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RIKSBANKENS ATGARDER UNDER DEN GLOBALA FINANSIELLA KRISEN 2007-2010

Forord

| denna Riksbanksstudie beskrivs de atgarder som Riksbanken vidtog under den globala
finansiella krisen 2007—-2010, da den gav det svenska banksystemet extraordinara lan,
tillhandaholl nddkrediter till enskilda institut och begransade krisens spridning genom
swapavtal med grannlander.

Denna studie kompletterar tidigare publicerade artiklar om hur Riksbanken
hanterade krisen genom en kronologisk beskrivning av handelseutvecklingen 2007-2010
och dtféljande atgarder fran Riksbanken. | studien beskrivs ocksa de lardomar som
Riksbanken har dragit av krisen och hur dessa har bidragit till att starka var
krisberedskap.

Syftet med studien &r att bidra till pagaende internationella initiativ for att
dokumentera fallstudier fran verkliga finansiella kriser.”

Forfattare till studien &r Caroline Leung, senior ekonom vid avdelningen for finansiell
stabilitet.?

Riksbankens direktion

* Denna studie dr 6versatt fran det engelska originalet.

1 Forfattaren vill tacka Christoph Bertsch, David Farelius, Johannes Forss Sandahl, Eric Frieberg, Lars Hérngren, Maria
Johansson, Reimo Juks, David Kjellberg, Marianne Nessén, Jonas Niemeyer, Mattias Odenberg, Mattias Persson, Tommy
Persson, Olof Sandstedt, Jan Schiillergvist och Anders Vredin for vardefulla synpunkter. Ett sérskilt tack till Magnus Georgsson,
Ida Hilander, Erik Lenntorp, Per Sonnerby, Katarina Wagman och andra medarbetare som har bidragit till dokumentationen av
krisatgarderna.
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Inledning

Subprimekrisen i USA fick global spridning

Den globala finansiella krisen uppstod till en borjan pa USA:s bostadsmarknad med
subprimeldn och spred sig sedan éver varlden. Sommaren 2007 hade oron borjat
paverka viktiga interbankmarknader och marknadsaktorerna flyttade sina innehauv till
sakrare tillgangar, blev ovilliga att ge ut I1an och tog upp lan med kortare l6ptider.

Nar denna utveckling tog fart agerade de stora centralbankerna snabbt for att lugna
marknaderna genom att tillhandahalla likviditet, sarskilt med langre |6ptider. Lehman
Brothers konkurs i september 2008 utloste en fortroendekris for de globala marknaderna
och interbankrédntorna skot i hojden nar bankerna bérjade samla pa sig likviditet och den
globala likviditetstorkan blev ett faktum. Det var da krisen kom till Sverige.

Riksbanken vidtog dtgdrder for att begrdnsa effekterna pd det svenska finansiella
systemet

| ett forsok att begrdansa de negativa konsekvenserna for det svenska finansiella systemet
och skydda den finansiella stabiliteten vidtog Riksbanken olika krisatgarder (se figur 1).
Den forsta extraordinara atgarden var att ge det svenska banksystemet Ian i amerikanska
dollar (USD). Kort darefter borjade Riksbanken tillhandahalla extraordinara 1an i svenska
kronor (SEK) till langre 16ptider &n normalt. Riksbanken breddade ocksa sin definition av
godtagbara sdkerheter och penningpolitiska motparter, for att géra det lattare att lana
fran Riksbanken.

Samtidigt utokade Riksbanken sin valutareserv for att ha tillrackligt med resurser for
att skydda den finansiella stabiliteten i Sverige. Riksbanken gav ocksa stod till specifika
institut med likviditetsproblem — Carnegie Investment Bank AB och Kaupthing Bank
Sverige AB. Dessa institut beddmdes vara systemviktiga vid den héar tidpunkten.
Dessutom ingicks swapavtal med centralbankerna i Island, Estland och Lettland for att
bidra till att skydda den finansiella stabiliteten i regionen. Inom nio manader hade
Riksbanken dven sdnkt styrrantan med 4,5 procentenheter, ner till 0,25 procent.
Riksbanken meddelade dessutom att rantorna skulle forbli fortsatt Iaga.

I studien gérs en kronologisk beskrivning av Riksbankens krisatgdrder

Krishanteringen var en gemensam insats fran flera svenska myndigheter som
tillsammans bidrog till att dampa krisens effekter pa Sveriges ekonomi och finansiella
sektor. | studien beskrivs Riksbankens extraordinara atgarder under perioden 2007—
2010, inte samtliga krishanteringsatgarder som de svenska myndigheterna vidtog.
Studien inleds med en kortfattad beskrivning av det svenska finansiella systemet, hur
krisen spreds till Sverige och Riksbankens roll. Darefter féljer en kronologisk redogorelse
for de olika krisatgarderna och hur Riksbanken resonerade kring de beslut som fattades.
Slutligen beskrivs de viktigaste lardomarna som Riksbanken har dragit av krisen.
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Figur 1. Riksbankens balansrakning och krisatgarder

Balansrakning i procent av BNP
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RIKSBANKENS ATGARDER UNDER DEN GLOBALA FINANSIELLA KRISEN 2007-2010

1. Det svenska finansiella systemet var kansligt
for den globala ekonomiska utvecklingen

Sverige ar en liten 6ppen ekonomi med en stor och koncentrerad banksektor med
betydande gransoverskridande verksamhet, och var darmed sarbart for den globala
ekonomiska utvecklingen nar krisen startade. Fyra storbanker (nedan kallade bankerna)
dominerade det svenska banksystemet och hade en marknadsandel, matt som total
utlaning, pa cirka 80 procent. Dessa banker hade ocksa en betydande
utlandsverksamhet, vilket innebar att de hade en stor riskexponering pa marknader
utanfor Sverige — fraimst i Norden och Baltikum. Ar 2008 gick ungefar halften av
bankernas utlaning till lantagare utanfor Sverige, vilket gjorde det svenska finansiella
systemet sarbart for utvecklingen i dessa lander.

Svenska banker var mycket beroende av marknadsfinansiering

| krisens inledning 2008 stod inlaning fran allmanheten for ungefar halften av bankernas
sammanlagda finansiering. Den andra hélften utgjordes av marknadsfinansiering, fraimst i
form av obligationer och certifikat i saval utlandsk valuta som svenska kronor. Denna
andel av beroende av marknadsfinansiering var mycket hog i en internationell jamforelse
och kunde delvis forklaras av de svenska hushallens sparbeteende. Pensions- och
forsakringsbolag forvaltade gemensamt en stor del av hushallens sparande och de styrde
i sin tur sparandet till kapitalmarknadsinstrument. 2 | stillet for att fa tillgang till
finansiering genom inlaning var bankerna darfor till stor del hdnvisade till
kapitalmarknaderna for att tillgodose sina finansieringsbehov.

Eftersom bankernas affairsmodell innefattar att Iana ut till langre I6ptider innebar
beroendet av kortfristig finansiering att bankerna standigt behévde refinansiering.
Systemet baserades alltsa pa att investerare tillhandahdll likviditet genom att képa
bankernas skuldinstrument, till exempel foretagscertifikat, seniora icke-sakerstallda
obligationer och sakerstallda obligationer.

Under krisen ledde de svenska bankernas beroende av marknadsfinansiering till att
den svenska ekonomin blev sarbar. Globalt sett hade manga marknadsaktorer svart att
bedéma varandras kreditvardighet. De var darfor ovilliga att ga in i finansiella
transaktioner och foredrog att enbart bevilja lan till mycket korta l6ptider. Sa var dven
fallet i Sverige. Detta ledde till att interbankrdntorna steg till hdga nivaer och att
andrahandsmarknaden och repomarknaden for sakerstéllda obligationer borjade fungera
allt sémre.

En stor andel av marknadsfinansieringen var i utldndsk valuta

I borjan av krisen var de svenska bankerna ocksa mycket beroende av finansiering i
utlandsk valuta. Ar 2008 bestod mer &n hilften av de svenska bankernas finansiering av
andra valutor dn svenska kronor. En sarskilt viktig investerargrupp for de svenska
bankerna var penningmarknadsfonder i USA, som tenderade att investera i bankernas
kortfristiga rantepapper. Historiskt sett hade denna kortfristiga finansiering varit
lattillganglig och utgjort en viktig finansieringskalla for svenska, nordiska och i stor
utstrackning daven andra europeiska banker.

De svenska bankernas kortfristiga marknadsfinansiering var nastan uteslutande i
utlandsk valuta. Bankerna anvande en del av denna utldndska finansiering for att
finansiera svenska tillgangar. | stallet for att emittera kortfristiga vardepapper direkt i
svenska kronor omvandlade bankerna en del av sin utlandska finansiering till svenska
kronor via valutaswapmarknaden, for att finansiera tillgangar i svenska kronor.

2 Las mer i Nilsson m.fl. 2014.
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Grénséverskridande bankverksamhet: Island och de baltiska Iinderna

De nordiska och baltiska landerna ar ndara sammankopplade finansiellt och ekonomiskt.
Ur ett investerarperspektiv kan en negativ utveckling i ett land darfor paverka riskbilden
for hela regionen.

Fore den globala finanskrisen upplevde Island en aldrig tidigare skadad
kreditexpansion, underblast av kapitalinfloden och de islandska bankernas snabba
internationella expansion. Darfor var Island mycket sarbart nar krisen inleddes. |
Riksbankens rapport Finansiell stabilitet som publicerades i juni 2008 konstaterades att
“[d]en globala kreditoron har skapat en oro bland marknadsaktérer ndr det gdller den
snabba expansionen av de islindska bankerna”.

De svenska bankerna hade dessutom en betydande verksamhet i Baltikum. Ar 2008
var tva av de svenska storbankerna marknadsledande i alla de baltiska landerna, med
totala marknadsandelar pa 6ver halften av den totala utlaningen. Detta innebar att den
ekonomiska utvecklingen i Baltikum paverkade den finansiella stabiliteten i Sverige.

Riksbanken hade borjat varna for den ekonomiska utvecklingen i Baltikum i rapporten
Finansiell stabilitet redan 2005. Darefter skarpte Riksbanken gradvis tonen i de rapporter
som publicerades under aren fore den finansiella krisen. Det som sedan hédnde pa Island
och de baltiska landerna kom alltsa inte som en direkt déverraskning fér Riksbanken.

Sommaren 2008 gjorde Riksbanken beddmningen att det hade skett en dramatisk
ekonomisk inbromsning i de baltiska landerna, precis som man tidigare hade varnat fér,
och att den riskerade att utvecklas till en uttalad konjunkturnedgang. Vidare papekade
Riksbanken att den fortsatt osadkra situationen pa de finansiella marknaderna och de
férsémrade internationella ekonomiska utsikterna innebar att risken fér en mer uttalad
konjunkturnedgang i Baltikum hade 6kat. Enligt Riksbankens bedémning skulle ett sadant
scenario kunna forsamra kreditvardigheten hos bade foretag och hushall i de baltiska
landerna, vilket skulle paverka de svenska bankerna.
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2. Krisen spred sig till Sverige

Varningstecken i de stérre ekonomierna innan krisen drabbade Sverige

Redan aret innan krisen slog till i Sverige fanns illavarslande tecken i de storre
ekonomierna. Den forsta fasen i krisen utspelade sig under varen och sommaren 2007.
Under den har perioden var det framst banker och andra institut med exponeringar mot
den amerikanska bostadsmarknaden, sarskilt subprimesegmentet, som hade problem.
Det var inte enbart amerikanska marknader som var exponerade mot subprimetillgéngar,
utan dessa hade lockat investerare fran hela varlden och paverkade dven europeiska
banker. Detta vackte oro globalt, trots att problemen var koncentrerade till en liten del
av den amerikanska bostadsmarknaden. | takt med att bostadspriserna foll i USA vacktes
namligen en oro 6ver bostadsmarknaderna i andra lander. Det var framst marknaden for
sa kallade asset-backed securities kopplade till den amerikanska bostadsmarknaden som
borjade fungera allt simre under den har perioden. Sammankopplingen mellan de
strukturerade investeringsinstrument (SIV), som var beroende av denna marknad for
finansiering, och mellan bankerna innebar att interbankmarknaden paverkades.

Krisens andra fas varade fran hosten 2007 till sommaren 2008. Under den har
perioden spreds problemen till ett storre antal tillgangar, i takt med att oron vaxte éver
var risker skulle uppsta och hur omfattande eventuella framtida forluster kunde bli. De
marknader dar bankerna finansierar sig hade forsamrats och det blev svarare och dyrare
att fa fram likviditet. Kreditmarknaderna fungerade sdmre, aktiekurserna foll och
valutamarknaderna blev volatila. Denna utveckling fick de storre centralbankerna att
agera. | augusti 2007 sdankte den amerikanska centralbanken Federal Reserve sin
diskonteringsrdnta (den rénta till vilken Federal Reserve lanar ut till kommersiella
banker) och bérjade darefter latta pa penningpolitiken i september 2007. Europeiska
centralbanken (ECB) vidtog en extraordinar atgard i augusti 2007 som reaktion pa
stressen pa penningmarknaderna och tillhandahall tillfalligt extra likviditet till banker
med akuta likviditetsbehov.

Under hosten 2007 borjade Riksbanken samla in ytterligare likviditetsdata fran de
fyra svenska storbankerna for att folja upp deras likviditetssituation mer frekvent.
Likviditetsdatan var viktig for att Riksbanken skulle kunna bedéma laget. Dessutom
intensifierade Riksbanken de bilaterala samtalen med bankerna.

| december 2007 tillkdnnagav Federal Reserve, Bank of Canada, Bank of England, ECB
och Swiss National Bank atgarder for att hantera den 6kade pressen pa marknaden for
kortfristig finansiering. Federal Reserve inforde extraordinar utlaning for det
amerikanska banksystemet och upprattade bilaterala swapavtal med ECB och Swiss
National Bank, vilket 6kade dessa centralbankers majligheter att lana ut amerikanska
dollar till sina banksystem.

Den 12 december 2007 publicerade Riksbanken ett pressmeddelande och
informerade om de stora centralbankernas atgarder. Dessutom tillkdnnagav Riksbanken
att man féljde handelseutvecklingen noga och var beredd att vidta de dtgarder som
kravdes om behovet skulle uppsta. Riksbanken starkte ocksa sin interna krisberedskap till
en forhojd operativ niva.

De orovackande tecknen pa de finansiella marknaderna i USA och Europa ledde dven
till att Riksbanken vande sig till ECB med en férfragan om ett swapavtal 2007.
Swapavtalet var en forsiktighetsatgard som innebar att Riksbanken kunde lana upp till 10
miljarder euro fran ECB, i utbyte mot svenska kronor. Avtalet undertecknades i
december 2007.
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Marknadsoron efter Lehman Brothers konkurs paverkade det svenska finansiella
systemet

Nar Lehman Brothers ansokte om konkurs den 15 september 2008 utloste detta stor
marknadsoro och vissa marknader upphdrde till och med att fungera. Marknaderna blev
oroliga av att de amerikanska myndigheterna hade latit ett finansinstitut av Lehman
Brothers storlek, som i sa hog grad var sammankopplat med det finansiella systemet, ga i
konkurs. Eftersom Bear Sterns hade raddats i mars 2008 blev marknaderna osakra pa hur
myndigheterna skulle agera gentemot andra institut. Marknadsaktdrernas motpartsrisk
och spridningsrisk 6kade drastiskt nar fortroendet for bankerna sjonk lika dramatiskt
varlden 6ver. Bankerna hamstrade likviditet och blev ovilliga att lana ut till varandra.
Interbankrantorna skot i hojden, CDS-premierna for finansiella institut steg kraftigt och
stora finansieringsmarknader paverkades globalt. Denna finansiella oro fick direkta
konsekvenser for de svenska bankerna, inte minst eftersom de var beroende av
marknaderna for finansiering i dollar.

Den finansiella stressen paverkade hela systemet och utloste en flykt till vardepapper
utgivna av staten, sa kallad flight to quality, vilket ledde till att internationella investerare
sokte sig till amerikanska statsskuldvéaxlar. Detta paverkade i sin tur andra marknader,
som den svenska marknaden for sikerstéllda obligationer. Den inhemska efterfragan pa
svenska statspapper 6kade ocksa kraftigt.

Den 18 september 2008 publicerade Riksbanken ett pressmeddelande for att lugna
marknaderna. Riksbanken konstaterade att man noga foljde utvecklingen pa de
finansiella marknaderna och att bankernas marginaler for ovantade kostnader var
fortsatt goda.

Efter samrad med Riksbanken beslutade Riksgalden att ge ut ytterligare stora
volymer av statsskuldvaxlar vid flera extra auktioner med borjan den 19 september 2008.
Riksgdlden lanade i forsta hand ut de pengar som genererades till banker i sa kallade
omvanda repor med sakerstdllda obligationer som sakerhet. | princip innebar detta att
Riksgalden lat marknadsaktorerna byta sdkerstéllda obligationer mot statsskuldsvaxlar
och tog pa sa satt pa sig en del av den risk som var férknippad med bolanemarknaden,
vilket minskade den finansiella sektorns likviditetspafrestningar.

Riksbankschef Stefan Ingves har sagt att “[de]t var utmdrkt att Riksgélden kunde I6sa
det hela pd det sdttet. Men rollférdelningen blev onekligen bakvénd eftersom Riksgdlden
i det ldget i praktiken tog éver Riksbankens roll som den institution som snabbt kan
tillféra pengar till det finansiella systemet, det som pa engelska brukar kallas ’lender of
last resort’. Riksbanken hade dock inte allt pa plats for att kunna tillféra likviditet till
bankerna med sa kort varsel. Férberedelserna fér sGdana operationer hade pagdtt under
en tid och de var i princip fdrdiga — bara ndgra veckor senare bérjade Riksbanken Idna ut
dollar och kronor till bankerna. Men just den dagen, just dd, hade vi inte méjligheten och
det var naturligtvis en mycket allvarlig Iéxa fér Riksbanken.”

3 Se Ingves 2018.



RIKSBANKENS ATGARDER UNDER DEN GLOBALA FINANSIELLA KRISEN 2007-2010 11

Ruta 1. Den globala finansiella krisen jamfért med den svenska bankkrisen pa
1990-talet

Den globala finansiella krisen paverkade Sverige utifran och skapade en likviditetskris. Den
svenska bankkrisen pa 1990-talet var daremot idiosynkratisk, med inhemska problem. Under
1991-1993 drabbades den svenska banksektorn av solvensproblem och ekonomin gick in i en
allvarlig recession. Krisen paverkade sex av de sju storsta bankerna i Sverige, som
tillsammans hade en marknadsandel pa 85 procent av den totala utlaningen. Bankkrisen
sammanfoll med och forvarrades av en valutakris som ledde till att kronan forsvagades med
25 procent.

Jamfort med krisen pa 1990-talet uppstod den globala finansiella krisen mot bakgrund
av mycket mer komplexa finansiella instrument och sammankopplade marknader saval inom
Sverige som 6ver granserna. En annan skillnad var att den svenska ekonomin och
banksektorn var mer stabila innan den globala finansiella krisen inleddes. Sverige hade sunda
offentliga finanser, vilket delvis var ett resultat av finanspolitiska atgarder som hade vidtagits
efter krisen pa 1990-talet. Den kraftiga nedgangen och den efterféljande aterhamtningen i
Sveriges BNP under den globala finansiella krisen berodde delvis pa att Sverige ar en liten
6ppen ekonomi och darfor paverkas kraftigt av vad som hander i omvarlden.

Under den globala finansiella krisen hade de svenska bankerna likviditetsproblem
snarare an insolvensproblem. Myndigheternas snabba agerande for att tillféra likviditet
forhindrade sannolikt att likviditetskrisen utvecklades till en solvenskris. Detta innebar ocksa
att den svenska insattningsgarantin, som i hog grad inte fungerade, inte behdvde anvdndas
for svenska banker.*

4 Nar det svenska kreditinstitutet Custodia forsattes i konkurs 2006 uppdagades brister i det svenska
insattningsgarantisystemet, vilket innebar att utbetalningarna av ersattning till inséttarna drog ut kraftigt pa tiden. Fér mer
information om fallet Custodia, se Sveriges riksbank 2006. Se dven Ingves 2018.
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3. Riksbankens roll ar att uppratthalla ett fast
penningvarde och framja ett sakert och effektivt
betalningsvasende

Riksbankens uppdrag, som har faststallts av Sveriges riksdag i riksbankslagen, ar att
uppratthalla ett fast penningvarde och framja ett sdkert och effektivt betalningsvdsende.

Riksbanken arbetar fér att upprdtthdlla ett fast penningvérde genom att hélla inflationen
Idg och stabil

Riksbanken bedriver penningpolitik for att na ett inflationsmal pa 2 procent. Nar
Riksbanken justerar styrrantan paverkar detta ekonomin genom en kedjeeffekt. Forst
paverkas rantebildningen och de finansiella férhallandena i ekonomin och sedan
paverkas efterfragan, produktionen, inflationen och vaxelkursen.

Riksbanken publicerar dven en rantebana, som ar en prognos éver den framtida
styrrdanta som ar forenlig med inflationsmalet. Pa sa satt kan Riksbanken férsoka paverka
foérvantningarna om den framtida styrrantan och darmed paverka rantebildningen i
ekonomin pa langre loptider. Denna kedjeeffekt brukar kallas den penningpolitiska
transmissionsmekanismen.

Riksbanken tolkar uppgiften att frimja ett sékert och effektivt betalningsvésende som ett
uppdrag att frdmja finansiell stabilitet

Riksbanken definierar finansiell stabilitet som att det finansiella systemet kan
uppratthalla sina grundlaggande funktioner — formedling av betalningar, omvandling av
sparande till finansiering och riskhantering — och dessutom har motstandskraft mot
stérningar som hotar dessa funktioner.

Riksbanken arbetar med att I6pande uppratthalla den finansiella stabiliteten genom
att vidta atgarder som ska forhindra att storningar uppstar i det finansiella systemet och
far negativa foljdverkningar pa den reala ekonomin. Verktygen fér att framja finansiell
stabilitet i normala tider handlar bland annat om att géra analyser och informera om
dem for att identifiera sarbarheter och risker i det finansiella systemet (till exempel
genom att publicera en rapport om den finansiella stabiliteten tva ganger om aret),
genomfdra krisévningar och aktivt bidra till arbetet med att forbattra de finansiella
regelverken i Sverige och globalt.

Riksbanken delar uppdraget att upprétthdlla den finansiella stabiliteten med tre andra
statliga myndigheter

Under krisen delades ansvaret for att uppratthalla den finansiella stabiliteten med
Finansinspektionen (tillsyn éver bank-, férsakrings- och finansmarknaderna), Riksgalden
(insattningsgarantisystem och garantier) och finansdepartementet (arbete med
finanslagstiftning och till exempel bankstodspaket som paverkar statsbudgeten).
Samspelet mellan myndigheterna var viktigt bade i det forebyggande arbetet och i
krishanteringen. Under krisen starktes fortroendet for det svenska finansiella systemet
tack vare samarbetet mellan myndigheterna och deras samstammiga kommunikation.

Det finns ett 6msesidigt beroende mellan finansiell stabilitet och penningpolitik
Riksbankens mal &r att uppratthalla ett fast penningvarde och den finansiella
stabiliteten, och for uppna detta anvands penningpolitik och politik for finansiell
stabilitet. | praktiken dr penningpolitik och politik for finansiell stabilitet nara
sammanflatade. Utan ett stabilt finansiellt system blir det svart att driva en effektiv
penningpolitik, eftersom transmissionsmekanismen kommer att hindras. Pa
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motsvarande satt skulle de ekonomiska konsekvenserna av en finansiell kris direkt
paverka penningvarde, ekonomisk tillvaxt och sysselsattning.

Under krisen fungerade inte den penningpolitiska transmissionsmekanismen
tillfredsstallande. Eftersom riskpremierna pa de finansiella marknaderna 6kade gav
Riksbankens d@ndringar av styrrantan namligen inte de avsedda effekterna. Nar det blev
svart for bankerna att 3 tillgang till marknadsfinansiering begrénsade detta dessutom
hushallens och foretagens tillgang till kredit, vilket hotade bade den finansiella
stabiliteten och makroekonomin i stort.

Darfor genomférde Riksbanken atgarder under 2007-2010 for att bibehalla det
finansiella systemets funktionsférmaga. Merparten av dessa bidrog till att uppratthalla
den finansiella stabiliteten och penningvérdet. De atgarder som bidrog till att dterskapa
fortroendet for de finansiella marknaderna bidrog till exempel dven till att trycka ner
rantenivaerna och forbattra kredittillgangen, som under vintern 2008 nar risken fér en
kreditatstramning var ett orosmoment.

Den forbattrade kredittillgangen fick ocksa direkta effekter pa investeringarna och
makroekonomin, och starkte penningpolitikens genomslagskraft genom att férbattra
transmissionsmekanismen. Pa liknande satt bidrog Riksbankens rantesdankningar till att
aterstilla den finansiella stabiliteten genom att det starkte kredittillvdxten. Riksbankens
atgarder under krisen kompletterade och forstarkte alltsa varandra.

Riksbanken har en rad verktyg fér krishantering

Riksbanken har flera verktyg for att framja prisstabilitet och finansiell stabilitet. Utdver
styrrantan kan Riksbanken dven anvanda sin balansrdkning och till exempel erbjuda lan
till en grupp motparter med pa forhand faststallda I6ptider. Genom att erbjuda
marknadsaktorerna kredit pa detta satt kan Riksbanken stotta det finansiella systemet.
Kredit kan tillhandahallas bade i svenska kronor och i utlandsk valuta.

Riksbanken kan ocksa ge nodkredit till enskilda institut under exceptionella
omstandigheter. Den typen av kredit kan beviljas pa sarskilda villkor, men endast till
solventa enskilda finansinstitut som har tillfalliga likviditetsproblem. Syftet med en sadan
kredit ar att undvika att likviditetsproblem sprids och till slut forsamrar hela det
finansiella systemets funktion. Riksbanken kan i princip tillhandahalla en del av
finansieringen for en bank nar den privata sektorns kapacitet eller riskbendgenhet
sviktar. Detta leder till att den risk som ar forknippad med bankens verksamhet dverfors
fran den privata sektorn till Riksbankens balansrakning.

Riksbanken kan ocksa lana ut till andra centralbanker i valutapolitiskt syfte, vilket
dven omfattar penningpolitiska syften och insatser for att mildra kriser i det
internationella betalningssystemet.
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4. Riksbanken anvande flera verktyg under krisen

| detta kapitel beskrivs de extraordinira atgarder som Riksbanken vidtog under 2007—-
2010. For att ge en bakgrund behandlas forst kortfattat krisatgarder som vidtagits av
andra myndigheter och sedan beskrivs Riksbankens praktiska implementering av
penningpolitiken. Darefter féljer en beskrivning av Riksbankens extraordindra
likviditetstillforsel i svenska kronor och amerikanska dollar till det svenska bankvésendet.
Sedan ges en redogorelse for Riksbankens nédkredit till enskilda institut: Carnegie
Investment Bank AB och Kaupthing Bank Sverige AB. Slutligen beskrivs hur Riksbanken
bidrog till att begrédnsa krisens spridning i regionen genom att inga swapavtal med
grannlander.

Atgdrder av andra svenska myndigheter

Riksbankens likviditetstillférsel maste ses mot bakgrund av atgarder som vidtogs av
andra myndigheter i Sverige. Finanskriskommittén har utvarderat de gemensamma
atgirder som vidtogs av de svenska myndigheterna under krisen: °

“Kommittén anser att regering och riksbank agerade snabbt, tydligt och kraftfullt fér
att beméta problemen.”

Flera viktiga atgarder som vidtogs av andra myndigheter kompletterade Riksbankens
krishanteringsatgarder. Inom ramen for stabilitetsplanen antogs till exempel lagen om
statligt stod till kreditinstitut (2008:814) som gav regeringen de verktyg och det
finanspolitiska mandat som krédvdes for att vidta krishanteringsatgarder. Genom lagen
fick Riksgdlden dessutom majlighet att ga in som garantigivare fér en del av en banks
skulder, vilket innebar att bankerna kunde lana till langre l6ptider och utan sakerhet.
Regeringen genomforde ocksa ett kapitaltillskottsprogram for att kunna 6ka bankernas
utlaning till hushall och féretag. Vad géller likviditetstillforsel bor det noteras att
Riksgaldens garantiprogram kompletterade Riksbankens utlaning.

Riksbanken anvénde marknadsoperationer och stdende faciliteter for att genomféra
penningpolitiken ”

Riksbanken stravade efter att styra rantan pa Ian 6ver natten (den s3 kallade
dagsldnerantan). Detta paverkade i sin tur marknadsrantorna for langre loptider genom
marknadens forvantningar pa den framtida banan for dagslanerantan.

For att styra dagslanerdntan genomforde Riksbanken veckovisa marknadsoperationer
varje tisdag for att balansera banksektorns nettoposition gentemot Riksbanken. Dessa
operationer utfordes till den géllande styrrantan. For att justera for variationer i
bankernas nettoposition under den efterféljande veckan kompletterade Riksbanken de
veckovisa marknadsoperationerna med sa kallade dagliga finjusterande transaktioner.
Dessa transaktioner genomférdes med en spread pa 0,1 procentenheter jamfort med
styrrantan.

Marknadsoperationerna och de finjusterande transaktionerna kompletterades med
stdende faciliteter. Riksbanken hade en stdende utlaningsfacilitet dar dess motparter
kunde fa kredit 6ver natten i svenska kronor mot vissa typer av pa forhand godkédnda
sakerheter till styrréantan plus en spread om 0,75 procentenheter. Det fanns ocksa en
motsvarande facilitet dar banker kunde deponera pengar 6ver natten mot styrrantan
minus 0,75 procentenheter.?

Pa detta satt skulle Riksbanken kunna hjilpa banksystemet att balansera sin likviditet
Over natten om bankerna inte sjalva kunde gora det pa interbankmarknaden.

> Se Finanskriskommittén 2013.

6 Se Bryant m.fl. 2012.

7 Se Sveriges riksbank 2019b.

8| praktiken innebar detta en negativ inlaningsranta éver natten efter juli 2009 da styrrantan sjonk under 0,75.
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Extraordinar likviditetstillforsel

Den 22 september 2008 vidtog Riksbanken sin forsta konkreta krisdtgard genom att
dndra kraven pa sdkerhet i RIX (det centrala systemet for stora betalningar som banker
och andra finansiella institut anvander for att géra betalningar mellan varandra). Detta
gjorde Riksbanken genom att hdja gransen for hur stor andel av ett instituts egna
sakerstallda obligationer, eller sakerstéallda obligationer hos ett narstaende institut, som
RIX-deltagarna tillats anvanda som sdkerhet i systemet fran 25 till 75 procent. Senare
héjdes andelen till 100 procent.® Med denna atgird |4ttade Riksbanken p& de krav pd
sdkerhet som stalldes pa motparter som sokte kredit genom de staende faciliteterna och
intradagskrediter i RIX. Detta gjorde det lattare att Idna av Riksbanken. Det ledde ocksa
till en forbattrad likviditetssituation pa vissa marknader — till exempel marknaden for
sakerstallda obligationer — eftersom de tillgangar som Riksbanken godtog som sdkerhet
normalt blev mer likvida.

Genom att godkanna sakerstallda obligationer som sakerhet absorberade bade
Riksbanken och Riksgalden (som lanade ut pengar som genererats i
statspappersauktioner till banker i sa kallade omvanda repor med sakerstallda
obligationer som sdkerhet) i princip den privata sektorns risk, genom att byta mer
riskfyllda sdkerheter mot sakrare fordringar pa Riksbanken och Riksgélden.

Riksbanken inférde nya och kompletterande utlGningsformer for att forbdttra likviditeten

i banksystemet under krisen

Under krisen fortsatte den svenska interbankmarknaden, till skillnad fran i manga andra

lander, att fungera for de allra kortaste I16ptiderna och bankerna utnyttjade inte den

stdende faciliteten. De svenska bankerna hade dock problem med att lana till langre

I6ptider. Den finansiella stressen pa de marknaderna for langfristig finansiering orsakade

ocksa volatilitet i de korta rantorna. For att motverka dessa effekter och gora det lattare

for bankerna att fa kortfristig finansiering genomférde Riksbanken 6ppna

marknadsoperationer for att forbattra likviditeten i banksystemet genom att

e erbjuda lan i svenska kronor till Iangre I16ptider &n normalt (en, tre, sex och tolv
manader, jamfort med en dag och en vecka i normala tider)

e erbjuda kortfristiga lan i utlandsk valuta (amerikanska dollar) pa en och tre manader

e utoka de typer av sékerheter som accepterades i den staende faciliteten i RIX

e utoka gruppen av motparter som kunde lana fran Riksbanken.

Extraordinar likviditetstillforsel i inhemsk valuta

Riksbanken gav banksystemet tillgang till extraordindra Idn i svenska kronor

En av de viktigaste avvagningarna nar extraordinara atgarder 6vervagdes var hur man
skulle sakerstélla de finansiella marknadernas funktion och uppratthalla den finansiella
stabiliteten, samtidigt som man minskade risken for sa kallad moral hazard sa mycket
som mojligt. Efter 6verlaggningar och analys av bankernas likviditetssituation
konstaterade Riksbanken att den bédsta metoden var extraordinéra Ian som en
forsiktighetsatgard. Den 29 september 2008 tillkdnnagav Riksbanken att den skulle
erbjuda de svenska bankerna lan i amerikanska dollar (se avsnittet ”Extraordinar
likviditetstillforsel i utlandsk valuta”).

Nagra dagar senare, den 2 oktober 2008, meddelade Riksbanken att den dven skulle
erbjuda lan i svenska kronor pa 60 miljarder kronor med en I6ptid pa tre manader. Syftet
var att 6ka de svenska bankernas tillgang till finansiering. Men i takt med att laget pa de
finansiella marknaderna forvarrades blev det uppenbart att det behdvdes ytterligare
stod. Darfor meddelade Riksbanken den 6 oktober att den skulle héja beloppet till 100

9 Det lagsta accepterade kreditbetyget sdnkes senare ocksa fran A till A—, for att stdmma 6verens med sakerhetskraven pa EU-
niva.
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miljarder kronor, en héjning med 40 miljarder kronor. Detta tillkdnnagavs i ett
pressmeddelande tillsammans med Riksbankchef Stefan Ingves kommentar i syfte att
lugna marknaderna. | pressmeddelandet konstaterades att den internationella finansiella
oron nu tydligt paverkade de svenska finansmarknaderna och att de extraordinara ldnen
var avsedda som en forebyggande atgard. Riksbankschefen forsdkrade ocksa att
ytterligare atgarder kunde vidtas vid behov.

Nar krisen fordjupades kort darefter utvecklades lanen till ett omfattande
extraordinart utlaningsprogram. Syftet med programmet var att de svenska bankerna
lattare skulle fa tillgdng till 1an till Iangre 16ptider. Genom att i forvag tillkdnnage de
datum da Ian skulle tillhandahallas under den kommande perioden ville Riksbanken
skapa forutsebarhet och pa sa satt ge bankerna battre férutsattningar att planera sin
likviditetshantering. Genom en iterativ process finjusterades utlaningsformerna for att
na 6nskad effekt, baserat pa vilka férhallanden som observerades pa marknaderna och
resultatet av tidigare laneauktioner.

Riksbankens Ian hade bdde fasta och rérliga réintor

Ett antal 6verlaggningar holls om vilka villkor som skulle gélla for de extraordinara lanen.
Under de forsta auktionerna (6 oktober 2008-9 februari 2009) erbjods lanen till en fast
ranta som faststalldes till styrrdntan vid auktionen plus en premie. Under den hér
perioden drev Riksbanken daven en mycket expansiv penningpolitik pa andra satt, till
exempel genom att sdnka styrrantan kraftigt, och marknaden férvantade sig ytterligare
sankningar. Denna forvantan gjorde att bankerna var ovilliga att Iana storre volymer.
Darfor beslutade sig Riksbanken for att ga over till utlaning med rorlig rénta, faststalld
som den genomsnittliga styrrdntan under laneperioden plus en premie. Auktionerna av
1an till rorlig ranta holls fran den 23 februari 2009 till den 4 oktober 2010.

Riksbanken prissatte Idnen fér att spegla rdntenivderna under normala férhallanden,
utan att fér den skull subventionera bankerna

Genom sin prissattning av de extraordinara lanen ville Riksbanken uppna en balans
mellan att ge Ianen till ett pris som var lagre an kostnaden for marknadsfinansiering
under stressade kristider, men dnda hogre dn bankernas kostnader for
marknadsfinansiering under normala férhallanden. Riksbanken ville inte att Ianen skulle
ersdtta normalt fungerande marknader och inte heller subventionera banksektorn,
eftersom Riksbanken ville att bankerna skulle ha ett incitament for att aterga till
marknadsfinansiering sa snart det blev mojligt. Darfor faststalldes premien utover
styrrantan for att skapa en balans mellan dessa bada mal. Dessutom bidrog premien till
att Riksbanken kunde undvika ett negativt rantenetto.

Ldnen hade en l6ptid pa en, tre, sex och senare tolv mdnader

En liknande balans behévde skapas nar |6ptiden for lanen faststalldes. Loptiden behévde
vara tillrdckligt lang for att ge bankerna majlighet att forbattra sin likviditetssituation.
Men den fick inte vara alltfor lang, eftersom detta riskerade att undergrava funktionen
pa de marknader dar bankerna finansierar sig.

Lanen beviljades med en I6ptid pa en, tre och sex manader, dar merparten av de
utfardade lanen hade en I6ptid pa tre och sex manader. | maj 2009 beslutade Riksbanken
att aven tillhandahalla 1dn med tolv manaders l6ptid. Den forsta auktionen for ett |an
med tolv manaders |6ptid holls den 1 juni 2009. Genom att ge 1an med langre 16ptid
forbattrade Riksbanken bankernas formaga att planera sin tillgang till likviditet
ytterligare. Pa sa satt ville Riksbanken bidra till att stotta foretagens kredittillgang.

Ldnen férdelades med hjélp av auktioner
Riksbanken anvande en enhetlig prissattningsmekanism. Infor auktionerna tillkdnnagavs
minimirantan och den ldnevolym som erbj6éds. Under auktionerna lade bankerna bud till
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eller ver minimirantan. Darefter fordelades lanen i fallande ordning fran det hogsta
budet tills den erbjudna volymen uppnatts. Det ldgsta accepterade rantebudet blev den
ranta som géllde for samtliga lantagande banker.

Lan med féretagscertifikat som séikerhet

Fore beslutet om att bevilja Ian med tolv manaders |6ptid forsokte Riksbanken
underlatta krediter till icke-finansiella féretag genom en annan extraordinar atgard:
utldning till banker med féretagscertifikat som sikerhet.l® Orsaken var att marknaden fér
foretagscertifikat fungerade daligt, bland annat pa grund av stigande riskpremier. Lanen
erbjods till bankerna genom auktioner som hélls ungefar varannan vecka fran november
2008 till september 2009. Bankernas efterfragan pa sadana lan var dock mycket lag. Av
de 790 miljarder kronor som erbjods lades det endast bud pa 8,7 miljarder kronor. Detta
berodde sannolikt pa att det var billigare att Iana genom det vanliga laneprogrammet i
svenska kronor for de banker som hade de sakerheter som kravdes. | praktiken skulle
dessa lan bara vara intressanta for en bank som saknade ”vanliga” sakerheter men hade
tillgang till foretagscertifikat som antingen hade en rating pa A-2/P-2 eller saknade
rating.

Riksbanken gav ut veckovisa certifikat fér att hantera bankernas éverskottslikviditet

| takt med att Riksbanken erbjod extraordindra lan till bankerna byggde de upp
overskottslikviditet Over natten gentemot Riksbanken. Detta gjordes for att ytterligare
pressa ner interbankrantorna under den akuta stressperioden. | takt med att
forhallandena normaliserades bérjade 6verskottslikviditeten dock att pressa ner
interbankrantorna under styrrdntan. For att stabilisera interbankrantorna narmare
styrrantan tillkdnnagav Riksbanken den 10 oktober 2008 att den skulle emittera
riksbankscertifikat. Dessa instrument tog upp en del av den 6verskottslikviditet som
bankerna inte behovde for sin dagliga likviditetshantering. Riksbankscertifikaten hade en
I6ptid pa sju dagar och rantan faststalldes till styrrantan.

Riksbanken inréttade gruppen “begrénsade penningpolitiska motparter”

Trots att Riksbanken tillférde stora mangder likviditet till banksystemet nadde bara en
begransad mangd extra likviditet ut till banker som inte var penningpolitiska motparter.
Eftersom marknaderna inte fungerade normalt fanns det en risk for att dessa institut inte
skulle ge hushall och foretag tillgang till kredit. Darfér beslutade Riksbanken att se dver
kretsen av godkdanda motparter i sin extraordinara utlaning.

For att bli penningpolitisk motpart kravdes pa den tiden att institutet var ett
kreditinstitut med antingen sate i Sverige eller en svensk filial samt att det var deltagare i
RIX. Men att utvidga gruppen RIX-deltagare sags inte som en lamplig I6sning just d3, sa
Riksbanken undersokte andra alternativ.

Den I6sning som tillkdnnagavs den 3 april 2009 var att bilda en grupp som man
kallade “begransade penningpolitiska motparter”. Skillnaden mot en vanlig
penningpolitisk motpart var att kravet pa att vara RIX-deltagare togs bort.

Under den har perioden fordes samtidigt diskussioner om Riksbankens
forutsattningar att kopa vardepapper, till exempel statsobligationer, sakerstallda
obligationer eller till och med féretagsobligationer.?

10 Dessa Ian hade lagre krav pa sikerheter &n de vanliga lanen i svenska kronor. Riksbanken accepterade féretagscertifikat fran
icke-finansiella bérsnoterade foretag med sate i Sverige som hade ett kreditbetyg pa minst A-2/P-2 eller motsvarande.
Sakerheten kunde ocksa accepteras om banken kunde visa att foretaget hade en internrating som motsvarar A-2/P-2.

11 Under varen 2012 beslutade Riksbanken att komplettera den penningpolitiska verktygslddan genom att anskaffa en
begransad obligationsportfolj i svenska kronor. Genom denna atgard sakerstalldes att Riksbanken hade de system, rutiner och
kunskaper som behdvdes for att i framtiden sta rustad att genomfora extraordinara atgarder med kort varsel. Under 2015
bérjade Riksbanken képa statsobligationer som en okonventionell penningpolitisk atgard for att fa upp inflationen narmare
malet.
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Eftersom penningpolitiken inte fick avsedd effekt pa realekonomin bérjade Riksbanken
att erbjuda stora, Idngfristiga lan till fast rénta

Bankernas finansiella situation forbattrades visserligen gradvis under 2009, men
utsikterna foér realekonomin var fortfarande dystra. Eftersom den ekonomiska aktiviteten
var svag i omvarlden paverkades Sverige genom exportkanalen. Liget pa
arbetsmarknaden férsamrades ocksa.

Riksbanken var oroad 6ver att penningpolitiken inte hade avsedd effekt pa
realekonomin och en tanke vaxte fram om att man skulle erbjuda bankerna
kompletterande stora, langfristiga lan till fast ranta. Ldnen var tankta att fungera som en
atagandemekanism och forstarka budskapet att rantorna skulle vara fortsatt laga under
en lang period. Dessa lan hade alltsa en mer penningpolitisk dimension an de lan som har
beskrivits hittills, men de var ocksa avsedda att ge fortsatt stod till bankernas
likviditetssituation — &ndamalet var alltsa inte enbart penningpolitiskt. Malet var att
dessa lan skulle séanka finansieringskostnaden fér banksystemet och att detta sedan
skulle 6verforas till Iagre rantor for hushall och foretag.

Vid ett penningpolitiskt mote den 1 juli 2009 beslutade Riksbanken att borja erbjuda
den har typen av stora, langfristiga lan till fast ranta. Samtidigt sankte Riksbanken
styrrantan med 25 procentenheter till 0,25 procent, vilket var den ldgsta nivan dittills.
Dessutom tillkinnagav Riksbanken att styrrantan skulle ligga kvar pa en lag niva. Den 13
juli 2009 holl Riksbanken den forsta auktionen for ett stort Ian pa 100 miljarder kronor
till fast ranta och med en [6ptid pa ett ar. Lanet hade samma laga ranta som Riksbankens
prognos for styrrantan.t?

Det beslutades att ytterligare tva stora lan av samma typ (lan till fast rénta, pa 100
miljarder kronor och med en |6ptid pa ett ar) skulle erbjudas vid de penningpolitiska
motena i september och oktober samma ar. Auktionerna mottes av stor efterfragan —tva
av tre blev évertecknade.’3 Dessa tre 1&n ledde ocksa till en minskad efterfrdgan pa l&nen
till rorlig ranta.

Riksbanken avvecklade gradvis de extraordindra Idnen 2010

| takt med att bankernas efterfragan pa lan fran Riksbanken minskade sjonk det
utestaende beloppet for Ian till rorlig ranta. Riksbanken fortsatte att félja bankernas
likviditetsdata noggrant. Till slut blev bankernas efterfragan pa lanen sa lag att
Riksbanken beslutade att utlaningen skulle borja fasas ut successivt. Riksbanken
bedémde att laneauktionerna och mojligheten att fa finansiering fran Riksbanken i sig
hade en stabiliserande inverkan pa marknaderna. Darfér beslutade Riksbanken att
fortsatta erbjuda lan i kronor med en 16ptid pa tre, sex och tolv manader, men med en
hogre minimiranta.

Den sista fasen i utlaningen till bankerna inleddes den 31 maj och avslutades den 4
oktober 2010. De 1an som erbjods hade en l6ptid pa en manad och réntan var rorlig
precis som tidigare. Tanken med dessa lan var i forsta hand att fortsatta att skicka
lugnande signaler till marknaderna. Men avsikten var ocksa att underlatta under den
period da de tre stora lanen till fast ranta I6pte ut.

Under den sista utlaningsperioden holls sex auktioner. Vid den andra auktionen, den
28 juni, erbjods 50 miljarder kronor men endast 20 miljarder kronor fordelades. Vid den
efterfoljande auktionen den 26 juli erbjods 25 miljarder kronor, men endast 5 miljarder
kronor tilldelades. Eftersom det inte hade lagts nagra bud under de tio féregaende
auktionerna &r det sannolikt att de banker som lanade vid dessa auktioner gjorde det for
att tacka en del av de stora lan till fast rénta som lopte ut just da. Vid de tre sista
auktionerna lades inga bud. | takt med att lanen I6pte ut avvecklade Riksbanken sin

12 Riksbanken inférde en miniminiva fér rantan som var lika med reporéntan med ett paslag pé 0,15 procentenheter och
uppgick till 0,40 procent. Tilldelningsrantorna blev 0,45, 0,43 respektive 0,40 procent.
13 Las mer om de tre stora lanen till fast ranta i EImér m.fl. 2012.
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utlaning for att slutligen avsluta den helt i januari 2011 nar den sista kronan betalades
tillbaka.

Extraordinar likviditetstillforsel i utlindsk valuta

Riksbanken erbjéd banksystemet extraordindra IGn i amerikanska dollar
Efter Lehman Brothers konkurs slutade de amerikanska penningmarknaderna i allt
vasentligt att delta i transaktioner med europeiska banker. Anledningen var att de var
oroliga 6ver de europeiska bankernas exponeringar mot Lehman Brothers och mot
subprimeldn pa den amerikanska bolanemarknaden via sina innehav av virdepapper.
Efterfragan, i forhallande till utbudet, pa likviditet i amerikanska dollar 6kade da
dramatiskt bland de europeiska bankerna. Denna handelseutveckling férsvarade de
svenska bankernas tillgang till 1an i dollar avsevart.

Riksbanken foljde bankernas likviditetsdata noggrant och bedémde att deras
svarigheter att finansiera sig i dollar var ett hot mot det svenska betalningssystemets
funktion och mot féretagens och hushallens tillgang till kredit.

Ldnen finansierades till stérsta delen genom ett swapavtal med Federal Reserve

| september 2008 bérjade Riksbanken skaffa amerikanska dollar genom repor med hjalp
av de obligationer i dollar som fanns i valutareserven. Detta var en forsiktighetsatgard
for att sakerstalla likviditet, sa att bankerna skulle ha tillgang till dollar vid behov. Snart
stod det klart att mangden amerikanska dollar i valutareserven kanske inte skulle racka
for att tillgodose de svenska bankernas potentiella likviditetsbehov.

Riksbanken kan skapa inhemsk valuta genom ett enkelt utlaningsforfarande, men inte
utlandsk valuta. For att lana ut amerikanska dollar maste Riksbanken forst forvarva dem,
till exempel genom att vaxla kronor till dollar, salja finansiella tillgangar denominerade i
dollar eller genomféra repor. Riksbanken kan ocksa lana fran Riksgalden. En annan
mojlighet ar att Riksbanken begar att fa lana direkt fran Federal Reserve genom ett
swapavtal.!* Under krisen var Riksbankens valutareserv inte tillrickligt stor for att
hantera krisens omfattning. | stallet finansierades merparten av Riksbankens utlaning i
dollar genom ett swapavtal med Federal Reserve (se figur 2).

Figur 2. Utlaning och finansiering i amerikanska dollar

Miljarder SEK
300 + 300
H Swapavtal
Valutareserv
Dollarutlani
200 B Dollarutlaning 1 200
100 | 41 100
0 0
-200 F 1 -200
-300 * < -300
jul-08 okt-08 jan-09 apr-09 jul-09 okt-09

Kalla: Sveriges riksbank

14 Ett swapavtal innebdr att en valuta véxlas till en annan under en i férvag bestamd tidsperiod och i enlighet med vissa villkor.
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Den 24 september 2008 kom Riksbanken och Federal Reserve dverens om ett swapavtal
pa 10 miljarder amerikanska dollar som en forsiktighetsatgard for att forbattra
Riksbankens formaga att erbjuda extraordinara lan i dollar. Avtalet tillkdnnagavs pa
foljande satt i ett internationellt samordnat pressmeddelande:

”l dag meddelar Federal Reserve, Reserve Bank of Australia, Danmarks Nationalbank,
Norges Bank och Sveriges riksbank att man inréttar tillfilliga, 6msesidiga
valutaarrangemang (swapfaciliteter) fér att hantera den anstrdngda situationen pd
marknaderna fér kortfristig uppldning i US-dollar. Dessa faciliteter dr i likhet med de som
redan finns med andra centralbanker avsedda att forbéttra likviditetsférhdllandena pa de
globala finansmarknaderna. Centralbankerna fortsdtter att arbeta tillsammans under
denna period med marknadsoro och dr beredda att vid behov vidta ytterligare atgdrder.”

Meddelandet inneholl ocksa ett stycke dar Riksbanken konstaterade att den
finansiella stabiliteten i Sverige var tillfredsstdllande och att de svenska bankerna
fortfarande hade en god intjaning och var solventa. Riksbanken papekade vidare att
swapavtalet var en atgard i forebyggande syfte for att ge Riksbanken dkat
handlingsutrymme att tillhandahalla likviditet i dollar om behov skulle uppsta.

Under de efterfoljande dagarna forvarrades laget ytterligare pa de globala finansiella
marknaderna. Den 29 september 2008 tillkinnagav Federal Reserve att de skulle
tredubbla sin extraordinara utlaning till USA:s banksystem. Samtidigt erbjod de sig att
utoka storleken pa sina swapavtal med andra centralbanker. Riksbanken accepterade
erbjudandet och swapavtalet utékades till 30 miljarder amerikanska dollar. De svenska
bankernas tillgang till dollar minskade i takt med att det finansiella laget férsamrades.
Darfor beslutade Riksbanken att den skulle borja Iana ut dollar till de svenska bankerna.
Den 29 september 2008 publicerade Riksbanken ett pressmeddelande dar man
informerade om det utdkade swapavtalet med Federal Reserve och tillkinnagav
samtidigt att Riksbanken skulle borja erbjuda Ian i dollar till de svenska bankerna.

Mellan den 1 oktober 2008 och den 20 oktober 2009 tillférde Riksbanken dollarlan till
det svenska banksystemet. Under den har perioden holls 17 auktioner dar de svenska
bankerna erbjods lan till ett sammanlagt belopp av 149 miljarder dollar. Det totala
utlanade beloppet uppgick till 100 miljarder dollar och det totala utestaende beloppet
var som hogst 30 miljarder dollar.

Riksbanken beslutade att anvanda valutareserven for att finansiera det forsta lanet i
amerikanska dollar. Det fanns dessutom en uttrycklig forvantan fran Federal Reserve att
de centralbanker som hade swapavtal i viss man dven skulle anvanda sina valutareserver
som finansieringskalla. Riksbanken anvdande ocksa valutareserven i den fortsatta
utlaningen av dollar till banker, dven om merparten av finansieringen kom fran
swapavtalet med Federal Reserve.

Villkoren fér Ignen i dollar faststdlldes sa att de skulle vara i linje med med andra
centralbankers

Loptiden faststalldes till en respektive tre manader, det vill siga samma l6ptider som
Federal Reserve tillampade. Prissattningen pa lanen var utformad dels for att ge
bankerna lattnader men samtidigt bibehalla deras incitament for att soka finansiering pa
marknaderna nar sa var mojligt, dels for att inte subventionera banksystemet alltfér
mycket. Darfor erbjéd Riksbanken Idnen i dollar till den OIS-rénta som motsvarade den
erbjudna |6ptiden plus en premie.

Nar Riksbanken beslutade om villkoren tittade man noga pa hur ECB och Bank of
England hade utformat sina Ian. Riksbanken hade ocksa ett ndra samarbete med
Danmarks Nationalbank respektive Norges Bank for att harmonisera dollarlanens
prissattning och villkor. Detta var viktigt for att sdkerstalla att granséverskridande banker
inte kunde utnyttja skillnader mellan centralbankerna.
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Riksbanken erbjod Ianen genom auktioner for sina primara penningpolitiska
motparter.’® Infér auktionerna tillkdnnagavs minimirdntan och den I&nevolym som
erbjods. Under auktionerna lade bankerna bud till eller 6ver minimirantan. Darefter
fordelades lanen i fallande ordning fran det hégsta budet till dess att den erbjudna
volymen uppnatts. Det ldgsta accepterade rantebudet blev den rénta som géllde for
samtliga ldntagande banker.

Stor efterfragan vid auktionerna

Den 29 september 2008 tillkdnnagav Riksbanken de extraordinadra lanen i amerikanska
dollar. Den forsta auktionen holls den 1 oktober, med ett erbjudande om 7 miljarder US-
dollar till en 16ptid om en manad. Den andra auktionen var planerad till den 22 oktober
och skulle omfatta 15 miljarder US-dollar med en |6ptid om tre manader. Eftersom
efterfragan var mycket stor vid den férsta auktionen och marknadsoron bestod,
beslutade Riksbanken dock att halla en extra auktion redan den 15 oktober och att
erbjuda 10 miljarder US-dollar med en I6ptid om tre manader. Bada auktionerna den 15
och den 22 oktober blev fulltecknade.

Det forsta lanet (pa 7 miljarder dollar) 16pte ut den 30 oktober 2008 och Riksbanken
forlangde det med ett Ian som dven det hade en manads |6ptid. Nar det blev dags att
forlanga lanet igen utékade Riksbanken l6ptiden till tre manader, delvis for att forhindra
att lanet skulle [6pa ut under nyarshelgen.

I mitten av januari 2009 minskade det utestaende lanebeloppet, nar en auktion som
erbjod 10 miljarder dollar med en manads I6ptid endast fick in bud pa 2 miljarder dollar.
Detta vackte fragan om lanen hade blivit for dyra. Till slut gjorde Riksbanken
beddmningen att anledningen var att stressen pa marknaden for finansiering med upp
till en manads I6ptid hade lattat.

Riksbanken fortsatte att erbjuda IGn i dollar pé grund av den férsdmrade finansiella
situationen i de baltiska ldnderna

Under varen 2009 nadde det utestaende beloppet i dollarlan sin topp pa 30 miljarder
dollar och mot slutet av varen hade bankernas majlighet att finansiera sig pa
marknaderna forbattrats. Men dven om det allmanna finansieringsldget i dollar hade
forbattrats stalldes de svenska bankerna nu infér en ny vag av pafrestningar. Den
finansiella situationen i de baltiska landerna forsamrades, vilket oroade Riksbanken med
tanke pa de svenska bankernas omfattande verksamhet i regionen. Darfor beslutade
Riksbanken att fortsatta att erbjuda lan i dollar, men fran och med februari 2009 endast
till en |6ptid pa tre manader.

Riksbanken utékade sin valutareserv

Den 27 maj 2009 beslutade Riksbanken att utoka valutareserven genom att lana
motsvarande 100 miljarder svenska kronor. Krisen hade tydliggjort att valutareserven
inte rackte till for att ge likviditetsstod till de svenska bankerna. Dessutom hade
Riksbanken utokat sina ataganden mot andra centralbanker och internationella
organisationer. Eftersom bankerna finansierade en betydande del av sin verksamhet i
utlandsk valuta maste valutareserven kunna mota bankernas efterfragan vid behov for
att varna den finansiella stabiliteten.

Riksgélden tillhandaholl den finansiering som da behovdes. For att sakerstilla att
Riksbanken skulle ha en tillrackligt stor valutareserv under den period nar upplaningen
fran Riksgalden genomfordes tillkdnnagav Riksbanken att den skulle anvénda 3 miljarder
euro fran swapavtalet med ECB under tre manader. Av pressmeddelandet framgick att
Riksbanken anvande swapavtalet for att sakerstalla sin beredskap for att fortsatta att
varna om den finansiella stabiliteten.

15 De primdra penningpolitiska motparterna var Danske Bank, Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank.
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Bankernas efterfrGgan pd Idnen minskade i takt med att marknadsférhéllandena
férbdttrades
Vid sommaren 2009 hade bankernas tillgang till marknadsfinansiering i amerikanska
dollar forbattrats markant och finansieringskostnaden hade minskat. Trots att
efterfragan pa lanen fran Riksbanken hade minskat beslutades att tre avslutande lan om
5 miljarder dollar skulle erbjudas i september, oktober och december 2009 for att
fortsatta att skicka lugnande signaler till marknaderna. Inga bud togs emot vid de
auktioner som holls i september och oktober. Den 3 november 2009 hade alla
utestdende 1an 16pt ut. Det fanns ingen efterfragan pa Ianen och bankerna kunde nu
sakra sin finansiering i dollar pa marknaderna. Samma utveckling noterades ocksa av
andra centralbanker som erbjod lanefaciliteter i dollar. Den 19 november 2009
tillkannagav Riksbanken att utlaningen i dollar skulle upphéra, men att den snabbt kunde
aterupptas om marknadslaget skulle forsamras.

Efterfragan pa Riksbankens dollarlan var éverlag stor under hela utlaningsperioden
och utlaningen gav de 6nskade effekterna. De extraordinara lanen hade en
stabiliserande inverkan pa banksektorn och bidrog till att sénka marknadsrantorna.

Nodkredit till enskilda institut

Likviditetsproblem i banksektorn kan orsaka finansiell instabilitet och stéra den
penningpolitiska transmissionsmekanismen, vilket ger negativa effekter for
samhéllsekonomin. For att avhjilpa sadana problem kan Riksbanken enligt
riksbankslagen ge nodkredit till banker och andra enskilda institut som star under
Finansinspektionens tillsyn. En sadan kredit kan till exempel anvandas nar problem i ett
institut riskerar att fa spridningseffekter till andra delar av det finansiella systemet, det
vill sdga nar institutet bedéms vara systemviktigt.

For att ett institut ska kunna fa nodkredit fran Riksbanken far det inte ha nagra
uppenbara solvensproblem, pa grund av uppgiftsfordelningen mellan Riksbanken och
regeringen. Nar ett institut tar emot en sadan kredit blir det en motpart till Riksbanken
och institutets risktagande kan darfor fa en direkt paverkan pa Riksbankens
balansrakning och kreditrisk.

Nédkredit till Kaupthing Bank Sverige AB och Carnegie Investment Bank AB

Under hosten 2008 gav Riksbanken nddkredit till Kaupthing Bank Sverige AB och
Carnegie Investment Bank AB mot bakgrund av de exceptionella omstandigheterna och
eftersom instituten beddmdes vara solventa och ha tillfélliga likviditetsproblem. Med
tanke pa de finansiella marknadernas sarbarhet under hésten 2008 bedémdes dessa
institut vara systemviktiga. Om nagot av dem hade gatt omkull skulle det kunnat
undergravt fortroendet for den svenska finansiella sektorn i stort. | slutdnden saldes
bada bankerna och nodkrediterna ledde inte till nagra forluster for Riksbanken.

Kaupthing Bank Sverige AB

| borjan av 2000-talet vaxte den islandska finansiella sektorn snabbt, padriven av ett
inflode av billigt och lattillgangligt kapital fran utldndska investerare. Detta ledde till att
den islandska banksektorn svallde fran 100 procent av BNP 2004 till ungefar 900 procent
av BNP 2008. Nar krisen kom 2008 drabbades Island hart. Infér hotet om stora
kapitalutfloden sattes de tre stérsta bankerna, Glitnir, Landsbanki och Kaupthing Bank
Hf, darfér under offentlig administration.

Kaupthing Bank Hf hade bdde ett dotterbolag och en filial i Sverige

Kaupthing Bank Hf bedrev verksamhet i tretton lander och var verksamt i Sverige 2000—
2009. Verksamheten i Sverige drevs genom ett svenskt dotterbolag, Kaupthing Bank
Sverige AB, och genom en svensk filial, Kaupthing Bank Hf Island. Dotterbolaget hade en
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balansrakning pa ungefar 20 miljarder kronor. Den svenska filialen erbjod ett
internetbaserat sparkonto under namnet “Kaupthing Edge”, med 16 000 kunder.
Dotterbolaget var en svensk juridisk person som féljaktligen reglerades och stod
under tillsyn av de svenska myndigheterna, medan den svenska filialen stod under de
islandska myndigheternas tillsyn. Eftersom Island f6ljde EU-direktivet om
insdttningsgaranti garanterades insadttningarna i dotterbolaget genom det svenska
insattningsgarantisystemet. Islands insattningsgarantisystem omfattade filialen, men det
hade ocksa ingatts ett kompletterande avtal som innebar att Sverige skulle tacka
mellanskillnaden mellan det islindska och det svenska insdttningsgarantisystemet. 1

Ndir Riksbanken beviljade nddkredit till det svenska dotterbolaget godkénde den att
medlen ocksa fick anvéndas fér att betala insdttare i den svenska filialen

Den marknadsoro som utlostes av Lehman Brothers konkurs ledde till en anstrangd
likviditetssituation bade i Kaupthings moderbolag (Kaupthing Bank Hf) och i dess svenska
dotterbolag och filial. Eftersom dotterbolaget var en svensk juridisk person hade
Sedlabanki islands (Islands centralbank) inte mandat att ge det nodkredit.

Darfor ansokte dotterbolaget om nodkredit fran Riksbanken. Bade Riksbanken och
Finansinspektionen beddmde att banken var solvent. Den 7 oktober 2008 gav Sedlabanki
islands en nédkredit p& 500 miljoner euro till det islindska moderbolaget. Dagen darpa
beslutade Riksbanken att bevilja dotterbolaget en nodkredit pa upp till 5 miljarder
kronor, med mycket omfattande sdkerhetskrav och villkor. Detta var nédvandigt for att
sakerstalla att Riksbanken inte forsattes i en riskabel position genom att erbjuda
finansiellt stéd i utbyte mot otillrdcklig sdkerhet i ett Iage dar saval moderbolaget som
dotterbolaget och filialen befann sig i finansiella svarigheter. Eftersom sa manga parter
var inblandade ledde hela operationen till en ratt sa komplicerad transaktionskedja.

Riksbanken grundade sitt beslut att bevilja nédkredit pa bedémningen att
dotterbolaget hade tillfalliga likviditetsproblem, men att dess solvens inte var hotad.
Riksbanken bedomde att dotterbolaget visserligen var en férhallandevis liten bank, men
att den var systemviktig givet de finansiella marknadernas sarbarhet vid den hér tiden.
Det beskrevs pa foljande satt i pressmeddelandet:

“Den isldndska banksektorn har sedan en tid utsatts for stora pdfrestningar.
Férhdllandena i den isldndska banksektorn har den senaste tiden gjort det svdrt dven for
Kaupthing Bank Sverige AB att finansiera sina betalningsdtaganden. | den uppkomna
situationen finns en éverhédngande risk att banken kan drabbas av likviditetsproblem. F6r
att vdrna den svenska finansiella stabiliteten och sékerstdlla de finansiella marknaderna
funktionssdtt har Riksbanken ddrfér fattat beslut om att ge Kaupthing Bank Sverige
likviditetsstod”.

| pressmeddelandet forklarades ocksa att dotterbolaget fick anvanda medlen till att
betala insattare och fordringsagare i det svenska dotterbolaget och dven insattare som
hade konton i den svenska filialen. Tillkdnnagivandet verkade ha en lugnande effekt och
insdttarnas uttag fran konton i filialen minskade betydligt, efter att ha 6kat under de
foregaende dagarna. Moderbolagets problem ledde dock snart till att det stoppade
betalningarna till den svenska filialen.

Eftersom Riksbanken hade tillatit dotterbolaget att anvanda Riksbankens nédkredit
for att betala insattare och fordringsdgare i den svenska filialen kunde dotterbolaget
senare gora detsamma nar moderbolaget stoppade betalningarna till filialen. Eftersom
dotterbolaget stod under tillsyn av Finansinspektionen hade Riksbanken en god
uppfattning om dess finansiella lage och kunde gora en solvensbedémning.

16 Det islandska insattningsgarantisystemet tackte vid den tidpunkten 20 887 euro per insattare. Det svenska
insdttningsgarantisystemet tackte belopp 6ver 20 887 euro, upp till 500 000 kronor. Den 6 oktober 2008 hdjdes den svenska
insdttningsgarantin fran 250 000 kronor till 500 000 kronor. Enligt Insattningsgarantinamnden hade filialen insattningar pa
2,6 miljarder kronor den 21 december 2007, varav 66 miljoner kronor omfattades av det svenska insattningsgarantisystemets
kompletteringsavtal.
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Riksbanken kunde undvika en direkt exponering mot moderbolaget eftersom det var
dotterbolaget och inte filialen som tog emot likviditetsstodet fran Riksbanken. Det fanns
dock en indirekt exponering mot moderbolaget, eftersom dotterbolaget betalade
filialens insattare. Riksbanken minskade denna exponering genom att krdva omfattande
sakerhet fran dotterbolaget.

Under hanteringen av Kaupthing forde Riksbanken en dialog med Bank of England
och De Nederlandsche Bank, eftersom Kaupthing dven bedrev verksamhet pa deras
marknader.

Alandsbanken férvirvade det svenska dotterbolaget och betalade tillbaka ldnet

Den 27 mars 2009 forvarvade Alandsbanken det svenska dotterbolaget. Lanet fran
Riksbanken betalades tillbaka i sin helhet och motsvarande sakerhet aterlamnades. Lanet
genererade en ranteintikt pa 61 miljoner kronor fér Riksbanken. Overlag hanterades
situationen pa ett satt som begransade effekterna for Kaupthings kunder i Sverige.
Dotterbolaget behdvde inte stdlla in betalningarna och alla insattare i filialen fick tillbaka
sina pengar. Dessutom bibehdlls fortroendet for det svenska banksystemet.

Carnegie Investment Bank AB

Det svenska institutet Carnegie Investment Bank AB (nedan kallat Carnegie) bedrev
verksamhet inom investment banking, kapitalférvaltning och private banking. Carnegie
hade en balansridkning pa 33 miljarder kronor. Carnegie ingick i Carnegie Group som
helagt dotterbolag till D.Carnegie & Co AB (nedan kallat moderbolaget). | Sverige hade
Carnegie ungefar 4 000 kunder och bolaget hade dven dotterbolag och filialer i Danmark,
Norge, Finland, Luxemburg, Schweiz, Storbritannien och USA.

Carnegie fick finansieringsproblem néir krisen kom till Sverige

Nér krisen inleddes hade Carnegie en ganska sarbar finansieringsstrategi som gjorde att
den till stor del var beroende av kortfristig finansiering. Det beslut som i princip ledde till
Carnegies svarigheter under krisen var att bolaget hade beviljat en kreditlina for en
svensk finansman mot sakerheter som till storsta delen utgjordes av aktier i det
borsnoterade foretaget Hexagon. Detta ledde i sin tur till att Carnegie blev beroende av
utvecklingen av Hexagons aktiekurs.

Nér krisen forvarrades sjonk Hexagons aktiekurs med 35 procent fran augusti till
september 2008. Darmed sjonk vardet pa den underliggande sakerheten och Carnegie
uppfyllde inte langre kraven i reglerna om stora exponeringar mot en enskild kund. Enligt
de gallande reglerna maste banken rapportera detta till Finansinspektionen, vilket ledde
till en tillsynsutredning. Vid den tidpunkten hade Finansinspektionen dven andra
pagdende drenden som gillde Carnegie.”

Nar den finansiella krisen férvarrades under hosten 2008 blev det betydligt svarare
for Carnegie att sakra finansiering. Carnegie hade anvant sitt aktieinnehav i Hexagon som
sakerhet for marknadsfinansiering. Nar Hexagons aktiekurs sjonk blev Carnegie tvungen
att tillhandahalla ytterligare sdkerhet. Darmed hade Carnegie gjort sig beroende av
utvecklingen av Hexagons aktiekurs och laget férvarrades snabbt.

Carnegie ansékte om nédkredit fran Riksbanken

Likviditetspafrestningen blev snart kritisk och Carnegie ansokte formellt om nédkredit
fran Riksbanken. Den 27 oktober tillkidnnagav Riksbanken att den hade beviljat 1 miljard
kronor i nédkredit till Carnegie. Lanet gavs mot sakerhet, for att minimera risken for
Riksbanken.

17| september 2007 hade Finansinspektionen utfardat en varning och en straffavgift pa grund av problem i samband med intern styrning
och kontroll, och Carnegie 6vervakades fortfarande for detta. Dessutom hade Finansinspektionen konstaterat att ett av Carnegies
dotterbolag — Carnegie Fond AB — hade brutit mot bestdmmelserna genom att utse Carnegie till kapitalforvaltare av dotterbolagets
vardepappersfonder.
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Bade Riksbanken och Finansinspektionen bedémde att Carnegie var solvent.
Riksbanken beddmde att Carnegie hade tillfdlliga likviditetsproblem. Precis som i fallet
med Kaupthing beddmdes Carnegie vara systemviktigt givet de finansiella marknadernas
sarbarhet vid den hér tiden. Att ge Carnegie nodkredit sags som ett satt att minska risken
for en allvarlig storning i det finansiella systemet.

Né&r Riksbanken tillkdnnagav nodkrediten foll Carnegies aktiekurs med néstan 55
procent pa en dag. Carnegies borsvarde hade darmed minskat fran 10 miljarder kronor
till 1 miljard kronor inom loppet av ett ar. Den 28 oktober beviljade Riksbanken
ytterligare 4 miljarder kronor i nédkredit till Carnegie mot sakerhet. Nu hade Riksbanken
alltsa godkant likviditetsstod pa sammanlagt upp till 5 miljarder kronor som Carnegie
kunde utnyttja mot sdkerhet.

Riksgdlden tog éver Idnet fran Riksbanken
Den 29 oktober 2008 antog regeringen lagen om statligt stod till kreditinstitut (2008:814)
som innebar att statligt stod fick lamnas till ett kreditinstitut som genomgick
rekonstruktion, for att motverka risken for en allvarlig storning i det finansiella systemet.
Regeringen gav Riksgdlden ratt att inga ett laneavtal med Carnegie. Den 10 november
aterkallade Finansinspektionen Carnegies banktillstadnd.® Riksgilden évertog da
Carnegies lan fran Riksbanken och den tillhérande sikerheten éverfordes. | Riksbankens
pressmeddelande angavs att eftersom Finansinspektionen hade aterkallat Carnegies
banktillstand var det mot bakgrund av den nya bankstédslagstiftningen lampligast att
Riksgdlden tog dver ansvaret for stodet till Carnegie. Nar detta skedde var fallet Carnegie
avslutat for Riksbankens del. Riksgédlden tog 6ver och realiserade de aktier som hade
lamnats som sakerhet for lanet och blev dgare till Carnegie. | och med den nya dgaren
kunde Finansinspektionen darefter omprova sitt beslut och aterstéalla Carnegies
banktillstand.

Den 19 maj 2009 tillkdnnagavs att Riksgdlden hade salt Carnegie till Altor Fund Ill och
Bure Equity AB. Totalt sett genererade lanet till Carnegie en ranteintakt pa 5 miljoner
kronor for Riksbanken.

Swapavtal med andra centralbanker

Som en liten 6ppen ekonomi med ett granséverskridande banksystem som ar beroende
av marknadsfinansiering paverkas Sverige av utvecklingen i omvérlden. Den finansiella
stabiliteten i regionen &r darfor en viktig faktor for att trygga den finansiella stabiliteten i
Sverige. De nordiska och baltiska landerna ar ocksa nara sammankopplade genom handel
och ekonomiska kanaler och ur ett investerarperspektiv kan en negativ utveckling i ett
land motivera ett sdljtryck som paverkar hela regionen pa grund av den upplevda risken
for spridningseffekter.

Krisen slog hart mot Island och de baltiska landerna. Vid den tiden hade tva av de
stora svenska bankkoncernerna omfattande utlaning i de baltiska landerna, vilket
innebar att stabiliteten i det svenska finansiella systemet utsattes for en risk genom
finansiella exponeringar.'® Fér att minska risken fér spridning till det svenska finansiella
systemet ingick Riksbanken kortfristiga finansieringsavtal i form av swapavtal i syfte att
bidra till att trygga den makroekonomiska och finansiella stabiliteten i Estland, Island och
Lettland.

Swapavtalen bidrog till att upprdtthdlla stabiliteten i regionen
Den rattsliga grunden for ett swapavtal finns i den svenska riksbankslagen, dar det
faststalls att Riksbanken far bevilja andra centralbanker kredit i valutapolitiskt syfte,

18 Se Finansinspektionen 2008.
19 Under andra kvartalet 2009 hade de svenska bankerna en marknadsandel av den totala utlaningen pa 55 procent i Lettland,
82 procent i Estland och 63 procent i Litauen.
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vilket dven omfattar penningpolitiska syften och insatser for att mildra kriser i det
internationella betalningssystemet. En kris i grannldanderna skulle sannolikt fa
foljdverkningar for den svenska ekonomin och géra det svarare for Riksbanken att
bedriva en effektiv penningpolitik genom att hindra den penningpolitiska
transmissionsmekanismen.

Swapavtal med Sedlabanki islands (Islands centralbank)

Den islandska ekonomin hade vuxit snabbt under perioden fore krisen. Samtidigt som
den inhemska ekonomin 6verhettades expanderade de islandska bankerna snabbt
internationellt, framfor allt i de nordiska landerna, Nederldanderna och Storbritannien.
Né&r den finansiella krisen tilltog under 2008 salde internationella investerare sina
islandska tillgangar, vilket medforde stora kapitalutfloden och en kraftig depreciering av
valutan.

Den minskade riskbendgenheten paverkade de islandska bankerna negativt, da de var
starkt beroende av marknadsfinansiering. Eftersom banksystemet var sa omfattande i
forhallande till den islandska ekonomin ifragasatte investerarna i allt hogre grad om de
islandska myndigheterna hade den finansiella kapacitet som kravdes for att hantera en
bankkris.

Riksbanken beviljade ett swapavtal for Sedlabanki islands for att upprétthélla den
finansiella stabiliteten i regionen

Nar problemen i den islandska banksektorn forvarrades under 2008 vande sig Sedlabanki
islands till Riksbanken for att undersoka méjligheterna att inga ett swapavtal for att
tillféra euro till Island. Syftet med denna swap var att starka fortroendet for den
islandska ekonomin och lugna marknaderna genom en férsdakran om att det fanns
tillganglig finansiering.

Riksbanken bedomde att en finansiell kris pa Island kunde sprida sig och orsaka
finansiell instabilitet i regionen. Detta skulle i sin tur kunna fa negativa foljder for den
svenska realekonomin och for de svenska bankernas méjlighet att fa tillgang till
finansiering.

Den 16 maj 2008 beslutade Riksbanken att bevilja ett swapavtal om hogst 500
miljoner euro i utbyte mot islandska kronor. Centralbanken i Danmark respektive Norge
ingick swapavtal med Sedlabanki islands vid samma tidpunkt och till samma belopp.
Pressmeddelandena samordnades mellan de bidragande landerna. Dar konstaterades att
i tider av osdkerhet och turbulens har centralbankerna ett ansvar att samarbeta for att
uppna sina 6vergripande mal och att swapavtalen syftade till att stotta Sedlabanki
fslands i dess uppgift att varna den makroekonomiska och finansiella stabiliteten.

Det kortfristiga swapavtalet ersattes av mer langfristig finansiering fran IMF och den
svenska regeringen

Den 19 november beviljade styrelsen for Internationella valutafonden (IMF) Island ett
tredrigt finansieringsprogram pa 2,1 miljarder amerikanska dollar. Dagen darpa forlangde
Riksbanken avtalet med Sedlabanki islands eftersom situationen pa Island fortfarande
var ett hot mot fértroendet for de finansiella marknaderna i regionen och darmed aven
for den svenska ekonomin. Riksbanken publicerade féljande pressmeddelande:

“Att IMF-programmet nu finns pd plats dr en viktig forutsdttning fér att situationen
pd Island pa sikt ska kunna dterga till makroekonomisk och finansiell stabilitet. Vart
bidrag hjdlper till att stabilisera situationen.”

Nar beslut hade fattats om IMF-programmet ingick den svenska regeringen ett mer
Iangfristigt laneavtal med Island. Nar swapavtalet I6pte ut i december 2009 fanns inget
behov av nagon ytterligare férlangning, eftersom Islands ekonomi var pa vag att
aterhamta sig.
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Swapavtal med Latvijas Banka (Lettlands centralbank)

Nar krisen slog till mot Lettland var landets valuta knuten till euron. Krisen utldste
utfléden av kortfristig inlaning fran utldndska aktorer, vilket orsakade att reserverna
minskade. Det spekulerades brett om att regeringen skulle devalvera den lettiska laten.
Myndigheterna insag att de skulle behdva finansiellt stéd fran IMF for att fa ekonomin pa
ratt kol igen. Medan myndigheterna férhandlade om IMF-programmet fortsatte kapital
att stromma ut ur landet. Det behdvdes utlandsk likviditet snabbt for att starka
centralbankens reserver och swapavtal var nédvandiga som éverbryggningsfinansiering
innan medlen kom fran IMF.

Riksbanken beviljade ett swapavtal for Latvijas Banka fér att upprdtthélla den finansiella
stabiliteten i regionen

Nar Riksbanken 6verviagde swapavtalet med Latvijas Banka sag den mycket allvarligt pa
risken for att en finansiell kris i Lettland skulle sprida sig i regionen. Framfér allt skulle de
svenska bankkoncernernas mycket stora andel av den lettiska ldnemarknaden kunna
skada det svenska banksystemet och i forlangningen dven den finansiella stabiliteten och
ekonomin i Sverige i stort. Den finansiella stabiliteten i Lettland var alltsa néra
sammankopplad med stabiliteten i Sverige.

For Riksbanken var det viktigt att se till att ett avtal kopplades till ataganden fran
myndigheterna om att problemen i ekonomin skulle atgérdas. Darfor vantade
Riksbanken tills Lettland hade undertecknat en avsiktsforklaring med IMF om de atgarder
som myndigheterna skulle behdva vidta for att fa utnyttja finansieringen fran IMF. IMF-
programmet undertecknades tva veckor senare.

Den 16 december 2008 blev swapavtalet klart. Det innebar att Latvijas Banka kunde
Iana upp till 500 miljoner euro fran Riksbanken och Danmarks Nationalbank i utbyte mot
lettiska lat. Riksbankens andel av lanet var 375 miljoner euro, medan Danmarks
Nationalbank stod fér 125 miljoner euro.

Avtalet lI6pte ursprungligen pa tre manader men férlangdes tva ganger, i april och
september 2009. Eftersom Danmarks Nationalbank valde att inte férlanga avtalet gick
Riksbanken med pa att uttka sin andel av avtalet till 500 miljoner euro i mars 2009.
Avtalet I16pte ut den 22 mars 2010. Under hela swapavtalets |6ptid uppfyllde Lettland
villkoren i IMF-programmet, vilket konstaterades i de granskningar IMF gjorde varje
kvartal.

Swapavtal med Eesti Pank (Estlands centralbank)

Under den tumultartade hosten 2008 drogs dven Estland in i krisen och den 27 februari
2009 ingick Riksbanken ett swapavtal med Eesti Pank. Avtalet innebar att Eesti Pank
kunde lana upp till 10 miljarder svenska kronor mot estniska kronor. Swapavtalet var en
forsiktighetsatgard for att starka Eesti Panks formaga att varna den finansiella
stabiliteten i Estland.

Tack vare swapavtalet med Riksbanken hade Eesti Pank kunnat tillféra likviditet under
sedelfondssystemet
Swapavtalet med Eesti Pank hade en annan utformning an swapavtalen med Island och
Lettland. Syftet var inte i forsta hand att stétta landets finansiella system och ekonomi,
utan att hjdlpa Eesti Pank att stdrka sin kapacitet att ge svenska banker likviditetsstod
inom ramen for ett sedelfondssystem (ett sorts fast vaxelkurssystem).
Sedelfondssystemet innebar att den mangd estniska kronor som var i omlopp i
systemet maste motsvara mangden utlandsk valuta i sedelfonden. Det enda sattet att
skapa nya estniska kronor var alltsa att 6ka innehavet av utlandsk valuta i motsvarande
grad. Detta system innebar att Eesti Pank hade begransade mojligheter att skapa nya
estniska kronor.
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Eftersom de svenska bankernas dotterbolag i Estland var estniska juridiska personer
var det de estniska myndigheterna som var ansvariga for att ge likviditetsstod. | en
situation dar de svenska bankernas dotterbolag behovde likviditet i estniska kronor
skulle Eesti Panks formaga att ge stod vara begransad pa grund av sedelfondssystemet.
Riksbankens swapavtal var alltsa en forsiktighetsatgard for det fall att de svenska
bankernas dotterbolag i Estland skulle behéva likviditetsstod. Eesti Pank utnyttjade dock
aldrig swapavtalet och det I6pte ut den 31 december 2009.
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5. Lardomar fran krisen har starkt Riksbankens
krisberedskap

| stort sett kan Riksbankens och de andra svenska myndigheternas krishantering under
den globala finansiella krisen betraktas som framgangsrika.?® De dtgarder som vidtogs
bidrog till att minska krisens effekter pa det svenska finansiella systemet, som fortsatte
att fungera utan nagra allvarligare stérningar. Den stora tillforseln av likviditet innebar
vissa risker for Riksbanken, men l6nade sig i slutandan.

| sin krishantering var det helt avgérande for Riksbanken att snabbt kunna fatta
beslut och anvanda sina krisverktyg, med stod av teknisk kapacitet, rattsliga mandat och
praktisk erfarenhet. Transparens och kommunikation samt ett ndra samarbete med
andra myndigheter i Sverige och utomlands visade sig ocksa vara avgérande for att det
skulle bli mojligt att hantera krisen. Efter krisen har Riksbanken kunnat reflektera over
dessa lardomar och arbetat fér att stirka sin interna krishanteringskapacitet.?

En 6vergripande lardom ar att varje finansiell kris fér med sig nya utmaningar.
Framtida kriser kommer med storsta sannolikhet att se annorlunda ut och féra med sig
nya utmaningar i ett féranderligt finansiellt system. En kontinuerlig 6vervakning av det
inhemska finansiella systemet och dess beroende av omvarlden kommer darfor dven i
fortsattningen att vara en central uppgift, liksom beredskap infér nya situationer.

Behovet av att vara en agil organisation

Nér krisen inleddes behévde Riksbanken snabbt identifiera problemen i den finansiella
sektorn och avgora vilka atgarder som behovdes for att begransa effekterna foér Sverige.
Som beskrivs i kapitel 2 var den kris som utlostes efter Lehman Brothers konkurs i
september 2008 av en helt annan karaktar an den svenska bankkrisen pa 1990-talet. For
att mota de nya utmaningarna med den globala finansiella krisen kunde centralbankerna
inte forlita sig pa de etablerade modellerna for krishantering. Riksbanken utformade
krisatgarderna genom en iterativ process och de justerades fortlopande for att na 6nskad
effekt.

Framfor allt var Riksbanken tvungen att satta in atgarderna tillrackligt snabbt och de
maste vara tillrdckligt omfattande, vilket krdavde snabba och kraftfulla beslut. Om
atgarderna inte hade varit tillrdckligt omfattande skulle de i stallet ha kunnat férvarra
situationen.

Behovet av snabba beslut och av att genomfora atgarderna skyndsamt kravde ett
betydligt intensivare samarbete mellan Riksbankens avdelningar an under normala
forhallanden. Nar krisen var som vérst holls méten varje morgon och eftermiddag mellan
de olika avdelningarnas nyckelanstdllda och Riksbankens direktion.

Det nadra interna samarbetet var avgérande, eftersom det behévdes olika typer av
kompetens i fraga om analytisk och operativ sakkunskap. Det var ocksa viktigt med
samarbete mellan policyomraden, eftersom de olika krisatgarderna forstarkte varandra.
Skiljelinjerna mellan penningpolitik och politik for finansiell stabilitet ar inte huggna i
sten, och det gick inte att vidta de olika atgarderna oberoende av varandra.

Data var av central betydelse for att bedéma bankernas likviditetssituation

For att kunna fatta ratt beslut om krisatgarderna for banksystemet var det oerhort viktigt
att ha tillgang till de data som behdvdes. Riksbankens tidiga beslut att samla in
omfattande likviditetsdata fran bankerna pa daglig basis var centralt for att kunna
beddma situationen korrekt. Nar Riksbanken erbjod extraordinara lan och beviljade

20 Se Bryant m.fl. 2012, Goodhart m.fl. 2010 och Finanskriskommittén 2013.
21 L.ds mer om ldrdomarna i artiklarna i Sveriges riksbank, Penning- och valutapolitik 2018:4, se litteraturférteckningen.
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nodkrediter var det nédvandigt att ha dessa data for att kunna 6vervaka saval
marknaden som enskilda instituts likviditetssituation.

Tillganag till utléndsk valuta for att tillféra likviditet

Nar det galler likviditetstillforsel innebar de svenska bankernas stora anvdndande av
marknadsfinansiering i utlandsk valuta att Riksbanken beh6vde utéka sin tillgang till
amerikanska dollar. Har var swapavtalet med Federal Reserve avgorande for att ge
Riksbanken majlighet att tillgodose de svenska bankernas behov av likviditet i dollar. Att
krisen uppstod i USA och sedan spred sig globalt var sannolikt en viktig faktor for att
Federal Reserve skulle gd med pa att inga swapavtal med andra centralbanker. Det lag
ocksa i USA:s intresse att bidra till att minska pafrestningarna pa finansieringsmarknaden
i dollar genom att underlatta utlandska centralbankers tillgang till dollar.

Det gar inte att ta tillgangen till swapavtal for given i framtiden, eftersom de ar helt
och hallet beroende av den utlanande centralbankens diskretionara beslut.
Omfattningen av en framtida kris och huruvida den &r nationell eller regional/global
kommer med storsta sannolikhet ocksa att paverka en langivande centralbanks vilja att
inga ett swapavtal. Detta understryker vikten av att ha en tillrackligt stor valutareserv.

Vikten av exitstrategier

Né&r Riksbanken satte in sina krisatgarder lag fokus i hog grad pa hur de skulle
genomforas i praktiken och vilka effekter de vantades fa. En lardom infor framtiden ar
att man redan fran borjan bor tanka 6ver vilka alternativ som finns for att kunna fasa ut
varje krisatgard pa ett smidigt satt — och att vara beredd att tanka om ifall atgarden inte
ger avsedd effekt.

Transparens och kommunikation avgérande for att upprdtthdlla fértroende

Finansiell stabilitet handlar om fértroende. Det var absolut nédvéndigt att allmdnheten
och investerarna litade pa att Riksbanken, som centralbank och en av myndigheterna
med ansvar for den finansiella stabiliteten i Sverige, hade medel for att agera och skulle
vidta de atgarder som kravdes for att dampa effekterna av krisen.

Riksbankens transparens och kommunikation under krisen bidrog sannolikt i hog grad
till att bibehalla investerarnas och allmdnhetens fortroende for den svenska finansiella
sektorn. Redan nar krisen inleddes gjorde Riksbanken ett offentligt uttalande om att den
var beredd att tillféra den likviditet som behovs for att varna stabiliteten i det finansiella
systemet och sakerstalla de finansiella marknadernas funktionssatt i Sverige.

Riksbanken ansag ocksa att risken for spekulation om hur allvarligt ldget var skulle
minska om man var 6ppen med problemens omfattning. Osdkerhet om allvaret i en
situation kan férvarra oron mer dn om problemets verkliga omfattning ar kdnd. Darfor
beslutade Riksbanken i ett tidigt skede att offentliggora all information om
krisatgarderna, sa savida det inte foll under rikets sekretess eller foretagssekretess.

Nar Kaupthing Bank Sverige AB och Carnegie Investment Bank AB fick nddkredit var
det viktigt for Riksbanken att bankerna sjdlva offentliggjorde information om stédet.
Detta bidrog till att lugna marknaderna och stadrka fortroendet. Under krisen delade
Riksbanken sin nuldgesbedémning dven nar det inte fanns nagot betydande att
informera om, for att ge fullstandig insyn. Detta minskade osdkerheten och skapade
fortroende.

Samarbetet mellan de svenska myndigheterna var centralt for att begréinsa krisen

Krisen visade ocksa hur viktigt det &r att de olika svenska myndigheterna samarbetar. De
berérda myndigheterna mottes dagligen for att dela information, diskutera alternativ
och samordna insatser. Myndigheterna samordnade ocksa sina pressmeddelanden for
att visa enighet och lugna marknaderna och allmédnheten. Detta samarbete mellan
myndigheterna bidrog till att skapa fortroende foér det svenska finansiella systemet. Det
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gjordes gemensamma uttalanden om storleken pa det likviditetsstod som hade beviljats
nar krisen inleddes. | ett av Riksbankens tidiga pressmeddelanden angavs foljande:

“Tillsammans med de dtgdrder som Riksgdlden genomfor tillférs nu pd olika sdtt
likviditet pG éver 500 miljarder kronor.”

Som beskrivs i kapitel 4 vidtogs dessutom flera viktiga atgarder av andra myndigheter
som kompletterade Riksbankens krishanteringsatgarder. Genom lagen om statligt stod
till kreditinstitut fick Riksgalden till exempel méjlighet att ga in som garantigivare for en
del av en banks skulder. Regeringen lade ocksa fram en proposition om att hoja
insattningsgarantin och inforde ett kapitaltillskottsprogram. Tillsammans med andra
atgarder bidrog detta till att bibehalla fortroendet fér att myndigheterna hade kontroll
over laget.

Vid den tiden fanns det dock inget institutionellt regelverk for att hantera banker som
fallerar, eftersom Sverige inte hade ndgon lag som omfattade resolution. Sedan dess har
Riksgélden utsetts som resolutionsmyndighet (utéver uppdraget att fungera som
garantimyndighet for insattningsgarantin, investerarskyddet och det férebyggande
statliga stodet). Det har ocksa inrattats ett finansiellt stabilitetsrad dar foretradare for
regeringen, Finansinspektionen, Riksgdlden och Riksbanken traffas regelbundet for att
diskutera fragor om finansiell stabilitet och behovet av atgarder for att motverka
uppbyggnaden av finansiella obalanser samt, i hdndelse av en finansiell kris, behovet av
krisatgarder.

Internationellt samarbete fér att utbyta kunskap och visa enighet

Det internationella samarbetet visade sig ocksa vara avgérande under krisen. Riksbanken
hade sedan lange deltagit aktivt i internationella och regionala forum fér att skaffa sig
kunskap, utbyta erfarenheter av praxis och diskutera aktuella centralbanksfragor. Sverige
anslot sig till Banken for internationell betalningsutjamning (BIS) 1930 och till IMF 1951
och det finns en Iang tradition av samarbete mellan centralbankerna i den nordisk-
baltiska regionen. Att Riksbanken redan hade etablerade férbindelser med dessa
institutioner visade sig vara en stor férdel under krisen.

Nér krisen var som varst anvande centralbankerna sitt samarbete for att visa enighet
och lugna marknaderna. Pressmeddelanden samordnades till exempel mellan
centralbankerna for att informera om sankta styrrantor och tillkdinnage swapavtal med
Federal Reserve. Ett annat exempel ar att manga av villkoren for auktionerna i
amerikanska dollar samordnades mellan landerna.

BIS, EU, Europeiska centralbankssystemet (ECBS), Europeiska systemrisknamnden
(ESRB) och IMF spelade ocksa en avgorande roll genom att ge rad och underlatta
informationsutbyte i fragor som rorde krishanteringen. Riksbanken utgick till exempel till
stor del fran IMF:s landskdannedom nar den sl6t regionala swapavtal, eftersom IMF visste
vilka politiska atgarder som kravdes for att ateruppratta marknadens fortroende.

De sammankopplade finansiella systemen i Norden och Baltikum innebar att det var
mycket viktigt med ett néra samarbete mellan lénderna

Under krisen hade Riksbanken ett ndra samarbete med de andra centralbankerna i
Norden och Baltikum. Eftersom de finansiella systemen var nara sammankopplade var
det nédvandigt att fortlopande fora en dialog om krisens utveckling och olika atgarder.
Det nara och konstruktiva samarbetet mellan myndigheterna i regionen var till exempel
avgorande for att hantera de granséverskridande bankernas problem i hem- och
vardlander.

En viktig lardom av krisen var att det kravdes mer diskussion om finansiell stabilitet
for att upptacka framvéaxande risker. Nordisk-baltiska makrotillsynsforumet (NBMF)
bildades 2010 for detta &ndamal. Dar samlas centralbanker och tillsynsmyndigheter for
att diskutera fragor som ror risker for den finansiella stabiliteten och
makrotillsynsatgarder.
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Dessutom bildade de nordiska och baltiska landerna den férsta regionala
stabilitetsgruppen, den nordisk-baltiska stabilitetsgruppen (NBSG), som bestar av
finansdepartement, finanstillsynsmyndigheter, centralbanker och —sedan 2016 —
resolutionsmyndigheter. Stabilitetsgruppens framsta syfte ar att diskutera fragor som rér
krishantering och genomféra regelbundna regionala krissimuleringsévningar.?? Fér att
kunna agera snabbt vid en kris ar det viktigt att genomféra regelbundna
krissimuleringsévningar for att uppratthalla den nédvandiga kompetensen hos
personalen och bygga upp ett institutionellt minne. Det ar oerhort viktigt att bibehalla en
omfattande intern kunskap om operativa fragor for att utforma effektiva krisatgérder.

22 De nordiska och baltiska myndigheterna for finansiell stabilitet genomférde en gemensam finansiell krissimuleringssévning i
januari 2019. | 6vningen deltog ungefar 300 personer fran 31 nordiska respektive baltiska myndigheter och berérda EU-
institutioner. Simuleringen var sannolikt den storsta gransdverskridande finansiella krisdvningen nagonsin.
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Bilaga A. Auktioner for utlaning i amerikanska

dollar
Tabell 1. Riksbankens extraordinidra lan — auktioner for utlaning i amerikanska dollar
usD
Auktions- Betalnings- " Loptid Erbjuden Tilldelad I\{-Iarginal-
datum datum Forfallodatum Valuta (dagar) vol‘y‘m vol‘y‘m rénta
(miljoner) (miljoner) (%)
2008-10-01  2008-10-02  2008-10-30 usb 28 7 000 7000 4,10
2008-10-15  2008-10-17  2009-01-09 usD 84 10 000 10000 2,35
2008-10-22  2008-10-24  2009-01-16 usD 84 10 000 10000 1,54
2008-10-28  2008-10-30  2008-11-27 usD 28 7 000 4800 1,41
2008-11-26  2008-11-28  2009-02-20 usD 84 5000 5000 1,40
2009-01-07  2009-01-09  2009-04-03 usD 84 10 000 10000 1,06
2009-01-14  2009-01-16  2009-02-13 usD 28 10 000 2000 0,65
2009-02-11  2009-02-13  2009-05-08 usD 84 10 000 10000 0,77
2009-02-18  2009-02-20  2009-05-15 usD 84 10 000 10000 0,81
2009-04-01  2009-04-03  2009-06-26 usD 84 10 000 10000 0,80
2009-05-06  2009-05-08  2009-07-31 usD 84 10 000 10000 0,73
2009-05-13  2009-05-15  2009-08-11 usD 88 10 000 3500 0,70
2009-06-24  2009-06-26  2009-09-18 usD 84 10 000 4300 0,74
2009-07-29  2009-07-31  2009-10-23 usD 84 10 000 2700 0,70
2009-08-07  2009-08-11  2009-11-03 usD 84 10 000 1000 0,69
2009-09-15  2009-09-18  2009-12-11 usD 84 5000 -
2009-10-20  2009-10-23  2010-01-15 usD 84 5000 -

Kalla: Sveriges riksbank
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Bilaga B. Auktioner for utlaning i svenska kronor

Tabell 2. Riksbankens extraordinéra 1an — auktioner for lan i svenska kronor

SEK
g:tk:::ns- (Bi::la;::ings- Forfallodatum Valuta :'3:;:) 5:\]/:?“ I::::':ad ':;'::g'"al
(miljoner) (miljoner) (%)
2008-10-06  2008-10-08  2009-01-08 SEK 92 100 000 100000 5,40
2008-10-08  2008-10-10  2009-04-14 SEK 186 100 000 66500 4,65
2008-10-16  2008-10-20  2009-01-20 SEK 92 80 000 13500 4,50
2008-10-27  2008-10-29  2009-01-28 SEK 91 80 000 3500 4,00
2008-11-05  2008-11-11  2009-02-10 SEK-F 91 40 000 4500 4,15
2008-11-10  2008-11-12  2009-02-11 SEK 91 60 000 15000 4,00
2008-11-19  2008-11-25  2009-02-24 SEK-F 91 40 000 1000 4,15
2008-11-24  2008-11-26  2009-02-25 SEK 91 40 000 6000 4,00
2008-12-05  2008-12-11  2009-03-10 SEK-F 89 40 000 1000 2,40
2008-12-08  2008-12-10  2009-03-11 SEK 91 40 000 34000 2,25
2008-12-17  2008-12-23  2009-03-24 SEK-F 91 40 000 1300 2,40
2008-12-19  2008-12-23  2009-03-24 SEK 91 60 000 18500 2,25
2009-01-05  2009-01-08  2009-04-08 SEK 90 120 000 56500 2,25
2009-01-16  2009-01-20  2009-04-21 SEK 91 40 000 -
2009-01-21  2009-01-27  2009-04-21 SEK-F 84 40 000 -
2009-01-26  2009-01-28  2009-04-27 SEK 91 40 000 -
2009-01-30  2009-02-05  2009-05-05 SEK-F 89 40 000 -
2009-02-09  2009-02-11  2009-05-13 SEK 91 40 000 -
2009-02-20  2009-02-26  2009-08-11 SEK-F 166 25000 415 repo+0,20
2009-02-20  2009-02-26  2009-05-19 SEK-F 82 25000 -
2009-02-23  2009-02-25  2009-08-12 SEK 168 25000 15000 repo+0,15
2009-02-23  2009-02-25  2009-05-20 SEK 84 25000 1000 repo+0,15
2009-03-04  2009-03-10  2009-06-02 SEK-F 84 25000 100 repo+0,20
2009-03-04  2009-03-10  2010-02-09 SEK-F 336 25000 - repo+0,20
2009-03-09  2009-03-11  2009-06-03 SEK 84 25000 22000 repo+0,15
2009-03-18  2009-03-24  2009-09-08 SEK-F 168 25000 400 repo+0,20
2009-03-18  2009-03-24  2009-06-16 SEK-F 84 25000 -
2009-03-20  2009-03-24  2009-06-17 SEK 85 40 000 18000 repo+0,15
2009-03-20  2009-03-24  2009-09-09 SEK 169 40 000 20000 repo+0,15
2009-04-06  2009-04-08  2009-07-01 SEK 84 80 000 34500 repo+0,15
2009-04-07  2009-04-14  2009-10-07 SEK 176 80 000 33000 repo+0,15
2009-04-15  2009-04-21  2009-07-14 SEK-F 84 25000 - repo+0,20
2009-04-15  2009-04-21  2009-10-06 SEK-F 168 25000 - repo+0,20
2009-04-20  2009-04-22  2009-07-15 SEK 84 25000 -
2009-04-20  2009-04-22  2009-10-07 SEK 168 25000 12000 repo+0,15
2009-04-27  2009-05-05  2010-04-06 SEK-F 336 25000 -
2009-04-27  2009-05-05  2009-07-28 SEK-F 84 25000 -
2009-05-04  2009-05-06  2009-06-29 SEK 84 25000 -
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Auktions- Betalnings- ) Loptid Erbjuden Tilldelad I\farginal-

datum datum Forfallodatum Valuta (dagar) volxm vol‘y‘m rénta
(miljoner) (miljoner) (%)

2009-05-13  2009-05-19  2009-08-11 SEK-F 84 25000 -

2009-05-13  2009-05-19  2009-11-03 SEK-F 168 25 000 -

2009-05-18  2009-05-20  2009-08-12 SEK 84 25 000 18000 repo+0,15

2009-05-18  2009-05-20  2009-11-04 SEK 168 25 000 10000 repo+0,15

2009-05-27  2009-06-02  2009-08-25 SEK-F 84 25000 -

2009-05-27  2009-06-02  2010-05-04 SEK-F 336 25000 -

2009-06-01  2009-06-03  2009-08-26 SEK 84 35000 - repo+0,15

2009-06-01  2009-06-03  2010-05-05 SEK 336 35000 25000 repo+0,15

2009-06-10  2009-06-16  2009-09-08 SEK-F 84 25 000 -

2009-06-10  2009-06-16  2009-12-01 SEK-F 168 25 000 -

2009-06-15  2009-06-17  2009-09-09 SEK 84 40000 13500 repo+0,15

2009-06-15  2009-06-17  2009-12-02 SEK 168 40000 6500 repo+0,15

2009-06-24  2009-06-30  2009-09-22 SEK-F 84 25 000 -

2009-06-24  2009-06-30  2010-06-01 SEK-F 336 25 000 -

2009-06-29  2009-07-01  2009-09-23 SEK 84 80 000 45000 repo+0,15

2009-06-29  2009-07-01  2010-06-02 SEK 336 80 000 5000 repo+0,15

2009-07-13  2009-07-15  2010-06-30 SEK 350 100 000 100000 0,45

2009-07-13  2009-07-15  2009-10-07 SEK 84 25 000 2000 repo+0,16

2009-07-13  2009-07-15  2009-12-30 SEK 168 25 000 -

2009-07-27  2009-07-29  2009-10-21 SEK 84 25 000 10000 repo+0,15

2009-07-27  2009-07-29  2010-06-30 SEK 336 25 000 11000 repo+0,15

2009-08-05  2009-08-11  2009-11-03 SEK-F 84 25 000 -

2009-08-05  2009-08-11  2010-01-26 SEK-F 168 25 000 -

2009-08-10  2009-08-12  2009-11-04 SEK 84 25 000 1000 repo+0,15

2009-08-10  2009-08-12  2010-01-27 SEK 168 25 000 5000 repo+0,15

2009-08-24  2009-08-26  2009-11-18 SEK 84 25 000 -

2009-08-24  2009-08-26  2010-07-28 SEK 336 25 000 7000 repo+0,15

2009-09-02  2009-09-08  2009-12-01 SEK-F 84 25 000 -

2009-09-02  2009-09-08  2010-02-23 SEK-F 168 25 000 -

2009-09-07  2009-09-09  2009-12-02 SEK 84 40000 - repo+0,15

2009-09-07  2009-09-09  2009-02-24 SEK 168 40000 - repo+0,15

2009-09-14  2009-09-16  2010-08-25 SEK 343 100 000 100000 0,43

2009-09-21  2009-09-23  2009-12-16 SEK 84 40000 5000 repo+0,15

2009-09-21  2009-09-23  2010-08-25 SEK 336 40000 5000 repo+0,15

2009-10-05  2009-10-07  2009-12-30 SEK 84 40000 - repo+0,15

2009-10-05  2009-10-07  2010-03-24 SEK 168 40000 5000 repo+0,15

2009-10-19  2009-10-21  2010-09-22 SEK 336 25 000 5500 repo+0,15

2009-11-02  2009-11-04  2010-10-06 SEK 336 100 000 95300 0,40

2009-11-02  2009-11-04  2010-01-27 SEK 84 25 000 -

2009-11-02  2009-11-04  2010-04-21 SEK 186 25 000 -

2009-11-16  2009-11-18  2010-02-10 SEK 84 25 000 - repo+0,25
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Auktions- Betalnings- ) Loptid Erbjuden Tilldelad I\farginal-
datum datum Forfallodatum Valuta (dagar) volxm vol‘y‘m rénta
(miljoner) (miljoner) (%)

2009-11-16  2009-11-18  2010-10-20 SEK 336 25000 - repo+0,30
2009-11-30  2009-12-02  2010-02-24 SEK 84 25 000 - repo+0,25
2009-11-30  2009-12-02  2010-05-19 SEK 168 25 000 - repo+0,25
2009-12-14  2009-12-16  2010-03-10 SEK 84 25 000 - repo+0,25
2009-12-14  2009-12-16  2010-11-17 SEK 336 25000 5000 repo+0,30
2009-12-28  2009-12-30  2010-03-24 SEK 84 25000 - repo+0,25
2009-12-28  2009-12-30  2010-06-16 SEK 168 25000 - repo+0,25
2010-01-11  2010-01-13  2010-04-07 SEK 84 25 000 - repo+0,25
2010-01-11  2010-01-13  2010-12-15 SEK 336 25 000 5500 repo+0,30
2010-02-08  2010-02-10  2010-05-05 SEK 84 25 000 - repo+0,25
2010-02-08  2010-02-10  2011-12-01 SEK 336 25 000 500 repo+0,30
2010-02-22  2010-02-24  2010-05-19 SEK 84 25000 - repo+0,30
2010-02-22  2010-02-24  2010-08-11 SEK 168 25000 - repo+0,35
2010-03-08  2010-03-10  2010-06-02 SEK 84 25 000 - repo+0,30
2010-03-22  2010-03-24  2010-06-16 SEK 84 25 000 - repo+0,30
2010-03-22  2010-03-24  2010-09-08 SEK 168 25 000 - repo+0,35
2010-04-01  2010-04-07  2010-06-30 SEK 84 25 000 - repo+0,30
2010-04-19  2010-04-21  2010-07-14 SEK 84 25000 - repo+0,30
2010-04-19  2010-04-21  2010-10-06 SEK 168 25 000 - repo+0,35
2010-05-03  2010-05-05  2010-07-28 SEK 84 25 000 - repo+0,30
2010-05-31  2010-06-02  2010-06-30 SEK 28 25 000 - repo+0,30
2010-06-28  2010-06-30  2010-07-28 SEK 28 50 000 20000 repo +0,30
2010-07-26  2010-07-28  2010-08-25 SEK 28 25 000 5000 repo+0,50
2010-08-23  2010-08-25  2010-09-22 SEK 28 50 000 - repo+0,50
2010-09-20  2010-09-22  2010-10-20 SEK 28 50 000 - repo+0,50
2010-10-04  2010-10-06  2010-11-03 SEK 28 50 000 - repo+0,50

Anm. SEK-F avser SEK-utlaning till banker med foretagscertifikat som sakerhet.

Kalla: Sveriges riksbank
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Bilaga C. Pressmeddelanden

Tabell 3. Urval av pressmeddelanden 2008-2010

Datum Pressmeddelande

2008-09-18 Atgarder for att underlatta marknadens funktionsstt

2008-09-19 Nagra reflektioner kring det aktuella laget

2008-09-22 Andrade sikerhetskrav for krediter i RIX

2008-09-24 Finansoro, penningpolitik och inflation

2008-09-24 Ezggslebanker tillkannager swapfaciliteter med den amerikanska centralbanken Federal

2008-09-29 Riksbanken tillkdnnager ny lanefacilitet i amerikanska dollar

2008-10-02 Riksbanken ldnar ut 60 miljarder kronor pa tre manader

2008-10-02 Penningpolitik och finansiell stabilitet — tva huvuduppgifter for Riksbanken

2008-10-06 Okade 18n och langre I8ptid

2008-10-08 Repordntan sanks till 4,25 procent

2008-10-08 Riksbanken ger likviditetsstod till Kaupthing Bank Sverige AB

2008-10-08 Andrade sdkerhetskrav fér krediter i RIX

2008-10-10 Riksbanken ger ut riksbankscertifikat

2008-10-13 Nya lan i dollar och i kronor

2008-10-20 Nytt Ian i dollar

2008-10-22 Riksbanken erbjuder 1an i svenska kronor den 27 oktober

2008-10-23 Repordntan sanks till 3,75 procent

2008-10-24 Program for krediter i svenska kronor mot sdkerhet

2008-10-24 Riksbanken erbjuder lan i dollar den 28 oktober

2008-10-27 Likviditetsstod till Carnegie Investment Bank

2008-10-28 Utokat likviditetsstod till Carnegie Investment Bank

2008-10-29 Riksbanken underlattar foretagens finansiering

2008-11-06 Riksbanken erbjuder Ian i svenska kronor den 10 november

2008-11-10 Riksgalden tar 6ver 13n till Carnegie

2008-11-12 E{en 19 nove.n.wber erbjuder Riksbanken nytt lan i svenska kronor mot sékerhet i
foretagscertifikat

2008-11-13 Kraftfulla atgarder for att motverka finanskrisens effekter

2008-11-20 Riksbanken forlanger swapavtal med Sedlabanki islands

2008-11-20 Riksbanken erbjuder lan i svenska kronor den 24 november

2008-11-24 Riksbanken erbjuder Ian i dollar den 26 november

2008-11-25 %izti:icei::fti)sgterbjuder Riksbanken nytt lan i svenska kronor mot sakerhet i

2008-11-26 Atgarder forutsattning for finansiell stabilitet

2008-11-28 Atgarder for finansiell stabilitet och penningpolitik samverkar

2008-12-02 Auktion avseende lan i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat senarelaggs

2008-12-04 Riksbanken erbjuder lan i svenska kronor den 8 december

2008-12-04 Repordntan sanks till 2 procent

2008-12-10 %iz;;ieei;??:;r erbjuder Riksbanken nytt lan i svenska kronor mot sikerhet i

2008-12-16 Riksbanken beviljar Ian till Lettlands centralbank
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2008-12-17

Riksbanken erbjuder Ian i svenska kronor den 19 december

2008-12-19

Riksbanken fortsatter att erbjuda lan i dollar nasta ar

2008-12-30

Riksbanken erbjuder lan i svenska kronor den 5 januari

2009-01-09

Den 21 januari erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet i
foretagscertifikat

2009-01-14

Riksbanken erbjuder lan i svenska kronor den 16 januari

2009-01-22

Riksbanken erbjuder lan i svenska kronor den 26 januari

2009-01-23

Den 30 januari erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet i
foretagscertifikat

2009-02-03

Riksbanken erbjuder nya Ian i dollar. Avtalet med Federal Reserve forlangt

2009-02-05

Riksbanken erbjuder Ian i svenska kronor den 9 februari

2009-02-10

Riksbanken erbjuder Ian i dollar den 11 februari

2009-02-11

Repordntan sanks till 1 procent

2009-02-13

Langa lan i kronor till rérlig ranta

2009-02-16

Riksbanken erbjuder lan i dollar den 18 februari

2009-02-19

Riksbanken erbjuder Ian i svenska kronor med |6ptid 84 dagar den 23 februari

2009-02-19

Riksbanken erbjuder Ian i svenska kronor med I6ptid 168 dagar den 23 februari

2009-02-20

Program for langa lan i kronor till rérlig ranta

2009-02-26

Den 4 mars erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor med I6ptid pa 336 dagar mot
sakerhet i foretagscertifikat

2009-02-26

Den 4 mars erbjuder Riksbanken nytt lan med l6ptid pa 84 dagar i svenska kronor mot
sakerhet i foretagscertifikat

2009-02-27

Riksbanken ingar avtal med Estlands centralbank

2009-03-05

Den 9 mars erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet

2009-03-11

Den 18 mars erbjuder Riksbanken nytt lan i svenska kronor mot sikerhet i foretagscertifikat
(168 dagar)

2009-03-11

Den 18 mars erbjuder Riksbanken nytt lan i svenska kronor mot sakerhet i féretagscertifikat
(84 dagar)

2009-03-18

Den 20 mars erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sékerhet (6 man)

2009-03-18

Den 20 mars erbjuder Riksbanken nytt 1an i svenska kronor mot sdkerhet (3 man)

2009-03-18

Uppdaterat program for langa lan i kronor till rérlig ranta

2009-03-25

Den 1 april erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor med |6ptid pa 336 dagar mot
sakerhet i foretagscertifikat

2009-03-25

Den 1 april erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor med |6ptid pa 84 dagar mot
sakerhet i foretagscertifikat

2009-03-30

Riksbanken erbjuder Ian i dollar den 1 april

2009-04-02

Den 6 april erbjuder Riksbanken nytt lan i svenska kronor mot sdkerhet (3 man)

2009-04-03

Riksbanken utokar antalet motparter

2009-04-06

Den 15 april erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet i foretagscertifikat
(168 dagar)

2009-04-06

Den 15 april erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
(84 dagar)

2009-04-06

Den 8 april erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet (6 man)

2009-04-16

Den 20 april erbjuder Riksbanken nytt 1an i svenska kronor mot sékerhet (6 man)

2009-04-16

Den 20 april erbjuder Riksbanken nytt 1an i svenska kronor mot sékerhet (3 man)

2009-04-20

Den 27 april erbjuder Riksbanken nytt 1an i svenska kronor mot sikerhet i foretagscertifikat
(336 dagar)

2009-04-20

Den 27 april erbjuder Riksbanken nytt 1an i svenska kronor mot sikerhet i foretagscertifikat
(84 dagar)

2009-04-21

Repordntan sanks till 0,5 procent
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RIKSBANKENS ATGARDER UNDER DEN GLOBALA FINANSIELLA KRISEN 2007-2010

2009-04-28 Riksbanken erbjuder nya lan i dollar
2009-04-29 Den 4 maj erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sakerhet (3 man)
2009-05-04 Riksbanken erbjuder lan i dollar den 6 maj
2009-05-06 Den 13 maj erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
(84 dagar)
Den 13 maj erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
2009-05-06
(168 dagar)
2009-05-07 Riksbanken erbjuder tolv manaders I6ptid for krediter i svenska kronor
2009-05-12 Riksbanken erbjuder lan i dollar den 13 maj
2009-05-14 Den 18 maj erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (6 man)
2009-05-14 Den 18 maj erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 man)
2009-05-19 Den 27 maj erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
(84 dagar)
Den 27 maj erbjuder Riksbanken nya Ian i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
2009-05-19
(336 dagar)
2009-05-27 Valutareserven forstarks
2009-05-28 Den 1 juni erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet (12 man)
2009-05-28 Den 1 juni erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 man)
2009-06-03 Den 10 juni erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
(168 dagar)
Den 10 juni erbjuder Riksbanken nya Ian i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
2009-06-03
(84 dagar)
2009-06-10 Riksbanken lanar euro av ECB
2009-06-11 Den 15 juni erbjuder Riksbanken nya Ian i svenska kronor mot sakerhet (3 och 6 manader)
2009-06-16 Den 24 juni erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet i foretagscertifikat
(84 dagar)
Den 24 juni erbjuder Riksbanken nytt 13n i svenska kronor mot sdkerhet i foretagscertifikat
2009-06-16
(336 dagar)
2009-06-22 Riksbanken erbjuder lan i dollar den 24 juni
2009-06-25 Swapavtalet med Federal Reserve forlangt
2009-06-25 Den 29 juni erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 12 manader)
2009-07-02 Program for langa lan i kronor till rérlig ranta
2009-07-02 Riksbanken erbjuder Ian till fast ranta
2009-07-02 Reporéntan sanks till 0,25 procent
2009-07-06 Riksbanken erbjuder nya Ian i dollar
2009-07-09 Den 13 juli erbjuder Riksbanken 1an i svenska kronor till fast ranta
2009-07-09 Den 13 juli erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sdkerhet (3 och 6 manader)
2009-07-16 Riksbankschefen kommenterar det ekonomiska laget
2009-07-23 Den 27 juli erbjuder Riksbanken nya I1an i svenska kronor mot sékerhet (3 och 12 manader)
2009-07-27 Riksbanken erbjuder 1an i dollar den 29 juli
Den 5 augusti erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet i féretagscertifikat
2009-07-29 .
(84 respektive 168 dagar)
2009-08-05 Riksbanken erbjuder 1an i dollar den 7 augusti
2009-08-06 Deon 10 augusti erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 6
manader)
2009-08-20 Deon 24 augusti erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 12
manader)
2009-08-26 Den 2 september erbjuder Riksbanken nya Ian i svenska kronor mot sikerhet i
foretagscertifikat (84 respektive 168 dagar)
2009-09-03 Den 7 september erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 6

manader)
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RIKSBANKENS ATGARDER UNDER DEN GLOBALA FINANSIELLA KRISEN 2007-2010

2009-09-03

Repordntan lamnas oférandrad pa 0,25 procent

2009-09-03

Riksbanken erbjuder nytt lan till fast ranta

2009-09-10

Den 14 september erbjuder Riksbanken Ian i svenska kronor till fast réanta

2009-09-11

Riksbanken erbjuder lan i dollar den 15 september

2009-09-17

Den 21 september erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 12
manader)

2009-10-01

Den 5 oktober erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 6
manader)

2009-10-15

Riksbanken erbjuder lan i dollar den 20 oktober

2009-10-15

Den 19 oktober erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 12
manader)

2009-10-22

Reporantan lamnas oférandrad pa 0,25 procent

2009-10-22

Riksbanken erbjuder nytt lan till fast ranta

2009-10-29

Den 2 november erbjuder Riksbanken Ian i svenska kronor till fast ranta

2009-10-29

Den 2 november erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sédkerhet (3 och 6
manader)

2009-11-05

Riksbanken fortsatter erbjuda lan med rorlig rénta

2009-11-12

Den 16 november erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sékerhet (3 och 12
manader)

2009-11-19

Utlaningen i US-dollar avslutas

2009-11-26

Den 30 november erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sékerhet (3 och 6
manader)

2009-11-26

Bankerna battre rustade att méta kommande kreditférluster

2009-12-10

Den 14 december erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 12
manader)

2009-12-16

Reporantan lamnas of6érandrad pa 0,25 procent

2009-12-22

Den 28 december erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sakerhet (3 och 6
manader)

2010-01-07

Den 11 januari erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot séakerhet (3 och 12
manader)

2010-01-21

Den 25 januari erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sékerhet (3 och 6
manader)

2010-01-27

Swapavtal med Federal Reserve l6per ut

2010-02-04

Riksbanken upphor med 1an till tolv manaders 16ptid, men fortsatter att erbjuda 1an pa
kortare I6ptider.

2010-02-04

Den 8 februari erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sékerhet (3 och 12
manader)

2010-02-11

Reporantan lamnas of6érandrad pa 0,25 procent

2010-02-15

Sammanhangande regelverk och tydligare rollférdelning mellan myndigheter

2010-02-18

Den 22 februari erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sdkerhet (3 och 6
manader)

2010-03-04

Den 8 mars erbjuder Riksbanken nya lan i svenska kronor mot sikerhet (3 manader)

2010-03-18

Den 22 mars erbjuder Riksbanken nya |an i svenska kronor mot sdkerhet (3 och 6 manader)

2010-03-30

Den 1 april erbjuder Riksbanken nytt Ian i svenska kronor mot sikerhet (3 manader)

2010-04-15

Den 19 april erbjuder Riksbanken nya 13n i svenska kronor mot sdkerhet (3 och 6 manader)

2010-04-20

Reporantan lamnas of6érandrad pa 0,25 procent

2010-04-20

Riksbanken upphdér med 1an till tre och sex manaders I6ptid, men erbjuder istallet lan till 28
dagars l6ptid

2010-04-29

Den 3 maj erbjuder Riksbanken ett nytt 1an i svenska kronor mot sdkerhet (3 manader)

2010-05-26

Riksbankscertifikat med ratt till aterférsaljning och med langre 16ptid

2010-05-27

Den 31 maj erbjuder Riksbanken ett nytt lan i svenska kronor mot sdkerhet (1 manad)
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RIKSBANKENS ATGARDER UNDER DEN GLOBALA FINANSIELLA KRISEN 2007-2010

2010-06-21 Den 28 juni erbjuder Riksbanken ett nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet (28 dagar)
2010-07-01 Repordntan hojs till 0,5 procent

2010-07-16 Riksbanken hojer priset pa lan med 28 dagars |optid

2010-07-19 Den 26 juli erbjuder Riksbanken ett nytt lan i svenska kronor mot sakerhet (28 dagar)
2010-08-16 Den 23 augusti erbjuder Riksbanken ett nytt lan i svenska kronor mot sdkerhet (28 dagar)
2010-09-02 Repordntan hojs med 0,25 procentenheter till 0,75 procent

2010-09-16 2:;;;) september erbjuder Riksbanken ett nytt Ian i svenska kronor mot sdkerhet (28
2010-09-27 Den 4 oktober erbjuder Riksbanken ett nytt Ian i svenska kronor mot sakerhet (28 dagar)
2010-10-26 Repordntan hojs med 0,25 procentenheter till 1,0 procent

2010-12-15 Repordntan héjs med 0,25 procentenheter till 1,25 procent

Kalla: Sveriges riksbank
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