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Andringar i Villkor fér RIX och penningpolitiska
instrument

1. Syfte

Riksbanken har sett 6ver Villkor for RIX och penningpolitiska instrument (”Villkoren”) och
foreslar ett antal dndringar i dessa. Detta PM beskriver de foreslagna dndringarna samt
vad de mdjliga konsekvenserna av férandringarna ar. Féljande férandringar beskrivs i
nedan:

Ny beskrivning av det penningpolitiska styrsystemet
Endast en kategori av Penningpolitiska Motparter
Tydligare kategorisering av penningpolitiska instrument
Justerade krav pa RIX-deltagare

Justerade krav pa Penningpolitiska Motparter

ua b WN B

2. Foreslagna andringar

1. Ny beskrivning av det penningpolitiska styrsystemet

Syfte med foreslagna andringar

Riksbanken har fram till idag inte pa ett entydigt satt beskrivit aktuell tillampning av det
penningpolitiska styrsystemet. Istallet har det funnits beskrivningar pa lite olika stéllen i
Villkoren och dessa beskrivningar har inte varit ar inte heltdckande. Man har sett ett
behov av att ta fram en mer komplett beskrivning for att 6ka forstaelsen for Riksbankens
intentioner med det penningpolitiska styrsystemet samt aktuell tillampning.
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Nu féreslagna andringar av Villkoren

Det foreslas att inledningsavsnittet till Villkoren ddr man i |6ptext beskriver vissa delar av
det penningpolitiska styrsystemet samt att Bilaga H6 (Riksbankens penningpolitiska
instrument) tas bort ur Villkoren och ersétts med ett en beskrivning av det
penningpolitiska styrsystemet samt aktuell tillampning. Denna beskrivning ska vara
fristaende fran Villkoren och en aktuell version har publicerats pa Riksbankens hemsida
(https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/ovriga-rapporter/riksbankens-
penningpolitiska-styrsystem---overgripande-beskrivning.pdf).

Konsekvenser av forandringen

Det beskrivande dokumentet med Riksbankens intentioner med det penningpolitiska
styrsystemet bor leda till stérre transparens och tydlighet i kommunikationen med
Riksbankens motparter och underlatta for Riksbanken att klargéra varfor vissa
forandringar i Villkoren behover goras. Férhoppningen ar att detta i forlangningen
kommer att underlatta forstaelsen for Villkorens utformning.

2. En kategori av penningpolitiska motparter

Syfte med féreslagna andringar

Forslaget innebar att man forenklar motpartskretsen sa att Riksbanken framover endast
har en kategori av penningpolitiska motparter. Detta innebar att motpartskategorierna
Primdr Penningpolitisk Motpart och Begrénsad Penningpolitisk Motpart inte langre
kommer att finnas kvar. Se Bilaga 1 foér en bild 6éver dagens struktur.

En Begrdnsad Penningpolitisk Motpart ar ett institut med sate i Sverige som far vara
motpart i transaktioner som Riksbanken fran tid till annan beslutar om. Motpartstypen
Begrdnsad Penningpolitisk Motpart tillkom under finanskrisen for att bredda
motpartskretsen och darmed genomslaget av vissa faciliteter. | dagslaget finns endast en
Begrdnsad Penningpolitisk Motpart. Riksbanken kan enligt Villkoren alltid valja att
genomfora sarskilda transaktioner med de motparter man finner [ampliga varfor det
inte behdver finnas en forutbestamd sarskild motpartskrets for detta &ndamal. Ett
borttagande av denna kategori utgor inte en begransning eller hinder for att i framtiden
ater inféra denna typ av atgard for motparter som inte ar deltagare i RIX. Att renodla
antalet motparter gor regelverket enklare och tydligare i ett normallage.

Primdra Penningpolitiska Motparter ar idag en krets motparter som enligt Riksbankens
bedémning har en tillrackligt stor andel av penning- och obligationsmarknaden (i
dagslaget finns det fem Primdra Penningpolitiska Motparter). Enligt dagens Villkor har
Primdra Penningpolitiska Motparter jamfért med ovriga Penningpolitiska Motparter
samma rattigheter eftersom dven Penningpolitiska Motparter far géra finjusterande
transaktioner enligt ett beslut som togs av Riksbanken 2008. De Primdra
Penningpolitiska Motparterna har dock fler skyldigheter dn de Penningpolitiska
Motparterna enligt dagens Villkor. Det féreslas darmed att kraven som stalls pa de
Penningpolitiska Motparterna bér dndras for att likna de krav som i dag stélls pa de
Primdra Penningpolitiska Motparterna for att skapa ett mer stringent regelverk.
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Nu féreslagna andringar av Villkoren

Villkoren foreslas andras sa att begreppen Begrénsad Penningpolitisk Motpart och
Primdr Penningpolitisk Motpart tas bort fran Villkoren. Darmed skulle det finnas tre olika
kategorier av motparter i Villkoren; RIX-deltagare, Penningpolitisk Motpart och Motpart
i Valutatransaktioner. Det ar i praktiken dessa motpartstyper som anvands idag. Se
avsnitt 5 for information om vilka krav som féreslas galla for Penningpolitiska Motparter
framover.

Konsekvenser av forandringen

Borttagandet av de tva motpartskategorierna Begrénsad Penningpolitisk Motpart samt
Primdr Penningpolitisk Motpart kommer sannolikt att underlatta forstaelsen for
Villkoren och vad som ska galla for olika typer av motparter. Dagens system med flera
olika typer av penningpolitiska motparter kan uppfattas som rérigt, speciellt nar kraven
som stélls pa de olika typerna ar desamma. Med endast en kategori av penningpolitiska
motparter uppstar dock ett behov att Riksbanken anvander sig av ett annat kriterium an
det faktum att en deltagare ar Primdr Penningpolitisk Motpart nar man beslutar om vilka
motparter som ska omfattas av rapporteringskrav av viss omsattningsstatistik. Se avsnitt
5 for information om vilka kriterier som foreslas vara gallande.

Enligt en 6vergangsbestammelse ska de motparter som idag ar Primdra Penningpolitiska
Motparter automatiskt overforas till kategorin Penningpolitisk Motparter vid ett visst
givet datum. For den motpart som ar Begrdnsad Penningpolitisk Motpart sa kommer
ingen automatisk overforing ske till annan motpartskategori.

3. Tydligare kategorisering av penningpolitiska instrument

Syfte med foreslagna andringar

De penningpolitiska transaktioner (Oppna Marknadsoperationer) som kan anvandas i
dagens penningpolitiska styrsystem ar indelade i tre olika kategorier efter vilken I6ptid
transaktionen har (Finjusterande Transaktioner — 6ver natt, Strukturella Transaktioner-
en vecka och Huvudsakliga Transaktioner — langre 16ptid). Se Bilaga 1 fér en beskrivning
av dagens penningpolitiska styrsystem. Nu foreslas en forenkling sa att de
penningpolitiska transaktionerna inte langre ar indelade i dessa tre olika kategorier efter
|6ptid.

Nu féreslagna andringar av Villkoren

Det foreslas att termerna Strukturella Transaktioner och Huvudsakliga Transaktioner
utmonstras ur Villkoren. De penningpolitiska transaktioner som idag finns beskrivna i
Villkoren ska finnas kvar oférdandrade dock féreslas att de byter namn fran Oppna
Marknadsoperationer till Marknadsoperationer da detta ar en battre och mer korrekt
bendmning pa dem. For en beskrivning av det nu féreslagna penningpolitiska
styrsystemet, se Bilaga 2.

Termen Finjusterande Transaktioner kommer att finnas kvar i Villkoren som en definition
med betydelsen “Marknadsoperation som gérs med syftet att stabilisera
dagsldnerdntan samt utjdmna svdngningar i det finansiella systemets Ian eller
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placeringsbehov i Riksbanken éver natten”. Termen Finjusterande Transaktioner maste
finnas kvar i Villkoren da detta ar ett begrepp som anvands av Riksbanken i nulaget.

Konsekvenser av forandringen

Resultatet av utmonstringen av kategoriseringen av de penningpolitiska transaktionerna
efter l6ptid ar att Riksbanken far storre flexibilitet vid val av vilken penningpolitisk
transaktion som ska anvdndas i en viss given situation. Den uppdelning som kommer att
finnas mellan de olika typer Marknadsoperationer som beskrivs i Villkoren kommer
framover endast vara att vissa transaktioner kan goras av Penningpolitiska Motparter
och andra av Motparter i Valutatransaktioner. Ingen ytterligare begransning for hur de
olika penningpolitiska transaktionerna anvands fran Riksbankens sida kommer att
finnas. Syftet ar att Villkoren kommer att bli tydligare och enklare att tillampa for
Riksbanken och dess motparter.

4. Justerade krav pa RIX-deltagare

Syfte med foreslagna andringar

Under de senare aren har ny lagstiftning gallande bl.a. resolution, GDPR och
penningtvatt blivit gallande. Riksbanken bor fortydliga mot RIX-deltagarna pa vilket satt
lagstiftningen kan har paverkan pa deras deltagande i RIX och vissa tillagg gors nu i
Villkoren med anledning av detta. Vissa omstruktureringar och fortydliganden av vissa
krav som géller for deltagande i RIX &r ocksa foreslagna.

Nu foreslagna andringar av Villkoren

Avsnitt 3.2 i Villkoren anger vilka krav som stélls pa motparterna. Detta avsnitt har
arbetats om och de avsnitt rorande motparternas skyldighet att Iamna information som
tidigare funnits pa olika platser i Villkoren lagts in i avsnitt 3.2 for att skapa tydlighet.

Vissa allmanna krav som galler for samtliga motparter stalls upp i ett inledande avsnitt
och sedan f6ljs detta av sarskilda krav for de tre olika kategorierna av motparter som
foreslas finnas framover;

e RIX-deltagare
e Penningpolitisk Motpart
e Motparti Valutatransaktioner.

Nya krav foreslas galla for RIX-deltagarna bl.a. ett krav pa allman sundhet och sakerhet.
Vidare infors ett krav pa att RIX-deltagaren ska ha operativ formaga att vara deltagare i
RIX samt krav pa dualitet vid éverforingar (“four eyes principle”). Lagstiftning géllande
resolution och GDPR har tillkommit under de senaste aren och det har nu lagts in
klausuler som gor deltagarna uppmarksamma pa detta. Likasa uppmarksammas
deltagaren pa lagstiftningen som rér penningtvatt och finansiering av terrorism.
Riksbanken foreslas darutover fortydliga vissa av de krav som stélls pa RIX-deltagarna
vad géller skydd mot cyberhot samt 6kad rapporteringsskyldighet rérande finansiell
information.
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| de foreslagna Villkoren ar det moijligt for Riksbanken att begéra ett intyg fran
motparten om att denne uppfyller de krav och dtaganden som stélls i Villkoren. Ett
sadant intyg ska kunna begéras in av Riksbanken narhelst man finner [ampligt.

Konsekvenser av forandringen

Syftet har varit att fa ett mer 6verskadligt och stringent avsnitt i Villkoren nar det
kommer till vilka krav som stélls pa motparterna. De krav som stallts pa de olika
motpartskategorierna har tidigare funnits utspridda i dokumentet men nu samlas de
ihop till ett avsnitt.

Kravet pa dualitet innebér att Riksbanken inte kommer att acceptera avsteg fran
dualitetsprincipen i implementering av behdrigheter i RIX online och gallande Fullmakt
(R4.B2) for undertecknande av overfoéringar som ska verkstallas manuellt.

Vissa krav i Villkoren ska vara uppfyllda den dag Institutet anséker om att bli motpart
medan andra ar formulerade som ataganden som motparten ska uppfylla i vissa givna
situationer.

5. Justerade krav pa Penningpolitiska Motparter

Syfte med foreslagna andringar

Da det foreslas att det framoéver endast finns en kategori av penningpolitiska motparter
har kraven som stélls pa de penningpolitiska motparterna setts éver. Vissa krav som
tidigare endast géllde for Primara Penningpolitiska Motparter foreslas nu bli tillampliga
pa samtliga Penningpolitiska Motparter.

Nu féreslagna andringar av Villkoren

Som tidigare galler att en Penningpolitisk Motpart ska vara RIX-deltagare med séate eller
filial i Sverige. Ett krav pa operativ formaga samt allman sundhet har inforts. For att inte
tappa den informationsinsamling som Primdra Penningpolitiska Motpater idag &r
skyldiga att avge sa foreslas nu ett krav pa att den Penningpolitiska Motparten sa snart
det ar praktiskt mojligt ska:

Enligt Riksbankens ndrmare anvisningar rapportera till Riksbanken dels hur stor
omsdttning den Penningpolitiska Motparten och dess koncernbolag haft pa penning- och
obligationsmarknaden, dels information om transaktioner pa penningmarknaden.
Riksbanken kan avsta fran denna rapportering eller del dérav om Institutet enligt
Riksbankens bedémning har liten betydelse som aktér pad marknaden.

Det ar i nulaget Riksbankens bedémning att samtliga penningpolitiska motparter
kommer att bli skyldiga att rapportera transaktioner pa penning marknaden men att
omsattning pa penning- och obligationsmarknaden endast maste rapporteras av de
Penningpolitiska Motparter som ar aterforsaljare till Riksgdlden. Denna bedémning kan
komma att férandras over tid.

Syftet med att samla in information om rantor och transaktioner pa penningmarknaden
ar dels att Riksbanken ska kunna utvardera genomférandet av penningpolitiken, dels for
att kunna ta fram rantor som ska kunna utgéra referensréanta for den kortaste I16ptiden.
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Vidare ska foljande underrattelsekrav som tidigare géllde for Priméra Penningpolitiska
Motparter gélla for Penningpolitiska Motparter framover:

Penningpolitisk Motpart ska sa snart det dr praktiskt méjligt underrétta Riksbanken:

(1) om viktigare strukturella férdndringar och utvecklingstendenser pa den svenska
penning- och obligationsmarknaden,

(2) om faktorer som kan pdverka den svenska penning- och obligationsmarknaden pG
kort sikt och som Riksbanken inte kan antas ha fatt kinnedom om pd annat sdtt,

(3) om Motparten missténker eller kénner till missférhdllanden i handeln pa penning-
och obligationsmarknaden, t.ex. pd grund av att transaktioner avviker fran det normala
betrdffande storlek, frekvens eller avslutspris, samt

(4) om viktigare personalférdndringar som har betydelse for Riksbankens kontakter med
Institutet, sdrskilt vad avser ansvarig kontaktperson.

Konsekvenser av forandringen

For de penningpolitiska motparter som idag inte tillhdr gruppen Priméra
Penningpolitiska Motparter innebar denna férandring nagot 6kade krav gentemot vad
som galler idag. En viss dvergangsperiod bor tillatas for existerande Penningpolitiska
Motparter innan de omfattas fullt ut av de nya kraven. Vad géller kraven pa rapportering
ar det upp till Riksbanken att bestdmma vilka institut som har liten betydelse som aktér
pa marknaden och ddrmed undantas fran rapporteringskravet.
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Deltagarkategorier idag

Motparti

Penningpolitisk valutatransaktioner

motpart

RIX-deltagare

Transaktionsstruktur idag

Stdende Oppna
faciliteter marknadsoperationer
"Erbjuds alltid” ”Erbjuds fran tid till

- Lana/Placera 6ver natt

over natt en veckas loptid ldngre loptid
- Kredit - Kredit - Kredit
- Repor - Repor - Repor
- Inlaning - Emission - Kop/Forsaljning
- Valutaswap - Valutaswap

- Emission
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Deltagarkategorier - enligt forslaget
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Motpart i
valutatransaktioner

Penningpolitisk

RIX-deltagare
motpart

Valutatransaktioner
utanfor det
Penningpolitiska

Transaktionsstruktur
- enligt forslaget

Staende Marknadsoperationer
facilitet
"Erbjuds alltid” "Erbjuds fran tid till
annan”
‘ @ K6p och Forsaljning
- L&na/Placera dver natt " 1. Repor kan genomfdras med
2 Kredit andra an pp motpart.
e e Aven andra
Finjusterande transaktion — 7 3. Koép/Forséljning Marknadsop. kan %
i Arski 4. Emission '
Marknadsopera?on med sarskilt S g genomféras med andra
syfte - 6' Valutaswap om sérskilda skil.

7. Valutatransaktion }
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