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Riksbankens atgarder for att mildra
coronakrisens effekter pa ekonomin

De tre senaste veckorna har varit nagra av de mest dramatiska Sverige har upplevt
i modern tid. Den 10 mars i ar berattade vi i finansutskottet att bedémningarna
som fanns beskrivna i den penningpolitiska rapporten fran februari var helt 6ver-
speladel. Vi visste redan d& att svensk ekonomi skulle drabbas av coronaviruset.
Det vi inte visste var med vilken kraft och omfattning Sverige skulle drabbas.

Vart budskap da var att Riksbanken stod redo att agera for att ddmpa de negativa
effekterna pa ekonomin. Sedan dess har vi pratat med saval féretag som banker
och vi har kommit med en rad atgarder. Idag tanker jag beratta vad vi har gjort
och hur de atgarderna bidrar till den ekonomiska krishantering som vi ar mitt
uppe ijust nu.

”Allt har foréndrats pa tva veckor”

"Allt har fordndrats pa tva veckor”. Sa 16d ett citat fran de foretag vi har intervjuat
med anledning av coronapandemin?. Faktum &r att situationen férdndras i sa
snabb takt att det ar svart att skapa sig en bild av exakt hur illa stallt det ar i eko-
nomin. Jag har aldrig tidigare upplevt att det gar sa har fort, och det har ar anda
den tredje stora ekonomiska krisen i svensk ekonomi som jag ar med om. Riksbhan-
ken féljer indikatorer och intervjuar dven fler foretag dn normalt for att fa en bild
av hur laget forandras fran dag till dag och vecka till vecka.

Vad som star utom nagra som helst tvivel ar att manga i samhallet kampar nu.
Tankarna gar naturligtvis till all fantastisk vardpersonal runt om i landet som star
vid fronten. Pa det personliga planet kampar ocksa manga med en osdkerhet och
oro for utvecklingen framdver. Det handlar inte bara om smittspridningen och
oron for halsan hos nara och kdra. Det handlar ocksa om oro for arbetsléshet och
for att det egna livsverket ska slas i spillror da delar av ekonomin stéanger ned. Folk
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far illa i ekonomiska kriser och nar konkurser och arbetsloshet 6kar kraftigt kom-
mer det att ha psykosociala foljder. Det maste man ha klart for sig. Och det tar tid
innan minnena forbleknar.

Den bakomliggande orsaken till kriser kan skilja sig at, men oavsett orsak blir det
nastan alltid problem med kreditforsérjningen i ekonomin — det blir stopp i det
ekonomiska blodomloppet. Om efterfragan pa foretagens produkter och tjanster
faller brant minskar intdkterna. Da far féretagen allt svarare att betala till exempel
I6ner, hyror och réntor. Det leder i sin tur till 6kade varsel och uppsagningar, na-
got vi tyvarr har sett de senaste veckorna.

Bankerna blir da osdkra pa om foretagen kan betala tillbaka sina lan. Nar det upp-
star osdkerhet hur finansiellt starka foretagen ar stiger rantorna och det blir sva-
rare for det finansiella systemet att formedla krediter fran langivare till lantagare.
Investerarna, de som normalt vill satsa pengar for att 6ka sin avkastning, drar sig
tillbaka. Nar de drar sig tillbaka bérjar andra marknader fungera sémre och samre.

Riksbanken star som garant for att pengarna inte tar slut i systemet

Det galler nu att forsdka forkorta perioden av ovilja att ta risk och brist pa krediter
eftersom det kan forvérra och férlanga nedgangen i ekonomin. Eftersom Riksban-
ken fungerar som bankernas bank och férser bankerna med pengar som de sedan
slussar vidare ut i samhallet blir Riksbankens uppgift att tillféra pengar till det fi-
nansiella systemet. Det minskar riskerna for att brist pa pengar och kraftigt sti-
gande rantor forvarrar laget. Genom att garantera en riklig tillgang till svenska
kronor som haller nere rantorna bidrar Riksbanken till att konsumtionen och inve-
steringarna inte faller lika mycket som de annars skulle ha gjort.

| det har perspektivet ar Riksbankens uppgift en av de centrala fér att mildra ef-
fekterna pa jobben och féretagen. Och vi tar den uppgiften pa mycket stort allvar
for “det har ar ingen lek”, som en av foretagsledarna uttryckte det i var enkat.

Riksbanken har darfor vidtagit kraftfulla atgarder de senaste veckorna, atgarder
som framfor allt har haft som mal att vanliga foretag ska kunna finansiera sina
verksamheter. Det ar tydligt att foretag har problem med det just nu. De foretag
som finansierar sig genom att ge ut obligationer eller certifikat har paverkats av
att det varit turbulent pa finansmarknaderna och att handeln med obligationer
tidvis har varit begrénsad. | vara samtal med foretagsledare runt om i Sverige har
det ocksa framkommit att brist pa likvida medel ar ett stort problem och flera har
ocksa upplevt att villkoren for deras finansiering har forsamrats. De mest utsatta
branscherna upplever det som svarast att fa Ian av bankerna.

Det finns med andra ord ett stort behov av lan till savadl sma som stora foretag for
att de ska ha mojlighet att 6vervintra en period da ekonomin riskerar att bli bot-
tenfrusen. Aven om vi inte kommer att férhindra det, handlar det om att minska
risken for att livskraftiga foretag tvingas ldgga ned och sdga upp personal pa grund
av brist pa pengar. Det skulle kunna forvarra nedgangen i ekonomin och sanka
produktionen och sysselsattningen langvarigt.

Sju atgirder inom loppet av tva veckor

Som en forsta dtgard har Riksbanken darfor sjosatt ett program for féretagsutla-
ning via vara penningpolitiska motparter. Syftet ar att stodja kreditférsorjningen
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till svenska foretag. Programmet innebar att vi erbjuder bankerna lan upp till 500
miljarder kronor, under villkor att bankerna i sin tur lanar ut pengarna till svenska
foretag. For att starka programmet och se till att pengarna nar ut till foretagen har
Riksbanken ocksa tillfalligt gjort det maojligt for fler banker och kreditinstitut att
fa tillgang till vara pengar. Det gor vi eftersom manga smaféretag runtom i landet
ar kunder hos mindre, lokala banker snarare én hos storbankerna.

En annan sak som ofta hdander i kristider ar att efterfragan pa sa kallade sdkra och
likvida tillgdngar 6kar medan aktorer forsoker bli av med mer riskfyllda tillgangar.
Den sdkraste och mest likvida tillgangen pa de finansiella marknaderna &r central-
bankspengar, pengar skapade av centralbanken. Riksbanken har darfor vidtagit at-
garder for att underlatta for bankerna att fa tillgang till centralbankspengar utan
att behova sélja sina tillgangar i stor omfattning.

Vi har lattat pa kraven for vilka panter bankerna kan lamna som sédkerhet nir de
lanar hos Riksbanken. Bland annat ger vi bankerna generdsa majligheter att an-
vanda en storre andel bostadsobligationer och andra siakerstallda obligationer
som sdkerheter. Generdsare sakerhetskrav starker ocksa programmet for fore-
tagsutlaning och bidrar samtidigt till att den stora svenska bostadsobligations-
marknaden kan fortsatta att fungera. Vi har dven sdnkt utlaningsrantan for Riks-
bankens lan 6ver natten till bankerna fran 0,75 till 0,20 procent. Dessutom er-
bjuds bankerna att veckovis Iana en obegransad mangd pengar mot sakerhet
med tre manaders l6ptid till en ranta pa 0,20 procentenheter over reporantan,
som ju ar noll procent.

Utover detta har direktionen beslutat att Riksbanken fram till december i ar ska
utoka kopen av vardepapper med upp till 300 miljarder kronor. Vanligtvis koper
Riksbanken statsobligationer. | detta exceptionella lage ar det viktigt att se till att
alla stora marknader fortsatter att fungera. Darfoér har nu Riksbanken borjat kopa
dven bostadsobligationer och kommer att képa kommunobligationer. Sedan
nagra dagar tillbaka inkluderas ocksa obligationer och certifikat som getts ut av
svenska icke-finansiella foretag i programmet med tillgangskop.

Dessa obligationskop okar tillgangen pa krediter i ekonomin i allménhet och kom-
mande kop av foretagsobligationer och certifikat ger ett ytterligare stod till
svenska foretag i synnerhet. Precis som Riksbankens tidigare kdp av statsobliga-
tioner kommer de nya kopen ocksa att bidra till att penningpolitiken ar fortsatt
expansiv och att aktiviteten i ekonomin stimuleras.

Givet krisens globala natur ar det ocksa viktigt att se till att det finns tillgang till
amerikanska dollar i det svenska finansiella systemet. For att starka tillgangen till
en av de viktigaste valutorna for svenska foretag har Riksbanken annonserat att vi
kommer att lana ut upp till 60 miljarder amerikanska dollar.

Tanken med dessa sammanlagt sju atgarder ar att de tillsammans ska fungera som
ett slags forsakring for samhallsekonomin. Det dr en poang som behover uppre-
pas. Syftet med atgarderna ar att férhindra problem pa finansmarknaderna som i
sin tur forvarrar laget for svenska foretag. Riksbanken tillhandahaller bankerna
pengar nastan gratis, for att ge forutsattningar for foretag att fa tillgang till [an om
och nar de behover sddana som bast. Om bankerna har god likviditet sjalva och
inte ser ett behov av att delta i Riksbankens program kan det vara ett positivt
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tecken. D3 bor inte heller foretagen ha problem att fa banklan och Riksbankens
atgarder finns som en forsakring att sa ska fortsatta vara fallet.

En annan poang som fortjanar att upprepas ar storleken pa vara atgarder. Pro-
grammet for foretagsutlaning uppgar totalt till 500 miljarder kronor, vilket ar mer
dan summan av de lan som sma och medelstora féretag sammantaget har i dagsla-
get. Till det kommer nya kop av tillgangar upp till 300 miljarder kronor, nara en
fordubbling av Riksbankens innehav av obligationer. Riksbanken har ocksa maijlig-
het att, genom ett avtal med den amerikanska centralbanken Federal Reserve,
Iana ut dollar motsvarande 600 miljarder svenska kronor. Det &r mer an vardet pa
hela Riksbankens guld- och valutareserv.

Totalt har alltsa Riksbanken med dessa atgarder mojlighet att tillféra atminstone
1400 miljarder kronor till banksystemet for att se till att féretagens pengar inte tar
slut och for att mildra effekterna pa produktionen och sysselsattningen. Till det
ska man lagga mojligheten att veckovis lana obegransat vid behov. Samtidigt ska
man ocksa komma ihag att vara atgarder kommer ovanpa de generosa och
enorma insatser som centralbankerna i de stérre ekonomierna just nu genomfor.

Framover kommer det att vara extra viktigt att bevaka utvecklingen i ekonomin,
bade for att utvardera atgarderna som vi har vidtagit och for att bevaka om mer
behover goras. Riksbanken kommer att folja utvecklingen via manga informations-
kallor. Vi féljer indikatorer pa hur realekonomin utvecklas pa valdigt kort sikt och
vi jobbar pa att identifiera fler indikatorer som kan ge ytterligare information om
olika delar av ekonomin. Vi kommer naturligtvis ocksa att noga félja i vilken ut-
strackning vart program for foretagsutlaning anvands. Som alltid bevakar vi ut-
vecklingen pa finansiella marknader noga och vi pratar med marknadsaktorer,
banker och féretag. Vi har ocksa en néara dialog med andra myndigheter och med
centralbanker i andra lander.

Om jag far avsluta med en personlig reflektion. Som jag namnde tidigare ar det
har den tredje stora krisen i svensk ekonomi som jag ar med och hanterar. Den
forsta var krisen i borjan pa 1990-talet som chef for den sa kallade bankakuten
som ansvarade for statens stodatgarder till bankerna. D3 géllde det att garantera
bankernas solvens. Den andra var finanskrisen 2008-09 da Riksbanken gick ut och
i princip garanterade att forse banksystemet med all likviditet som kravdes for att
det skulle fortsatta att fungera. Nu har jag anledning att sdga det for andra gangen
under min tid som riksbankschef. Men krisen denna gang ar annorlunda. Det &r
inte fran borjan en finansiell kris, det ar en kris som har uppstatt genom en total
kollaps av efterfragan och restriktioner pa utbudssidan. Den har gangen handlar
det om att staten pa olika satt bryggar 6ver sa att foretagen Gverlever.

Riksbanken, tillsammans med Finansinspektionen, Riksgalden och Finansdeparte-
mentet, har hittills gjort kraftfulla insatser och vi har tillfért stora belopp for att se
till att kreditforsorjningen fungerar.

Riksbanken star redo att géra mer om det behdévs och nar det behovs for att bidra
till att svensk ekonomi ska klara sig igenom @ven denna ekonomiska kris. Vi kan
behdva ta i annu mer om det behovs, géra om och om igen tills vi alla ser ljuset i
tunneln igen. Det ar vi beredda att gora.



