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Bra lage for bokslut

* Riksbankens forsaljning av vardepapper inleddes i april
B — 2023.

* Balansrakningen nu tillbaka till mer normal storlek efter
— lyckad avveckling.

* Bra lage att sammanfatta kunskapslaget och utvardera
vara erfarenheter.
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Fokus idag ar "vanlig” men okonventionell
Inflationen och styrrantan Riksbankens innehav av svenska vardepapper
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Anm. Styrrantan i procent. KPIF i arlig procentuell féréandring. Graa falt markerar perioderna inom Anm. Nominellt belopp, miljarder kronor. Graa falt markerar perioderna inom avgransning.

avgransning. Kalla: SCB och Riksbanken. Kalla: Riksbanken.



Hur ar kvantitativa lattnader — QE — tankt att fungera?
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QE - kvantitativa lattnader/vardepapperskop
verkar genom olika kanaler:

Rantorna

pressas ned

Omfordelning av portfoéljer till mer riskfyllda tillgangar,
riskpremier pressas ned, tillgangspriser drivs upp.

Signaleringskanalen
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Signalerar expansiv penningpolitik
under en langre tid.

Okar efterfragan i ekonomin
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Begransad effekt pa svenska lanerantor
Rantan pa korta statspapper foll ... ... men knappt nagon effekt pa utlaningsrantor
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Anm. Miljarder kronor (vanster axel) respektive rantepunkter (hoger axel). Rénta pa Anm. Procent. Utlaningsranta avser genomsnittlig utldaningsranta tran MFI till hushall och toretag,
repotransaktioner fér nominella statsobligationer relativt styrrdntan. Det bla faltet visar volymen nya avtal, alla rantebindningstider. Kallor: Riksbanken och SCB.

nominella statsobligationer som dgs av andra an Riksbanken. Kallor: Nordea Markets, Riksgdlden
och Riksbanken.
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Kanalerna har omvarderats
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» Svagt stod for att svenska hushalls och * Teoretiskt elegant men empiriskt bracklig.
foretags finansieringskostnader sjonk via R .
rintekanalerna efter képen 2015-2019. Kraver att marknaden tror att atagandet

verkligen haller.
» Vaxelkurskanalen kan ha spelat en viktigare
roll.
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Stora vardepapperskop kan forsamra
marknadens funktionssatt
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* Med farre obligationer tillgangliga for privata aktorer
forsamras marknadens djup och prissattningsférmaga.

* Redan hoga tillgangsvarden kan drivas upp ytterligare.
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Viktigt men svart med exitstrategi
Riksbankens innehav av svenska vardepapper
II  Exitstrategin bor kommuniceras
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 Aven QE-program bor vara en
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I. ] * Riksbanken har haft en
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Anm. Nominellt belopp, miljarder kronor. Kélla: Riksbanken.



QE och samspelet mellan ekonomi och
politik

* Anvandningen av QE kan i forlangningen paverka
synen pa centralbankens mandat och uppgifter.

 Effekterna ar l[angsiktiga och institutionella.

 Sveriges laga statsskuld har bidragit till att Riksbankens
portfoljavveckling har skett i stort sett utan negativa
effekter.

* QF kan bidra till att "bond market vigilance” férsvagas.
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Finansiellt oberoende ar en
forutsattning for trovardighet

* QE:s kostnader ar konkreta, vinsterna ar diffusa och osakra.

* En centralbank som aterkommande behover kapitaltillskott
kan bli beroende av det politiska systemet.

* Om QE ater blir aktuellt ar det viktigt att utvardera de 6kade
risker for forluster som kan uppsta.

e Riksbankens riskbuffertar kan da behova ses over.
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Sammanfattning

* Rorliga rantebindningstider gor QE mindre verkningsfullt i Sverige.

* QE paverkar direkt statens lanekostnader — otydlig grans finans- och
penningpolitik.

Forluster kan paverka oberoendet.

Det talar for att Riksbanken bor ha storre talamod innan QE 6vervags nar
styrrantan har natt sin nedre grans, inflationen ar 1ag och tillvaxten god.

| kombination med en genomtankt och tydlig kommunikation bor det
vara mojligt att avvakta en tid innan QE sjosatts.

QE ska inte uteslutas.
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