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Sarskilda dragningsratter
(SDR) &r internationella
reservtillgangar skapade
av IMF. SDR innebar en
potentiell fordran pa
medlemslandernas
valutareserver. SDk ar
dock ingen valuta i sig.

SDR delas ut till IMF:s
medlemslander i
proportion till deras
agarandel i IMF. Sveriges
nuvarande tilldelning ar
2,25 miljarder SDR, vilket
med dagens vaxelkurs
motsvarar drygt 30
miljarder kronor.

Ett handelsavtal for
vaxling av SDR till
konventionella valutor
ligger till grund for SDR-
systemet, vilket gor
tillgdngen pa SDR
speciellt viktig for lander
vars egna valutor kanske
inte ar gangbara pa
valutamarknaden.

Sedan 2004 har
Riksbankens atagande att
vaxla SDR resulterat i ett
marginellt nettoinflode
av utlandsk valuta till
valutareserven, nagot
som oOver tid forvantas
balanseras.
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Sarskilda dragningsratter — rollen som
reservvaluta, Riksbankens erfarenheter och
vagen framat

Marushia Li Gislén och Maria Kangas
Forfattarna ar verksamma pa avdelningen for finansiell stabilitet

Sdrskilda dragningsrdtter (SDR) skapades ursprungligen ur behovet av en neutral
reservvaluta efter andra vdrldskriget. SDR skulle éka likviditeten i det globala finansiella
systemet och pd sa vis stédja internationell handel. Dess roll som global reservvaluta har
dock férblivit liten, trots upprepade initiativ och reformférsék for att 6ka dess relevans och
anvéndbarhet. | samband med coronapandemin har SDR én en gdng hamnat i fokus med
en diskussion om huruvida en ny SDR-tilldelning skulle kunna bidra till global finansiell
stabilitet. Med fler SDR skulle Idnder som inte har tillgang till likviditet pG annat hall kunna
férses med utldndsk valuta — framfér allt dollar. Men bristen pG éversyn och villkor i SDR-
handeln gér det svdrt att veta hur dessa pengar anvénds. Fér Riksbanken dr detta viktigt
eftersom en utékning av systemet skulle kunna innebdra att vdr valutahandel 6kar. Om
SDR:s roll ska utdkas, sG som ofta foreslds, mdste SDR-systemet stdrkas och riskerna 6ppet
diskuteras och hanteras.

Om du skulle ndmna SDR utanfér den snava krets som berér amnet i sitt dagliga arbete,
skulle responsen oftast bli fragande. Till och med pa Riksbanken kan vi tala om SDR och
syfta pa olika saker. Manga tror att SDR endast ar en varderingsenhet som underlattar
bokforingen for vissa internationella organisationer, men graver man lite djupare sa hittar
man ett komplext upplagt system som hela tiden utvecklas och vars granser standigt
omproévas.

Anvandningen av SDR har sin grund i att Internationella valutafonden (IMF) godkanner
att medlemsldnder sinsemellan vaxlar SDR mot olika valutor. Detta sker via frivilliga
handelsavtal dar idag 32 lander, bland andra Sverige genom Riksbanken, deltar. SDR-
handeln erbjuder en mojlighet for mindre lander, som annars kan ha svart att fa tillgang till
utldndsk valuta pa den reguljara marknaden, att skaffa sig valuta, nagot som kan vara extra
anvandbart i kristider. SDR-handeln sker utanfér IMF:s reguljara utlaning och darmed ocksa
utan krav pa ekonomisk reform och de villkor som IMF vanligtvis staller fér sin utlaning.

Senast Riksbanken skrev en fordjupning om SDR-systemet var 2003, da Anna-Karin
Nedersjo grundligt gick igenom hur SDR skapades. Den har ekonomiska kommentaren
bygger vidare pa den analysen genom att titta pa hur SDR anvands i praktiken. Nu nar
diskussionerna om att tilldela nya SDR aterupptagits vill vi med var analys forklara SDR-
systemet med utgangspunkt i valutahandeln som Riksbanken deltar i. Vi diskuterar dven
anledningarna till att SDR:s roll som global reservvaluta férblivit begransad och varfér det
varit sa svart att fa igenom andringar av systemet.

Tack vare att Riksbanken konsekvent sammanstéllt data 6ver SDR-transaktioner sedan
2004 kan vi belysa Riksbankens erfarenhet med SDR-handeln. Den historiska genomgangen
av Riksbankens ataganden och beslut har underlattats betydligt av Riksbankens kunniga
arkivarier. Vi vill sarskilt tacka Asa Ekelund, Susanna Engdahl och Bjérn Segendorff for
deras konstruktiva kommentarer och forslag.
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IMF:s historiska roll i det globala finansiella
systemet

IMF skapades efter andra varldskriget i samband med att Bretton Woods-systemet
uppréattades och fick en central roll med uppgift att uppratthalla systemet av stabila
vaxelkurser. Detta i sin tur syftade till att framja ateruppbyggnaden efter kriget genom att
bidra till 6kad handel mellan lander och pa sa satt majliggéra hogre och mer hallbar
ekonomisk tillvaxt.

IMF organiserades fran borjan som en kooperativ bank, dar medlemslanderna betalade in
dgarandelar, sa kallade kvoter. Eftersom USA var den storsta ekonomin i Bretton Woods-
samarbetet och andra landers valutor bestamdes mot dollarn, var ocksa dollarn det priméara
internationella betalningsmedlet, vilket forstarkte dess roll som internationell reservvaluta.
Vid den tidpunkten garanterade USA dollarns varde i guld, sa kallad guldmyntfot, och 6vriga
landers vaxelkurser lag fasta mot dollarn. Vaxelkursen bestamdes av varje lands centralbank i
samforstand med IMF. Den globala kredittillvaxten reglerades darfér av tillgangen pa dollar
och fortroendet for USA:s guldmyntfot.

Behovet av en neutral reservvaluta

Systemet med fasta vaxelkurser mot dollarn visade sig dock instabilt. Snabb tillvaxt i den
internationella handeln, dollarns sarstallning som valuta och begransade valutamarknader - i
kombination med att landerna i Vasteuropa ville halla storre dollarreserver - gjorde det
globala finansiella systemet sarbart.? Under 1960-talet bérjade en neutral reservvaluta att
efterfragas. Det var i den kontexten som tanken pa sarskilda dragningsratter (SDR), en global
reservvaluta administrerad av IMF, uppstod. SDR skapades for att moéta varldsekonomins
vaxande behov av likviditet och samtidigt minska dollarberoendet. | och med den forsta
andringen av IMF:s stadgar 1969 berattigades darfor IMF att skapa SDR for att mota
potentiella likviditetsbehov och komplettera existerande globala reservtillgdngar.?

Vad ar sarskilda dragningsratter?

Begreppet sarskilda dragningsratter (SDR eller Special Drawing Rights) ar egentligen en
overgripande term for tre olika koncept: officiella SDR (O-SDR), marknads-SDR (M-SDR) och
SDR som vardeenhet (U-SDR). Har fokuserar vi framst pa O-SDR (och kommer hadanefter att
referera till "SDR” med dessa i atanke) men vi kommer dven kort att beréra de tva andra
funktionerna och deras roller i det globala finansiella systemet.

1 Se bland annat Segendorff och Srejber (2006)

2 Robert Triffin papekade redan 1961 i sin utldggning i amerikanska kongressen att det land vars valuta har stallningen som global
reservvaluta ocksa maste kunna forse varldsekonomin med likviditet (vilket ger ett bytesbalansunderskott). Det leder i sin tur till att
vardet pa den valutan urholkas.

3 For en utforlig beskrivning av skapandet av SDR vill vi hanvisa till Nedersjo (2003) - Sarskilda dragningsratter — ett smérjmedel.
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TABELL 1. SARSKILDA DRAGNINGSRATTER (SDR)

Officiella SDR (O-SDR)
MOTIV Skapades 1969 for att
komplettera globala
valutareserver.

Tio ar senare fortydligades det i
stadgarna att IMF amnade utdka
SDR:s roll till att bli den framsta
reservtillgangen i det globala
finansiella systemet. Da man kort
senare lamnade systemet med
fasta vaxelkurser minskade
behovet av en neutral
reservvaluta och SDR:s roll som
reservtillgang forblev begransad.
ANVANDNING Anvands av IMF:s medlemmar
och relaterade organisationer,
kan inte innehas av privata

marknadsaktorer

Marknads-SDR (M-SDR)
Finansiella instrument
denominerade i SDR —ges
inte ut av IMF och har
ingen koppling till den
reguljdra SDR-handeln.

Kan ges ut av statliga eller

privata marknadsaktorer.

Unit of Account (U-SDR)
Rékne- och
varderingsenhet dar
vardet pa en SDR
berdknas som ett vagt
genomsnitt av vardet pa
de stora internationella
valutorna, den s.k. SDR-

korgen (se nedan).

U-SDR anvands av ett
antal internationella
organisationer och kan
anvandas som
riktmarke for ett lands

fasta vaxelkurs®.

Vart att komma ihag gallande SDR &r att det varken &r en valuta i sig eller en fordran pa IMF.
SDR:s roll som reservtillgang bygger i grunden pa medlemslandernas formella atagande att
vaxla SDR mot konventionella valutor. Detta sker via handelsavtal mellan IMF och de lédnder
som skrivit under avtalet om frivillig handel. Utanfér det frivilliga handelsavtalet finns
dessutom den sa kallade designationsmekanismen som innebar att lander i behov av

likviditet garanteras mojligheten att véaxla sina SDR mot konventionell valuta (se figur 1). Det
gar inte att handla med SDR i realekonomin och de kan inte heller hallas av privata
marknadsaktorer. De lander som vill vaxla till sig gdngbara valutor maste darfor ga via IMF:s
handelsavtal om pengarna ska anvandas i annat syfte an for transaktioner kopplade till IMF.
Pa sa vis innebar SDR en potentiell fordran pa medlemslandernas valutareserver, framfor allt
dollar och euro, men det finns alltsa ingen sakerhet — sa som guld — till grund for SDR.

41 nuldget har Libyen en fast vaxelkurs mot SDR och Botswana sétter vaxelkursen mot en valutakorg bestdende av SDR (55 %) och
sydafrikansk rand (45 %).
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IMF:s medlemslander tilldelas SDR i
proportion till sin dgarandel i IMF°. Det
betyder att storre ekonomier tilldelas flest
SDR. En tilldelning av SDR 6kar storleken pa
centralbankens balansrakning, eftersom SDR
kompletterar centralbankens reservtillgangar
och redovisas som bade en skuld och en
tillgang.

De forsta tilldelningarna av SDR gjordes i
boérjan pa 1970-talet, och vardet pa SDR var
da knutet till guld, pa sa vis att en SDR
motsvarade en dollar. Nar dollarns varde mot
guld inte langre kunde upprétthallas forsvann
ocksa lanken mellan SDR och guld. | och med

Figur 1 SDR-DESIGNATION

Om ett land som vill handla med SDR inte kan hitta en
handelspartner under det frivilliga handelsavtalet, kan
IMF enligt stadgarna alagga ett eller flera lander att kdpa
eller sélja SDR — en sa kallad designation (eng.
designation mechanism). Da gller det, i motsats till vid
frivilliga vaxlingar under handelsavtalet, att landet i fraga
kan pavisa att de inte har tillgang till finansiering for
internationella betalningar (ett sa kallat balance of
payments need) och att det finns en annan IMF-medlem
med tillrackligt starka reserver for att klara vaxlingen. Ifall
IMF alagger Riksbanken en designation handlar det om
SDR-véxling om maximalt 300 procent av Riksbankens
tilldelning, vilket motsvarar drygt 6,75 miljarder SDR. Det
bor dock noteras att IMF inte har behévt anvdnda sig av
designationsmekanismen sedan den frivilliga marknaden

etablerades under sent 80-tal. Senast designationen
anvandes var nar Sverige, tillsammans med Osterrike,
Danmark och Nederlanderna, alades att sélja SDR till
Mexiko under finanskrisen 1987 till ett varde av 12,5
miljoner SDR.

det att rorliga vaxelkurser gradvis borjade
inforas minskade ocksa centralbankernas
beroende av IMF, som hade spelat en central
roll ndr man satte de fasta vaxelkurserna mot
dollarn.

IMF 6vergick 1974 till att vardera SDR i de
viktigaste transaktionsvalutorna, i stéllet for i guld. | takt med att valutamarknaden blev friare
minskade industrilindernas behov av IMF for att f4 tillgang till utlindsk valuta® och ar 1978
antogs en stadgedndring som dmnade starka SDR:s roll som global reservvaluta. Pa en allt
friare valutamarknad forblev SDR:s andel av de globala valutareserverna dock begransad. SDR
har sedan dess blivit den vardeenhet (U-SDR) som IMF anvénder i all sin bokfoéring och fér en
stor del av sina transaktioner. De flesta utbetalningar av lan sker i dollar eller euro, men
denomineras i SDR och ett mottagande land kan alltid be om att fa en utbetalning i SDR.

Vardering och ranta

Fram till 1980 varderades SDR baserat pa de 16 mest anvanda valutorna bland IMF:s
medlemmar, dir bland annat den svenska kronan inkluderades’. Systemet férenklades sedan
till en valutakorg baserad pa valutorna hos de fem medlemslanderna med storst export
under foregaende femarsperiod. Valutornas varden i korgen ar viktade for att spegla deras
relativa andel av varldshandeln och det globala finansiella systemet, och ses 6ver vart femte
ar®. Efter eurons intdg 1999 bestod valutakorgen under en period av fyra valutor, fram till
oversynen 2015, da ocksa kinesisk renminbi inkluderades. Kinas roll som exportland hade da
okat markant och renminbin hade blivit den femte storsta valutan i globala transaktioner.
Inkluderingen av renminbin var dock omdebatterad, eftersom Kinas kapitalkontroller inte

5 Agarandelarna, de s.k. kvoterna, ar det kapital som alla IMF:s medlemslinder bidrar med i proportion till bland annat storleken pa
landets ekonomi och finansiella sektor, deltagandet i internationell handel samt storleken pa dess internationella reserver. Kvoterna
reglerar ocksa landernas inflytande i IMF.

6 Ett undantag var Storbritannien som 1976 blev tvungna att lana 4 miljarder SDR fran IMF. Det var vid den tidpunkten det storsta lanet
fran IMF och togs i syfte att férsvara pundets varde mot dollarn.

7 Se Boughton, Silent Revolution: The IMF 1979-1989 (2001)

8 Som SDR &r konstruerade delar de manga sirdrag med s.k. stable coins (dvs. digitala valutor som backas av konventionella valutor). En
viktig skillnad &r dock att vardet pa SDR &r baserat pa existerande valutor, medan vérdet pa stable coins, kan backas upp av andra
tillgangar eller algoritmer som styr mangden av en viss stable coin. Libra, som har foreslagits av Facebook, ar ett exempel pa en stable
coinsom backas upp av valuta. Trots detta fanns det under Libra-vagen ocksa foresprakare for att lata SDR bli en global digital valuta, en
idé om sa kallade e-SDR som ibland seglar upp i debatten (se bland annat Sheng & Geng i World Economic forum 2018).
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ansags dverensstamma med ett av kriterierna for valutor i SDR-korgen, namligen att valutan
ska kunna handlas utan restriktioner.

En SDR motsvarar i dag det viktade vardet av fem valutor: amerikanska dollar (42 %), euro
(31 %), kinesisk renminbi (11 %), japanska yen (8 %) och brittiska pund (8 %)°. Det &r detta
som utgor den sa kallade SDR-korgen. Vaxelkursen mot svenska kronan uppdateras dagligen.

SDR-handeln ar ocksa forknippad med ranta, som erhalls respektive betalas pa innehav
som dver- eller underskrider medlemslandernas SDR-tilldelning?®. P4 s3 sitt far de linder som
anvander SDR for att vaxla till sig reservvaluta betala en kompensation till de Iander som
tillhandahaller reservvalutan. Den sa kallade SDR-rantan bestams veckovis och baseras pa ett
viktat medelvarde av kortfristiga statsobligationsrantor for finansiella instrument i de valutor
som inkluderas i valutakorgen, med ett golv pa 0,05 procent. Rantan &r pa sa vis
sammankopplad med sjdlva SDR-korgen och anvands som en komponent for att faststélla
rantan pa IMF:s reguljara utlaning. | samband med SDR-6versynen vart femte ar inkluderas
ocksa en 6versyn av vilka finansiella instrument som ligger till grund for rantan.

SDR som en global reservvaluta och skapandet av nya SDR

SDR var ursprungligen tankta att fungera som en global reservvaluta, som kunde
underlatta tillgangen till likviditet i utlandsk valuta och stodja internationell handel. | IMF:s
stadgar foreskrevs att en tilldelning av SDR endast far ske om den tillgodoser ett langsiktigt
behov av global likviditet!!. Tilldelningarna ska ocks& genomféras sa att de gynnar IMF:s
andamal utan att resultera i efterfragedverskott och inflation. Forutsatt att medlemslanderna
anvander sin tilldelning pa ett ansvarsfullt satt, anses tilldelningarna inte leda till hégre
inflation®?.

Enligt IMF:s stadgar ska en diskussion om eventuell ny tilldelning av SDR foras vart femte
ar, pa initiativ av IMF:s ledning. Detta kan liknas vid hur en centralbank 6kar penningmangden
i sitt nationella system, med skillnaden att malet med SDR-tilldelningar ar att komplettera
reservbehovet i det globala finansiella systemet. Fram till i dag har endast tre generella
tilldelningar av SDR genomforts. En generell tilldelning innebar att alla medlemslander far
SDR i proportion till sin dgarandel. Efter den forsta SDR-tilldelningen under tidigt 1970-tal
gjordes ytterligare en generell sdidan 1978-81. Detta ledde till att lander som anslét till fonden
efter 1981 hade en proportionellt mindre tilldelning av SDR. En speciell tilldelning fér nya
linder beslutades darfor redan 1997, men kunde inte genomféras forrdn 20093, Tanken med
den speciella tilldelningen var att géra landerna mer jambdrdiga i SDR-innehav, inte minst da
manga lander ur forna Sovjetunionen gick med i IMF under 1990-talet*.

I samband med finanskrisen 2008 aterkom debatten om behovet av ytterligare en
tilldelning for att forse det finansiella systemet med likviditet pa global niva. Kina
foresprakade da att SDR borde ta dollarns plats som global reservvaluta. Detta eldade pa
diskussionen i USA om dollarns roll som internationell reservvaluta och om huruvida en SDR-
tilldelning kunde minska behovet av dollar i varldsekonomin®®. Nar finanskrisen forvirrades i

9 En SDR motsvarar ungefar tretton svenska kronor, fér aktuell vaxelkurs se Riksbankens hemsida.

10 Nar Riksbankens innehav av SDR ligger 6ver tilldelningen (d.v.s. andra ldnder har da salt SDR och Riksbanken betalat ut utlandsk valuta)
erhéller alltsa Riksbanken ranta pa skillnaden. Golvet pa réntan ligger i nulaget pa 0,05 procent.

11 Articles of Agreement, Artikel XVIII

12 Antagandet som IMF gor &r att linder inte anvander sina SDR for att finansiera ett dkat budgetunderskott och att de centralbanker
vars valutor vaxlas inte genomfor oansvarigt expansiv penningpolitik. | sa fall anses SDR-tilldelningarna inte leda till hogre inflation pa
lang sikt, se vidare IMF (2018) samt Chito (2016)

13 En @ndring av IMF:s stadgar kravdes for att fa igenom den speciella tilldelningen. Forhandlingen pagick fram till september 2009.

14 Sverige och andra nordiska lander anvinde dven sina SDR-reserver for att hjélpa de baltiska landerna att ga med i IMF, genom att
erbjuda dem intradagslan i SDR till deras kvotinbetalningar.

15 Geithner Dollar Remarks Create Panic (2009) Atlantic Council
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slutet av 2007 erbjod Federal Reserve ett antal centralbanker mojlighet att lana ut dollar
genom att ingd swapavtal.’® Motpartskretsen och anvindningen av swapavtalen utékades
sedan under 2008. Till slut godkandes dven en tredje generell SDR-tilldelning i augusti 2009
for att bista lander utan tillgang till swapavtal med likviditet.

Innan finanskrisen fanns det 21,4 miljarder SDR i det globala finansiella systemet och de
tva nya tilldelningarna resulterade i en drygt tiofaldig 6kning av SDR till 204 miljarder SDR.
Under 2009 fick alltsa nya medlemslander i IMF tillgang till SDR, och uppemot 30 procent av
laginkomst- och tillvaxtekonomierna anvande minst 75 procent av sin tilldelning for att véaxla
till sig valuta®”.

Efter tilldelningen 2009 6kade SDR:s andel av de globala officiella valutareserverna fran
0,5 till 4,3 procent, men har sedan dess fallit tillbaka till omkring 2 procent i och med en
generell 6kning av landers valutareserver (annex, diagram 3).

Diagram 1. Valutasammansattning globala officiella FX-reserver (procent av total)

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0%
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

W World SDR W U.S. dollars W Chinese renminbi W Euro W Japanese yen

B pounds sterling W Australian dollars M Canadian dollars W other currencies

Kélla: IMF-data fér sasmmansattning av globala officiella valutareserver (COFER, IMF) samt data 6ver total SDR-tillgang.

Diskussionen kring SDR som en global reservvaluta tenderar att aterupptas nar oron dkar pa
de globala finans- och valutamarknaderna, nu senast i samband med coronapandemin. De
senaste arens laga rantelage har lett till 6kade kapitalfloden till tillvaxtekonomier med hogre
avkastning pa investeringar. Under varen 2020 medforde osakerheten kring
coronapandemins ekonomiska konsekvenser inledningsvis stora rorelser pa de finansiella
marknaderna. Farre aktorer var bendgna att ta risker och det resulterade i stora
kapitalutfldden fran tillvixtekonomier®®. Fér IMF &r kapitalfloden speciellt relevanta eftersom

16 Ett swapavtal innebar att en centralbank erbjuder sin valuta mot sakerheter i en annan valuta fér en bestamd period. Ingen valutarisk
férekommer eftersom centralbankerna byter tillbaka valutorna till samma kurs som géllde vid periodens bérjan. Typiska exempel pa
valutaswapavtal &r Federal Reserves staende avtal med ECB, Bank of England, Bank of Japan och Schweiz nationalbank, eller deras
temporéra avtal med bland andra Riksbanken under coronakrisen, fér att tillhandahalla dollarlikviditet. Riksbanken har ocksa anvént sig
av valutaswappar med andra lander, t.ex. under finanskrisen som brét ut 2008 da Riksbanken ingick swapavtal med Estland, Island och
Lettland, se vidare Leung (2019).

17 IMF Financial Operations 2018, s. 91 och Role of the SDR 2018, s. 22.

18 Global Financial Stability Report, Chapter 1 and 3, IMF, April 2020
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de paverkar landers betalningsbalanser — och betalningsbalans ar ett krav for att fa
finansiering (1an) via IMF.

Redan i borjan av coronapandemin argumenterades det for att en SDR-tilldelning pa 500
miljarder dollar skulle vara ett effektivt satt att injicera likviditet i varldsekonomin och stédja
utsatta lander med likviditet, som under finanskrisen 2009°. Internationellt stdd for férslaget
uttrycktes bland annat via en opinionsartikel i Financial Times, underskriven av 18
varldsledare, daribland fran Tyskland och Frankrike, Europeiska Kommissionen och &ven flera
laginkomstlander?. Forslaget har hittills inte tagits vidare eftersom USA under IMF:s varméte
2020 signalerade att de skulle motsétta sig en ny tilldelning??.

SDR:s roll i det globala finansiella systemet

Anvandningen av officiella SDR baseras pa IMF:s stadgar som godkanner utbyte av SDR mot
olika valutor dels mellan medlemslander, dels ocksa mellan ett antal internationella
organisationer som godkants som deltagare i SDR-handeln. IMF kan inte sjalva delta i SDR-
handeln men SDR kan anvandas for en rad olika &ndamal sa som laneutbetalningar eller
avbetalningar till IMF, rantebetalningar och kvotinbetalningar??.

Handelsavtal om atagande att vaxla SDR

Eftersom SDR inte kan anvandas till att handla med i realekonomin, kan lander som behover
utlandsk valuta anvanda sina SDR for att vaxla till sig de valutor som finns representerade i
valutakorgen, det vill saga dollar, euro, kinesisk renminbi, japanska yen och brittiska pund.
Landerna vander sig da vanligtvis till IMF, som letar ratt pa en handelspartner.

Under SDR-systemets forsta tio ar koordinerade IMF medlemslandernas vaxlingar utan
ett formellt system. For att sdkerstélla att marknaden fungerade val etablerades i omgangar
under 80-talet ett system for SDR-véxlingar via frivilliga handelsavtal (voluntary trading
arrangements, VTA). Centralbankerna i Osterrike och Belgien var de férsta som ingick avtal
om att bade véxla in och ut SDR fran sina centralbanksreserver 1986. Aret dirpa skrev
Riksbanken pa tillsammans med Norge, Finland och Danmark.

Sverige ansag att systemet skulle férbattra likviditeten i varldsekonomin och darfor framja
finansiell stabilitet. Det skulle ocksa stodja den internationella handeln. De efterféljande aren
gick fler lander med och strax innan den globala finanskrisen brét ut 2008 deltog 13 lander i
handelsavtalet. | respons till finanskrisen och de tilldelningar som da gjordes, 6kade
medlemsantalet ytterligare till dagens 32 lander, bland annat inkluderades USA och ett antal
tillvaxtekonomier, daribland Kina.

Det totala handelsutrymme som i nulaget finns tillgangligt genom de frivilliga
handelsavtalen ar 72 miljarder SDR for kop av SDR och 34 miljarder for forsaljning av SDR

19 Collins an Truman, IMF's special drawing rights (2020)

20 Only victory in Africa can end the pandemic everywhere, Opinion Africa, Financial Times, 14 april, 2020

21 USA motsatte sig férslaget eftersom SDR framst skulle tillfalla storre ekonomier (i férhallande till deras dgarandelar i IMF), se vidare
U.S. Treasury Secretary Steven T. Mnuchin’s Joint IMFC and Development Committee Statement, April 2020, US Department of
Treasury, Press Release. Vad detta uttalande forbisag var det biforslag som skulle ha inneburit att laginkomstlander skulle fa en speciell,
s.k. riktad, tilldelning av SDR. Andra debattorer papekade dock att en riktad tilldelning skulle ga emot SDR:s roll som global reservvaluta,
dvs. att tilldelningar ska folja utvecklingen av globala reserver.

22 Aven om de flesta utbetalningar sker i konventionell valuta s& kan mottagande land alltid be om en utbetalning i SDR. Detta kan t. ex.
vara férdelaktigt om landet vill véxla en del av utbetalningen till USD och en annan till EUR, beroende pa landets specifika behov.
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(inférskaffning av valuta)?3. Det kan jamféras med 715 miljarder SDR i IMF:s totala
utlaningskapacitet.

Som vi némnt tidigare kan ocksa en designation goras utéver det frivilliga
handelsutrymmet. Varje host kommuniceras storleken pa en eventuell designation i en sa
kallas designationsplan och vilka ldnder som kan komma att beréras. | nuldget ligger det
totala beloppet pa 3 miljarder SDR som delas upp mellan 18 lander. Riksbanken férvdntas
inte behova vaxla valuta under den senaste planen som géller till september 2020. Det &r
ocksa mojligt for lander att kopa och sélja SDR bilateralt utan inblandning fran IMF. Detta sker
ofta till sma belopp, men &r inte ovanligt. Sedan 2014 handlar det om totalt 3,6 miljarder SDR
som handlats utanfér handelsavtalet?.

Att vara medlem i handelsavtalet innebér ett dtagande att véxla SDR (bade in och ut, pa
begiran av IMF) — Riksbankens avtal giller vaxling av amerikanska dollar och euro?. Linder
som vill vaxla sina SDR mot valuta, eller tvartom, kontaktar IMF som agerar mellanhand och
koordinerande part. IMF tar kontakt med en eller flera av deltagarna i handelsavtalet, som tar
emot den féreskrivna summan i SDR och betalar ut den valuta som efterfragats fran sin
valutareserv. Forfarandet kan ocksa vara omvént nar ett land vill fa in SDR — till exempel for
att gora betalningar till IMF eller kunna méta eventuella framtida valutabehov. | detta fall
ombeds motparten (till exempel Riksbanken) att ta emot utlandsk valuta mot att innehavet
av SDR faller. Medlemmarna i det frivilliga handelsavtalet far ranta pa det SDR-innehav som
ligger dver deras tilldelning och betalar ranta nar SDR-innehavet ligger under tilldelningen.
Den faktiska kostnaden for SDR-handeln &r darfor skillnaden mellan avkastningen pa de dollar
eller euro i valutareserven som kommer fran SDR-vaxlingarna och SDR-rantan.

SDR-handeln pdminner om ett swapavtal mellan centralbanker?®, fast utan att pa férhand
specificera vilken av de fem valutorna i SDR-korgen som ska handlas med. Inte heller finns det
nagot krav pa att uppvisa sakerheter, vilket gér systemet extra anvandbart i kristider.
Dessutom finns SDR tillgdngliga for IMF:s alla medlemslander, i kontrast till exempel Federal
Reserves swapavtal som finns, eller gors, tillgangliga i kristid for ett fatal centralbanker.
Swapavtalen har upprattats for att en 6kad global dollarefterfragan inte ska paverka
ldnekostnaden pa den inhemska marknaden i USA?’. Mindre Iinder, som i och fér sig kan ha
ett stort inhemskt behov av dollar men vilkas finansiella sektorer inte ar systemviktiga,
riskerar att sitta utan forsdkring om kostnaden for dollarupplaning stiger i kristid. For dessa
lander erbjuder SDR-systemet en mgjlighet att forse sig med utlandsk valuta dven i kristid.

Idag ar SDR-anvandningen fortfarande i hog grad kopplad till medlemslandernas
transaktioner med IMF. Det &r framfor allt [aginkomstlander som initierar SDR-handel — ofta
for att diversifiera eller bygga upp sina reserver av utldndsk valuta i samband med svarigheter
att finansiera sina internationella betalningar, medan lander med tillgang till
kapitalmarknader, eller som har staende swapavtal med Federal Reserve, oftast inte véljer att

23 Annual Update on SDR Trading Operations and the SDR Designation Plan for the Period October 2019-September 2020 (2019) s. 3,
IMF

24 Annual Update on SDR Trading Operations and the SDR Designation Plan for the Period October 2019-September 2020 (2019) s. 8,
IMF

25 Det ursprungliga avtalet &r fran november 1987 och omfattade ett dtagande att handla SDR inom ett intervall fran 200 till 300 miljoner
SDR. Avtalet begransade ocksa handeln till transaktioner mellan SDR och dollar. | februari 2000 accepterade Riksbanken att sdanka den
lagre intervallgransen till 100 miljoner SDR och i augusti 2002 ut6kades avtalet till att dven omfatta transaktioner mellan SDR och EUR. |
samband med den SDR-tilldelning som gjordes under finanskrisen 2009 sa ut6kades intervallgranserna. Idag har Riksbanken ett
atagande att handla SDR inom ett intervall pa 50-150 procent av tilldelningen vilket innebér att Riksbanken kan bli ombedd att max képa
1,13 miljarder SDR.

26 Ett swapavtal innebar att en centralbank erbjuder sin valuta mot sakerheter i en annan valuta for en bestamd period. Ingen valutarisk
forekommer eftersom centralbankerna byter tillbaka valutorna till samma kurs som géllde vid periodens borjan. Typiska exempel pa
valutaswapavtal ar Federal Reserves staende avtal med ECB, Bank of England, Bank of Japan och Schweiz nationalbank, eller deras
temporéra avtal med bland andra Riksbanken under coronakrisen, for att tillhandahalla dollarlikviditet. Riksbanken har ocksa anvént sig
av valutaswappar med andra ldnder, t.ex. under finanskrisen som brot ut 2008 da Riksbanken ingick swapavtal med Estland, Island och
Lettland, se vidare Leung (2019).

27 Federal Reserve (2020)
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initiera handel med SDR (annat &n vid eventuella betalningar till IMF). For laginkomstlander
innebdr SDR-handeln dven att de kan forse sig med utlandsk valuta till en stabilare vaxelkurs
dn vad de annars skulle ha gjort via sin egen valuta pa valutamarknaden. Eftersom IMF sjélva
inte deltar i handelsavtalet anvander de Bank for International Settlements (BIS) som
mellanhand for SDR-vaxlingar @mnade for programlander. Detta innebér att Riksbanken
ibland far forfragningar om stérre SDR-vaxlingar som gar direkt till BIS, for att sedan
portioneras ut till de lander som IMF har ett laneprogram med. Det finns ingen publik
information 6ver hur enskilda lander anvander de SDR som vaxlas genom handelsavtalet,
dven om detta skulle vara ett intressant &mne fér vidare analys?.

SDR-handeln ligger utanfor IMF:s reguljara utlaning

Ett land som vill ta del av IMF:s reguljara utlaning ska kunna visa att det inte har tillgang till
finansiering for sina internationella betalningar. Direkt budgetstod &r alltsa inte ett argument
for IMF-finansiering. Dessutom maste landet ata sig att uppfylla i forvag bestamda villkor
amnade att aterstalla betalningsbalansen, och se till att nationella atgarder inte férvarrar
situationen och dventyrar atergangen till hallbar tillvaxt. De har villkorensatts ocksa for att
sdkerstélla att landet kan betala tillbaka pengarna som lanats ut av IMF och andra langivare.
Det ar myndigheterna i landet, tillsammans med IMF:s ekonomer, som gemensamt tar fram
villkoren, innan programmet godkanns av IMF:s styrelse. Allteftersom programmet
fortskrider, godkanner styrelsen fortsatta utbetalningar férutsatt att landet genomfért
overenskomna reformer. Dessa sa kallade 6versyner sdkerstéller att landet uppfyller de
villkor som faststillts vid programmets bérjan.?®

Enligt IMF:s stadgar férvantas lander som vaxlar sina SDR inte heller kunna finansiera sina
internationella betalningar, men till skillnad fran vid reguljar utlaning ar detta inte ett krav.
Stadgarna tillater inte SDR-vaxlingar enbart i syfte att justera sammansattningen av landets
reserver av utlandsk valuta eller fér direktfinansiering av statsbudgeten. Gransen ar nagot
luddig men om ett land anses ha brutit mot stadgarna upprepade ganger sa kan det uteslutas
fran SDR-handeln®.

Till skillnad fran vid den reguljara utlaningen finns det inte heller nagra villkor inom
handelsavtalet. Detta lyfts ofta fram av motstandare till nya tilldelningar av SDR, eftersom det
innebar att lander kan fa finansiering utan att faktiskt genomga IMF:s detaljerade 6versyn.
Avsaknaden av villkor och 6versyn i handelsavtalet beror pa att lander som vaxlar SDR
forvantas vaxla tillbaka dem pa langre sikt. Innan 1981 var medlemslanderna tvungna att
uppratthalla en viss niva pa sitt SDR-innehav (ett sa kallat reconstitution requirement). Da
gillde det att halla ett minimum av 30 procent av sin tilldelning éver en femarsperiod>*.
Sedan dess finns det dock inga granser for hur lange ett land kan halla utlandsk valuta via
handelsavtalet eller krav pa att uppratthalla en viss niva av SDR pa sin balansrakning. Darfor
kan man séga att sa lange ett land ar medlem i IMF sa ar SDR-handeln villkorslés och utan
tidsbegransning. Till och med lander som i nulaget inte har méjlighet att lana fran IMF genom
den reguljira utldningen, till exempel Zimbabwe 32, kan alltsa vaxla till sig utlindsk valuta
genom SDR-handel. Lite anekdotiskt kan vi titta pa just Zimbabwes SDR-handel och

28 Genom att titta pa individuella Ianders SDR-innehav och tilldelning kan man utréna hur mycket som vaxlats. Men det skulle vara
vilseledande att dra konklusiva slutsatser om hur dessa pengar sedan anvands eftersom véxlingar ofta gors for IMF-relaterade
transaktioner.

29 Finansiering via Rapid Credit Facility (RCF) eller Rapid Financing Instrument (RFI) &r tankt att méta behov som uppstar i en krissituation,
i dessa fall ar villkoren inte lika hard som i vanliga fall. IMF har ocksa s.k. forebyggande instrument, bl. a. Flexible Credit Line (FCL), som
bygger pa strikta kvalifikationskrav snarare &n villkor ex-post.

30| MF:s stadgar, artikel XIX section 4-5, s. 45.

31 Mellan 1979 och 1981 sénktes kravet till 15 procent.

32 Zimbabwe kan inte [ana av IMF p.g.a. skuldsituationen i landet
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konstatera att centralbanken under flera ar i rad inte hade nagot SDR-innehav. Uppgifter fran
augusti 2020 visar dock att SDR-innehavet lag pa en procent av deras tilldelade SDR. Det
innebdr att Zimbabwe vixlat till sig drygt 337 miljoner SDR i utléndsk valuta33.

Nytankande kring SDR

Det har gjorts flera forsok att reformera SDR-systemet for att géra det mer anvandbart och
relevant i det finansiella systemet, bland annat 2011 och 2018 (tabell 2). Under diskussioner i
IMF:s styrelse 2018 ansag styrelsen att det framfor allt skulle vara genom en utokad
anvdndning av officiella SDR (O-SDR) som SDR-systemet skulle kunna bidra till 6kad global
finansiell stabilitet. En majoritet férblev dock skeptiska till en storre roll for SDR. Diskussionen
handlade framfor allt om sa kallade riktade tilldelningar, déar endast en grupp lander med
stora behov av att komplettera sina reservtillgangar, till exempel laginkomstlander, skulle ta
emot SDR som de sedan skulle kunna utnyttja via handelsavtalet. Ett flertal
styrelsemedlemmar, daribland Sveriges representant, papekade da att bristen pa villkor och
oversyn kunde minska incitamenten for hallbara ekonomiska reformer. Det diskuterades
ocksa om kretsen som kan halla och handla med SDR borde utvidgas, samt hur SDR skulle
kunna fa en viktigare roll i internationell handel. Stora dndringar i SDR-systemet skulle dock
krdva en andring av stadgarna och darfor 85 procents majoritet i IMF:s styrelse vilket hittills
inte kunnat uppnas.3*

Tabell 2. Senaste reformforslag for att stirka SDR:s roll*®
. Gora nya SDR-tilldelningar (O-SDR)

. Gora riktade tilldelningar som skulle tillfalla laginkomstlander (O-SDR)
. Lagga till villkor - policykriterier - for SDR-handeln (O-SDR)
. Aterinratta reconstitution requirement (O-SDR)

. Skapa en majlighet for IMF att ge ut SDR-denominerade instrument for att 6ka tillgangen pa sakra

tillgangar; detta skulle dven bli en alternativ resurskalla for IMF vid utlaning i kristid (M-SDR)
. Uppmuntra lander att knyta vardet pa sina valutor till SDR (U-SDR)
. Utoka anvandningen utanfor IMF for bokforing och officiell statistik (U-SDR)

. Starka rollen som vardeenhet i global handel (U-SDR)

Kalla: Enhancing International Monetary Stability—A Role for the SDR?, IMF, 2011 och Considerations on the role of the SDR, Policy
Paper, IMF, 2018

Marknads-SDR (M-SDR) har haft begransad betydelse. Jamfért med andra finansiella
instrument sa erbjuder SDR-denominerade instrument lagre valuta- och ranterisk dn
instrument utgivna i enskilda valutor, men det saknas en utvecklad infrastruktur for
marknaden. Det finns till exempel inget avvecklingssystem och ingen specifik
avkastningskurva, vilket forsvarar prissattningen pa andrahandsmarknaden. Dessutom
begrinsas mojliga instrument till att ges ut i de valutor som ligger i valutakorgen®. Under
1970 och 80-talet, da forvantningarna pa SDR:s roll i det finansiella systemet var hoga, gavs
drygt 560 miljoner M-SDR ut i finansiella instrument men efterfragan stannade av da vardet

33 |MF data, Zimbabwe’'s financial position in the IMF.

34 85 procents majoritet krdvs for stérre beslut i IMF:s styrelse. USA har 16,5 procent rostratt i styrelsen och de facto vetoritt.
35 presenterades infor styrelsediskussioner 2011 och 2018

36 Se IMF staff note for the G20 — The role of SDR — initial considerations (2016), s. 4-9.
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pa dollarn stabiliserades. De efterféljande aren var intresset svalt men 2016 gav
Varldsbanken ut SDR-denominerade obligationer i Kina till ett varde av tva miljarder SDR.
Obligationerna gavs ut med en Ioptid pa tre ar med syfte att utveckla Kinas inhemska
kapitalmarknad®’. Handeln med M-SDR &r dock helt skild fran IMF:s verksamhet och sker pa
den privata marknaden.

Riksbankens erfarenhet av SDR-handeln

Diagram 2. Riksbankens SDR-tilldelning samt innehav av SDR (mdr SDR)
3

H SDR tilldelning ® SDR innehav

0
1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Kalla: IMF data, Sweden SDR allocations and holdings

Riksbankens nuvarande SDR-tilldelning ligger pa 2,3 miljarder vilket motsvarar drygt 30
miljarder SEK. Diagram 2 visar skillnaden mellan Riksbankens SDR-innehav och tilldelning 6ver
tid. En stor del av perioden ligger innehavet en bit under tilldelningen. Det beror dels pa sjélva
SDR-handeln, dar vi ser att Riksbanken framfor allt blivit ombedd att sélja SDR, vilket innebar
ett tillskott av utlandsk valuta till valutareserven. Innehavet paverkas dven nar SDR anvands
for andra andamal, som kvotinbetalningar till IMF. Under tidigt 1990-tal valde Riksbanken till
exempel att betala en del av kvothojningen 1992 i SDR.

For perioden 2004-2019 har medelvardet for Riksbankens enskilda forsaljningar av SDR
legat pa 6 miljoner SDR. Handeln har

framfor allt skett i ame.r'lkanslfa o!ollar, Figur 2 RIKSBANKENS HANDELSAVTAL
eftersom IMF kunnat vanda sig till euro-

landerna for euro-handeln, medan det ar Avtalet mellan Riksbanken och IMF innebdr ett atagande

. " " . . att handla SDR inom ett intervall pa 50-150 procent av
betydligt farre lander som, liksom Sverige, tilldelningen vilket innebar att Riksbanken under

har valt att erbjuda véxling av dollar mot handelsavtalet kan bli ombedd att som mest kopa eller
SDR. Sedan 2004 har Riksbankens salja 1,13 miljarder SDR utanfér tilldelningen. SDR-

. . h | frivilliga h | let (VTA 0
deltagande i handelsavtalet resulterat i ett andeln under det frivilliga handelsavtalet (VTA) utgor
endast sex procent av Sveriges totala IMF-ataganden som

nettoinfléde pa 0,2 miljarder dollar till finns pa Riksbankens balansrakning, och for vilka tackning
valutareserven. Tillskotten till maste finnas i valutareserven (se annex, diagram 4). IMF

s ki li ksa ala ller flera 1a
valutareserven genom handelsavtalet ar an enligt St..a.dgama. ocksa alagga ett eler flera ar?der art
kopa eller salja SDR i en sa kallad designation (se figur 1). |

dock tillfélliga, da Riksbanken med ndgra Riksbankens fall handlar det om SDR-vixling upp till
dagars varsel kan behéva képa SDR mot maximalt 300 procent av tilldelningen, vilket motsvarar
dollar eller euro. Tillskotten kan tyckas drygt 6,75 miljarder SDR. Detta utgdr 17 procent av

L Sveriges totala finansiella dtagande gentemot IMF.
markliga eftersom handelssystemet

37 Pressmeddelande: World Bank Successfully Prices Oversubscribed Landmark SDR Denominated Bond in China (2016)
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etablerats for att underlatta handelsutbyte for lander med underskott i betalningsbalansen.
Anledningen till att det blivit sa har &r inte helt tydlig, men eftersom vi vet att SDR framfor allt
anvands for transaktioner med IMF sa ar det sannolikt att vissa lander under perioden behovt
gora aterbetalningar till IMF, och da haft behov av SDR. | nuldget ligger Riksbankens SDR-
innehav nagot over tilldelningen, vilket innebar ett utfléde av utlandsk valuta som framst
beror pa transaktioner med BIS som agerar mellanhand for vidareutlaning till IMF:s
programlander.

Transaktionsdata sedan 2004 visar att frekvensen pa handeln faktiskt har avtagit,
Riksbanken har med andra ord fatt farre forfragningar om att kdpa eller sélja SDR (annex,
diagram 6). Detta forklaras delvis av att kretsen som star fér SDR-vaxlingar utdkades i
samband med expansionen av handelsavtalen vid den nya tilldelningen 2009. Det kan dven
bero pa att vi sett storre belopp i enskilda transaktioner, framfor allt mellan 2006 och 2017.

Sedan tilldelningen 2009 sa har handeln hallit sig vl inom intervallgranserna (annex,
diagram 5). | nuvarande avtal begransas SDR-handeln till max 150 miljoner SDR per vecka,
men gransen har bara uppnatts en gang sedan 2004. Det var nar Riksbanken 2016 fick vaxla
150 miljoner SDR i utbyte mot dollar, sannolikt da ett land skulle finansiera en aterbetalning
till IMF. Pa grund av coronakrisen efterfragade IMF temporart mer flexibilitet i
finansieringsfragor fran medlemslanderna, bland annat att bortse fran det veckovisa
maxbeloppet. Trots detta har Riksbanken hittills inte observerat nagon 6kning av vare sig
belopp eller antal transaktioner i SDR-handeln under 2020.

Vagen framat

SDR:s roll i det globala finansiella systemet har forblivit begransad trots de ursprungliga
ambitionerna att gora SDR till den primdra globala reservvalutan och tilldelningarna 2009
ledde inte heller till den 6kning i utnyttjande av SDR som man hade férvantat sig. Det finns
flera forklaringar till detta:

i) Nar valutamarknaden blev friare under 1970-talet och framat, géllde inte langre
de premisser som SDR skapats for.

ii) SDRtilldelas inte efter behov utan efter landernas storlek och i proportion till
deras agarkapital i IMF.

iii) Det har funnits en ovilja bland medlemmarna att ge SDR en storre roll.

Den aspekt av SDR-systemet som fortfarande ligger hogt pa agendan ar hur landers officiella
SDR béttre ska kunna utnyttjas for att framja finansiell stabilitet, till exempel genom riktade
tilldelningar till Iaginkomstlander.

Som vi sett fran Riksbankens erfarenhet av SDR-handeln finns det fortfarande gott om
utrymme inom det godkdnda handelsintervallet och ingen 6kning av handeln har observerats
sedan borjan av coronapandemin. Som SDR-systemet anvands idag verkar det darfor inte
behovas nagon ytterligare generell SDR-tilldelning. Daremot ar det mojligt att behovet for
global likviditet drastiskt 6kar pa grund av krisen, till exempel genom 6kad volatilitet i
kapitalfloden fran tillvaxtekonomier. Det dr da majligt att lander som behover utlandsk valuta
vaxlar sina SDR for att kunna finansiera sina internationella betalningar, givet att de inte
redan anvant alla sina SDR. Eftersom vi vet att SDR anvands i stor utstrdackning for vaxlingar
relaterade till IMF-transaktioner sa kan vaxlingarna ocksa 6ka nar IMF lanar ut mer under
krisen.

For Riksbanken har SDR-handeln varit liten i foérhallande till valutareserven. Deltagandet i
SDR-handeln sedan 2004 har resulterat i ett mindre nettoinflode av dollar. Vi ska dock
komma ihag att detta inflode inte kan raknas som ett tillskott till valutareserven pa langre
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sikt, eftersom Riksbankens atagande gentemot IMF att vaxla tillbaka dessa dollar ligger kvar,
vilket vi ocksa blivit varse pa senare tid, da Riksbankens innehav av SDR idag ligger nagot 6ver
tilldelningen.

For utvecklade lander med stora buffertar ar behovet av SDR som reservvaluta marginellt,
men for sma lander utan andra mojligheter att anskaffa utlandsk valuta kan ett 6kat SDR-
innehav gora skillnad. Det finns dock en rad begransningar i handelssystemet som behdver
hanteras — framfor allt bristen pa éversyn och villkor samt avsaknaden av krav pa att behalla
en viss niva av sina tilldelade SDR som buffert. Karaktarsdraget av “villkorslos likviditet” gar
emot IMF:s grundtanke och framsta styrka, det vill sdga lanevillkoren och den ekonomiska
6versyn som forknippas med dem. Sa lange SDR fortsatter att utnyttjas primart inom IMF-
systemet ar detta inte ett stort problem, men om dess roll i den globala ekonomin ska utdkas,
sa som ofta foreslas, maste SDR-systemet starkas och dess svagheter 6ppet diskuteras och
hanteras.
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Annex 1. Diagram och tabeller

Diagram 3. Valutasammansattning globala officiella valutareserver (md USD)
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Kalla: IMF-data fér ssmmansattning av globala officiella valutareserver (COFER, IMF) samt data 6ver total SDR-tillgang.

Diagram 4. Riksbankens frivilliga handelsavtal om att vaxla SDR utgor en liten del av Sveriges IMF-atagande

Sveriges finansiella atagande mot IMF; totalt 19,6 mrd SDR

= General Resource Account (GRA) = SDR handelsavtalet = SDR designation = Poverty Reduction and Growth Trust (PRGT)

Kalla: Riksbanken
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Diagram 5. Riksbankens handelsintervall och innehav (miljarder SDR)

4,0
35
3,0
2,5
2,0
15
1,0
0,5
0,0

1970 1972 1974 1976 1978 1980 1982 1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Kalla: Riksbanken

Diagram 6. Frekvens antal SDR-véxlingar inkomna till Riksbanken (antal manadsvis)
Kalla diagram 6-7: Riksbanken

B SDR-férséljning (FX in till VR) W SDR-kop (FX ut ur VR)
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Diagram 7. A. Virde pa enskilda SDR-kép (miljoner Diagram 7.B. Vérde enskilda SDR-forsaljningar
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