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Direktionsledamoternas tjansteutovning; javsfraga

1 Bakgrund

Det har i media forekommit pastdenden att Stefan Ingves och Cecilia Skingsley ska ha
varit javiga nar de har fattat beslut inom ramen for Riksbankens program for kép av
foretagsobligationer. Sdsom medieuppgifterna far forstas ska det pastadda javet ha
bestatt i att Stefan Ingves och Cecilia Skingsley har deltagit i beredning och
beslutsfattande i ett eller flera drenden som géller kop av obligationer som getts ut av
foretag som de sjalva ager aktier i. Eftersom fullméaktige har som uppgift bland annat att
kontrollera direktionsledamoternas tjansteutdvning beslutade fullméktige den 12
november 2021 att granska direktionsledamoternas agerande i de drenden som ror
forvarv av foretagsobligationer.

2 Utredningen

Utredningen har visat att direktionen har fattat principiella beslut att pa
andrahandsmarknaden till marknadspris forvarva obligationer utgivna av svenska
aktiebolag. Direktionen har delegerat till en avdelningschef att efter samrad med
direktionen besluta ndrmare detaljer om képen. Darefter har avdelningschefen i sin tur
delegerat vidare till en enhetschef att efter samrad med andra avdelningar besluta om
kop av obligationer utgivna av specifika bolag. Utredningen visar dven att
direktionsledamoterna i nagra fall har deltagit i samrad i fragor som rort specifika bolag.

3 Rittsliga utgangspunkter

Enligt forvaltningslagen ar en person javig bland annat om den kan antas bli paverkad av
beslutet i en inte ovasentlig utstrackning (intressejav). Detsamma géller om det finns
nagon annan sarskild omstandighet som goér att hans eller hennes opartiskhet i drendet
kan ifragasattas (generalklausulen). Den som &r javig far inte ta del i handlaggningen av
arendet och inte heller ndrvara nar arendet avgors. Den som kanner till en omstandighet
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som kan antas géra honom eller henne javig ska omedelbart anmala detta till
myndigheten, i férevarande fall direktionen.

For att ndgon ska kunna anses omfattas av intressejav eller jav pa grund av bristande
opartiskhet maste det finnas ett orsakssamband mellan myndighetsbeslutet och den
effekt som kan antas bli en f6ljd av beslutet. | férevarande fall skulle en sadan effekt
avse vardet pa de aktier som vid beslutstillfillet innehades av Stefan Ingves och Cecilia
Skingsley.

FOr att jav ska vara for handen i den nu aktuella situationen maste det ha funnits ett
rimligt antagande att beslutet att forvarva de specifika obligationerna till marknadspris
fran en tredje part (vanligtvis en affarsbank) skulle komma att paverka de specifika
emittentbolagens finansieringssituation. Denna paverkan skulle i sin tur ha lett till ett
visst varde pa bolagets aktier som skulle skilja sig fran vardet om aktierna inte hade
ingatt i Riksbankens forvarvsbeslut. Darutéver maste vardeskillnaden antas ha varit
betydande samt haft en viss varaktighet. De nu ndimnda omstandigheterna utgor en
kedja av hypotetiska hdndelser och formodade utfall grundade pa en koppling mellan
Riksbankens beslut och direktionsledamaoternas aktieinnehav.

4 Bedomning

| forevarande fall gérs bedomningen att kopplingen mellan en eventuell viardepaverkan
pa aktierna och direktionsledamoternas deltagande i handlaggning och beslut ar for svag
for att ledamoterna ska antas ha varit javiga. Det har heller inte funnits anledning for
Stefan Ingves och Cecilia Skingsley att anmala aktieinnehaven till direktionen som helhet
for att Riksbanken skulle fatta beslut i javsfragan. Nagon brist i deras tjansteutdvning har
darmed inte framkommit genom utredningen.

Det ska i detta sammanhang framhallas att manga av de beslut Riksbanken fattar pa
penningpolitikens omrade far paverkan pa privatekonomin for det stora flertalet
invanare, inraknat direktionsledamoterna. Sa kan ha varit fallet dven betrédffande
direktionens principiella beslut att kopa foretagsobligationer. Dessa beslut hade
antagligen en storre paverkan pa de finansiella marknaderna éver lag, jamfért med de
specifika obligationskdpens paverkan, om nagon, pa vardet av de bolag vars obligationer
Riksbanken kopte till marknadspris fran tredje part. Man kan darfér undra om inte
direktionsledamoterna riskerar att bli misstankta for jav i manga beslutssammanhang i
de fall de har Ian eller finansiellt sparande av vilket slag som helst. For att undvika
sadana misstankar och samtidigt ha en beslutsfor direktion skulle direktionsledamoterna
behova alaggas ett generellt férbud att inneha finansiella tillgangar och lan. Lagstiftaren
har uppenbarligen inte ténkt i de banorna eftersom ett sadant férbud inte finns i
riksbankslagen eller nagon annan bestammelse. | stallet finns en skyldighet for
ledamoterna att offentligt redovisa sina tillgangar och skulder till riksdagen for att gynna
en 6ppen och saklig granskning.
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