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— Riksbankens rantestyrningssystem behover
anpassas till nya forutsattningar

Riksbankens beslut om styrrantan omsatts i praktiken genom Riksbankens rantestyrningssystem. Med
hjalp av rantestyrningssystemet ser Riksbanken till att de allra kortaste marknadsrantorna stabiliseras nara
styrrantan. Utvecklingen i Riksbankens omgivning innebadr att rantestyrningssystemet behover anpassas.
De viktigaste drivande forandringarna i omgivningen ar ett 6kande antal penningpolitiska motparter, nya
kategorier aktorer som vill bli motparter till Riksbanken, samt utvecklingen pa betalningsomradet som in-
nebar att man ska kunna genomféra transaktioner dygnet runt, sju dagar i veckan. Riksbanken dvervager
darfor att andra rantestyrningssystemet for att aven fortsattningsvis kunna paverka marknadsrantor pa ett
effektivt satt. Rantestyrningssystemet behover bli enklare och mer automatiserat for att fortsatta att vara
robust. De huvudsakliga forandringarna som Riksbanken dvervager ar att upphora med de dagliga finjuste-
rande transaktionerna och att minska skillnaden i rdntorna pa de staende ut- och inlaningsfaciliteterna. Pa
sa satt kan Riksbanken se till att dagslanerantan framdver kommer att hamna nara styrrantan dven utan
dagliga operationer. Veckovisa marknadsoperationer till styrrantan kommer att finnas kvar. De foreslagna
anpassningarna av Riksbankens rantestyrningssystem ar av teknisk natur och ar inte avsedda att ha nagra
penningpolitiska effekter. Riksbanken kommer att besluta om utformningen av det nya rantestyrningssy-
stemet efter att ha genomfort ett remissforfarande under perioden 3 juli till och med 30 september for att
inhamta synpunkter fran berérda intressenter. Darefter kan forandringarna av rantestyrningssystemet pa-

borjas i oktober 2019.

Riksbanken styr dagslanerdntan

Riksbanken paverkar rdantorna i ekonomin for att uppna
inflationsmalet. Riksbankens huvudsakliga verktyg for att
genomfdra penningpolitiken &r styrrantan. Direktionen
fattar beslut om Riksbankens styrrdnta —den sa kallade
reporantan — vid de penningpolitiska métena. | praktiken
omsatts dessa beslut darefter med hjalp av Riksbankens
rantestyrningssystem som anger vilka aktérer som har
mojlighet att fa lana eller placera pengar hos Riksbanken,
och till vilken ranta.

Repordntan ar ett viktigt riktmarke for de rantor som
géller vid bankernas in- och utldning i Riksbanken. De
eventuella under- eller 6verskott som bankerna har pa
sina konton i Riksbankens betalningssystem RIX vid slutet
av dagen hanteras automatiskt som ut- och inlaning éver
natten till reporantan plus/minus 0,75 procentenheter. Ef-
tersom ett alternativ till ut- och inlaning hos Riksbanken ar
att bankerna lanar pengar av varandra kommer Riksban-
kens ut- och inlaningsrantor ge bankerna starka incita-
ment att komma éverens om en ranta som ligger inom
Riksbankens korridor pa plus/minus 0,75 procentenheter
runt repordntan vid lan dver natten mellan varandra. | for-
langningen paverkas dven de rantor som bankernas kun-
der, det vill sdga foretag och hushall, méter.

Dagliga marknadsoperationer i dagsldget

For att stabilisera dagslanerantan kring Riksbankens repo-
ranta erbjuder Riksbanken sig att Iana in banksystemets
dagliga placeringsbehov efter bankerna har utjdmnat sina
under- och 6verskott sinsemellan. Det gors till reporantan
minus 0,10 procentenheter, den sa kallade finjusterings-
rantan vid inlaning. Om banksystemet har ett lanebehov
vid slutet av dagen kan Riksbanken i stillet [ana ut mot-
svarande belopp till reporantan plus 0,10 procentenheter
(finjusteringsrantan vid utlaning). Finjusteringarna bidrar
till att dagslanerantan for det mesta ligger nara Riksban-
kens repordnta.

Banksystemets dagliga placerings- eller lanebehov ef-
ter att bankerna har utjamnat sina dagliga under- och
overskott sinsemellan utgor banksystemets likviditetspo-
sition gentemot Riksbanken. Over tid har banksystemet
haft saval betydande 6ver- som underskott mot Riksban-
ken (se diagram 1:13). Trots det har Riksbankens rante-
styrningssystem lyckats stabilisera dagslanerantan val. Det
ar en egenskap som dven ett nytt rantestyrningssystem
ska ha.
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Diagram 1:13. Bankernas likviditetsposition mot Riksbanken
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Forandrade forutsattningar
I nartid ar det framst utvecklingen pa betalningsomradet
som motiverar att rantestyrningssystemet behdver anpas-
sas. Pa betalningsomradet sker det snabba férandringar
sedan nagra ar tillbaka. Det sker en utveckling mot att be-
talningar ska kunna goras dygnet runt sju dagar i veckan.
Under 2021 avser Riksbanken att tillhandahalla en ny
tjanst som ger bankerna majlighet att genomféra betal-
ningar i riksbankspengar i Riksbankens system dret runt pa
arets alla dagar.'® For att underlatta avveckling av omedel-
bara betalningar dygnet runt i riksbankspengar avser
Riksbanken upphéra med att gora dagliga marknadsoper-
ationer i form av finjusteringar.

En annan férestaende férandring ar att RIX kommer
att stdnga en timme senare an i dag fran och med den
14 oktober 2019. Det skulle medféra att dven de finjuste-
rande transaktionerna skulle behdva géras en timme se-
nare an i dag. Eftersom finjusteringarna innehaller flera
manuella moment skulle det betyda att bade Riksbanken
och bankerna skulle behdva 6ka de resurser som kravs for
att hantera finjusteringarna. Antalet penningpolitiska mot-
parter har 6kat och forvantas fortsatta att dka. Det inne-
bar att fler motparter kan bli involverade i den manuella
hantering som finjusteringar innebar. Av det foljer att de
operationella riskerna skulle 6ka.

Rantestyrningssystemet behover anpassas

Riksbanken har kommit till slutsatsen att rantestyrningssy-
stemet behdver anpassas sa att manuella rutiner som de
finjusterande transaktionerna i stérre utstrackning ersatts

10 Ge “Riksbanken planerar for sekundsnabba betalningar dygnet runt”, Nyhet pa
www.riksbank.se publicerad 2019-06-11.

av automatiserade rutiner. Detta skulle géra systemet mer
robust mot férandringar. Riksbanken évervager darfor att
upphdéra med de dagliga finjusterande transaktionerna
som en anpassning till de dndrade forutsattningarna pa
betalningsomradet. Samtidigt kommer i sa fall ut- och inla-
ningsrantorna att dndras fran dagens reporénta plus/mi-
nus 0,75 procentenheter till reporantan plus/minus 0,10
procentenheter (se figur nedan).

Dagsldneréntan, procent

Utlaningsrantan = reporéntan +
0,10 procentenheter

Repordntan ]

Inléningsrantan = reporéntan -
0,10 procentenheter

Riksbankens inlaning fran
banksystemet dver natten

Riksbankens utlaning till
banksystemet 6ver natten

Skillnaden mellan Riksbankens ut- och inlaningsrantor
kommer alltsa att bli betydligt mindre an i dag. Det med-
for att dagslanerantan kommer bli mindre kanslig for hur
likviditeten i banksystemet ar fordelad mellan bankerna
vid slutet av dagen. Om det uppstar en obalans och en
bank placerar medan en annan bank lanar i staende facili-
teterna kommer de att placera/lana till rantor som ligger
ndra styrrantan. En snav korridor vantas dven framja akti-
viteten pa interbankmarknaden. En bank bér bli mer villig
att lana ut pengar fran en dag till en annan om den vid ett
eventuellt underskott vid slutet av dagen vet att den kan
lana fran Riksbanken till en ranta 0,10 procentenheter
Over styrrantan. Pa s3 satt kan Riksbanken se till att dags-
lanerdntan dven framdver kommer att hamna néara repo-
rantan.

Ut- och inlaningen vid slutet av dagen kommer i detta
system att ske helt automatiskt utan inslag av den manu-
ella hantering som ar forknippad med finjusteringarna.
Bankerna behdver inte langre ringa in till Riksbanken och
placera eller Iana pengar i de finjusterande transaktion-
erna. De saldon som eventuellt star kvar pa bankernas
RIX-konton efter att de har lanat in eller ut mellan
varandra hamnar automatiskt i Riksbankens ut- eller inla-
ningsfacilitet. | och med att den manuella hanteringen



upphor minskar de operationella riskerna for saval Riks-
banken som de penningpolitiska motparterna och pen-
ningpolitiken kan genomfdras mer effektivt.

De foreslagna anpassningarna av Riksbankens rante-
styrningssystem ér inte avsedda att ha nagra penningpoli-
tiska effekter. | praktiken anpassas rantestyrningssystemet
till vad Riksbanken redan gor. Till féljd av Riksbankens om-
fattande kop av svenska statspapper har banksystemet
haft och kommer ha ett stort likviditetséverskott under en
overskadlig tid framoéver. De penningpolitiska motpar-
terna placerar detta likviditetdverskott antingen i riks-
bankscertifikat med en veckas |6ptid till reporantan eller
som inldning 6ver natten till en ranta 0,10 procentenheter
under Riksbankens reporanta.

Transaktionsbaserade dagslanerantor ger majlighet till
utvardering och uppfoljning

Riksbanken behdver ha tillgang till transaktionsbaserade
dagslanerantor for att kunna utvardera att penningpoliti-
ken genomfors effektivt — det vill sdga att Riksbanken kan
stabilisera dagslanerantan ndra styrrantan. Riksbanken har
darfor i de nya Villkor fér RIX och penningpolitiska instru-
ment som borjade galla fran och med 1 april i ar infort rap-
porteringskrav pa de penningpolitiska motparterna. Rap-
porteringen innebar att Riksbanken kommer kunna be-
rakna transaktionsbaserade dagslanerantor for de allra
kortaste Ioptiderna i svenska kronor pa daglig basis.

Remiss om Riksbankens nya rantestyrningssystem
Riksbanken kommer att besluta om den slutliga utform-
ningen av det anpassade rantestyrningssystemet samt
vagen dit efter att ha genomfort ett remissférfarande for
att informera om de foreslagna férandringarna och in-
hamta synpunkter fran RIX-deltagare, penningpolitiska
motparter och andra berérda intressenter. Remissforfa-
randet genomfors under perioden 3 juli till och med 30
september 2019 och tar upp flera fragor, bland annat om
hur rantebildningen och bankernas likviditetshantering
kommer att paverkas. Aven fragor om vilka virdepapper
som kan anvadndas som sdkerheter vid kredit och riks-
bankscertifikatens roll tas upp.

Forandringen av styrsystemet foreslas ske i tva steg. |
steg ett, som foreslas genomféras i borjan av oktober,
overvager Riksbanken bland annat att:

e upphdéra med de dagliga manuella finjusterande
transaktionerna

e  sdttainlaningsrdntan pa staende inlaningsfacili-
teten lika med styrrantan minus 0,10 procenten-
heter

e |ata utldningsrantan ligga kvar p3, eller nara, styr-
rantan plus 0,75 procentenheter
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I och med att den dagliga manuella hanteringen upphor
automatiseras styrsystemet. Rantekorridoren blir samti-
digt smalare &n idag vilket innebar att dagslanerantan
fortsatt bér hamna nara styrrantan.

| det andra steget satts utlaningsrantan pa den sta-
ende utlaningsfaciliteten till styrrantan plus 0,10 procen-
tenheter samtidigt som vissa andringar av krav pa saker-
heter for utlaning dvervags. Detta féreslas ske inom tva ar
efter att styrsystemet automatiserats.

| september kommer Riksbanken dven att genomfoéra
ett remissforfarande som behandlar Riksbankens eventu-
ella administratorsansvar av en referensranta for den allra
kortaste Ioptiden i svenska kronor. Riksbankens arbete
med att ta fram transaktionsbaserade dagslanerdntor ger
Riksbanken mdnga av de forutsattningar som kravs for att
administrera och publicera en referensranta.
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