penningpolitiken i ett
land eller valutaomrdde, det vill séga faststaller en
ranta for att bevara vérdet pa pengar. En central-
bank ansvarar normalt dven for att stabiliteten i
betalningsvasendet kan uppratthallas och ger ut
kontanta betalningsmedel. Riksbanken &r Sveriges
centralbank. | andra lander kan centralbanker ocksa
ha andra uppgifter, till exempel att ansvara for den
finansiella tillsynen eller forvalta statsskulden.

Central motpart

Finansiellt féretag som trader in som part i finan-
siella transaktioner och tar 6ver ansvaret for att
forpliktelserna fullgors.

Clearingsystem

System som anvands for att pa deltagarnas vagnar
gora avrakningar i friga om deras finansiella for-
pliktelser. Clearingsystem anvands ocksa av cen-
trala motparter eller andra som ansvarar for att
forpliktelser avvecklas genom att 6verfora likvida
medel eller finansiella instrument. Ett clearingsys-
tem drivs av en clearingorganisation.

Dagslaneranta

Réntan pa lan fran en bankdag till nasta som ban-
kerna eller andra finansiella institut ger varandra.
Det ar den kortaste marknadsrantan pa penning-
marknaden som i sin tur paverkar de rantor som
allménheten méter och som darmed péverkar
aktiviteten och prisutvecklingen i ekonomin.

Derivatinstrument

Finansiellt instrument som innebar 6verenskom-
melser om forpliktelser, rattigheter eller andra for-
utsdttningar vid en given framtida tidpunkt.
Vardet pa ett derivatinstrument ar kopplat till en
underliggande tillgang. De vanligaste derivat-
instrumenten &r optioner, terminer och swappar.

EBA, Europeiska bankmyndigheten
Myndighet som uppréttar gemensamma regle-
rings- och tillsynsstandarder inom EU samt utfor
stresstester pd europeiska banker.

ECB, Europeiska centralbanken
Gemensam centralbank fér de medlemslander i EU
som har infort euron som valuta. Sate i Frankfurt.
Bankens uppgifter anges i en stadga som dr en del
av EU-fordraget. Mélet for ECB:s penningpolitik dr
att uppratthalla prisstabilitet i euroomradet.
Hogsta beslutsorgan ar ECB-radet, som utgors av
de sex direktionsledamoterna i ECB och cheferna
for de nationella centralbankerna i de lander som
har infért euron.

OVRIGT W

ECB:s allménna rad

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

ECBS, Europeiska
centralbankssystemet

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

EFK, EU:s ekonomiska och finansiella
kommitté

Réadgivande organ till Ekofinrddet och Europeiska
kommissionen. Foljer bland annat den ekonomiska
och finansiella utvecklingen i EU och euroomréadet
samt granskar medlemsldndernas stabilitets- och
konvergensprogram. Centralbankerna &r fore-
tradda i EFK av vice centralbankschefer.

Eiopa, Europeiska forsakrings-

och tjanstpensionsmyndigheten

Ett unionsorgan inom EU sedan 2011 som &r en
del av det europeiska systemet for finansiell tillsyn
samt dr ett oberoende radgivande organ till
Europaparlamentet och -rddet. Eiopa ersdtter den
tidigare organisationen Ceiops.

Esma, Europeiska vardepappers-

och marknadsmyndigheten

Myndighet som bland annat arbetar med att
utforma tillsynen 6ver vardepappersforetag och
marknader med verksamhet i flera lander, framja
lika tillimpning av EU-regler hos tillsynsmyndig-
heter i olika linder samt férdjupa samarbetet mel-
lan tillsynsmyndigheter i olika lander.

ESRB, Europeiska systemrisknamnden
Oberoende EU-organ som ansvarar fér makrotill-
syn av det finansiella systemet inom unionen.

Euroclear Sweden

Dotterbolag till Euroclear som for register 6ver de
allra flesta aktier och rantebarande véardepapper
som handlas pa de svenska finansiella markna-
derna. Utfor ocksa clearing och avveckling av
transaktioner med svenska aktier och rénte-
barande papper.

Extraordindra atgarder

Atgérder som Riksbanken vidtog under den finan-
siella krisen, exempelvis strukturella transaktioner i
svenska kronor, for att hjdlpa bankerna att fa till-
gang till likviditet, underlatta penningmarknadens
funktionssatt och forstarka penningpolitikens
genomslag i ekonomin.

Finansiella marknader

Samlingsnamn for de marknader dar finansiella till-
gangar kops och sdljs. De fyra viktigaste markna-
derna ar valutamarknaden, rintemarknaden,
aktiemarknaden och derivatmarknaden.

Finansiell stabilitet

Tillstdnd da det finansiella systemet kan uppratt-
hélla sina grundldggande funktioner och dessutom
har motstandskraft mot stérningar som hotar
dessa funktioner.
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Finansiellt system

Samlingsbegrepp for ett system som omfattar
banker, forsdkringsbolag och andra finansiella
aktorer samt finansiella marknader och den finan-
siella infrastruktur i form av tekniska system, dess
regler och rutiner som krdvs for att gora betal-
ningar och utbyta vardepapper. Till det finansiella
systemet raknas dven det finansiella regelverket i
form av lagstiftning, regleringar och andra normer.

Finansinspektionen

Statlig myndighet med uppgift att 6vervaka verk-
samheten for banker, kreditmarknadsbolag, varde-
pappersbolag, fondkommissionarer, fondbolag,
bérser, auktoriserade marknadsplatser, clearing-
organisationer, forsakringsbolag och forsékrings-
férmedlare.

Finansutskottet

Riksdagsutskott som bereder drenden i ekono-
miska fragor, bland annat om Riksbankens verk-
samhet och om statsbudgeten.

Finjusterande transaktioner
Transaktioner som Riksbanken anvander for att
utjdmna svangningar i banksystemets lane- eller
placeringsbehov i Riksbanken och for att hélla
dagslanerantan stabil och néra reporantan. | nor-
mala fall genomfors finjusterande transaktioner i
form av kredit (mot sdkerhet) eller inlaning 6ver
natten till repordntan plus/minus 10 rantepunkter.

FSAP, Financial Sector Assessment
Programs

Program for utvéardering av myndigheter, lagstift-
ning och tillsyn som Internationella valutafonden
(IMF) anvander for att granska och analysera den
finansiella sektorn i ett land. Programmen &r obli-
gatoriska for 29 utvalda lander med systemviktiga
finansiella sektorer.

FSB, Radet for finansiell stabilitet
Internationell namnd som samordnar arbete mel-
lan nationella myndigheter och internationella reg-
leringsorgan inom omradet finansiell stabilitet for
att belysa sdrbarheter samt utveckla, samordna
och inféra internationella regleringar och interna-
tionell tillsyn.

Guld- och valutareserv

Sveriges reserv av guld och vérdepapper i utlandsk
valuta som forvaltas av Riksbanken. Denna buffert
kan anvéndas for att vid behov forsvara vérdet pa
den svenska kronan och ge nodkrediter till solventa
banker som fér problem.

Guldprisrisk
Risken for att guldreservens marknadsvarde sjun-
ker till foljd av att priset pa guld faller.

Huvudsakliga transaktioner
Transaktioner som Riksbanken i normalfallet
genomfor varje vecka. Om banksystemet har ett
placeringsbehov tillgodoses detta behov genom
att Riksbanken ger ut riksbankscertifikat. Om
banksystemet i stdllet har ett lanebehov i Riksban-
ken tillgodoses detta genom penningpolitiska
repor eller kredit (mot sdkerhet). Rdntan pa de
penningpolitiska reporna, krediten eller certifikaten
bendmns repordntan som signalerar var dagslane-
rantan ska ligga under transaktionens |optid.
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IMF, Internationella valutafonden
Internationell organisation som verkar for att det
globala finansiella systemet ska vara stabilt och att
det inte ska uppstd internationella finansiella kriser.
Overvakar och analyserar utvecklingen i de 185
medlemslédnderna, ger teknisk assistans och lanar
ut pengar till linder som genomfor ekonomiska
anpassningsprogram.

Inflation

Allméanna prisdkningar som gor att pengarnas
varde minskar, det vill siga att man kan kopa farre
varor och tjanster fér samma mangd pengar.
Motsatsen ar deflation.

Inflationsmatt
Statistiskt matt pa inflation, se exempelvis KPI eller
KPIF.

Inlaningsfacilitet
Se stdende faciliteter.

Kontracykliska kapitalbuffertar
Reserver av kapital som banker ska hélla for att
skydda sig mot forluster som kan félja efter en
period av en alltfor kraftig kredittillvaxt.

KPI, konsumentprisindex

Statistiskt matt pa prisnivan. Beraknas av
Statistiska centralbyran (SCB) varje manad.
Riksbankens inflationsmal &r uttryckt i termer av
den arliga procentuella forandringen i KPI.

KPIF, konsumentprisindex med fast
bostadsranta

Se KPI. Till skillnad fran KPI paverkas inte KPIF
direkt av férandringar i bostadsrantorna.

Karnprimarkapital

Priméarkapital med avdrag for kapitaltillskott och
reserver som far inga i kapitalbasen som primart
kapital enligt 3 kap. 4 § lagen (2006:1371) om
kapitaltackning och stora exponeringar.

LCR, Liquidity Coverage

Ratio eﬂer kortfristig likviditetskvot
Matt pa en banks féormaga att hantera utflode av
likviditet under 30 dagar. LCR pd 100 procent
innebdr nagot forenklat att en banks likviditetsre-
serv ar tillrackligt stor for att banken ska kunna
hantera ett ovéntat likviditetsutflode i 30 dagar
utan att fallera.

Likviditet

Métt pa ett foretags eller en organisations betal-
ningsformaga pa kort sikt. Kan dven beskriva hur
snabbt det &r majligt att omsatta en tillgang i pengar.

Likviditetsstod

Atgarder som en centralbank kan vidta for att
stodja ett eller flera finansinstituts betalnings-
férmaga pa kort sikt i syfte att undvika en allvarlig
storning i det finansiella systemet och stérka for-
troendet for betalningsvasendet.

Makrotillsyn

Atgérder for att upptacka, 6vervaka och fore-
bygga risker i det finansiella systemet som hotar
den finansiella stabiliteten.

Massbetalningar

Massbetalningar &r ett samlingsnamn pa betal-
ningar mellan privatpersoner, foretag och myndig-
heter. De sker i stort antal och utgér merparten av
antalet betalningar i ekonomin. Massbetalningar
uppstar exempelvis vid forséljningsstallen dar
kopare och sdljare mots direkt eller vid distans-
betalningar vid till exempel kop av varor pa inter-
net. Andra exempel &r raknings-, leverantérs- och
I6neutbetalningar.

Medieakademin

Samarbetsprojekt mellan Géteborgs-Posten,
Goteborgs universitet, Forsman & Bodenfors och
TNS Gallup (tidigare NFO Infratest). Medieakademin
gor sedan 1997 bland annat en arligt aterkom-
mande undersdkning som mater fértroendet for
samhallsinstitutioner, enskilda foretag och
massmedier.

Modifierad duration

Matt pa hur kdnsligt vardet pa ett rantebarande
vardepapper &r for forandringar i rantenivan.
Anges som procentuell férandring av priset pa vér-
depapperet om rdntan stiger med 1 procentenhet.

NSFR, Net Stable Funding Ratio eller
strukturell likviditetskvot

Matt pa hur mycket stabil finansiering en bank har
i forhdllande till sina illikvida tillgangar.

Obligation

Réantebdrande ldpande skuldférbindelse som kan
ges ut av staten, kommuner, kreditmarknadsbolag,
hypoteksinstitut eller storre foretag. En obligation
har lang l6ptid, minst ett ar. Obligationens nomi-
nella belopp aterbetalas nér [optiden gétt ut, och
under tiden far innehavaren av obligationen perio-
diska utdelningar (rdntor).

Ogiltigforklaring av sedlar

Att ogiltigforklara sedlar innebér att sedlarna upp-
hor att vara lagliga betalningsmedel. Man kan
alltsa inte langre betala med de ogiltigforklarade
sedlarna. Sedlarna gar daremot att [6sa in pa
Riksbanken under forutsattning att Riksbanken
bedémer att det inte finns anledning att anta att
de harrér fran brottsligt forvérv eller att inlésen-
forfarandet kan délja att nagon har berikat sig
genom brottslig garning.

Pelare 2-krav

Det grundldggande kapitalkravet (Pelare 1) fore-
skriver att en bank vid varje tidpunkt ska ha en
kapitalbas som minst motsvarar summan av kapi-
talkraven for kreditrisker, marknadsrisker och ope-
rativa risker. Dessutom ska kapitalbasen dven
tacka kapitalkravet for ytterligare identifierade risker
i verksamheten som inte fangas upp i Pelare 1, sa
kallad intern kapitalutvardering (Pelare 2). Pelare 2
ar ett individuellt kapitalkrav som varierar mellan
olika banker. For svenska banker bestams Pelare
2-kravet av Finansinspektionen. Medan Pelare
1-kapitalkravet ar offentligt och paverkar de risk-
vagda tillgdngarna ar Pelare 2-kravet i dagslaget
inte offentligt och paverkar heller inte bankernas
riskvagda tillgangar.
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Penningmarknad

Den del av kreditmarknaden dar man handlar med
instrument som har en |6ptid pa mindre &n ett ar,
till exempel statsskuldvéxlar och certifikat. En av
penningmarknadens viktigaste funktioner ar att
sakra tillgangen till likviditet for banker och andra
finansiella institut.

Penningpolitik
Atgarder som en centralbank vidtar for att upp-
ratthalla prisstabilitet i ekonomin.

Penningpolitisk motpart

Kreditinstitut med séte eller filial i Sverige som ar
deltagare i RIX och som har tillgéng till kredit-
faciliteter hos Riksbanken. Samtliga penning-
politiska motparter far delta i huvudsakliga och
strukturella transaktioner samt staende faciliteter.
Sedan oktober 2008 far de dven delta i finjuste-
rande transaktioner. Sedan april 2009 kan kredit-
institut som valt att inte delta i RIX bli begrdnsade
penningpolitiska motparter for att fa tillgang till
vissa penningpolitiska transaktioner.

Penningpolitisk repa

Riksbanken ldnar ut pengar genom att képa vérde-
papper av penningpolitiska motparter. Samtidigt
atar sig Riksbanken att sélja tillbaka dessa vardepap-
per vid ett bestimt datum for ett ndgot hogre pris,
dar prisskillnaden motsvarar reporéntan. Riksbanken
far da tillbaka pengarna, och vardepapperet atergér
till den ursprungliga dgaren. Marknadsaktorerna
kallar Riksbankens aterkép av vardepapper for en
omvand repa. Fore den finansiella krisen hosten
2008 utfordes reporna vanligtvis varje vecka.
Riksbankscertifikat har darefter getts ut.

Penningpolitiska transaktioner
Transaktioner som Riksbanken har till sitt for-
fogande for att styra dagslanerdntan. De delas in
i huvudsakliga transaktioner, staende faciliteter,
finjusterande transaktioner och strukturella
transaktioner.

Primérkapital

Eget kapital reducerat med féreslagen utdelning,
uppskjutna skattefordringar och immateriella till-
gangar (till exempel goodwill). | primarkapitalet far
ocksa vissa typer av forlagslan inga.

Prisstabilitet

Tillstand dér priserna pa varor och tjdnster 6kar
endast mattligt eller inte alls. Enligt Riksbankens
definition innebér prisstabilitet att inflationen, matt
med konsumentprisindex, begransas till 2 procent.

Recession
Avmattning i ett lands ekonomiska utveckling.

Reporinta

Riksbankens viktigaste styrranta genom vilken
Riksbanken kan styra dagslanerantan med avsikt
att paverka inflationen. Rantan penningpolitiska
motparter erhéller nér de placerar pengar i
Riksbanken genom att kopa riksbankscertifikat
eller betalar nar de lanar pengar i Riksbanken
genom penningpolitiska repor.
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Reporintebana

Prognos for repordntan for ett antal &r framover
som beraknas leda till att Riksbanken nar infla-
tionsmalet om 2 procent och bidrar till en allmént
god ekonomisk utveckling. Reporantebanan publi-
ceras samtidigt som Riksbankens beslut om repo-
rantan, vilket normalt sett sker sex gdnger om
aret.

Repotransaktioner

Aterkopsavtal som liknar ett kortfristigt lan dér
den ena parten forbinder sig att sélja ett varde-
papper till en motpart i utbyte mot likvida medel.
Samtidigt kommer parterna 6verens om att vérde-
papperet ska kopas tillbaka till ett bestamt pris vid
en viss tidpunkt i framtiden. Den part som lanar ut
vérdepapperet betalar en ranta som utgors av skill-
naden mellan priset vid sélj- respektive koptillfal-
let. Frdn engelskans repurchase agreement.

Resursutnyttjande
Anger i hur stor utstrackning produktionsresur-
serna arbete och kapital anvands.

Riksbankens direktion

Sex ledamoter som utses av riksbanksfullmaktige
med mandatperioder pa fem eller sex ar.
Direktionen ansvarar for Riksbankens verksamhet
och fattar beslut om penningpolitiken, fragor om
finansiell stabilitet, marknadsoperationer och
betalningsvésende.

Riksbankscertifikat

Vardepapper med kort [6ptid som ges ut av
Riksbanken i syfte att vid behov dra in dverskott
av likvida medel fran banksystemet. Nar penning-
politiska motparter placerar pengar i Riksbanken
genom att kopa riksbankscertifikat erhaller de
repordnta. Se dven huvudsakliga transaktioner.

Riksbanksfullmaktige

Elva ledaméter och lika manga suppleanter som
utses av riksdagen och har samma mandatperiod
som riksdagsledamoéterna. Utser i sin tur de sex
ledaméterna 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
faststaller Riksbankens mal och arbetsuppgifter.

Riskvagda tillgangar

Tillgdngar pa balansrakningen och ataganden utan-
for balansrdkningen summerade, virderade och
riskvagda enligt gdllande kapitaltackningsregler.

RIX, Riksbankens betalningssystem
Centralt betalningssystem som hanterar betal-
ningar till och fran bankernas konton hos
Riksbanken. Riksbanken fungerar som bankernas
bank for betalningar i svenska kronor.

Réntenetto
Rénteintakter fran utldning minus rdntekostnader
for upp- och inlaning.
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Rénterisk

Risken for att véardet pa ett rantebdrande varde-
papper sjunker till foljd av att marknadsrantorna
stiger.

Rénteswap
Se swapavtal.

SCB, Statistiska centralbyran
Central férvaltningsmyndighet for den officiella
statistiken och for annan statlig statistik i Sverige.

SDR, Special Drawing Rights eller
sarskilda dragningsratter

Reservtillgang som skapats av IMF for tilldelning
till medlemsldnderna. Vérdet pd SDR beraknas
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 ute-
I6pande sedlar och mynt minskad med centralban-
kens totala kostnad for kontanthantering.

Sharpekvot

Matt pa en portfoljs riskjusterade avkastning.
Berdknas som portféljens avkastning utéver den
riskfria rdntan i relation till dess risk matt som
standardavvikelse.

SOMt-institutet

Centrum for den underséknings- och seminarie-
verksamhet som drivs gemensamt av Institutionen
for journalistik, medier och kommunikation JMG),
Statsvetenskapliga institutionen samt Centrum for
forskning om offentlig sektor (Cefos) vid Goteborgs
universitet.

SNS, Studieférbundet Naringsliv och
Sambhaille

Politiskt oberoende ideell férening bestdende av
opinionsbildare och beslutsfattare i privat och
offentlig sektor. Har som mal att genom forskning,
moten och bokutgivning bidra till debatt och
beslut i samhallsfragor som baseras pa vetenskap
och saklig analys.

Standardavvikelse

Statistiskt matt som beskriver hur mycket de olika
vdrdena for en variabel avviker frin medelvérdet.
Om de olika védrdena ligger samlade ndra medel-

vardet blir standardavvikelsen lag, medan véarden

som dr spridda langt 6ver och under medelvardet
ger en hog standardavvikelse.

Stibor, Stockholm Interbank Offered
Rate

Réntor som ett antal banker i genomsnitt anger att
de kan erbjuda varandra for lan utan sékerhet i
svenska kronor. Stibor bestdms dagligen for atta
olika I6ptider och anvands som referensranta vid
prissattningen av olika finansiella kontrakt i
svenska kronor motsvarande knappt 50 000 mil-
jarder kronor. Stibor har stor betydelse for rante-
sattningen i Sverige, férdelningen av kapital i sam-
héllet och de finansiella marknadernas funktionssatt.
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Stresstest

Analys av olika scenarier for att bedéma vilken
motstandskraft bankerna, hushallen eller andra
enheter har mot ovantade och negativa handelser.

Strukturella transaktioner

Transaktioner som i regel har langre |6ptid 4n
huvudsakliga och finjusterande transaktioner for
att tillfredsstélla banksystemets finansieringsbehov
pa langre sikt och att paverka Riksbankens struk-
turella position gentemot banksystemet. Dessa
transaktioner syftar inte till att sinda penning-
politiska signaler.

Styrrantor

Rantor som en centralbank satter i penningpolitiskt
syfte. | Sverige &r det repordntan samt in- och
utlaningsrantan till banksystemet, se repordnta,
finjusterande transaktioner och stdende faciliteter.

Staende faciliteter

Banker och vissa andra aktorer kan lana pengar av
respektive placera pengar hos Riksbanken éver
natten till repordntan plus/minus 75 rantepunkter.
Den réanta som motparten erhdller vid placering
hos Riksbanken éver natten ar Riksbankens
inldningsranta. P4 motsvarande satt far motparten
betala Riksbankens utldningsranta om banken
lanar medel av Riksbanken 6ver natten.

Swapavtal

Avtal som tvd parter ingar for att byta ut en valuta
eller en rdnta mot en annan valuta respektive
ranta under en i forvag bestamd tidsperiod och i
enlighet med vissa villkor.

Sakerstillda obligationer

Obligationer dér obligationsinnehavaren har saker-
het i vissa tillgangar. Vad giller svenska saker-
stédllda obligationer kan dessa tillgangar besta av
krediter som lamnats mot inteckning i fast egen-
dom och offentliga krediter.

Transmissionsmekanism
Transmissionsmekanismen ar den process genom
vilken penningpolitiken paverkar inflationen och
ekonomin i 6vrigt. Det &r flera olika mekanismer
som verkar samtidigt, och de brukar beskrivas som
rantekanalen, kreditkanalen och véxelkurskanalen.
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Utlaningsfacilitet
Se stdende faciliteter.

VaR, Value-at-Risk

Statistisk metod som beskriver den storsta poten-
tiella forlust vid en investering som med en viss
statistisk sakerhet (konfidensniva) kan uppsta
under en bestdmd tidsperiod. Anvands for att
méta risken i en specifik tillgang eller i en portfolj
av tillgangar. Riksbanken tillampar konfidensnivan
99 procent och tidsperioden tio dagar.

Valutakurs eller vaxelkurs
Vardeforhallande mellan tva valutor, det vill siga
det pris till vilket en valuta kan véxlas mot en
annan.

Valutapolitik

Atgirder som en centralbank vidtar for att paverka
den egna vixelkursen i férhallande till andra valu-
tor. Kallas ocksa véxelkurspolitik. | Sverige beslutar
regeringen om vaxelkursen ska vara rorlig eller
fast. Riksbanken har sedan till uppgift att skota
den dagliga politiken inom ramen for det beslu-
tade systemet.

Valutareserv
Se guld- och valutareserv.

Valutarisk

Risken for att tillgangarnas marknadsvarde, matt i
svenska kronor, sjunker ndr den svenska kronan
starks mot de valutor som tillgangarna ér inves-
terade i.

Valutaswap
Se swapavtal.
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