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Arsredovisning for Sveriges riksbank
2021

Till riksdagen

Sveriges riksbank overlamnar hirmed Riksbankens drsredovisning for 2021
till riksdagen. I enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges riks-
bank (riksbankslagen) innehaller arsredovisningen en forvaltningsberéttelse,
en balansrdkning, en resultatrikning och en bedémning av den interna styr-
ningen och kontrollen.

I forvaltningsberittelsen redogdr Riksbanken for hur banken har bedrivit
penningpolitiken, framjat ett sékert och effektivt betalningsvdsende samt ut-
fort 6vriga uppdrag under rakenskapséret.
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att riksdagen faststéller Riksbankens resultatrikning och balansrékning for réa-
kenskapsaret 2021 enligt forslaget i arsredovisningen.
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Riksbankschefens kommentar

Ar 2021 blev dnnu ett pandemidr, men virldsekonomin dterhimtade sig och
krisatgdrderna borjade trappas ned. I Sverige kom vi tillbaka till ungefdir
samma tillvixtbana som rddde fore pandemin, och ddrmed ligger vi nu ocksd
over den nivd pa ekonomisk aktivitet som vi hade dd. Vir bedomning dr att
Riksbankens krisdtgdrder 2020-2021 har varit viktiga for att stabilisera eko-
nomin genom pandemin, som ndr detta skrivs pd nytt har éverraskat genom
mutationen omikron. Atgdrderna har ocksd varit nodvindiga for att mojlig-
gora att vi pa lite lingre sikt klarar inflationsmdlet. En annan viktig uppgift
har varit att fortsdtta arbetet med att anpassa var del av betalinfrastrukturen
sa att betalningar ska kunna géras snabbt och over landsgrdnserna pa ett sd-
kert och stabilt sditt. Tillsammans med BIS invigde vi ocksd det nordiska inno-
vationscentret i Stockholm som ska ha fokus pd bland annat betalningar och
cybersdkerhet.

Penningpolitiken har bidragit till en stark dterhdmtning — men
uthaéllighet behévs

Vid érets borjan var laget ganska osékert. Vaccinationerna hade precis kommit
igdng, och det var svért att forutspa utvecklingen. Riksbanken fortsatte under
forsta halvéret det krisprogram som hade sjosatts under 2020, men mot mitten
av aret var vaccinationsprogrammen i véstvarlden och i stora delar av tillvéxt-
marknaderna utrullade med goda resultat. Det fanns forhoppningar om att 14n-
derna skulle 6ppna i takt med att vaccinationerna fortskred och tillvéxtprogno-
serna blev darfor optimistiska.

Under hosten blev det allt tydligare for oss att aterhdmtningen inte skulle
bli sé friktionsfri som man hade hoppats. Vi ser det i Sverige, med fortsatt hog
arbetsloshet i vissa sektorer samtidigt som det &r brist pa arbetskraft i andra.
Pa flera hall i vérlden rapporteras om olika typer av flaskhalsar nér produk-
tionen eller transporterna av varor inte kan hélla jdmna steg med konsumen-
ternas efterfragan. Globala energipriser har ocksa okat kraftigt. Inflationen har
stigit pd manga hall, och under senare delen av éret har centralbanksvéirlden
alltmer fokuserat pa risken for att detta ska paverka inflationsforvdntningarna
och innebéra att den for hoga inflationen ska fa fiaste mer langsiktigt. Vi ser
dock inga tydliga tecken pé det i Sverige, utan var beddmning ar att en expan-
siv penningpolitik behdvs dnnu en tid. Det dr nddvéndigt att hélla rdntorna laga
for att vi ska komma ur de senaste arens situation, dér problemet ju har varit
att inflationen har varit for 14g. Risken for ytterligare bakslag i pandemin finns
forstas ocksa, dér inte minst stora skillnader i vaccinationsgrad mellan olika
lénder skapar en osékerhet om utvecklingen.

Men dven om dterhdmtningen inte blir helt jimn kvarstar bilden att vi kom-
mer ur den hér krisen betydligt snabbare dn vid tidigare allvarliga ekonomiska
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kriser. Penningpolitiken behdver dock vara uthallig for att vi ska na vart in-
flationsmal. Vid érets sista penningpolitiska m&te annonserade vi att vi tror att
rantorna kommer att ligga kvar pa 0 procent under kommande ar for att hojas
under senare delen av 2024.

Krisitgirderna trappas ned — men lingvariga effekter pa
Riksbankens balansrikning

Pa fragan om nér krisétgérderna ska avslutas har jag hela tiden svarat: nir det
inte riskerar att skada ekonomin. I takt med att 14dget i ekonomin stabiliserades
minskade ocksa efterfragan pé vara krisatgirder. Det var skélet till att vi i sep-
tember avvecklade vart sirskilda program for féretagsutlaning via banker, pro-
grammen for 1&n i svenska kronor pa langre 16ptider och de sérskilda dollarl-
nen. Vi fortsatte att kdpa olika virdepapper men drog under aret gradvis ned
pa takten i vara kop.

Men dven med en ldgre koptakt 6kade innehavet. Det uppgick i slutet av
aret till drygt 920 miljarder kronor, vilket motsvarar knappt 20 procent av
BNP. Var prognos dr att det kommer att ligga pa ungefar den nivdn under
2022, for att sedan gradvis minska. Detta stéller stora krav pa var tillgdngsfor-
valtning, dér vi har haft ett skdrpt fokus pa riskhanteringen. Riksbanken har
ocksa utnyttjat mojligheten att genom riskavsittningar omférdela vinster och
utdelningar 6ver tiden. Pa sa sétt har vi forstarkt den buffert som behdvs for
att hantera eventuella forluster.

Stabilitetsriskerna har 6kat — behov av atgirder for en bittre
framtida jimvikt

Riksbanken har i manga ér pekat pa riskerna med hushéllens hoga skuldsétt-
ning kopplat till hga och stigande bostadspriser. Att hushéllens skulder har
stigit under lang tid beror bland annat pa att bostadsmarknaden har fungerat
daligt och pa att skattesystemet inte &r sa vil utformat ur ett finansiellt stabili-
tetsperspektiv. Men det beror dven pé att rdntorna har fallit, som ett resultat
frémst av ett allt ldgre globalt realrénteldge.

Nagot som har diskuterats under aret dr om centralbankernas krisatgérder
har spétt pa de redan hoga bostadspriserna. Riksbankens kop av bostadsobliga-
tioner har spelat en roll i s& métto att bostadsobligationsmarknaden har fortsatt
att fungera sé att bostadsinvesteringar har kunnat finansieras. Det var enligt
min mening absolut nédvéndigt att se till att s skedde. Bostadsobligations-
marknaden dr dominerande i det svenska finansiella systemet. Problem dar
riskerar ocksa att snabbt spridas vidare till manga andra marknader, med hogre
rantor dverlag och sdmre tillgdng till nédvéndiga internationella marknader.
Det hér innebdér inte att vi ser mindre allvarligt pa stabilitetsriskerna kopplade
till bostadsmarknaden. Vi upprepade under éret i flera sammanhang var
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bedomning att det &r angeldget med breda reformer inom bostads- och skatte-
politiken. T brist pad sddana reformer kan det behdvas nya makrotillsyns-
atgérder for en battre framtida jamvikt.

Forutom att hantera de aktuella hoten mot stabiliteten forstarkte Riksban-
ken sin analys av fragor kopplade till hallbarhet och klimatrisker. Riksbanken
presenterade bland annat en ny klimatrapport med en samlad beskrivning av
arbetet pa detta omrade.

Under aret invigdes ocksa BIS nordiska innovationscenter som kommer att
framja dven Riksbankens analys av finansiella stabilitetsrisker inom till exem-
pel cybersikerhetsomradet.

Intensivt forindringsarbete inom den finansiella infrastrukturen

Vid sidan av det ekonomiska ldget och rintepolitiken dr nog sedlar och mynt
det som Riksbanken mest forknippas med, atminstone hos den lite dldre be-
folkningen. Men bland de yngre &r det inte lika sjdlvklart si. Riksbanken ser
det dock som viktigt att &ven i framtiden kunna erbjuda ett tryggt betalnings-
medel till allménheten. I dagens vérld betyder det att ett digitalt alternativ till
papperssedlar behover finnas. I slutindan &r det en fraga for riksdagen, men
for att det ska finnas en reell valmoéjlighet kravs det forberedelser. Det arbete
dér vi forbereder oss for att kunna ta fram en fungerande elektronisk krona —
e-kronan — fortsatte under aret.

Mer i det tysta sker en 1 det ndrmaste revolutionerande utveckling inom de
europeiska finansiella infrastruktursystemen. Det kan lata abstrakt, men vad
det handlar om &r fordndringar inom it-plattformar och rutiner for hur data ska
overforas som gor det mojligt for foretag och privatpersoner att skicka betal-
ningar och gora andra finansiella transaktioner. Det har r fordndringar som i
grunden paverkar det svenska finansiella systemet. Vi vill gdrna se pa svenska
betalningar som en nationell friga, men sé ar det inte lingre. Véra svenska
system dr sammanldnkade med utldndska aktorers. Nar fordndringar sker i om-
vérlden behover vi folja vad som sker och anpassa oss, till exempel nér det
giller legala fragor.

Riksbanken avser att med full kraft verka for en positiv utveckling mot en
effektiv och séiker betalmarknad. Vi behdver vara alerta och nytdnkande for att
kunna gripa de mojligheter som utvecklingen ger. Riksbanken sl6t under aret
ett avtal med Eurosystemet som innebér att vi kan anvénda deras plattform for
omedelbara betalningar. Vi fattade ocksa ett inriktningsbeslut om att anvinda
Eurosystemets plattformar for avveckling av stora betalningar och virdepap-
persaffdrer. Vért arbete under 4ret har ddrmed tagit oss lite ndrmare Riksban-
kens vision att svenskarna ska kunna gora betalningar snabbt och sdkert och
till 1aga kostnader, inom landet och 6ver granserna, dygnet runt, aret runt —
med centralbankspengar.
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Organisation och arbetssitt — mot det nya normala

Medarbetarnas kompetens och stora engagemang har varit helt avgérande for
véara mojligheter att genomfora krisprogrammet och samtidigt bedriva ett in-
tensivt utvecklingsarbete. Det hér dr inte mindre imponerande da arbetsforhal-
landena varit ovana och mojligheterna att tréffas bitvis mycket begrénsade.

Personalstyrkan har samtidigt vixt under dret, med forstarkningar inom
bland annat it, betalningar, finansmarknadsfrigor, krisberedskap och verksam-
hetsstdd i form av juridisk kompetens. Jag &r sdrskilt imponerad av att alla
nyanstillda har kommit in i verksamheten sé bra i detta speciella ldge.

Vi vet nu att det med dagens teknologi dr fullt mojligt att utféra manga
arbetsuppgifter pa distans, och en bit in i pandemin ség vi konturerna av en
virld ddr resandet — bade det dagliga och mer langviga — minskar. Att kunna
arbeta hemma d& och dé kan underlétta livspusslet, och det dr en mdjlighet
som ménga av Riksbankens medarbetare efterfragar.

Men det blev ocksa véldigt tydligt att vi r sociala varelser och att utveck-
lingsarbete och gott samarbete i ldngden ocksé kraver fysiska méten. Vi be-
hover sa att sdga kombinera teknikens mojligheter med ménniskors behov av
att triffas, och hitta ndgot lagom i det hela. Riksbanken har under aret bedrivit
ett projekt, Hallbara arbetsformer, for att gora just det. Vi inférde i december
en mojlighet att teckna avtal for distansarbete pa mer regelbunden basis. Detta
I6per ett ar pa prov och det ska bli spdnnande att se hur vi kan kombinera
arbete pa distans med arbete pa kontoret pa ett bra sitt.

Det har sammanfattningsvis varit ett &r med hog aktivitet och manga spéan-
nande fragor for Riksbanken, och det 4r med stolthet jag redovisar arets arbete.
Jag vill rikta mitt stora tack till alla medarbetare f6r mycket goda insatser.

Riksbankens ridkenskaper visar pa ett resultat pd —36 miljoner kronor for
rakenskapséret 2021. Férutom den finansiella redovisningen finns i denna érs-
redovisning en vergripande beskrivning av Riksbankens aktiviteter inom
bankens huvudomraden. For mer detaljerade beskrivningar finns referenser till
publikationer och rapporter som offentliggjorts under aret samt hanvisning till
Riksbankens webbplats. Ordlistan i bilaga 4 underléttar 14sningen genom att
forklara viktiga ord och begrepp.
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Verksamhet och strategi

Sveriges riksbanks vision dr att vara en nytinkande centralbank med hég be-
redskap som utfor sin uppgift: att arbeta for en stark och sdker ekonomi. Un-
der 2021 betonades arbetet med att stodja svensk ekonomi och den ekono-
miska dterhdminingen efter pandemin.

Riksbankens uppdrag, uppgifter och roll

Riksbanken &r Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen. Riks-
banken ansvarar for penningpolitiken med malet att uppritthalla ett fast pen-
ningvérde. Riksbanken har ocksa i uppgift att frimja ett sékert och effektivt
betalningsvisende.

Ett fast penningvirde — prisstabilitet

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla ett fast penningvérde, vil-
ket innebdr att inflationen ska vara 1ag och stabil. Riksbanken har preciserat
ett mal for inflationen som sdger att den arliga forédndringen i konsumentpris-
index med fast rinta (KPIF) ska vara 2 procent.

Riksbankens penningpolitik inriktas pa att uppfylla inflationsmalet och
samtidigt stddja mélen for den allménna ekonomiska politiken, vars syfte &r
att uppna en héllbar tillvixt och hdg sysselsittning. Férutom att stabilisera in-
flationen runt inflationsmaélet stravar Riksbanken dérfor dven efter att stabili-
sera produktion och sysselsdttning runt langsiktigt hallbara utvecklingsbanor.
Inflationsmalet 4r dock dverordnat.

For att paverka inflationen och den ekonomiska utvecklingen beslutar Riks-
banken om nivéan pa sin styrrénta, den sa kallade reporéntan. Dessutom publi-
cerar Riksbanken efter varje penningpolitiskt médte sin prognos dver reporin-
tan, den sd kallade reporéntebanan. Repordntan och repordntebanan paverkar
andra réntor i ekonomin och didrmed den ekonomiska aktiviteten och infla-
tionen. Riksbanken kan dven paverka rdntorna pa andra sitt, till exempel ge-
nom att kopa olika vardepapper.

Ett siikert och effektivt betalningsvisende — finansiell stabilitet

Riksbanken ska enligt riksbankslagen dven frimja ett sdkert och effektivt be-
talningsvisende. Det kan Riksbanken gora genom att pa olika sétt bidra till
stabiliteten i det finansiella systemet och genom att se till att det gér att gora
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betalningar pa ett sékert och effektivt sitt. Riksbanken far enligt riksbanksla-
gen tillhandahalla ett centralt betalningssystem som banker och andra aktdrer
kan anvinda for att gora betalningar. De konton som Riksbanken tillhandahal-
ler anvdnds ocksa for att genomfora penningpolitiken och att i krissituationer
tillfora extra likviditet for att stabilisera marknader och finansiella institut.
Riksbankens kapacitet att agera “bankernas bank” &r en forutséttning bade for
att uppfylla mélet om prisstabilitet och for att frimja finansiell stabilitet.

Scker och effektiv kontantforsorjning

Riksbanken har ensamritt att ge ut sedlar och mynt i Sverige och att ansvara
for kontantforsorjningen. Detta innebér att Riksbanken tillhandahaller sedlar
och mynt, makulerar uttjénta sedlar och mynt och 16ser in ogiltiga sedlar. Ma-
let &r att sdkerstélla att sedlar och mynt dr av hog kvalitet och att Riksbankens
kontantforsorjning &r siker och effektiv. Allménheten och de foretag som han-
terar kontanter ska ha ett stort fortroende for sedlar och mynt och for kontant-
forsorjningen. Riksbanken foljer ocksa utvecklingen pd betalningsmark-
naderna och analyserar anvindningen av kontanter och alternativa betalnings-
medel i ekonomin for att vid behov kunna anpassa sin verksamhet till férdnd-
ringar i samhallet.

Sékra och effektiva finansiella overforingar

Riksbanken édger och driver det centrala betalningssystemet RIX som gor det
mojligt for marknadsaktdrerna att gora finansiella overforingar sinsemellan
utan kredit- eller likviditetsrisker. De flesta transaktioner i svenska kronor som
inte gors internt i en enskild bank hanteras i ndgon form genom RIX. Ddrmed
har RIX en avgorande betydelse for att det svenska finansiella systemet ska
fungera vil, och dérfor har Riksbanken satt hoga mal for dess tillgdnglighet
och funktion.

RIX har dessutom stor betydelse for det penningpolitiska styrsystemet.
Réntorna pa deltagarnas konton i Riksbanken dr ndmligen direkt kopplade till
repordntan. Dessa réntor paverkar de kortare réntorna pa de finansiella mark-
naderna. Riksbanken genomfdr ocksé sjdlv olika transaktioner genom RIX,
exempelvis penningpolitiska transaktioner av olika slag, och ldmnar krediter
vid extraordindra atgérder, nédr sadana ar motiverade.

Forebyggande arbete och krishantering

Att kontantforsorjningen och betalningssystemet mer generellt fungerar vél ar
en forutséttning for stabilitet i det finansiella systemet och ddrmed det ekono-
miska systemet i stort. I linje med internationell praxis definierar Riksbanken
finansiell stabilitet som att det finansiella systemet upprétthaller sina grund-
laggande funktioner och dessutom har motstandskraft mot stdrningar som ho-
tar dessa funktioner. Det &r viktigt att sdvil Riksbanken som andra lénders
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centralbanker tillsammans med andra myndigheter arbetar for att minska ris-
ken for finansiella kriser och ser till att man har formagan att hantera allvarliga
storningar som kan uppkomma i det finansiella systemet.

Riksbanken arbetar med att forebygga hot mot den finansiella stabiliteten
genom att 1opande analysera utvecklingen i det finansiella systemet och i eko-
nomin i dvrigt samt genom att uppmarksamma risker som byggs upp. Ana-
lysen fokuserar frimst pa de stora bankerna i Sverige (SEB, Swedbank, Han-
delsbanken, Nordea och Danske Bank) samt de marknader och den infrastruk-
tur som &r viktiga for deras finansiering och riskhantering. Infrastruktursyste-
men som ingér i Riksbankens Gvervakning &r: Riksbankens betalningssystem
RIX, Euroclear Sweden AB:s avvecklingssystem for védrdepapper (VPC-
systemet), Nasdaq Clearing AB:s centrala motpartssystem for finansiella deri-
vat, rdvaruderivat samt repor och Bankgirocentralen BGC AB:s betalningssy-
stem for clearing av massbetalningar.

Riksbanken ger rekommendationer dels till banker och andra aktorer pa de
finansiella marknaderna, dels till lagstiftaren och andra myndigheter med ma-
let att upplysa om risker och ldmpliga atgirder for att minska dessa.

Riksbanken paverkar ocksa utformningen av lagar och regler for tillsyn och
krishantering genom att aktivt delta i arbetet i flera internationella organisa-
tioner.

Flera myndigheter i Sverige ansvarar for att frimja finansiell stabilitet. Ett
samarbete mellan myndigheterna bedrivs bland annat i Finansiella stabilitets-
radet. Radet &r ett moétesforum och inte ett beslutsfattande organ. Det innebér
att de representerade myndigheterna kan fora fram sina &sikter om vad de
tycker ska atgirdas, men beslut om vilka dtgdrder som ska sittas in fattas sjdlv-
standigt av myndigheterna inom deras respektive ansvarsomraden. Om en fi-
nansiell kris intrdffar delar Riksbanken, Finansinspektionen, Finansdeparte-
mentet och Riksgélden ansvaret for att hantera krisen pd ett satt som minimerar
de samhallsekonomiska kostnaderna.

Riksbanken kan bidra till att hantera en finansiell kris pa olika sétt: genom
normala penningpolitiska dtgérder, genom att tillfora extra likviditet till det
finansiella systemet, genom stdd till en enskild bank i form av utlaning mot
sdkerhet, genom att kommunicera Riksbankens bedomningar och genom sam-
arbete med andra myndigheter och organisationer i Sverige och i utlandet.

Riksbankens sjilvstindiga stallning

Riksbanken dr en myndighet under riksdagen. Riksdagen utser ledaméterna i
riksbanksfullméktige, och riksbanksfullmédktige utser i sin tur ledaméterna i
Riksbankens direktion. Fullmiktige ska ocksé 6vervaka och kontrollera direk-
tionens arbete.

Riksbankens direktion fattar de penningpolitiska besluten utan att vare sig
soka eller ta instruktioner fran ndgon annan. Genom att delegera uppgiften att
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upprétthalla ett stabilt penningvérde till Riksbanken har riksdagen gett pen-
ningpolitiken ett langsiktigt perspektiv och skapat forutsittningar for att infla-
tionsmalet ska uppfattas som trovérdigt.

Den sjilvstindiga stillningen tar sig ocksa uttryck i Riksbankens finansi-
ella oberoende som sikras bland annat genom att Riksbanken har ett tillraick-
ligt stort eget kapital och har rétt att forvalta finansiella tillgangar. Syftet med
tillgangsforvaltningen ar att sékerstélla att banken kan uppfylla sitt lagstad-
gade mal och utfora sina uppdrag, exempelvis genom att genomfora penning-
politiken, ha beredskap att intervenera pa valutamarknaden och kunna ge till-
falligt likviditetsstod till banker. Tillgdngarna maste darfoér vara sammansatta
sa att Riksbanken alltid har beredskap och forméga att utfora uppdragen.

Oppenhet och kommunikation

Riksbanken l4gger stor vikt vid att vara 6ppen och tydlig i sin verksamhet. En
bred krets av utomstdende ska kunna forstd vad Riksbanken gor och varfor.
Genom att Riksbanken dr 6ppen och tydlig med vad som ligger till grund for
de penningpolitiska besluten dkar trovirdigheten for inflationsmalet. Oppen-
het skapar dessutom fortroende for hur Riksbanken bedomer och hanterar for-
héllanden pa de finansiella marknaderna. Att Riksbanken redogér for sina be-
domningar bidrar ocksa till att marknadsaktdrerna kan bilda sig en uppfattning
om den ekonomiska utvecklingen och riskerna i det finansiella systemet.

Riksbankens sjélvstiandiga stéllning stiller samtidigt stora krav pa kommu-
nikation och insyn i Riksbankens verksamheter sa att dessa kan granskas och
utvirderas av allminheten och riksdagen. Pa Riksbankens webbplats publice-
ras darfor 16pande ranteprognoser, pressmeddelanden, tal och artiklar, direk-
tionens och fullméktiges protokoll samt rapporter om Riksbankens verksam-
het och analysarbete.

Oversyn av riksbankslagen

Regeringen beslutade i december 2016 att ge en parlamentariskt sammansatt
kommitté i uppdrag att gora en dversyn av det penningpolitiska ramverket och
riksbankslagen. Kommittén ldmnade den 29 november 2019 sitt slutbetin-
kande En ny riksbankslag (SOU 2019:46) till regeringen. Riksbanksfullmak-
tige och Riksbankens direktion ldamnade i april 2020 sina remissvar pa slutbe-
tankandet. Riksbanken kompletterade i mars 2021 sitt remissvar med en rétts-
utredning om forslaget till en ny riksbankslag och dess forenlighet med svensk
grundlag och EU-rdtten. Dar noterades att Riksbankskommitténs slutbetén-
kande foreslar en omfattande reform av det regelverk som styr Riksbanken i
dag och att detta innebér ett helt nytt juridiskt forhallningssatt till Riksbankens
stdllning och oberoende. Beddmningen i réttsutredningen var att Riksbanks-
kommitténs forslag leder till en sndvare definition av vad som &r penningpoli-
tik och ECBS-relaterade uppgifter och till en inskrdnkning av Riksbankens
oberoende i strid med de krav som stélls i unionsrétten.
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Riksbanken tog i maj 2021 del av regeringens lagradsremiss med forkortad
delningstid. Riksbanken noterade i sitt delningssvar att endast ett fatal av de
synpunkter som Riksbanken hade l&mnat i sitt remissvar hade vunnit gehor.
Riksbanken understrok att synpunkterna fran remissvaret kvarstar och fore-
slog dérutover ett antal dndringar i forslaget for att forbéttra och fortydliga den
nya lagen.

Regeringen lade den 28 oktober 2021 fram propositionen En ny riksbanks-
lag. Riksbanken gav i en promemoria till riksdagens finansutskott forslag pa
begrinsade justeringar i regeringens forslag som, inom ramen for den av
regeringen foreslagna lagstiftningsansatsen, skulle underlitta och effektivisera
Riksbankens arbete.

Verksamhetsstyrning, malbild och strategi

Riksbankens mél, uppdrag och organisation framgar av riksbankslagen, Riks-
bankens arbetsordning och Riksbankens instruktion. Riksbankens arbete styrs
av en strategisk plan, en arlig verksamhetsplan och interna regelverk i form av
policyer, regler och rutinbeskrivningar.

Figur 1 Riksbankens malbild 2019-2023

SVERIGES RIKSBAMNK
- pa medborgarnos uppdrag féren stark och sdker ekonomi

Prisstabilitet Sdkra och effektiva betalningar § 5tabilt finansiellt system

En nytdnkande centralbank med hog beredskap

En betalmarknad | Kommunikation | Uppdaterad Starkt
far framtiden nya farmer amvdrldsanalys beredskap

Utvecklande arbetsplats

I december 2018 beslutade direktionen om en ny strategisk plan for aren 2019—
2022. Planen utgick fran tre dvergripande mal och uppdrag for verksamheten:
Prisstabilitet, Sékra och effektiva betalningar och Ett stabilt finansiellt system.
For att klara av att nd malen dven nér forutsittningarna for arbetet forandras
behover Riksbanken vara ”en nytdnkande centralbank med hog beredskap”,
som formuleringen 16d i visionen for 2022.

Den strategiska planen innehéller fem prioriterade utvecklingsomraden
som den arliga verksamhetsplaneringen utgér frdn: En betalmarknad for fram-
tiden, Kommunikation i nya former, Uppdaterad omvarldsanalys, Stérkt be-
redskap och Utvecklande arbetsplats.
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Riksbankens mal for den 16pande verksamheten f6ljs upp med hjilp av in-
dikatorer. Efter varje tertial far direktionen uppfdljningsrapporter som sam-
manfattar statusen for den 16pande verksamheten, utvecklingsarbetet, budge-
ten och de operativa och finansiella riskerna. I samband med uppfoljningen
diskuteras om resultatet motiverar nya atgérder eller omprioriteringar.

Omprioriteringar pa grund av coronapandemin

Pandemin forstérkte de argument som 1ag bakom den strategiska planen. Vissa
omraden som digital kommunikation, digitala arbetsformer, utvecklad krisbe-
redskap, nya typer av marknadsoperationer och en utveckling av it-stodet pa-
skyndades. Tillsammans med de prioriterade satsningarna pa betalningsomra-
det bidrog detta dessutom till att Riksbanken behdvde anstilla mer personal 4n
vad som prognostiserats vid tidigare beslut om den strategiska planen.

Andra utvecklingsomraden drabbades av forseningar i och med att Riks-
banken fokuserade pa krisatgdrder och péa grund av att 6vergangen till en ny
it-leverantor blev forsenad. Nagra projekt forsenades dessutom eftersom arbe-
tet kravde fysiska moten. Eftersom den strategiska planen fortfarande &r rele-
vant beslutade direktionen under éret att férlinga den strategiska planen med
ett ar, till att gélla till och med 2023.

Intern krishantering under coronapandemin

Krishanteringen med anledning av coronapandemin fortlopte under hela 2021.
Atgirder genomfordes 16pande under aret for att anpassa arbetet efter ridande
restriktioner och rekommendationer. Under det forsta halvaret dominerade di-
stansarbete, men de som behdvde vara i Riksbankens lokaler for att bedriva
Riksbankens kritiska verksamhet hade mdjlighet att vara det.

Sedan regeringen presenterade planen for att ter dppna upp samhéllet har
Riksbanken anpassat verksamheten och tillatit allt fler att arbeta fran kontoret.
Under hosten skedde en successiv atergang till kontoret som huvudarbetsplats.
Pandemin &r dock dnnu inte 6ver och Riksbanken fortsatter att ha hog bered-
skap att snabbt anpassa verksamheten och sina arbetssitt till radande omstén-
digheter.

Riksbanken f6ljde 16pande upp medarbetarnas arbetssituation, savél via de-
ras nidrmsta chefer som via regelbundna enkater. Medarbetarna fick 16pande
information om Riksbankens riktlinjer for arbetsformer under pandemin via
sina chefer, genom information pé intranitet och vid digitala mdten med Riks-
bankens ledning.

Hallbarhet och miljo

Riksbankens arbete med att frimja ldngsiktig hallbarhet har under senare ar
blivit en alltmer integrerad del i Riksbankens policyarbete. Det &r sarskilt kli-
matférandringarna som har varit i fokus och det finns flera skal till detta.
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For det forsta: Klimatférandringarna och de atgdrder som sétts in for att
motverka dem kommer sannolikt att paverka den ekonomiska utvecklingen.
Omstéllningen till en mindre fossilbaserad ekonomi kan leda till stora forand-
ringar i ekonomin och i enskilda priser. Penningpolitiken syftar normalt sett
inte till att paverka priser pé enskilda varor som exempelvis energi. Men om
energipriserna stiger och detta leder till forvantningar om en allmén prisupp-
gang och ddrmed inflation kan penningpolitiken behdva ta hénsyn till detta.
Det penningpolitiska prognos- och analysarbetet behdver déarfor utvecklas for
att ta hinsyn till klimatférandringarna, vilket beskrivs mer i avsnittet om pris-
stabilitet.

For det andra: Klimatfordndringarna kan skapa finansiella risker. Dessa be-
hover Riksbanken ta hinsyn till i sin tillgadngsforvaltning, och 2018 fattades
beslut om att héllbarhet ska vara en faktor i férvaltningen av valutareserven.
Likas4 i de tillgdngsk6p som genomfors som en del av penningpolitiken, se
avsnittet Tillgadngsforvaltning.

For det tredje: I Riksbankens arbete med finansiell stabilitet ingér att ana-
lysera och Gvervaka risker och sarbarheter i det finansiella systemet. Nér de
klimatrelaterade riskerna nu blir allt tydligare &r det naturligt att de ocksé ingar
i analysen.

Riksbanken deltar aktivt i flera internationella forum dér arbetet med att
uppmérksamma, hantera och motverka klimatrelaterade finansiella risker
intensifierats. Till exempel dr Riksbanken med och leder en arbetsgrupp inom
Baselkommitténs Task Force on Climate-related Financial Risks. Riksbanken
har dartill under aret deltagit aktivt i arbeten inom Network for Greening the
Financial System (NGFS) som handlar dels om klimathdnsyn i den
penningpolitiska implementeringen, dels om riktlinjer for centralbankers
rapportering av klimatrelaterade risker. Det internationella samarbetet dr av
sdrskild vikt eftersom det krdvs globala atgérder for att effektivt bemota hotet
frén klimatforandringarna. Riksbankens arbete inom omradet finns nirmare
beskrivet i avsnittet om internationellt samarbete under Bankgemensamma
omraden.

Riksbanken har sedan 2020 en hallbarhetsstrategi. Under 2021 publicera-
des en Klimatrapport som beskriver Riksbankens roll i arbetet for att motverka
klimatrelaterade risker.

P4 samma sétt som policyarbetet successivt utvecklas for att ta hansyn till
klimatforéandringar, forandras hallbarhetsredovisningen i takt med att data gors
tillgdngliga och metoder utvecklas. Riksbanken har under flera ar publicerat
olika matt som ror det interna miljoarbetet, se tabell 1. Nytt for 2021 &r att
Riksbanken miéter och publicerar koldioxidavtrycket fran Riksbankens port-
folj av foretagsobligationer, se avsnittet Tillgangsforvaltning.
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Tabell 1 Uppfoljningsmitt ekologiskt haillbar utveckling

2019 2020 2021
Utslapp av koldioxid fran tjanste-
resor (ton), totalt per anstilld 1,31 0,23 0,08
Energiforbrukning, totalt (MWh) 5580 5408 5785
Energiforbrukning, totalt per an-
stalld (MWh per kvadratmeter) 16,7 (0,21) 15,0 (0,21) 14,6 (0,22)

Anm.: Med anstilld avses hir genomsnittligt antal arsarbetare. Utsldpp av koldioxid fran tjdnsteresor

omfattar sedan andra halvéret 2021 dven utslépp fran tagresor.
Killa: Riksbanken.
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Organisation och ledning

Riksbankens verksamhet leds av sex direktionsledamoter som utses av riks-
banksfullmdktige. Fullmdktige bestdr av representanter utsedda av riksdagen.
Riksbanken dr organiserad i sju avdelningar, som i sin tur bestdr av olika
enheter. I Riksbankens ledningsgrupp ingadr sex avdelningschefer och kommu-
nikationschefen. Under dret gjordes en dversyn av Riksbankens it-organisa-
tion, vilket ledde till att en ny avdelning for it och digitalisering inrdttades den
1 januari 2022.

Ledning och organisation

Riksbanken leds av en direktion som utses av riksbanksfullméktige. Direk-
tionen ansvarar for bankens verksamhet, medan fullméktige utser ledaméterna
i direktionen och faststiller Riksbankens arbetsordning.

Riksbanken var under 2021 organiserad i sju avdelningar (se figur 2 och
bilaga 1). Sedan den 1 januari 2022 organiseras Riksbanken i atta avdelningar,
efter att direktionen i december 2021 beslutade att it och digitalisering skulle
inrdttas som en egen avdelning i stéllet for att vara en del av avdelningen for
verksamhetssupport. En ledningsgrupp bestadende av cheferna for samtliga av-
delningar utom internrevisionsavdelningen har till uppgift att samordna och
folja upp verksamheten. Chefen for kommunikationsenheten ingér ocksa i led-
ningsgruppen, och chefen for stabsavdelningen &r ordforande.

Figur 2 Riksbankens organisation under 2021
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Riksbanksfullméktige

Riksbanksfullmiktige bestar av elva ledamoter och lika manga suppleanter.
Ledaméter och suppleanter utses av riksdagen efter allménna val f6r en man-
datperiod pé fyra ar. Nuvarande fullmédktige utsigs efter valet 2018. Fullmék-
tige véljer inom sig ordforande och vice ordforande.
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Fullmidktige bestod under aret av foljande ledaméter: Susanne Eberstein
(ordforande), Michael Lundholm (vice ordforande), Hans Hoff, Hans Birger
Ekstrom, Bo Broman, Marie Granlund, Peter Helander, Ali Esbati, Chris
Heister, Mikael Eskilandersson och Caroline Helmersson Olsson. Suppleanter
under aret var Agneta Gille, Jonas Jacobsson Gjortler, Thomas Strand, Sofia
Folster (till och med den 23 februari 2021), Malin Lofsjogard (fran och med
den 19 mars 2021), Josef Fransson, Mathias Tegnér, Roger Tiefensee,
ClasGoran Carlsson, Maria Plass, Sammy Almedal och Agneta Borjesson.

Riksbanksfullmiktiges uppgifter

Fullmiktige utser ledamdterna i Riksbankens direktion och beslutar om deras
I6ne- och anstéllningsvillkor. Fullmédktige faststéller ockséd Riksbankens ar-
betsordning som anger hur Riksbankens dvergripande organisation ska se ut
och reglerar vissa lednings- och beslutsfragor. Fullmiktige beslutar ocksa om
utformningen av sedlar och mynt.

Fullméktige lamnar forslag till riksdagen om hur Riksbankens resultat ska
disponeras och yttrar sig till riksdagen i frdga om direktionsledamé&ternas an-
svarsfrihet.

Enligt forarbetena till &ndringar i lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank
har fullméktige dessutom till uppgift att folja och kontrollera hur Riksbanken
bedriver sin verksamhet och hur direktionsledamdéterna leder verksamheten.
Fullmiktiges ordforande och vice ordforande féar nirvara vid och yttra sig un-
der direktionens sammantrdden, men de har inte forslags- eller rostritt. Full-
méktige har d4ven en revisionsfunktion vars arbete utfors av externa konsulter.

Direktionen samréder med fullméktige om framstéllningar och formella
skrivelser med forslag till riksdagen och regeringen som avser éndringar i for-
fattningar eller andra dtgérder fran statens sida. Fullméktige ldmnar dessutom
remissyttranden inom sitt verksamhetsomrade.

Ordforanden och vice ordféranden 1amnar vanligtvis tva ganger per ar en
redovisning om fullméktiges arbete till riksdagens finansutskott.

Under 2021 sammantradde fullméktige vid tio tillfallen.

En redogorelse for fullmiktiges verksamhet presenteras i fullmiktiges
framstdllning till riksdagen 2021/22:RB2 Riksbanksfullmiktiges forslag till
vinstdisposition 2021 med mera.

Riksbankens direktion

Riksbankens direktion bestar av sex ledamoter med mandatperioder pa fem
eller sex ar. Fullmédktige utser en ordforande i direktionen som samtidigt ska
vara chef for Riksbanken och minst en vice ordférande som samtidigt ska vara
forste vice riksbankschef.
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Direktionens uppgifter

Direktionen har ett gemensamt ansvar for verksamhetens inriktning, utveck-
ling och effektivitet. Direktionen faststéller Riksbankens organisation mer i
detalj i Instruktionen for Sveriges riksbank. Vidare fattar direktionen beslut
om penning- och valutapolitiken, betydelsefulla fragor inom omradet finan-
siell stabilitet, betalningsfrdgor och om Riksbankens tillgangsforvaltning.
Direktionen beslutar ocksd om strategiska mél, verksamhetsplan och budget.
Riksbankschefen har i uppdrag att folja upp verksamheten mot faststéllda
planer och mot den beslutade budgeten. Riksbankschefen &r ockséa chef for
avdelningscheferna.

Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina sammantraden. Under 2021
holl direktionen totalt 23 sammantrdden (varav 5 penningpolitiska mdten).
Darutdver har direktionen fattat 18 beslut per capsulam.

Direktionen ska minst tva gdnger om aret 1dmna en skriftlig redogorelse for
penningpolitiken till riksdagens finansutskott. Under 2021 deltog direktions-
ledamoter i riksdagen vid tva 6ppna utfragningar om penningpolitiken, en &p-
pen utfrdgning om finansiell stabilitet och en dppen utfrdgning om Riksban-
kens rapport till riksdagen: Redogorelse for penningpolitiken 2020.

Direktionens ledamoter

Under 2021 bestod direktionen av foljande ledaméter:

Stefan Ingves

Stefan Ingves ér riksbankschef och ordférande i direktionen. Han tilltrddde
posten den 1 januari 2006. Sedan dess har han fatt sitt mandat forldngt tva
ganger av fullmiktige, senast i september 2017 med ytterligare fem &r fram till
och med den 31 december 2022.

Stefan Ingves dr medlem i Europeiska centralbankens (ECB) allméinna rad
och forste vice ordfoérande i Europeiska systemriskndmnden (ESRB). Han ar
sedan 2006 styrelseledamot i Bank for International Settlements (BIS) och
valdes 1 november 2021 till vice ordférande for BIS. Han ar sedan 2007
ordforande i BIS Banking and Risk Management Committee (BRC) och vidare
Sveriges representant i Internationella valutafondens (IMF) guvernorsstyrelse,
ledamot i Nordic Baltic Macroprudential Forum (NBMF) och medlem i
Finansiella stabilitetsradet.

Cecilia Skingsley

Cecilia Skingsley ar forste vice riksbankschef sedan den 8 november 2019.
Hon tilltradde posten som vice riksbankschef den 22 maj 2013 for en mandat-
period pa sex ér och fick under 2019 ett forlangt mandat med ytterligare sex
ar fram till och med den 22 maj 2025. Hon representerar Riksbanken i Com-
mittee on Payments and Market Infrastructures (CPMI). Hon ar dven riks-
bankschefens stillforetrddare i ECB:s allminna rad samt ledamot i ESRB:s
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styrelse och ledamot i dess radgivande tekniska kommitté (ATC). Inom ramen
for G20:s agenda for forbattrade gransoverskridande betalningar leder hon en
arbetsgrupp inom omradena interoperabla plattformar, stablecoins och digitala
centralbanksvalutor. Vidare &r Cecilia Skingsley ordforande i Betalningsradet
och Kontanthanteringsradet samt medlem i Finansiella stabilitetsradet.

Anna Breman

Anna Breman ér vice riksbankschef. Hon tilltrddde posten den 1 december
2019 for en mandatperiod pa sex ar som loper fram till och med
den 30 november 2025. Hon representerar Riksbanken i Nordisk-baltiska
monetéra och finansiella kommittén (NBMFC) och i IMF-samarbetet mellan
Sverige, Nederldnderna, Belgien och Schweiz (G4). Vidare 4r Anna Breman
Riksbankens representant i The Network for Greening the Financial System
(NGFS). Hon &r dven stéllforetradare i Internationella monetéra och finansiella
kommittén (IMFC-deputies) och ansvarar for Riksbankens tekniska assistans
(TA).

Martin Flodén

Martin Flodén é&r vice riksbankschef. Han tilltrddde posten den 22 maj 2013
for en mandatperiod pa fem ar. Under 2018 fick han ett forlingt mandat med
ytterligare sex &r som 16per fram till och med den 21 maj 2024. Han represen-
terar Riksbanken i OECD:s kommitt¢ Working Party 3 (WP3), Baselkommit-
tén (BCBS), Financial Stability Board (FSB) Regional Consultative Group for
Europe (RCG-E) och Bellagiogruppen.

Per Jansson

Per Jansson &r vice riksbankschef. Han tilltrddde posten den 1 januari 2012.
Sedan dess har han fatt sitt mandat forlangt tva ganger av fullméktige, senast
i augusti 2021 med ytterligare sex &r som Ioper fram till och med den
31 december 2027. Han representerar Riksbanken i EU:s ekonomiska och
finansiella kommitté (EFK) och Committee on the Global Financial System
(CGFS) inom BIS. Vidare ar Per Jansson riksbankschefens stéllforetradare i
BIS styrelse.

Henry Ohlsson

Henry Ohlsson ér vice riksbankschef. Han tilltridde posten den 12 januari
2015 for en mandatperiod pa sex ar och fick under 2020 ett forlaingt mandat
med ytterligare fem ar som 16per till och med den 11 januari 2026. Han repre-
senterar Riksbanken i ECB:s International Relations Committee (IRC), FSB:s
Regional Consultative Group for Europe (RCG-E) och sedan 2019 &r han en
av tva ordforande for FSB RCG-E.
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Direktionens sidouppdrag

Om en direktionsledamot vill ta ett sidouppdrag vid sidan om anstéllningen
vid Riksbanken ska detta godkénnas av fullméktige och provas vartannat ar.
Stefan Ingves dr invald som ledamot i Kungliga Ingenjorsvetenskapsakade-
mien (Iva). Uppdraget dr vilande. Han dr dven styrelseordférande i Toronto
Centre. Martin Flodén ar “research fellow” vid Centre for Economic Policy
Research och ingar dven i en referensgrupp for ett projekt inom Expertgruppen
for studier i offentlig ekonomi (ESO). Henry Ohlsson ar ledamot i Nordiska
skattevetenskapliga forskningsrddet och Skatteakademien. Darutdver dr han
affilierad till Uppsala Center for Fiscal Studies och Uppsala Center for Labour
Studies. Anna Breman sitter med i Advisory Board, ett radgivande organ i
Swedish House of Finance.



Ett fast penningvirde — prisstabilitet

Efter det kraftiga fallet i BNP 2020 skedde det en stark dterhimining under
2021. Enligt Riksbankens prognos i november kommer BNP att oka med 4,7
procent under 2021. Inflationen (KPIF), som ocksd foll kraftigt 2020, steg
under 2021 och var i genomsnitt 2,4 procent. Penningpolitiken inriktades pd
att stédja den ekonomiska dterhdminingen och att fd inflationen varaktigt ndra
inflationsmdlet. Under 2021 hélls repordntan kvar pd 0 procent och tillgdangs-
kdpen fortsatte.

Ekonomin under 2021

Pandemin fortsatte att paverka den ekonomiska aktiviteten runt om i véirlden
dven 2021. I Sverige borjade dock effekterna av pandemin att mildras under
véren och férsommaren nér smittspridningen minskade och allt fler blev vac-
cinerade. Flera restriktioner borjade ocksa avvecklas, vilket forbéttrade forut-
sdttningarna for en uppgéng i efterfragan. Efter forra érets kraftiga nedgéng i
BNP, skedde en stark aterhdmtning i Sverige, men ocksé i omvarlden. De kraf-
tiga BNP-fallen under pandemins inledning aterhdmtades i stort sett under
2021. Aterhimtningen gick dessutom nigot snabbare 4n vintat (se diagram 1
och 2).

Pandemin paverkade den ekonomiska aktiviteten pa flera sitt, bland annat
genom storre variationer i efterfragan pa savél varor som tjénster och mer an-
strangda globala leveranskedjor. Dessutom begransades produktion och varu-
handel av brist pa insatsvaror, som halvledare, och av fraktbolagens svarig-
heter att mota efterfragan. P4 manga héll uppstod dven flaskhalsar i tjénste-
produktionen.

Svérigheterna att mota efterfrigan pa varor ledde till uppgéngar i ravaru-
och transportpriser. Detta medforde, med viss fordrojning, att ocksa produ-
centpriserna steg. Det borjade dven synas tecken pa att konsumentpriserna for
till exempel varor steg snabbare, dven om det fanns skillnader mellan olika
lander. I Sverige paverkades konsumentpriserna huvudsakligen av de snabbt
stigande energipriserna. Inflationen (KPIF) blev hogre 2021 &n den varit pa
flera ar, men rensat for energipriser var uppgangen mattligare (se diagram 3).

Variationerna i KPIF var forhallandevis stora under aret. De tvdra kasten
hade borjat redan 2020 nédr pandemin brét ut, bland annat till foljd av svéng-
ningar i energipriserna och fordndrade konsumtionsmonster.

Med tanke pé att den ekonomiska aktiviteten minskade sa kraftigt och
inflationen f6ll sa snabbt i borjan av pandemin var de langsiktiga infla-
tionsforvéntningarna péafallande stabila, 4&ven om de marknadsbaserade
inflationsforvéntningarna sjonk under 2020. Fallet blev dock kortvarigt och
under 2021 var dessa forvéntningar en bit strax éver 2 procent (se diagram 4).
Inflationsforvintningarna enligt enkdtméatningar sjonk ocksé under 2020, men
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var tillbaka pa runt 2 procent under 2021. Den samlade bilden visar alltsé att
de langsiktiga inflationsforvéntningarna var nira inflationsmaélet pa 2 procent

under 2021.

ser (se diagram 5).

Diagram 1 BNP-tillvixten i Sverige

Arlig procentuell forindring

10

8

-2

4

-6

-8

-10

Den svenska kronan forsvagades kraftigt i samband med pandemiutbrottet,
men forsvagningen var tillfallig och kronan forstéirktes under resterande delen
av 2020 nér riskviljan 6kade och utvecklingen stirktes pa de finansiella mark-
naderna. Under 2021 var kronans utveckling stabilare med relativt sma rorel-

\/
L —BNP-tillvixt i Sverige

L — =PPR november 2021

i — -PPR september 2020

2008 2010 2012 2014 2016

Anm.: Diagrammet visar den senaste utfallsserien, vilken kom efter Riksbankens prognos i november.
Streckade linjer avser Riksbankens prognos i september 2020 respektive november 2021.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Diagram 2 BNP-tillviixten i omvérlden

Arlig procentuell forindring
15 ¢

12

3 !
——BNP-tillviixt i omviirlden I

6 }
— -PPR november 2021 d
9 }
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12 f

15 L
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Anm.: BNP i omvirlden dr sammanvagd med vikterna i kronindex (KIX). Streckade linjer avser Riks-
bankens prognos i september 2020 respektive november 2021.
Kéllor: Nationella kéllor och Riksbanken.

Diagram 3 KPIF och KPIF exklusive energi

Arlig procentuell forindring
5 r

—KPIF

—KPIF exklusive energi

a L
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Anm.: KPIF 4r konsumentprisindex (KPI) med fast rinta. Streckade linjer avser Riksbankens prognos i

november 2021.
Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Diagram 4 Langsiktiga inflationsforvéintningar

Procent
30
—5 ar-5 ér, inflationskompensation
‘ —Penningmarknadens aktorer, 5 ir, Prospera
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Anm.: Inflationskompensationen avser en femarig period med start om fem &r, riknad utifran obliga-
tionsrantor. Bade inflationskompensationen och forvintningarna fran Prospera avser KPI.
Kéllor: Kantar Sifo Prospera och Riksbanken.

Diagram 5 Kronans nominella vixelkurs mot KIX, euron och amerikanska
dollarn
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Anm.: KIX (kronindex) &r ett viktat genomsnitt mot valutor i 32 ldnder som &r viktiga for Sveriges han-

del med omvirlden. Ett hogre virde indikerar en svagare vixelkurs.
Kéllor: Nationella kéllor och Riksbanken.
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Penningpolitiken och penningpolitiska moten

Riksbankens direktion holl fem penningpolitiska méten under 2021. I anslut-
ning till dessa publicerades en penningpolitisk rapport med prognoser for in-
flationen och den ekonomiska aktiviteten samt motiveringar till de penning-
politiska besluten.

Penningpolitiken 2021 inriktades pé att stodja den ekonomiska aterhdmt-
ningen efter den kraftiga nedgédngen under 2020 och att fa inflationen varaktigt
nédra inflationsmalet. I mars 2020 lanserade Riksbanken ett omfattande pro-
gram for tillgangskdp 1 penningpolitiskt syfte for att motverka de negativa eko-
nomiska konsekvenserna av pandemin. Programmet har justerats ett antal
ganger sedan dess. I november 2020 utokades beloppet i programmet frén 500
upp till 700 miljarder kronor och forldngdes till december 2021. Programmet
innefattade omfattande kop av svenska statsskuldvéxlar och statsobligationer,
obligationer utgivna av svenska kommuner och regioner samt Kommuninvest
i Sverige AB (kommunobligationer), sékerstillda obligationer utgivna av
svenska kreditinstitut samt obligationer och certifikat utgivna av svenska icke-
finansiella foretag. Diagram 6 visar tillgangskopen for varje ménad under
2021 och diagram 7 visar hur Riksbankens och andra stdrre centralbankers
balansrdkningar sedan 2008 har blivit allt storre till foljd av omfattande till-
géngskdp. I diagram 8 visas reporidntan och repordntebanan vid de ordinarie
penningpolitiska beslutstillfdllena.

Pé det forsta penningpolitiska motet 2021 den 9 februari lamnades repo-
rantan ofordndrad pa 0 procent. Tillgdngskdpen inom ramen om 700 miljarder
kronor och erbjudandet om likviditet inom alla de program som lanserades
under 2020 fortsatte for att ge stod at aterhdmtningen och inflationen.

Infor det penningpolitiska moétet i april fortsatte den ekonomiska aterhdmt-
ningen, dven om direktionen bedémde att det skulle drdja innan inflationen
mer varaktigt skulle vara nidra mélet pa 2 procent. P4 métet den 26 april be-
slutades att penningpolitiken behdvde vara fortsatt expansiv for att stodja eko-
nomin och inflationen. Reporéntan och dess bana de kommande aren 14g kvar
ofdrdandrad pa 0 procent, samtidigt som tillgangskopen och erbjudandet om
likviditet fortsatte.

Under véren och forsommaren fortsatte dterhdmtningen i god takt, men
direktionen framhéll att pandemin fnnu inte var &ver. Aterhdmtningen gick i
olika takt i olika delar av vérlden och det kunde uppsta nya varianter av viruset
med risker for bakslag. Den svenska ekonomin utvecklades starkt men infla-
tionstrycket var fortfarande mattligt. Vid det penningpolitiska motet den 30
juni beslutades om oftriandrad reporédnta pa 0 procent och att banan for repo-
rantan skulle ligga p& denna nivd under den kommande tredrsperioden. Det
beslutades ocksa att det under fjarde kvartalet skulle kdpas obligationer till ett
sammanlagt nominellt belopp om 68,5 miljarder kronor. Det innebar att kop-
takten fortsatte att trappas ned men att ramen for kopen pa 700 miljarder
kronor skulle komma att utnyttjas fullt ut fram till slutet av 2021.
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Den globala ekonomiska aterhdmtningen fortsatte under sommarmana-
derna, dven om risken for nya bakslag till foljd av pandemin kvarstod. BNP-
tillvixten var hog i saval Sverige som omvirlden. Inflationen hade dessutom
varit ovéntat hog de senaste manaderna, till stor del pa grund av snabbt sti-
gande energipriser. Det fanns flera orsaker till att energipriserna steg, men en
viktig sddan var att nivderna i vattenmagasinen i Norge och Sverige var ovan-
ligt 1aga for arstiden. Inflationsprognosen for det kommande aret reviderades
upp, men direktionen betonade att penningpolitiken bor se igenom effekter
som tillfalligt paverkar inflationen. Penningpolitiken behovde vara fortsatt ex-
pansiv for att inflationen mer varaktigt skulle ligga ndra malet. P4 det penning-
politiska métet den 20 september beslutade direktionen att hélla repordntan
oférdndrad pd 0 procent, och man bedémde att rantan skulle vara kvar pa den
nivan under den kommande tredrsperioden. Riksbanken skulle fortsétta att
kopa vérdepapper under aterstoden av 2021 enligt tidigare beslut och progno-
sen var att innehavet skulle vara ungefar oforéndrat under 2022. Direktionen
beslutade ocksa att vissa lanefaciliteter som lanserades under pandemin nu
skulle avslutas och att vid arsskiftet aterstélla kraven pa de sdkerheter som
bankerna maste lamna nir de l&nar fran Riksbanken.

Inflationen rensad for energipriser vintades fortsitta att stiga nagot infor
det penningpolitiska métet i november och vara strax dver 2 procent till slutet
av sommaren 2022. For att inflationen ska vara néra inflationsmalet pa lite sikt
bedoémdes att penningpolitiken behdvde ge fortsatt stdd till ekonomin. Vid det
penningpolitiska motet den 24 november beslutades dirfor att behélla repo-
rantan pa 0 procent. Direktionen beslutade ocksa att Riksbanken under forsta
kvartalet 2022 skulle kdpa obligationer for 37 miljarder kronor for att kom-
pensera f6r kommande forfall. Man beslutade ocksd att kopa svenska stats-
skuldvéxlar till ett sddant sammanlagt nominellt belopp att Riksbankens inne-
hav av statsskuldvéxlar uppritthalls pd en niva kring 20 miljarder kronor. Di-
rektionens prognos var att innehavet av virdepapper kommer att vara ungefar
ofordndrat under 2022, vartefter det gradvis minskar, och att repordntan hojs
under senare delen av 2024.
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Diagram 6 Riksbankens tillgangskop under 2021
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Anm.: Statspapper innefattar kop av savil obllgatloner som vixlar utglvna av staten medan foretagspap-
per avser kdp av obligationer och certifikat utgivna av foretag.
Killa: Riksbanken.
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Diagram 7 Balansomslutningens storlek i forhallande till BNP hos olika
centralbanker
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Anm.: BNP berdknas som summan av innevarande kvartal och de tre foregaende kvartalen. For de kvar-
tal som BNP dnnu inte publicerats anvinds den senast publicerade BNP-statistiken.
Kéllor: Bank of England, ECB, Federal Reserve, nationella killor, SCB och Riksbanken.
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Diagram 8 Reporiintan och reporéinteprognoser 2021
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Anm.: Den heldragna linjen ar utfall (dagsdata), och de streckade linjerna ar Riksbankens prognoser
(kvartalsmedelvérden). Prognoserna for februari, april, juli och september dr identiska.
Killa: Riksbanken.

-1

Maluppfyllelse

Riksbankens penningpolitik utvdrderas varje ar av riksdagens finansutskott.
Som underlag till utviarderingen sammanstéller Riksbanken rapporten Redo-
gorelse for penningpolitiken, vilken publiceras i mars efter det &r som utvér-
deras. Redogdrelsen for 2021 6verldmnas alltsa till riksdagen i mars 2022. 1
redogorelsen ingér bland annat en beskrivning av Riksbankens maluppfyllelse
och den ekonomiska utvecklingen under det gdngna aret.

Malet for Riksbankens penningpolitik dr att stabilisera inflationen runt
inflationsmalet. Den ska samtidigt stddja malen for den allmédnna ekonomiska
politiken i syfte att uppnd en héllbar tillvixt och hdg sysselsdttning.
Riksbanken bedriver dédrmed vad som brukar kallas for en flexibel
inflationsmaélspolitik. En viktig forutsattning for att kunna ta héansyn till andra
faktorer an inflationen &r att fortroendet for inflationsmalet upprétthalls.
Inflationen och den ekonomiska aktiviteten utsétts dock stéindigt for ovédntade
storningar, som det kan ta tid att motverka. Det betyder att avvikelser fran det
siffersatta inflationsmélet enskilda &r snarare &r regel d4n undantag.

Inflationen

Den genomsnittliga inflationen (KPIF) var 2019 strax under mélet pa 2 procent
medan den under 2020 foll kraftigt till 0,5 procent, pa grund av pandemin och
kraftigt fallande energipriser (se tabell 2). Utfallet 2021 var dock hogre och
blev 2,4 procent. Rensat for energipriser (KPIF exklusive energi) blev infla-
tionsuppgangen mattligare och landade pa 1,4 procent, det vill sdga nagot
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under mélet och pa ungefar samma nivaer som 2019 och 2020. En stor del av
okningen i KPIF berodde med andra ord pa stigande energipriser.

Tabell 2 Jimforelse mellan olika inflationsmatt

Arlig procentuell forindring, drsgenomsnitt

2019 2020 2021
KPIF 1,7 0,5 24
KPIF exkl. energi 1,6 1,3 1,4
Anm.: KPIF dr konsumentprisindex (KPI) med fast rinta.

Killa: SCB.

Den ekonomiska aktiviteten

Den flexibla inflationsmalspolitiken innebér att Riksbanken utéver att stabili-
sera inflationen pa 2 procent ocksa strdvar efter att stodja malen for den all-
ménna ekonomiska politiken. I praktiken innebér det att forsoka stabilisera den
ekonomiska aktiviteten runt en trendméssig bana. Det finns dock inte ett enty-
digt matt som perfekt kan fanga den ekonomiska aktivitetens avvikelse fran
trend. Riksbanken gor dérfoér en bedomning utifran flera olika matt. De viktig-
aste d&r BNP-gapet, timgapet och sysselséttningsgapet (som visar BNP:s, ar-
betstimmarnas och sysselséttningens avvikelser fran sina respektive trend-
missiga banor).

Enligt de viktigaste matten pa den ekonomiska aktiviteten var den ldgre én
normalt under storre delen av 2021 (se diagram 9). Aktiviteten steg dock och
i slutet av aret var den néra en normal nivé.

Systemet med korttidspermitteringar ddmpade nedgangen i sysselsatt-
ningen under pandemin och férhindrade en storre 6kning av antalet konkurser.
Men det innebar ocksé att antalet arbetade timmar i ekonomin {61l mer dn
sysselsdttningen, eftersom permitterad personal gick ned i arbetstid samtidigt
som de fortfarande var sysselsatta. Detta var skilet till att nedgédngen i BNP-
gapet blev storre d4n nedgangen i sysselsattningsgapet.

Arbetslosheten drojde sig kvar pa en forhdjd nivd under 2021 trots att ef-
terfragan vixte (se diagram 10). Pandemin innebar att det blev svarare for
vissa grupper att komma in pd eller dtervénda till arbetsmarknaden, bland an-
nat for att de redan hade varit arbetslosa under lang tid. Arbetskraftsdeltagan-
det {61l i borjan av pandemin men &terhdmtade sig forhallandevis snabbt.
Sysselséttningsgraden dr inte tillbaka pa nivan som radde strax fore pandemi-
utbrottet. Men det kan vara en konsekvens av att SCB under perioden gjort
forandringar i den arbetskraftsundersdkning som ligger till grund for statisti-
ken. Justeras sysselséttningsgraden for den uppskattade effekten av dessa for-
dndringar har den aterhdmtat sig, vilket ocksé stods av annan statistik sdsom
kortperiodisk sysselséttningsstatistik.
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Diagram 9 BNP-, sysselsiittnings- och timgap
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Anm.: Gapen avser BNP:s, antalet arbetade timmars respektive antalet sysselsattas avvikelse fran Riks-
bankens bedomda trender. De streckade linjerna avser Riksbankens prognos i november 2021. I januari
anpassades AKU till EU:s nya forordning for arbetsmarknadsstatistiken. Sysselséttningsstatistiken for i
ar ar dérfor inte fullt ut jamforbar med tidigare ar. For mer information om fordndringarna se faktarutan i
Penningpolitisk rapport april och fordjupningen ”AKU-omlédggningen och Riksbankens arbetsmarknads-
bedomning” i Penningpolitisk rapport februari.

Kéllor: SCB och Riksbanken.

Diagram 10 Arbetskraftsdeltagande, sysselsittningsgrad och arbetsloshet
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11 ¢ 1 76
Arbetsloshet (viinster skala)
10 | —Sysselsittningsgrad (hoger skala) 74
—Arbetskraftsdeltagande (hoger skala)
9 1 72
8 1 70
7F 68
6 1 66
5 F 1 64
4 L L L L L L L L L L L L L 62

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Anm.: Sisongsrensade data. Tre manaders glidande medelvirde. Uppgifterna avser personer i aldern 15—
74 ar. Arbetskraftsdeltagandet och sysselsdttningsgraden mits i procent av befolkningen. Arbetslosheten
mits i procent av arbetskraften. I januari anpassades AKU till EU:s nya forordning for arbetsmarknads-
statistiken. Det innebér att arbetsmarknadsstatistiken for i ar inte &r fullt ut jamforbar med tidigare ar.
For mer information om forandringarna se faktarutan i Penningpolitisk rapport april och fordjupningen
”AKU-omléggningen och Riksbankens arbetsmarknadsbedémning” i Penningpolitisk rapport februari.
Killa: SCB.
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Penningpolitiskt utvecklingsarbete

Det penningpolitiska utvecklingsarbetet under aret inriktades dels pa de eko-
nomiska konsekvenserna av pandemin, dels pé effekter av penningpolitiken.
Arbetet med att analysera hallbarhet i ett penningpolitiskt perspektiv fortsatte
ocksa.

Ekonomiska konsekvenser av pandemin

Pandemin medforde att den ekonomiska aktiviteten foll kraftigt i stora delar
av vérlden under varen 2020. Regeringar och centralbanker borjade da bedriva
en mycket expansiv ekonomisk politik for att mildra de ekonomiska konse-
kvenserna for hushall och foretag. Riksbanken satsade framst pa att ge likvi-
ditetsstdd till bankerna och pa att kdpa finansiella tillgangar. Detta vdrnade
bankernas roll som kreditférsorjare, mildrade friktionerna pa viktiga
finansieringsmarknader och sékerstillde att det penningpolitiska genomslaget
frén reporéntan till olika marknadsréntor fortsatte att fungera. I en artikel i
Penning- och valutapolitik 2021:1 beskrevs i detalj vilka atgérder Riksbanken
satte in, héndelseforloppet pa de finansiella marknaderna under véaren och
sommaren 2020 samt hur utldningen till hushall och foretag utvecklades.

Pandemin drabbade den svenska arbetsmarknaden hért. Arbetslosheten steg
och sysselsdttningen minskade. Samtidigt var manga anstéllda korttidspermit-
terade, vilket holl sysselsdttningen uppe. I Ekonomiska kommentarer num-
mer 1 2021 visades hur den svenska arbetsmarknaden hade utvecklats dittills
under pandemin och vilken utveckling vi kan forvinta oss pé langre sikt utifran
tidigare erfarenheter och forskning. Enligt kommentaren véntas antalet syssel-
satta och arbetade timmar bli ldngsiktigt ldgre och arbetslosheten 1angsiktigt
hogre. Men hur stora de langsiktiga effekterna pa arbetsmarknaden blir &r
mycket svért att veta, dven i efterhand, da de inte &r direkt observerbara.

1 Ekonomiska kommentarer nummer 7 2021 redovisades en analys av
Riksbankens enkéter om inflationsforvantningarna. Kommentaren behandlade
framfor allt “oenighet” i svaren, det vill sidga i vilken utstrdckning olika
respondenter avviker frn varandra. Genom att ta hinsyn till denna oenighet
kan man fa en mer nyanserad bild av hur vil forankrat inflationsmalet &r dn
vad man far genom att enbart titta pa genomsnittet eller medianen. Analysen
visade att oenigheten 6kade nagot efter pandemiutbrottet. Om denna oenighet
dr kopplad till forankringen av inflationsmalet kan det vara relevant for
Riksbankens policyarbete.

Med hjilp av data fran Riksbankens historiska monetéra statistik analyse-
rades i en artikel i Penning- och valutapolitik 2021:2 hur de olika pandemier
som drabbat Sverige sedan borjan av 1800-talet paverkat demografi, BNP och
inflation. I artikeln diskuterades ocksé vilka slutsatser man kan dra av historien
vad giller effekterna av den pagdende pandemin. Men man konstaterade att
det i praktiken &r svart att gora av flera skil, exempelvis dr dagens samhiélle
vildigt annorlunda sett till kunskapsldge, utbud av medier, teknik och sjuk-
vard.
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Effekter av penningpolitiken

I februari 2015 borjade Riksbanken kdpa svenska statsobligationer i storre
skala. Syftet var att aterfora inflationen mot malet och stimulera ekonomin
genom att sdkerstélla att svenska réntor forblev ldga. Utrymmet att sénka repo-
rantan hade vid denna tidpunkt blivit allt mindre och dessutom hade flera andra
centralbanker borjat kdpa statsobligationer i stérre omfattning. I en artikel i
Penning- och valutapolitik 2021:1 analyserades bland annat vilka effekter
Riksbankens statsobligationskdp 2015-2017 hade fétt pa de finansiella mark-
naderna. En av slutsatserna i studien var att kdpen via olika kanaler hade gjort
penningpolitiken mer expansiv, eftersom de bidrog till ldgre rantor och en
svagare vaxelkurs.

De senaste arens negativa styrrdntor i flera ekonomier har lett till en dis-
kussion om hur effektiva negativa réantor egentligen &r. I ett bidrag till den
diskussionen visades i Ekonomiska kommentarer nummer 9 2021 att Riksban-
kens repordnta samvarierat starkt med de rdntor som ldntagare mott dven nér
repordntan varit negativ. Enligt studien var reporintan séledes ett effektivt in-
strument for att styra ldneréntorna dven nér den var svagt negativ. I en genom-
gang av forskningslitteraturen visades i Ekonomiska kommentarer nummer 2
2021 att de genomsnittliga effekterna pa produktion och inflation varit positiva
nér centralbankerna utokat sina tillgdngskop.

Riksbanken behover félja hur férdelningen av inkomster och formogen-
heter utvecklas over tiden. Inkomst- och formogenhetsskillnader kan paverka
tillvixtmdojligheterna i ekonomin och foréndringar av fordelningen kan pa-
verka vilken effekt penningpolitiken far pd den ekonomiska aktiviteten. I Eko-
nomiska kommentarer nummer 11 2021 redogjordes for tio vanliga fragor och
svar om fordelningseffekter och penningpolitik. Det konstaterades bland annat
att det av flera skél skulle vara svart att anvinda penningpolitiken aktivt for
fordelningspolitiska syften. En mindre expansiv penningpolitik skulle kunna
bidra till att bromsa tillgdngspriserna, men detta skulle i s fall ske till priset
av hogre arbetsloshet. Sé dven om det sammantagna slutresultatet skulle kunna
bli en jimnare fordelning, skulle ldget i praktiken forvérras for redan svaga
grupper. En sddan politik skulle vara svar att motivera. Over en ldngre period,
som loper dver bade 1dg- och hogkonjunkturer, kommer dessutom effekterna
av penningpolitiken pa inkomst- och formogenhetsférdelningen att till stor del
ta ut varandra.

Hallbarhet i ett penningpolitiskt perspektiv

Riksbanken deltar i det globala nitverket Network for Greening the Financial
System (NGFS) som arbetar for att finansiella foretag och myndigheter ska
integrera klimat- och miljorelaterade risker i sitt arbete. Sommaren 2021 pub-
licerade NGFS flera scenarier for hur klimatforandringarna kan paverka den
ekonomiska utvecklingen. Riksbanken redovisade i Ekonomiska kommentarer
nummer 14 2021 en 6versikt av NGFS scenarier med fokus pa den globala och
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svenska utvecklingen. Enligt scenarierna ar de ekonomiska kostnaderna i ter-
mer av BNP forhallandevis sma pé global niva, vilket ar i linje med tidigare
studier. Detta géller dven for Sverige dir kostnaderna &dr &nnu mindre. I berék-
ningarna har man tagit hinsyn till kostnader for extremvéder och klimatom-
stdllningen. Daremot finns inte risker for tippningspunkter med i berdkning-
arna, det vill sdga kritiska brytpunkter som intréffar nar en férandring i klimat-
systemet ar sa stor att klimatet dndras tvért och inte atergar till det ursprungliga
tillstdndet d&ven om orsaken till fordndringen forsvinner. Det rdder dock stor
osidkerhet om tippningspunkter, men de skulle sannolikt medfora stora kostna-
der om de intriffar.

I ett pagdende projekt studerar Riksbanken ocksé hur klimatforandringarna
kan péverka variationerna i priser och produktion i Sverige. I projektet an-
vénds historiska vdderdata for att studera sambanden mellan stigande tempe-
ratur, priser och produktion. Resultat fran studien ska enligt planerna publice-
ras under 2022.

Artiklar med inriktning pa penningpolitik och férdjupningar i den penning-
politiska rapporten finns publicerade pa Riksbankens webbplats, tillsammans
med Gvriga publicerade studier fran Riksbankens samtliga avdelningar.
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Tillgdngsforvaltning

Riksbankens expansiva penningpolitik med fortsatta kép av svenska virdepap-
per bidrog till att storleken pd balansrdkningen 6kade under 2021. Den okade
dven i och med att Internationella valutafonden (IMF) gav Riksbanken en 6kad
tilldelning av sdrskilda dragningsritter (SDR). Dessutom dndrades balans-
rdkningens sammansdttning av att Riksbanken pdborjade en Gvergdng till en
helt egenfinansierad valutareserv. Sammantaget éver dret ékade balansom-
slutningen med 270,3 miljarder kronor och uppgick till 1 564,2 miljarder kro-
nor vid drets slut.

Finansiella tillgdngar och skulder

Riksbanken forvaltar finansiella tillgangar for att sdkerstilla att banken kan
uppfylla sitt lagstadgade mal och utfora sina uppdrag. Riksbankens expansiva
penningpolitik har inneburit att merparten av tillgdngarna utgors av tillgdngar
i svenska kronor. Dessa bestar bland annat av de svenska statsobligationer som
Riksbanken kdpte under perioden 2015-2021. Under coronapandemin 2020—
2021 kopte Riksbanken dven svenska statsskuldvixlar, sdkerstdllda obliga-
tioner (bostadsobligationer), kommunobligationer och foretagsobligationer.
Till tillgdngarna hor dven Riksbankens utléning mot sdkerhet till penning-
politiska motparter och tillfalliga penningpolitiska motparter.

En annan stor del av tillgangarna utgérs av guld- och valutareserven. Denna
sdkerstiller att Riksbanken vid behov kan ge tillfalligt likviditetsstod i ut-
landsk valuta och intervenera pa valutamarknaden. Valutareserven bestar av
rantebdrande vérdepapper i utldndsk valuta med hog likviditet och 1ag kredit-
risk, 1 huvudsak statsobligationer.

Bland Riksbankens tillgdngar finns ocksa fordringar pa IMF eftersom Riks-
banken ar den myndighet i Sverige som ansvarar for de skyldigheter som foljer
av Sveriges medlemskap i fonden. Riksbanken har beredskap att anvinda
guld- och valutareserven for att lana ut pengar till IMF, som i sin tur l&nar ut
pengar till lander som har problem med betalningsbalansen.

Riksbankens finansiella skulder bestdr till storsta delen av inldning i
svenska kronor. Denna inlaning dr huvudsakligen en foljd av att Riksbanken
kopt svenska virdepapper. Genom kdpen har Riksbanken tillfért en stor
méngd likviditet till banksystemet och ddrmed 6kat bankernas likviditetsdver-
skott. Nér bankerna placerar 6verskottet hos Riksbanken uppstér en skuld till
bankerna.

Riksbanken har dven finansiella skulder i utldndsk valuta till Riksgélden.
Dessa skulder utgors av amerikanska dollar och euro som Riksbanken l4nat
upp via Riksgilden i syfte att finansiera valutareserven. I borjan av 2021 be-
slutade Riksbanken att ersétta lanen frén Riksgédlden med inldning i svenska
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kronor fran banker. Riksbanken avser att kopa utlindsk valuta pa valutamark-
naden i jamn takt ver en ldngre tidsperiod och betala kopen med svenska kro-
nor. Detta medfor att bankernas inlaning i kronor dkar pa Riksbankens balans-
rakning. Samtidigt kommer Riksbanken att dterbetala valutalénen hos Riks-
gélden 1 den takt de forfaller. Pa si sitt far Riksbanken en egenfinansierad
valutareserv.

Diagram 11 Riksbankens balansrikning i slutet av 2020 respektive 2021

Miljarder kronor
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1400 | Ovriga tillgangar och skulder
1200 f
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skulder
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O Sedlar och mynt
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O Eget kapital och
600 virderegleringskonton
400 | m Svenska tillgingar och skulder
200 ® Guld- och valutareserv
respektive upplaning i
0 * utléindsk valuta

Tillgangar Skulder Tillgangar Skulder
2020-12-31 2021-12-31
Killa: Riksbanken.

Tabell 3 Riksbankens finansiella tillgdngar och skulder i slutet av 2021

Miljoner kronor

Avkastning
Tillgdngar Skulder Riinta Valuta Total
Guld- och valutareserv 460 981 - —4 441 33103 28 662
Guldreserv 66 680 - - 3783 3783
Valutareserv 394 301 - —4 441 29 320 24 879
Valutalin - 127 408 -1525 -10221 —11 746
IMF 102 804 82 288 9 1457 1 466
Penningpolitiska
instrument 999166 1123075 -3015 - -3015
Virdepapper i SEK 980 098 - -3613 - -3613
In- och utlaning 19068 1123075 598 - 598
Totalt 1562951 1332771 -8972 24 339 15 367

Anm.: Tabellen visar finansiella tillgdngar och skulder i Riksbankens balansrikning. Berdkningen av av-
kastningen baseras pa bade tillgangar och skulder och redovisas i tabellen for Riksbankens nettoford-
ringar.

Killa: Riksbanken.
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Under 2021 6kade balansomslutningen med 270,3 miljarder kronor till 1 564,2
miljarder kronor, framst till f6ljd av att Riksbanken kopte vérdepapper i
svenska kronor (se diagram 11). Riksbankens eget kapital (inklusive arets re-
sultat och virderegleringskonton) dkade med 7,8 miljarder kronor till 155,2
miljarder kronor, vilket huvudsakligen beror pa att den svenska kronan forsva-
gades under aret. Vid utgéngen av ret uppgick virdet pa Riksbankens finan-
siella tillgéngar till 1 563,0 miljarder kronor (se tabell 3). Den totala avkast-
ningen pé Riksbankens finansiella tillgdngar och skulder uppgick till 15,4 mil-
jarder kronor.

Penningpolitiska instrument

Under éret fortsatte Riksbanken att genomfora stodatgirder for att mildra co-
ronapandemins effekter pa svensk ekonomi (se avsnittet Ett fast penningvérde
— prisstabilitet for mer information om dessa stodatgarder). Riksbankens kdp
av svenska virdepapper bidrog till att Riksbankens tillgdngar i svenska kronor
okade under aret. Kdpen av virdepapper har tillsammans med Riksbankens
stravan efter att skapa en egenfinansierad valutareserv inneburit att inlaningen
i svenska kronor har 6kat markant. Vid arets slut uppgick det sammanlagda
marknadsvérdet pd Riksbankens penningpolitiska tillgdngar och skulder till
999,2 respektive 1 123,1 miljarder kronor (se tabell 4).

Tabell 4 Riksbankens penningpolitiska instrument i slutet av 2021

Miljoner kronor

Tillgdngar Skulder  Avkastning

Virdepapper i svenska kronor 980 098 - -3613
Statsobligationer 425 608 - -1 065
Statsskuldvéxlar 19972 — -33
Sékerstdllda obligationer 414 862 - -2 067
Kommunobligationer 107 349 - —472
Foretagsobligationer 12 307 - 23
Foretagscertifikat - - 1

In- och utldning i penningpolitiskt syfte 19 068 1123075 598
Lan for vidareutlaning till foretag 16 000 - 57
Maénadsvisa marknadsoperationer 3000 - -
Staende faciliteter 68 588 068 541
Riksbankscertifikat - 535007 0

Totalt 999 166 1123 075 -3 015

Anm.: Tabellen visar penningpolitiska tillgdngar och skulder i Riksbankens balansrikning. Berdkningen av
avkastningen baseras pa bade tillgdngar och skulder och redovisas i tabellen for Riksbankens nettofordringar.
Kélla: Riksbanken.
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Okat innehav av virdepapper i svenska kronor

Riksbanken har sedan februari 2015 anvént kop av svenska statsobligationer
som ett verktyg for att géra penningpolitiken mer expansiv. For att mildra de
ekonomiska effekterna av coronapandemin har Riksbanken dven 6kat inneha-
vet av svenska virdepapper utover kdp gjorda eller planerade fore coro-
napandemin. Inom ramen for detta program kopte Riksbanken under 2021
svenska statsobligationer, statsskuldvéxlar, sikerstdllda obligationer (bostads-
obligationer), kommunobligationer och foretagspapper (foretagsobligationer
och foretagscertifikat). Samtliga kdp under aret genomfordes pé andrahands-
marknaden och bestod till storsta delen av sdkerstéllda obligationer.

Vid arets slut uppgick det sammanlagda marknadsvérdet pa innehavet av
svenska virdepapper till 980,1 miljarder kronor. Den genomsnittliga atersta-
ende 16ptiden for védrdepapperen var da 3,8 &r och deras éterstaende 16ptid
strickte sig mellan 17 dagar och 24 ar (se diagram 12). Avkastningen pd dem
uppgick under aret till —3,6 miljarder kronor, eller —0,6 procent.

Diagram 12 Riksbankens innehav av svenska virdepapper i slutet av 2021
och tid for forfall

Miljarder kronor
200
180
Farrar) Foretagsobligationer
160 | O Statsskuldvixlar
O Kommunobligationer
140 E Bostadsobligationer
H Statsobligationer
120
100
80 f
60
40
1 I I
0 = | . . [

2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2039 2045

Anm.: Diagrammet visar det nominella virdet pa Riksbankens innehav av svenska virdepapper och nir
de olika typerna av vdrdepapper forfaller.
Killa: Riksbanken.

Merparten av képen utgjordes av svenska séikerstdillda obligationer

Under 2021 fortsatte Riksbanken att kopa svenska sdkerstéllda obligationer
utgivna av sju olika bolag: Danske Hypotek AB, Lénsforsidkringar Hypotek
AB, Nordea Hypotek AB, Skandinaviska Enskilda Banken AB, Stadshypotek
AB, AB Sveriges Sikerstillda Obligationer och Swedbank Hypotek AB. To-
talt sett kopte Riksbanken sékerstdllda obligationer till ett nominellt virde om
224,7 miljarder kronor. Ddrmed stod sékerstdllda obligationer for den storsta
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delen av de totala vardepapperskdpen under éret. Vid érets slut uppgick mark-
nadsvirdet pa Riksbankens innehav av sikerstillda obligationer till 414,9 mil-
jarder kronor.

Riksbanken fortsatte dven att kopa svenska statsobligationer och
kommunobligationer

Under éret kopte Riksbanken svenska nominella och reala statsobligationer till
ett sammanlagt nominellt virde om 45,5 miljarder kronor. Den storre delen av
detta belopp, 33,8 miljarder kronor, avsadg nominella statsobligationer. Vid
arets slut uppgick marknadsvirdet pa Riksbankens innehav av svenska stats-
obligationer till 425,6 miljarder kronor.

Riksbanken kopte dven obligationer utgivna av svenska kommuner och re-
gioner samt Kommuninvest i Sverige AB. Totalt sett over aret kopte Riksban-
ken kommunobligationer till ett nominellt virde om 64,0 miljarder kronor.
Merparten av detta belopp, 60,2 miljarder kronor, avsdg kop av obligationer
utgivna av Kommuninvest i Sverige AB. Utover dessa obligationer kopte
Riksbanken dven obligationer utgivna av 17 olika kommuner och regioner.
Vid arets slut uppgick marknadsvérdet pa Riksbankens sammanlagda innehav
av kommunobligationer till 107,3 miljarder kronor.

Hdllbarhet dr en faktor vid képen av foretagsobligationer

Riksbanken fortsatte dven att kopa foretagsobligationer utgivna av svenska
icke-finansiella foretag. Kopen genomfordes bade bilateralt och genom an-
budsforfaranden. Sammantaget kdpte Riksbanken foretagsobligationer till ett
nominellt virde om 10,0 miljarder kronor, varav obligationer till ett virde om
9,2 miljarder kronor kdptes bilateralt. Kdpen genomfordes med en strivan om
att fa det totala innehavet av foretagsobligationer att spegla marknaden for f6-
retagsobligationer nir det géller savil branscher och emittenter som fordel-
ningen mellan fast och rorlig kupong, 16ptid och kreditbetyg. Under aret for-
delades kopen mellan de branscher dér det fanns obligationer som uppfyllde
Riksbankens kriterier. Vid arets slut uppgick marknadsvérdet pa Riksbankens
innehav av foretagsobligationer till 12,3 miljarder kronor. Innehavet bestod da
av foretagsobligationer utgivna av 51 olika foretag och merparten av inneha-
vet, 53,4 procent, bestod av obligationer utgivna av svenska fastighetsbolag
(se diagram 13).

Precis som andra centralbanker har Riksbanken en skyldighet att hantera
finansiella risker som f6ljer av de atgirder som vidtas i penningpolitiskt syfte.
Eftersom hallbarhets- och klimatrisker kan skapa finansiella risker tillimpar
Riksbanken frdn och med januari 2021 en sd kallad normbaserad negativ
screening vid kop av foretagsobligationer. Detta innebdr att Riksbanken endast
koper obligationer utgivna av foretag som efterlever internationella standarder
och normer for hallbarhet. Under 2021 borjade Riksbanken dessutom att be-
rdkna och publicera koldioxidavtrycket for sitt innehav av foretagsobligatio-
ner. Detta dr ett forsta steg mot att redovisa de klimatrelaterade riskerna pd
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Riksbankens balansrdkning. Genom att redovisa koldioxidavtrycket vill
Riksbanken bidra till att frimja transparensen kring klimatrelaterad informa-
tion.

Diagram 13 Riksbankens innehav av foretagsobligationer i slutet av 2021
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Anm.: Diagrammet visar en branschuppdelad jamforelse mellan Riksbankens innehav av foretagsobli-
gationer och foretagsobligationer som Riksbanken har kunnat kopa sedan kdpen paborjades i september
2020 och som fortfarande var utestdende i slutet av 2021.

Killa: Riksbanken.

Kdépen utokades med svenska statsskuldvixlar

Riksbankens kop av svenska virdepapper utokades under aret till att &ven om-
fatta svenska statsskuldvéxlar. Kopen inleddes i januari 2021 och sammanta-
get kopte Riksbanken statsskuldvéxlar till ett nominellt virde om 46,5 miljar-
der kronor, varav 26,5 miljarder forfoll under aret. Vid érets slut uppgick
marknadsvérdet pa Riksbankens innehav av svenska statsskuldvéxlar till 20,0
miljarder kronor.

Lag efterfrdagan pa att sélja foretagscertifikat till Riksbanken

Utover foretagsobligationer fortsatte Riksbanken dven att kopa foretagscerti-
fikat utgivna av svenska icke-finansiella foretag. Intresset for att sdlja fore-
tagscertifikat till Riksbanken var dock lagt under 2021, och i oktober valde
darfor Riksbanken att i ett forsta steg dverga fran veckovisa anbud till anbud
varannan vecka. Erbjudandet om att kdpa foretagscertifikat avslutades sedan
vid érets slut. Under aret kopte Riksbanken foretagscertifikat till ett samman-
lagt belopp om 0,7 miljarder kronor. De kopta certifikaten f6rf61l under éret.
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Riksbanken avslutade de extraordinira utliningsfaciliteterna i
svenska kronor och amerikanska dollar

Iinledningen av coronakrisen under 2020 inférde Riksbanken flera olika utla-
ningsfaciliteter for att garantera tillgdngen pa likviditet i det finansiella syste-
met. For att ytterligare stdrka bankernas tillgang till likviditet sénkte Riksban-
ken dven kraven pa de sdkerheter som bankerna kan anvinda nir de l&nar av
Riksbanken. Dessutom inférdes motpartskategorin Tillfallig penningpolitisk
motpart for att temporért utoka antalet motparter som fick mojlighet att delta i
Riksbankens program for vidareutléning till foretag.

Under 2021 beslutade Riksbanken att avsluta utldningsfaciliteterna som
lanserades under 2020. Riksbanken beslutade dven att avsluta mojligheten att
ansoka om att bli tillféllig penningpolitisk motpart och att fran och med den
3 januari 2022 aterstélla kraven pa de sékerheter som bankerna méste lamna
nér de lanar av Riksbanken.

Merparten av ldnen for att stodja bankernas utlaning till foretag
forfoll under dret

Under 2020 inrdttade Riksbanken ett program i svenska kronor dir penning-
politiska motparter och tillfalliga penningpolitiska motparter fick 1dna av Riks-
banken for att kunna fortsitta att ge 1an till svenska icke-finansiella foretag. I
mars 2021 slutade Riksbanken att erbjuda 14n under detta program och inférde
i stdllet ett likartat program med forenklade villkor. Ingen efterfragade dock
ndagra lan inom ramen for det nya programmet och i september valde Riksban-
ken att avsluta programmet.

Inom ramen for det tidigare programmet f6rfoll och aterbetalades merpar-
ten av lanen under aret. Endast en mindre andel 1an forlangdes och vid arets
slut kvarstod 1&n om 16,0 miljarder kronor med en ldngsta aterstdende 16ptid
om drygt sju ménader. Under perioden 2020-2021 1dnade Riksbanken ut sam-
manlagt 164,5 miljarder kronor for vidareutléning till féretag. Rambeloppet
for detta program uppgick till 500 miljarder kronor.

Efterfrdgan var ldg dven pd Riksbankens utlaning med tre respektive
sex manaders loptid

Under 2021 fortsatte Riksbanken att erbjuda de penningpolitiska motparterna
att l1dna obegrinsad méngd svenska kronor med tre respektive sex manaders
16ptid. Inledningsvis erbjods lanen i veckovisa marknadsoperationer, men nér
ldget pa de finansiella marknaderna hade stabiliserats i maj dndrades erbjudan-
det frdn veckovisa till manadsvisa marknadsoperationer. Laget pd mark-
naderna fortsatte dérefter att vara stabilt och da denna typ av lan inte heller
efterfrdgats i ndgon storre utstrickning, valde Riksbanken i september att av-
sluta dven de manadsvisa marknadsoperationerna. Vid érets slut kvarstod ett
lan om 3,0 miljarder kronor med forfall i februari 2022. Sammantaget under
perioden 2020-2021 lanade Riksbanken ut 34,7 miljarder kronor under detta
program.
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Ingen efterfragan pd ldn i amerikanska dollar

Under 2021 fortsatte Riksbanken att erbjuda de penningpolitiska motparterna
att lana amerikanska dollar, men inga l&n efterfrdgades under aret. Detta pro-
gram avslutades den 1 oktober. Under perioden 2020-2021 lanade Riksbanken
ut sammanlagt 2,0 miljarder dollar under detta program vars rambelopp upp-
gick till 60 miljarder dollar.

Okad inlining i penningpolitiskt syfte

Det svenska banksystemet har ett likviditetsoverskott gentemot Riksbanken,
som under de senaste aren huvudsakligen skapats genom att Riksbanken kopt
svenska virdepapper av bankerna. Under 2021 6kade likviditetsdverskottet yt-
terligare ndr Riksbanken kopte utldndsk valuta i syfte att Gverga till en egenfi-
nansierad valutareserv och nér Riksbanken i maj levererade 6,8 miljarder kro-
nor till statskassan. Detta beror pa att bade kdpen av valuta och inleveransen
finansierades genom att Riksbanken dkade inlaningen fran bankerna.

Banker som dr penningpolitiska motparter till Riksbanken fér placera lik-
viditetsoverskottet hos Riksbanken genom penningpolitiska instrument i form
av staende inlaningsfacilitet 6ver natten och riksbankscertifikat med en veckas
16ptid. Bankernas placeringar innebér att Riksbanken har en skuld till ban-
kerna. Vid érets slut uppgick denna skuld till 1 123,1 miljarder kronor, vilket
dr en 6kning med 248,5 miljarder kronor fran foregdende ar. Under aret med-
forde den negativa inldningsréntan om —0,10 procent (reporéntan minus 0,10
procentenheter) att den totala inldningen genererade 541 miljoner kronor i rén-
teintékter.

Guld- och valutareserven

Guld- och valutareserven ska forvaltas si att Riksbanken alltid star redo att
uppfylla sina dtaganden. Reserven maste darfor vara utformad sé att den kan
anvindas for att ge tillfalligt likviditetsstdd till banker verksamma i Sverige,
fullgdra Sveriges del i IMF:s internationella langivning och intervenera pa va-
Iutamarknaden. Dessutom ér reserven utformad for att sprida Riksbankens fi-
nansiella risker och ge en langsiktig avkastning som bidrar till att vdrna Riks-
bankens finansiella oberoende.

Riksbankens beredskap att med kort varsel kunna ge tillfélligt likviditets-
stod 1 utlandsk valuta stéller stora krav pa guld- och valutareservens samman-
séttning. I valutareserven finns dérfor till storsta delen sddana valutor som ef-
terfragas av bankerna nir de behover likviditetsstod och séddana tillgangar som
snabbt kan omvandlas till likvida medel, framst statsobligationer i ameri-
kanska dollar och euro (se diagram 14).
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Diagram 14 Guld- och valutareservens sammansittning i slutet av 2021
Miljarder kronor
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Anm.: Diagrammet visar marknadsvérdet pa guld- och valutareserven inklusive upplupna réntor.
Killa: Riksbanken.

Inga storre fordndringar i valutareserven under aret

Riksbankens direktion beslutar om en finansiell risk- och investeringspolicy
som faststiller principerna for Riksbankens investeringar i guld- och valutare-
serven. I policyn anges vilka begrdnsningar som géller for férvaltningen. Detta
gors med utgangspunkt i det s kallade beredskapsbehovet som anger vilka
valutor Riksbanken behdver hélla i valutareserven av beredskapsskil. Riks-
banken tar dven héansyn till avkastning och risk nir valutareservens samman-
séttning bestdms. Vidare tar Riksbanken hénsyn till héllbarhet i valet av till-
gangar. Till exempel gor Riksbanken en bedomning utifran héllbarhetsfaktorer
som klimat, socialt ansvar och styrning innan nya tillgangar kan inkluderas i
valutareserven. Dessutom véljer Riksbanken i den mén det dr mojligt en sam-
manséttning av tillgdngar som begransar det sammanlagda koldioxidavtrycket
i valutareserven, utan att det far for stor negativ effekt pa avkastningen.

Under 2020 salde Riksbanken tillgangar i valutareserven motsvarande
10 miljarder amerikanska dollar i syfte att 6ka beredskapen att erbjuda 1an i
amerikanska dollar till svenska banker. Under 2021 fortsatte Riksbanken att
ha likvida medel tillgidngliga av beredskapsskal. Dessa medel var dels place-
rade pé ett konto hos Federal Reserve, dels investerade i rdntebdrande vérde-
papper med kort 16ptid utgivna av Bank for International Settlements (BIS).
Under aret placerade Riksbanken en storre andel av de likvida medlen pa kon-
tot hos Federal Reserve eftersom detta periodvis gav en hdgre rénta &n placer-
ingarna hos BIS med allra kortast 16ptid. I 6vrigt gjordes inga betydande for-
andringar i valutareservens sammansittning, och reservens rantekénslighet,
mitt som modifierad duration, holls oférdndrad kring 3,5.
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Riksbanken anslot sig till Federal Reserves FIMA-facilitet

Under 2021 beslutade Riksbanken att forldnga det tillfdlliga swapavtal som
ingicks med den amerikanska centralbanken (Federal Reserve) under 2020.
Avtalet gav Riksbanken mojlighet att lana amerikanska dollar i utbyte mot
kronor. Detta valutaarrangemang behdvde dock inte anvdndas under éret och
avtalet 16pte ut den 31 december 2021.

I december 2021 beslutade Riksbanken att ansluta sig till repofaciliteten
FIMA som Federal Reserve erbjuder. Faciliteten inférdes 2020 och var till en
borjan tillfallig, men i juli 2021 beslutade Federal Reserve att gora den till en
stdende facilitet. Genom faciliteten kan Riksbanken erhélla amerikanska dollar
genom att sdlja amerikanska statspapper till Federal Reserve och samtidigt
komma &verens om att kdpa tillbaka viardepappren nista dag till ett forutbe-
stamt pris. Genom att ansluta sig till faciliteten har Riksbanken fatt ytterligare
ett verktyg for att vid behov likvidisera valutareserven.

Riksbanken genomforde valutavixlingar for en egenfinansierad
valutareserv

Valutareserven finansieras i dag pé tva olika sétt: dels genom Riksbankens
egen finansiering som bestar av eget kapital, utgivna sedlar och mynt samt
inlaning fran banker, dels genom 1an av utlindsk valuta pa den internationella
kapitalmarknaden via Riksgélden. I januari 2021 beslutade Riksbanken att er-
sdtta den upplanade delen av valutareserven med egen finansiering genom in-
laning fran banker. Det innebér att Riksbanken avser att véxla svenska kronor
mot amerikanska dollar och euro. Totalt planerar Riksbanken att véxla till sig
14,5 miljarder amerikanska dollar och 5,5 miljarder euro.

Vixlingarna inleddes den 1 februari 2021 och &r ténkta att genomforas i
jamn takt over en langre tidsperiod. Syftet med att sprida ut védxlingarna pa
detta sitt dr att minimera effekten pa valutamarknaden och pa kronans vixel-
kurs. Detta eftersom véxlingarna inte har ndgot penningpolitiskt syfte och dar-
med inte genomfors for att paverka kronans vaxelkurs. Sammantaget dver aret
kopte Riksbanken utlandsk valuta for motsvarande 57,0 miljarder kronor, och
vid arets slut hade Riksbanken véxlat till sig 4,6 miljarder amerikanska dollar
och 1,7 miljarder euro.

Under &ret forfoll valutalan fran Riksgélden om sammanlagt 5,0 miljarder
dollar och 1,5 miljarder euro. Riksbanken betalade tillbaka lanen nér de forfoll.

Guldreserven beholls oforandrad

Riksbanken har en guldreserv som uppgér till 125,7 ton guld. Att Riksbanken
dger guld beror till stor del pa guldets historiska koppling till sedlar och mynt.
Riksbanken var under en period med bland annat guldmyntfot skyldig att 16sa
in sedlar mot guld. Numera dr guldet en finansiell tillgang som i likhet med
valutareserven syftar till att sékerstélla att Riksbanken kan utfora sina uppdrag.
Riksbankens guldreserv forvaras av centralbankerna i Storbritannien (Bank of
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England), Kanada (Bank of Canada), USA (Federal Reserve Bank of New
York) och Schweiz (Swiss National Bank) samt i Riksbankens egen depa i
Sverige (se diagram 15).

Att forvara allt guld pa ett stille skulle innebédra en for stor sékerhetsrisk;
darfor forvarar Riksbanken guldreserven pé olika stdllen i vérlden. Néstan
hilften av guldreserven forvaras i Storbritannien dér vérldens storsta kommer-
siella guldmarknad, London Bullion Market, har sin bas. Denna marknad é&r
den mest likvida och centrala marknadsplatsen for handel med fysiskt guld.
Genom placeringen hos Bank of England kan en stor del av Riksbankens guld
omsittas med mycket kort varsel om sé skulle behovas. Guldet kan pa s sétt
betraktas som en likvid tillgang.

I likhet med under tidigare &r forvarade Riksbanken guld dven for annan
centralbanks rdkning under 2021.

Diagram 15 Guldreservens forvaring i slutet av 2021

Ton

Schweiz

Sverige
15,2

Storbritannien
62,2

Killa: Riksbanken.

Positiv avkastning pa guld- och valutareserven

Under aret uppgick rinteavkastningen pa valutareserven, inklusive priseffek-
ter, till 4,4 miljarder kronor eller —1,3 procent. Eftersom valutorna i reserven
forstarktes mot kronan var valutaavkastningen positiv och uppgick till 29,3
miljarder kronor eller 8,2 procent. Avkastningen pa valutareserven uppgick
dérmed till 24,9 miljarder kronor.

Guld handlas och prissitts 1 amerikanska dollar, och under aret minskade
guldpriset uttryckt i dollar med 3,9 procent. Eftersom dollarn forstirktes mot
kronan dkade dock guldpriset uttryckt i kronor med 6,0 procent. Avkastningen
pa Riksbankens guldinnehav uppgick darmed till 3,8 miljarder kronor.
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Riksbankens finansiella atagande mot IMF

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering via insatskapital och lanearrange-
mang och har beredskap att anvinda guld- och valutareserven for att mota dta-
gandena mot fonden (se tabell 5). Riksbankens ataganden mot IMF beskrivs
ndrmare i avsnitten Internationellt samarbete och Balansrdkning och resultat-
rakning.

Under 2021 dkade Riksbankens aterstdende finansiella dtagande mot IMF
med sammanlagt 6,3 miljarder sirskilda dragningsritter (SDR). Atagandet
okade framst till £6ljd av att IMF gjorde en ny generell tilldelning av SDR.
Riksbanken fick 4,2 miljarder SDR, vilket medforde att Riksbankens totala
tilldelning av SDR 6kade till 6,5 miljarder. Under aret fordndrades det atersté-
ende dtagandet dven nér Riksbankens bilaterala kreditavtal med IMF minska-
des till forman for ett storre dtagande i lanearrangemanget New Arrangements
to Borrow (NAB). Riksbankens bilaterala kreditavtal minskades fran 7,4 till
3,2 miljarder SDR samtidigt som dtagandet i ldnearrangemanget NAB dubble-
rades till 4,5 miljarder SDR.

Tabell 5 Riksbankens éterstiende finansiella &tagande mot IMF
Miljoner SDR och kronor

2021-12-31 2020-12-31

SDR SEK SDR SEK
Sérskilda dragningsrétter (SDR) 12794 162078 4438 52475
Insatskapital (kvot) 3283 41 585 3413 40 360
New Arrangements to Borrow 4458 56 481 2159 25532
Kreditavtal 3188 40 387 7 400 87 499
Poverty Reduction and Growth Trust 771 9843 777 9187
Totalt aterstiende atagande 24500 310374 18187 215053

Anm.: Atagandet som giller sirskilda dragningsritter (SDR) 4r beréiknat som ett tilldelat belopp plus tva
ganger det tilldelade beloppet minskat med Riksbankens innehav av SDR. Enligt IMF-stadgarna kan
Riksbanken bli alagd att kopa SDR mot utlandsk valuta till ett belopp som innebir att Riksbankens sam-
manlagda innehav av SDR uppgér till hogst 300 procent av den ordinarie tilldelningen. Se dven not 2, 22
och 41 i avsnittet Balansridkning och resultatrdkning for en mer utforlig redogorelse for dtagandet mot
IMF.

Killa: Riksbanken.

Under aret 6kade Riksbankens fordringar pa IMF med 59,7 miljarder kronor
till 102,8 miljarder kronor (se tabell 3). Fordringarna 6kade framst nér inneha-
vet av SDR 6kade till f6ljd av att Riksbanken fick en storre tilldelning av SDR.
Den fordndrade tilldelningen péverkade dven Riksbankens skulder da tilldel-
ningen redovisas som en skuld i balansrakningen. Sammantaget 6kade Riks-
bankens skulder till IMF med 55,7 miljarder kronor och uppgick till 82,3 mil-
jarder kronor vid arets slut. Rénteavkastningen pa nettofordringarna uppgick

under aret till 9 miljoner kronor.
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Analys av Riksbankens resultat och eget kapital

Riksbankens resultat paverkas av hur kronans véxelkurs samt de internationel-
la och svenska rantorna utvecklas. De senaste arens fallande rantor har medfort
att marknadsvérdet pa Riksbankens virdepapper stigit, och detta har inneburit
tillfalligt hogre avkastning och resultat. Efter en lang period med 14ga rédntor
ar dock rénteintdkterna frén Riksbankens vérdepapper forhéllandevis laga.
Visserligen har marknadsrdntorna borjat stiga igen under 2021, men det har
ocksa inneburit att marknadsvirdet pa vérdepapperna fallit. Detta har for-
samrat drets resultat. Samtidigt har kronan blivit svagare under aret, vilket gor
att virdet i kronor pa Riksbankens utldndska tillgdngar har 6kat. Sammantaget
blev Riksbankens totala resultat 14 610 miljoner kronor for 2021. Men det
redovisade resultatet, som bland annat exkluderar de orealiserade valutaeffek-
terna under aret, dr —36 miljoner kronor (se avsnittet Resultatmatt och seigno-
rage).

Riksbankens intdkter kommer i huvudsak fran avkastningen pa de finansi-
ella tillgdngarna. Riksbankens kostnader kan delas in i réntekostnader som
kommer fran de riantebiarande skulder som Riksbanken har, och kostnaderna
for att driva bankens verksamhet (forvaltningsnettot). Skillnaden mellan in-
tékterna och kostnaderna utgér Riksbankens resultat.

I likhet med flera andra centralbanker har Riksbanken en réntefri del av
skuldsidan i form av sedlar och mynt, men dven eget kapital kan ses som ett
rantefritt kapital. Detta ger forutséttningar for ett positivt rdntenetto som kan
bidra till Riksbankens totala resultat. Den del av resultatet som kan hénforas
till sedlar och mynt brukar bendmnas seignorage (se avsnittet Resultatmétt och
seignorage). Hur stor nettoavkastningen blir pa 1ang sikt beror dock inte bara
pa seignoraget utan dven pa hur stor skillnad det i genomsnitt &r mellan till-
gangarnas och skuldernas réntenivaer.

De stodatgirder som Riksbanken har genomfort under &ren 2020 och 2021
har medfort att balansrdkningen har foréndrats, och detta far &ven konsekven-
ser for Riksbankens resultat och finansiella risker. Tillgdngarna i form av vér-
depapper i svenska kronor har 6kat, samtidigt som inl&ningen i kronor 6kat pa
motsvarande sitt. I februari 2021 inleddes dven dvergéngen till en egenfinan-
sierad valutareserv (se ovan), vilket ocksa successivt dkar inldningen i Riks-
banken.

Inlaningen i kronor utgdr numera den storsta delen av Riksbankens skuld-
sida och denna skuld &r rantebdrande. Rintekostnaden for den dr direkt kopp-
lad till Riksbankens réntestyrningssystem eftersom rantan for inléning ar re-
poréntan frénrdknad 10 baspunkter. Om repordntan hdjs kommer det att leda
till att Riksbankens rantekostnader omedelbart dkar. Nettoeffekten pa resulta-
tet av virdepappersinnehaven beror séledes pa hur reporintan utvecklas i for-
hallande till avkastningen péa de vardepapper Riksbanken har kopt.

Eftersom Riksbankens tillgdngar till stor del har langa réntebindningstider,
och inldningen i kronor sker till en kortfristig rdnta, kan intékter och kostnader
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hamna i otakt och nettoresultatet komma att variera mer &n tidigare. Detta bru-
kar kallas att ranterisken okar.

Riksbankens resultat ir kénsligt for rinteforindringar

Den totala avkastningen pd Riksbankens innehav av virdepapper i svenska
kronor var negativ under 202 1. Eftersom ranteuppgéngen holl i sig under stora
delar av aret sjonk innehavets marknadsvirde och den totala avkastningen
(rAnteintdkter plus fordndring i marknadsvérde) blev ddrmed negativ. Men ef-
tersom den genomsnittliga réntan for den penningpolitiska inlaningen var ne-
gativ, det vill séga strax under 0 procent, blev finansieringens bidrag till resul-
tatet positiv.

Om de svenska réntorna fortsétter att stiga kommer det befintliga virde-
pappersinnehavet att minska den totala avkastningen pa Riksbankens till-
gangar pa kort sikt. Samtidigt kommer nya vardepapperskop till hogre rantor
att ge hogre ranteintékter pa ldngre sikt. Merparten av Riksbankens vardepap-
per i svenska kronor &r forvirvade som stodatgédrd under coronapandemin och
har i genomsnitt en kortare 16ptid dn Riksbankens vardepappersinnehav i ut-
landsk valuta. Hur stor avkastningen blir pa ldngre sikt kommer dven att bero
pa i vilken utstrickning Riksbanken gor aterinvesteringar nér obligationerna
forfaller.

Kopen under 2020 och 2021 har till stor del omfattat sékerstéllda obliga-
tioner, som generellt sett ger en nagot hogre avkastning dn exempelvis statsob-
ligationer, men samtidigt dr dessa forknippade med lite hogre rénterisk. Sam-
mantaget har det stora vardepappersinnehavet medfort att Riksbankens resul-
tat har blivit mer kénsligt f6r ranteforandringar.

Den totala avkastningen pa Riksbankens innehav av utldndska viardepapper
var positiv under 2021. Likt svenska réntor steg internationella langfristiga
rantor under stora delar av éret, vilket bidrog till en negativ avkastning. Kronan
forsvagades dock under aret och bidrog till en positiv valutaavkastning som
var storre dn viardeminskningen pa grund av rdntorna.

De storre centralbankerna fortsétter att fora en expansiv penningpolitik.
Samtidigt signalerar flera centralbanker att en nedtrappning av tillgangskop
kan komma mycket snart, och i en del fall har den redan har inletts. Marknads-
prisséttningen indikerar dessutom forvéantningar pd hojda styrrintor de kom-
mande dren. Om de utlédndska réntorna stiger eller den svenska kronan stérks
kan Riksbanken komma att gora forluster pa valutareserven.

Att Riksbanken successivt dvergar till en egenfinansierad valutareserv be-
tyder att Riksbanken inte &r beroende av att med jaimna mellanrum fornya va-
Iutalénen fran Riksgélden. Det medfor att Riksbanken slipper betala den extra
kostnad som de relativt langfristiga lanen for med sig. Med en egenfinansierad
valutareserv kommer ddremot balansrakningens valutaexponering och rinte-
risk att 6ka. Det innebér att Riksbankens resultat pa sikt kommer att bli mer
kénsligt for fordndringar i rdntor och valutakurser. Den 6kade finansiella ris-
ken bor dock vigas mot refinansieringsriskerna ddr de samhéllsekonomiska
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kostnaderna kan bli betydande om det till exempel vid en finansiell kris inte
gér att refinansiera valutareserven.

Riksbanken gjorde ingen avsiittning for finansiella risker 2021

I och med att Riksbanken pa senare ar har kopt virdepapper for att gora pen-
ningpolitiken mer expansiv (i likhet med flera andra centralbanker), har de
finansiella riskerna pa balansrdkningen Okat. Riksbankens tillgdngskop i
svenska kronor under 2020 och 2021 har accelererat den utvecklingen. Aven
om Riksbankens finansiella tillgangar ar av god kreditkvalitet och forknippade
med laga risker, sa innebér utokningen av balansrdkningen att riskerna pa ba-
lansrdkningen totalt sett har dkat. Det beror pa att det utdkade innehavet av
rantebirande vardepapper medfor att Riksbankens resultat blir mer kéansligt
for rinteforandringar. Overgangen till en egenfinansierad valutareserv, som
inleddes under 2021, bidrar ocksa till att riskerna pa balansrdkningen okar.
Sammantaget dr det rdnte- och valutarisk som star for de storsta riskerna pa
balansrakningen (se ovan).

Nir de finansiella riskerna 6kar betyder det att Riksbankens resultat kan
komma att variera mer én tidigare da balansrakningen var mindre. Riksbanken
har visserligen en buffert, i form av orealiserade vinster pa virdereglerings-
konton, eget kapital samt medel som tidigare avsatts for att hantera finansiella
risker (fran forra aret). Bufferten bidrar till Riksbankens finansiella motstands-
kraft om det skulle uppsta forluster de ndrmaste dren. Men Riksbanken bedo-
mer att bufferten behover bli storre eftersom riskerna har 6kat mer 4n Riks-
bankens kapital de senaste dren. Riksbanken kan hantera de okade riskerna,
men for att uppratthélla ett eget kapital som ar forenligt med ett finansiellt
oberoende pé langre sikt dr det lampligt att forstirka Riksbankens riskbuffert
nér det 4r mgjligt. Enligt Riksbankens berékningar behdver den samlade buf-
ferten 6ka med 15—40 miljarder kronor.

Riksbanken har mdjlighet att gora avséttningar for finansiella risker enligt
riksbankslagen och ECBS:s riktlinje for redovisning. En avsittning forstérker
bufferten genom att Riksbanken behaller en del av den utdelningsgrundande
vinsten pa balansrakningen. Riksbanken borjade anvéinda mdjligheten att gora
avsdttningar for finansiella risker for redovisningsdret 2020 (5 miljarder kro-
nor), i syfte att stirka bufferten mot risken for framtida forluster. Eftersom
Riksbanken inte gjorde ndgon vinst 2021, vare sig enligt redovisat eller utdel-
ningsgrundande resultat, har direktionen beslutat att inte géra ndgon avsattning
for 2021.

Resultatmétt och seignorage

Riksbankens resultat bestims av avkastningen pa bankens tillgangar, kostna-
derna for bankens skulder och kostnaderna for att bedriva verksamheten. Det
finns dock flera sitt att berdkna resultatet av verksamheten.
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Det bredaste resultatmattet kan benédmnas totalt resultat och beskriver hur
Riksbankens eget kapital (inklusive arets resultat och virderegleringskonton)
fordndrats under aret. Det totala resultatet kan delas upp i olika bestdndsdelar.
Ett sétt r att skilja resultat som é&r realiserade fran sddana som &r orealiserade.
Realiserade resultat uppstar till exempel nér Riksbanken fér rdnta pé banktill-
godohavanden och vérdepapper, vid forséljning av vardepapper som tidigare
kopts eller vid utbetalning av 16ner. Orealiserade resultat uppstar ndr mark-
nadsvérdet pa tillgangar som banken fortfarande dger fordndras, till exempel
om priset pa ett vardepapper fordndras. Ett annat sitt att dela upp Riksbankens
resultat &r att separera sddant som kan hérledas till rdntor och vérdepappersin-
nehav fran sddant som ér relaterat till guld- och valutainnehav.

Det totala resultatet for 2021 uppgick till 14 610 miljoner kronor. I tabell 6
har det totala resultatet delats upp i fyra delar. Det realiserade resultatet fran
rantor och virdepapper uppgick till —1 329 miljoner kronor. Har ingér Riks-
bankens rinteintékter och rintekostnader samt nettoresultatet av samtliga
transaktioner och nedskrivningar som avser virdepapper. Dessutom ingér pos-
ten Ovriga intdkter, som i huvudsak bestar av utdelning pa Riksbankens aktier
i BIS och avgifter fran anviandarna av betalningssystemet RIX. Dértill kommer
kostnader for personal, administration och avskrivningar. Det realiserade re-
sultatet fran guld- och valutatransaktioner, inklusive nedskrivningar, uppgick
till 1 293 miljoner kronor. Det orealiserade resultatet till f61jd av &ndrade rin-
tor uppgick till =8 400 miljoner kronor medan det som berodde pé forandringar
i guld- och valutakurser uppgick till 23 046 miljoner kronor.

Tabell 6 Resultatmatris 2021

Miljoner kronor

Riéntor och Guld och Totalt

viirdepapper valuta
Realiserat resultat —1329 1293 -36
Orealiserat resultat -8 400 23 046 14 646
Totalt -9 729 24 339 14 610

Killa: Riksbanken.

Riksbankens redovisade resultat, det vill sdga det som tas upp i Riksbankens
resultatrdkning, omfattar allt resultat som har realiserats fran réntor och vérde-
papperstransaktioner liksom frén guld- och valutatransaktioner. Riksbankens
redovisade resultat for 2021 uppgick saledes till -1 329 + 1 293 =—36 miljoner
kronor.

Det resultat som ligger till grund for vinstutdelningen till staten, Riksban-
kens utdelningsgrundande resultat, omfattar savil realiserat som orealiserat re-
sultat kopplat till rantor och viardepapper men exkluderar det resultat som hér-
ror fran guld och valuta. Det utdelningsgrundande resultatet for 2021 uppgick
saledes till —1 329 — 8 400 = -9 729 miljoner kronor. Storleken pa sjdlva ut-
delningen tas fram genom att man berdknar genomsnittet av det utdelnings-
grundande resultatet for de senaste fem aren och multiplicerar detta med
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80 procent. En sammanstéllning 6ver hur de olika resultatmétten forhéller sig
till varandra finns i tabell 7.

Tabell 7 Resultatmatt 2021

Miljoner kronor

Utdelnings-

Totalt Redovisat  grundande
Rénteintikter 4557 4557 4557
Rintekostnader -1 645 -1645 -1 645
Nettoresultat av finansiella
transaktioner och nedskrivningar -2 165 -2165 -3 458
varav forsiljningar av vérdepapper 1488 1488 1488
respektive guld och valuta 1293 1293 -
varav nedskrivningar av virdepapper -4 946 —4 946 -4 946
respektive guld och valuta - - -
Nettoresultat av virdeforindringar
(orealiserat resultat) 14 646 - -8 400
varav virdeforandringar pa virdepapper -8 400 - -8 400
respektive guld och valuta 23 046 - -
Finansiell riskavsittning - - -
Ovriga intikter 275 275 275
Summa nettointikter 15 668 1022 -8671
Personal- och administrationskostnader
samt avskrivningar -1 058 -1058 -1 058
varav kostnader for hantering av sedlar
och mynt —-146 —-146 146
ovriga kostnader -912 -912 -912
Arets resultat 14 610 -36 —9729

Killa: Riksbanken.

Vad ér seignorage?

Riksbankens seignorage &r den del av Riksbankens redovisade resultat som
kommer frén rétten att ge ut sedlar och mynt. Vérdet pé alla utelépande sedlar
och mynt dr upptaget som en skuld i Riksbankens balansrikning. Vid utgangen
av 2021 uppgick detta vdrde till 61 462 miljoner kronor. Riksbanken betalar
ingen rénta pa denna skuld men har kostnader for hanteringen av sedlar och
mynt. Av Riksbankens totala kostnader for personal, administration och avskriv-
ningar pa 1 058 miljoner kronor utgjorde 146 miljoner kronor berdknade kost-
nader for kontantforsorjningen, det vill sdga hanteringen av sedlar och mynt (se
avsnittet Resultatrakning och balansrikning fordelade pa verksamhetsomraden).
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Genom att ge ut sedlar och mynt kan Riksbanken finansiera tillgangar med
samma vérde, men Riksbanken har inga Gronmérkta tillgangar som exakt sva-
rar mot posten sedlar och mynt. Nar man uppskattar intdkterna fran dessa till-
gangar gors darfor en schablonberdkning. Eftersom sedel- och myntstockens
genomsnittliga andel av balansomslutningen var 4,35 procent antas att 4,35
procent av intdkterna kommer fran de tillgdngar som svarar mot sedlar och
mynt. Berdknat pa detta sitt kan 175 miljoner kronor av Riksbankens totala
ranteintdkter fran tillgdngar pa 4 014 miljoner kronor (4 557 miljoner kronor
exklusive rinteintdkter som avser inlaning fran Riksbankens motparter pa 543
miljoner kronor) sigas komma fran dessa tillgdngar. P4 samma sétt kan 121
miljoner kronor av det totala nettoresultatet av finansiella transaktioner, ex-
klusive nedskrivningar och finansiella riskavsittningar, pd 2 781 miljoner kro-
nor anses komma fran de tillgdngar som svarar mot sedlar och mynt. Nettot av
Riksbankens intdkter och kostnader som kan hanforas till sedlar och mynt upp-
gick saledes till 175 + 121 — 146 = 150 miljoner kronor. Det &r detta belopp
som kallas Riksbankens seignorage.

Storleken pé Riksbankens seignorage har minskat under de senaste decen-
nierna, vilket beror savil pa det ldga rianteldget som pa att det totala viardet pa
uteldpande sedlar och mynt har minskat. Arets seignorage var 822 miljoner
kronor ldgre d&n motsvarande vérde for rakenskapsaret 2020, framst till foljd
av att nettoresultatet av finansiella transaktioner var ldgre under 2021. Seigno-
raget for 2021 var d&ven mindre dn Riksbankens forvaltningskostnader. Denna
jamforelse dr viktig, eftersom en forutsittning for att Riksbanken ska anses
vara finansiellt oberoende dr att Riksbanken kan sta for sina egna kostnader.
Med dagens smé volymer av utelopande sedlar och mynt och laga rantenivaer,
med langfristiga obligationsrdntor néra 0 procent, kan seignoraget forvéntas
bli fortsatt 14gt framover.
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Ett stabilt finansiellt system

Pandemin fortsatte att prigla Riksbankens arbete med finansiell stabilitet
under 2021. Medan arbetet under 2020, i bade Sverige och andra linder, till
stor del handlade om att analysera och hantera mer akuta problem och risker
pa kortare sikt, forskots fokus under 2021 successivt, i takt med att ekonomin
dterhimtade sig. Frdagor som fick alltmer utrymme gillde effekterna av att
stodatgdrder dras tillbaka och vad pandemin innebdr for den finansiella
stabiliteten pd lingre sikt. Aven andra risker och sdrbarheter, exempelvis
relaterade till klimatforindringar, diskuterades ofta. Riksbanken fortsatte
ocksd sitt arbete for att 6ka motstandskraften i det svenska finansiella syste-
met, till exempel genom att ta fram forslag pa dtgdrder som kan fa den svenska
foretagsobligationsmarknaden att fungera bdttre. Riksbanken samarbetade
med andra myndigheter i Sverige och internationellt, exempelvis i det
finansiella stabilitetsrddet och genom Europeiska systemriskndmnden.

Riksbankens arbete for att stirka det finansiella
systemet

Det finansiella systemet har en viktig roll i ekonomin. Att systemet &r stabilt
och fungerar vél ar en forutséttning for att ekonomin ska fungera och véxa. En
allvarlig kris i det finansiella systemet riskerar att leda till omfattande ekono-
miska och sociala kostnader. Riksbanken analyserar darfor 16pande stabilite-
ten i det finansiella systemet for att tidigt uppticka fordndringar och sérbar-
heter som kan leda till att det finansiella systemet fungerar sdmre. I vissa fall
rekommenderar Riksbanken specifika dtgarder for att motverka risker och 6ka
motstdndskraften.

Finansiella stabilitetsrisker ér fortsatt forhojda, trots en stark
ekonomisk dterhdmtning

Under éaret publicerade Riksbanken tva finansiella stabilitetsrapporter. I dessa
konstaterades att det svenska finansiella systemet under aret har fungerat val.
Kreditforsorjningen upprittholls, viktiga finansieringsmarknader fungerade
tillfredsstdllande och banksektorn hade god 16nsamhet. Den finansiella
infrastrukturen fungerade vél och tillgéngligheten i systemen var god. Den
ekonomiska dterhdmtningen har varit stark, och behovet av pandemirelaterade
stodatgdrder har minskat ndgot under &ret. Sdvél i Sverige som i andra lander
har vissa stodatgéarder darfor borjat avvecklas.

Riskerna for den finansiella stabiliteten bedomdes dock vara férhojda jam-
fort med ett normalldge. Visserligen innebar den starka ekonomiska aterhamt-
ningen att oron kring de ekonomiska konsekvenserna av pandemin borjade
avta, men det var fortfarande osékert hur pandemin skulle utvecklas. Problem
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med bland annat distributionskedjor och snabbt stigande energipriser bedom-
des kunna fortsdtta att stéra den ekonomiska aktiviteten. Osékerheten om
framtida réntor och om vilka effekter ranteutvecklingen skulle kunna fa pa
tillgangspriserna ansigs ocksa kunna medfora mer turbulens pa marknaden. I
Sverige fortsatte skuldsdttningen bland hushall och fastighetsforetag att dka
under aret, medan strukturella risker i banksystemet fortfarande fanns kvar.
Nar ekonomin i Sverige och omvérlden borjade dterhdmta sig fran krisen blev
det alltmer angelédget att aterigen 6ka fokus bland annat pd hur olika sérbar-
heter bést hanteras.

Vid sidan av att analysera risker kopplade till den pagéende utvecklingen
och langsiktiga konsekvenser av pandemin fortsatte Riksbanken under aret sitt
vanliga arbete inom flera omréden.

Aterhiimtning i svensk foretagssektor

Foretagen i de branscher som drabbades hart av de ekonomiska konsekven-
serna av pandemin, som hotell, restauranger och delar av handeln, fortsatte
under dret att aterhdmta sig, delvis till f6ljd av lattade restriktioner. Trots ater-
hamtningen behdver méanga foretag tid for att samla likviditetsbuffertar som
kan behovas for att klara av framtida investeringar. Under &ret aterhimtade sig
omsittningen i tillverkningsindustrin, men den har upplevt nya utmaningar
som brist pad komponenter och hdga frakt- och energipriser.

Fastighetsforetagen star for ungefér 50 procent av bankernas exponering
mot icke-finansiella foretag och ungefar 50 procent av utestdende volym av
foretagsobligationer i svenska kronor. Detta gor att storningar i fastighetssek-
torn kan péverka den finansiella stabiliteten. Under éret fortsatte fastighetsfo-
retagen att dka sina skulder relativt sina rorelseresultat, vilket gjorde att ris-
kerna for det finansiella systemet 6kade. Det finns ocksa andra skl till att ris-
kerna okat och fortsétter att 6ka: att fastighetsbestandet koncentrerats till farre
dgare och att korsdgande blivit allt vanligare.

Antalet konkurser och rekonstruktioner var under aret i niva med, eller na-
got férre dn, aren fore pandemin. Det kan delvis forklaras av aterhdmtningen i
ekonomin och stodatgiarderna som riktats till foretag. Jamfort med den globala
finanskrisen 2008-2009 eller 90-talskrisen i Sverige var konkurserna fa.

Hushallssektorns motstindskraft bedoms i nuléiget som god, men
sarbarheten har okat

Coronapandemin har péverkat de ekonomiska forutsittningarna fér manga
hushall. Aterhémtningen i svensk ekonomi var dock stark under aret, och tack
vare en forhdllandevis god inkomstutveckling, stigande tillgdngspriser och
fortsatt laga rantor forbattrades hushallens ekonomiska situation, i takt med att
de negativa effekterna av pandemin avtog. Hushéllen hade under aret en god
betalningsformaga, men om rédntorna stiger kan hushallen behova lagga en
betydande del av sin inkomst pé rintebetalningar.
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Under éaret fortsatte hushallens skulder att stiga fran en redan hog niva.
Detta hdnger ihop med att bostadspriserna ocksa stigit kraftigt. Riksbanken har
lange papekat att de hoga skulderna i hushallssektorn kan bli sdrskilt proble-
matiska om den ekonomiska utvecklingen skulle bli betydligt simre 4n véntat,
i synnerhet om bostadspriserna skulle falla eller om réntorna skulle stiga. Att
hushéllens skulder har 6kat under l&ng tid beror bland annat pé att bostads-
marknaden har fungerat daligt och att skattesystemet inte ar vél utformat ur ett
finansiellt stabilitetsperspektiv, men det beror dven pa att rantorna har fallit
som ett resultat frimst av ett allt lagre globalt realrdnteldge. Skuldséttningen
bland hushallen &r historiskt hg och uppgar till ungefér 200 procent av deras
disponibla inkomster.

Bostadspriserna fortsatte att stiga under aret men i en langsammare takt. Sa
var fallet &ven i manga andra lénder, dven om olika l&nder befinner sig i olika
faser. Under perioden mars 2020 till och med oktober 2021 steg bostadspri-
serna (HOX Sverige) med 20 procent. Riksbanken bedomer att riskerna med
hushallens hoga skuldséttning har 6kat under pandemin och att detta gér den
svenska ekonomin sarbar.

Diagram 16 Bostadspriser i Sverige och internationellt
Arlig procentuell forindring
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Anm.: Bostadspriser for Finland, Sverige, Norge och Storbritannien avser priser for bade villor och bo-
stadsritter. Bostadspriser for Danmark avser priser for villor. Serierna ar sésongsjusterade.
Killor: Macrobond och nationella statistikmyndigheter.
Riksbanken pépekade under éret att det behdvs atgiarder inom bostads- och
skattepolitiken for att komma till ritta med de grundlaggande orsakerna till
hushallens hoga skuldséttning. Om sédana atgérder inte genomfors i den ut-
strackning som krévs kar behovet av ytterligare makrotillsynsatgédrder. Dessa
behdver bland annat begrinsa hushéllens ldneutrymme eller minska deras rin-
tekanslighet.

Riksbanken utvecklade under &ret sin riskanalys ytterligare genom att ta
fram en Growth-at-Risk-indikator (GaR). Denna indikator tar bland annat hén-
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syn till nivan pa Riksbankens systemriskindikator och uppskattar sannolik-
heten for olika utfall av den ekonomiska tillvixten med fokus pa kraftigt ne-
gativa utfall.

God lonsamhet i banksektorn, men strukturella risker kvarstir

Storbankerna i Sverige har fortsatt under aret kunnat finansiera sig med goda
villkor och de har inte behdvt dra ned pa utldningen till hushall och foretag.
Riksbankens och andra myndigheters dtgérder bidrog till att rantor holls pa
laga nivéer, samtidigt som inl&ningen fran allménheten 6kade, vilket har med-
fort att bankernas finansieringskostnader har fortsatt att vara laga. Bankerna
gick dessutom in i coronapandemin med ett forhallandevis bra utgangslége,
mycket tack vare de striktare krav pa deras kapital och likviditet som f6ljde
efter den globala finanskrisen 2008—2009. Bankernas kreditforluster var dértill
begrinsade och 16nsamheten stirktes, delvis genom att boldnen dkade. Emel-
lertid har Riksbanken ldnge papekat att hushallens hoga skuldséttning kan in-
nebéra en risk. Dessutom kvarstar sedan lange dven andra strukturella risker i
den svenska banksektorn. Banksystemet dr stort, koncentrerat och samman-
lankat och bankerna har likartade branschexponeringar, som stor exponering
mot fastighetsmarknaden. Utvecklingen pa bostadsmarknaden och fastighets-
foretagens finansieringsstruktur bidrar till att 6ka sarbarheterna ytterligare och
medfor risker i bankernas kreditportfoljer.

Under dret bevakade Riksbanken utvecklingen i féretagssektorn i andra lén-
der genom att analysera problemkrediter i euroomradet. En problemkredit dr
ett lan dir lantagaren slutat betala banken enligt ldnevillkoren eller dir nagot
annat tyder pa att ldntagaren kommer att fa svart att betala tillbaka lanet. I
Riksbankens analys, som publicerades i arets forsta stabilitetsrapport, fram-
gick bland annat att antalet foretag med finansiella problem kan 6ka i kolvatt-
net av pandemin och att problemen da kan sprida sig till Sverige genom de
svenska bankernas verksamhet utomlands.

Riksbankens kop av sékerstillda obligationer och léttade pantséttningskrav
bidrog till att stabilisera marknaden for sidkerstéillda obligationer i pandemins
inledande skede och till att hélla ranteldget lagt. Under aret fortsatte utlindska
investerare successivt att sidlja av sina innehav av sdkerstéllda obligationer i
takt med Riksbankens kop. Aktiviteten pd andrahandsmarknaden gick ned,
vilket Riksbankens kop och den fordndrade investerarstrukturen kan ha
bidragit till. Bankernas mojligheter att finansiera sig via sékerstéllda obliga-
tioner dr dock fortsatt goda och de har emitterat sékerstéllda obligationer under
hela pandemin, vilket lyftes fram i Riksbankens analys i arets andra stabilitets-
rapport.

Foretagsobligationsmarknaden behover fungera biittre

Den svenska foretagsobligationsmarknaden har véxt kraftigt det senaste
decenniet. Det dr en viktig marknad bade for investerarna och for de icke-
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finansiella foretagen som anvinder marknaden for sin finansiering. Under
coronapandemin blev det tydligt att foretagsobligationsmarknaden kunde
fungera bittre, framfor allt mérktes brister i transparensen och likviditeten pa
andrahandsmarknaden. Sedan pandemins utbrott har Riksbanken arbetat med
att ta fram forslag till atgérder som skulle kunna fa marknaden att fungera
bittre och ge den storre motstandskraft mot framtida storningar. I arets
stabilitetsrapporter presenterades flera sddana atgérder. Det handlar framfor
allt om att stdlla hogre krav pa de aktorer som pa olika sétt dr verksamma pa
marknaden (emittenter, banker och investerare). I slutet av aret publicerades
dven en Riksbanksstudie dér forslagen fran stabilitetsrapporterna diskuterades
mer fordjupat. Riksbanken deltog &dven i flera rundabordssamtal hos
Finansinspektionen, dér foretrddare for olika delar av marknaden deltog.
Syftet med dessa samtal var just att forbattra marknadens funktionssitt.

Den finansiella infrastrukturen fir under férindring

De finansiella infrastruktursystemen fungerade dverlag bra under aret. Riks-
banken upptickte emellertid en del sarbarheter i infrastrukturforetagens han-
tering av operativa risker. En sarbarhet som upptéckts redan tidigare var kopp-
lad till foretagens interna styrning och kontroll. Den kvarstod under aret dven
om foretagen har gjort vissa forbattringar. En annan sarbarhet var associerad
med foretagens omfattande utkontraktering av verksamhet. Riksbanken pape-
kade bland annat att foretagen saknade tillrackligt tydliga planer for att séker-
stdlla att deras tjénster alltid kan levereras, dven om det skulle uppsté problem
med tjdnsteleverantdrerna.

Det har skett, och kommer framdver att ske, stora forandringar pé infra-
strukturomrddet som paverkar bade infrastrukturforetagen och deras delta-
gare. Det handlar bland annat om att harmonisera processer, vilket dr ndd-
vandigt for att infrastrukturen ska vara effektiv dven i framtiden. Riksbanken
ledde arbetet i ett forum for den svenska vardepappersmarknadens aktorer, dar
en plan for harmonisering av marknadens post trade-processer faststélldes i
borjan av 2021. Aktdrernas arbete med att genomfora planen pabdrjades under
aret.

For centrala motparter (CCP:er) och deras deltagare 14g fokus pa frigan om
hur CCP-landskapet i Europa ska se ut efter Brexit. Brexit har inneburit att de
brittiska CCP:ernas mdjligheter att framdver erbjuda clearingtjénster i EU
kommit att ifrdgasdttas. En stor andel av clearingen av réntederivat i svenska
kronor sker hos den brittiska CCP:n London Clearing House (LCH). Den euro-
peiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten (ESMA) bedomde under
2020 att LCH var systemviktig for EU och enskilda medlemsldander och Riks-
banken delade den bedémningen nér det géller clearingen av rintederivat i
svenska kronor. Under 2021 undersokte bland annat ESMA om de brittiska
CCP:erna skulle fa fortsatt tillstind att erbjuda sina clearingtjénster till euro-
peiska aktorer, eller om tjdnsterna dr sa pass systemviktiga for EU, eller ett
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enskilt medlemsland, att det inte &r 1dmpligt ur ett finansiellt stabilitetsper-
spektiv att clearingen sker utanfér EU. I december publicerades slutsatserna
av denna undersokning dér det framgick att ESMA inte kommer att rekom-
mendera att de brittiska CCP:erna, eller nagra av deras clearingtjénster i rele-
vanta valutor, bor nekas fortsatt tillstand.

Riksbanken deltog som utgivare av den svenska kronan i de analyser som
pagétt hos ESMA respektive Europeiska systemriskndimnden (ESRB). I sin
egen analys av fragan hade Riksbanken som utgangspunkt att rinteswapmark-
nadens funktion i svenska kronor ska kunna upprétthéllas, oavsett var i virlden
handel och clearing sker. En forutséttning for detta dr dock att regleringen och
tillsynen beddms vara fullgod i jamforelse med europeisk lagstiftning.

Cyberriskerna fortsatte att 6ka

Cyberrisker kan paverka den finansiella stabiliteten genom att en cyberattack
exempelvis kan orsaka storningar i tillgingligheten for de tjdnster som olika
finansiella aktorer erbjuder. Riksbanken arbetade under aret for att frimja en
stiarkt motstandskraft mot cyberrisker i den finansiella sektorn bland annat ge-
nom fortsatta satsningar pa ramverket TIBER-SE. Ramverket gor det mdjligt
att pa ett standardiserat sétt testa motstandskraften mot cyberrisker hos kritiska
aktorer i det finansiella systemet, och Riksbanken har hér en koordinerande
roll. Riksbanken har ocksa patalat att det bland annat behdvs en tydligare an-
svarsfordelning och samverkan mellan de olika myndigheter som &r involve-
rade i arbetet med cyberrisker for att ytterligare forbéttra finanssektorns mot-
standskraft.

Klimatriskerna kan hota den finansiella stabiliteten

Aven den finansiella sektorn kan bidra i arbetet med att uppné klimatmalen.
Om klimatriskerna inte avspeglas i tillgdngspriserna kan det leda dels till att
kapital inte avsitts till hallbara verksambheter, dels till att det uppstar stora, och
hastiga, prisférandringar som skapar oro pa regionala och globala finansmark-
nader, om riskerna materialiseras. For att kunna méta och prissétta klimatrela-
terade risker behovs tillgang till relevanta data. Dérfor foljde och stottade
Riksbanken under aret arbetet med att frimja klimatrelaterad redovisning som
paborjats internationellt.

Under &ret studerade Riksbanken det svenska banksystemets exponering
mot branscher med stora koldioxidutslapp. Riksbanken pabdrjade dven en pi-
lotstudie av de tre svenska storbankernas (Handelsbanken, SEB och Swed-
bank) redovisning av klimatrelaterade risker. Darutdver paborjade Riksbanken
tillsammans med Finansinspektionen en analys av hur de tre svenska storban-
kernas klimatrelaterade exponeringar kan forvéntas sté sig i olika klimatsce-
narier.

2021/22:RB1

57



2021/22:RB1

58

ETT STABILT FINANSIELLT SYSTEM

Den transaktionsbaserade referensrintan Swestr har lanserats

Under 2021 fortsatte arbetet med Riksbankens transaktionsbaserade referens-
ranta Swestr (Swedish krona Short Term Rate). Sedan Swestr-noteringen med
véirdedag den 1 september 2021, som publicerades den 2 september 2021, kan
Swestr anvindas som referensrinta i finansiella kontrakt.

En referensrénta fungerar som ett gemensamt riktmérke nér finansiella kon-
trakt ska prisséttas, till exempel rantebirande virdepapper med rorlig kupong,
derivatinstrument eller 1an till rorlig réanta. I syfte att sdkerstilla fortroendet for
de referensriantor som anvéinds pa de svenska finansiella marknaderna manar
Riksbanken om att dessa réntor ar sa tillforlitliga som mojligt. Transaktions-
baserade referensréntor har goda forutséttningar att skapa tillit eftersom de &r
forankrade i faktiskt genomforda transaktioner. Den traditionella referensrén-
tan i svenska kronor, Stibor, baseras ddremot i alltfér hog grad pa bedom-
ningar.

En testperiod for Swestr genomfordes for virdedagarna fran den 26 januari
till den 31 augusti 2021. Under testperioden utvédrderades séval Riksbankens
som rapportdrernas system, processer och rutiner for produktionen av refe-
rensriantan. Det mesta fungerade tillfredsstéllande, men en del lardomar fran
testperioden togs dven till vara i arbetet med att utforma Riksbankens arrange-
mang for styrning och kontroll av Swestr och i arbetet med systemforbétt-
ringar. Aven berdkningsmetoden utvirderades under testperioden, vilket re-
sulterade i att en teknisk justering gjordes. I syfte att tillhandahalla en historik
med den berdkningsmetod for Swestr som géller framover, publicerade Riks-
banken dven omréknade Swestr-vdrden for testperioden.

Under 2021 beslutades dven att Riksbanken skulle tillhandahalla kumula-
tiva genomsnittsréntor och index baserade pd de faststdllda Swestr-notering-
arna. Arbetet for att tillhandahalla dessa bedrevs parallellt med testperioden
for Swestr och inkluderade bland annat ett remissforfarande, dar remissinstan-
serna Overlag uttryckte stdd for Riksbankens foreslagna berdkningsmetoder
och former for publicering. Genomsnittsréntor och index baseras endast pa de
Swestr-noteringar som har virdedag den 1 september 2021 eller senare, och
borjade tillhandahallas successivt fran och med den 1 oktober 2021.

Under éret etablerade Riksbanken den radgivande gruppen for Swestr och
ledde métena i denna grupp. Riksbanken arbetade ocksa med att frimja an-
viandningen av Swestr. Som en del i detta genomforde Riksbanken en enkdt-
undersokning om vilka utmaningar och mdjligheter det skulle innebéra att er-
sdtta Stibor med Swestr och forde dessutom en dialog med marknadsaktorer.

Finansiella stabilitetsradet

Tillsammans med regeringen, Finansinspektionen och Riksgéilden ingar Riks-
banken i det finansiella stabilitetsradet. Radet har i uppgift att diskutera even-
tuella behov av atgérder for att motverka uppbyggnaden av finansiella obalan-
ser, men fattar inte nagra beslut om éatgérder. Sddana fattas sjilvstindigt av
respektive myndighet inom de egna ansvarsomradena.
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Under 2021 hade radet tva ordinarie mdten. Myndigheterna fortsatte under
aret att diskutera pandemins ekonomiska effekter pa vérldsekonomin och
svensk ekonomi. De konstaterade att effekterna har blivit mindre &n vad
manga forst befarade och att en finanskris har kunnat undvikas, delvis tack
vare de historiskt omfattande stodatgidrder som satts in runt om i vérlden. Un-
der aret foljde radet upp de atgirder som satts in av respektive myndighet samt
diskuterade hur atgérderna skulle avvecklas och vilka stabilitetsrisker som
finns att ta hansyn till.

Myndigheterna diskuterade ocksd det faktum att krisen har visat pa
sarbarheter pé obligations- och fondmarknaderna som behdver hanteras.
Under éret publicerades en Riksbanksstudie som redogor for bristerna pé just
foretagsobligationsmarknaden och vilka atgérder som behovs for att forbattra
situationen. Darutdver diskuterade rddet frAgor som ror cybersikerhet, till
exempel behovet av att starka samarbetet mellan myndigheterna i radet nér det
géller arbetet med cybersékerhet och dess koppling till finansiell stabilitet.
Under hosten 2021 genomforde myndigheterna i radet &ven en scenariodvning
med cybertema.

Riksbankens finansmarknadsenkiit

Tva génger per ar skickar Riksbanken ut en finansmarknadsenkét till aktdrer
som dr aktiva pa de svenska rinte- och valutamarknaderna. Syftet med enkéten
dr att f4 en samlad bild av aktorernas syn pa de svenska finansiella mark-
naderna — hur dessa fungerar, hur marknadsaktiviteten ser ut och vilka risker
som aktdrerna upplever finns i det svenska finansiella systemet. Rapporten &r
enbart en redovisning av aktdrernas svar och redogor inte for Riksbankens be-
domningar.

I varens enkit uppgav en stor majoritet av aktorerna att de tog laga eller
neutrala risker. I hostens enkét var det en hogre andel respondenter som ansag
sig ta hoga risker, jamfort med i varens enkit.

Valutamarknaden f6r svenska kronor upplevdes fungera bra eller mycket
bra av en majoritet av respondenterna under bade varen och hosten 2021. Lik-
viditeten pé avista- och terminsmarknaden bedémdes vara god under hosten.

Tre av tio aktorer uppgav i hostens enkdt att den svenska rdntemarknaden
fungerade bra. Det var farre 4n under varen 2021 da fyra av tio aktorer ansag
att den fungerade bra. Andelen respondenter som ansag att likviditeten pa
marknaderna for statspapper och sékerstdllda obligationer dr dalig eller
mycket dalig 6kade mellan varens och hostens enkét for bada tillgdngsslagen.
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Sakra och effektiva betalningar

Att betalningar dr sdkra och effektiva dr en forutsdttning for att den svenska
ekonomin ska fungera vil. Betalningar mellan banker och andra finansiella
institut slutfors i Riksbankens betalningssystem RIX. Mdlet dr att géra det sd
smidigt och effektivt som mdjligt och Riksbankens bedémning dr att RIX-
systemet har fungerat bra under 2021. Under coronapandemin har betal-
ningar ddr man blippar sitt kort och andra digitala betalsdtt blivit allt vanli-
gare. Samtidigt anvdnds kontanter alltmer sdllan. For att méta utvecklingen
undersoker Riksbanken om det dr majligt att ge ut ett digitalt komplement till
kontanter, sa kallade e-kronor. Riksbanken deltar dven i det internationella
samarbetet samt bevakar och analyserar utvecklingen pd betalningsmark-
naden. Under vdren 2021 dppnade Riksbanken ett kontanthanteringskontor i
Jonképing som kan anvdndas for att ldimna ut sedlar vid en kris eller allvarlig
storning.

Pandemin pdskyndar digitaliseringen av
betalningsmarknaden

Pandemin har gett digitaliseringen av betalningsmarknaden en extra knuff.
Nya aktorer erbjuder snabba och billiga betalldsningar. Samtidigt dkar intres-
set for kryptotillgdngar. Under coronapandemin har anvéndningen av kontan-
ter minskat i Sverige och manga andra lénder. I stéllet har betalningar dar man
blippar sitt kort, och andra digitala betalsétt, blivit vanligare. For att mdta ut-
vecklingen undersoker Riksbanken om det &r mojligt att ge ut ett digitalt kom-
plement till kontanter, s kallade e-kronor, och om ett sddant komplement
skulle kunna stodja Riksbanken i uppgiften att fraimja ett sdkert och effektivt
betalningsvésende. Inom ramen for detta arbete driver Riksbanken ett e-kro-
napilotprojekt.

Den tekniska utvecklingen och digitaliseringen av betalningar stéller fragan
om kontanternas framtid pa sin spets. I december 2020 tillsatte regeringen en
utredning som ska gora en bred kartliggning av betalningsmarknadens ut-
veckling och analysera statens framtida roll. I utredningens uppdrag ingar att
kartldgga hur betalningsmarknaden ser ut och kan komma att se ut i framtiden
med utgangspunkt i utvecklingen i Sverige och i andra lander. Utredningen
ska ta stéllning till behovet av att ge ut digitala centralbankspengar, sé kallade
e-kronor, och innebdrden av begreppet lagliga betalningsmedel i en varld dar
kontanter anvénds allt mindre. Utredningen ska dven kartldgga rollfordel-
ningen mellan staten och ndringslivet pa betalningsmarknaden och ta stéllning
till statens framtida roll. Utredningen ska redovisas senast den 30 november
2022.

I november 2021 publicerade Riksbanken Betalningsrapporten. Rapporten
beskriver och analyserar utvecklingen pé betalningsmarknaden och ska gora
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det lattare for utomstaende att folja, forsta och utvédrdera Riksbankens arbete
pa betalningsmarknaden. Arets rapport visade att anviindningen av kort och
digitala betalsitt fortsétter att vara hog i Sverige och att denna trend syns allt
tydligare dven i andra ldnder.

Riksbanken leder Betalningsradet, som ér ett forum for dialog med betal-
ningsmarknadens aktorer. I samrdd med Betalningsradet fattade Riksbanken
under aret beslut om att genomfora en kostnadsstudie for betalningar. Syftet
ar att mita samhillets kostnader for olika typer av betalningar i Sverige.
Studiens resultat &r viktigt om man vill kunna utvérdera hur effektiva svenska
betalningar &r och hur de forhaller sig till andra ldnder. Riksbanken kommer
att samla in uppgifter fran bland annat hushall, foretag, offentlig sektor, banker
och andra betaltjdnstleverantdrer. Kostnadsstudien kommer att publiceras i
borjan av 2023.

I september 2021 fattade Riksbanken ett inriktningsbeslut om att anvinda
Eurosystemets plattform for betalningsavveckling, som kallas T2, for stora be-
talningar i svenska kronor. Riksbanken avser ddrmed att ersétta den nuvarande
it-plattformen for RIX med T2 och underséker mojligheterna att gora detta.
Beslutet grundar sig bland annat i det faktum att betalningsmarknaden blir allt
mer global. Exempelvis dr banker aktiva i flera lander, vilket gor att kraven pa
harmonisering och gemensamma standarder 6kar. Riksbanken fattade dven ett
inriktningsbeslut om att ansluta sig till Eurosystemets plattform for vardepap-
persavveckling, som kallas T2S.

Riksbanken har sedan tidigare ett avtal med ECB for att omedelbara betal-
ningar i svenska kronor ska kunna genomforas pad ECB:s plattform, TIPS. Den
nya tjdnsten som kallas RIX-INST véntas vara klar varen 2022. RIX-INST gor
det mojligt for banker eller betaltjdnstleverantorer att erbjuda fler typer av
tjénster dér betalningen sker omedelbart.

Under dret bidrog Riksbanken aktivt till det internationella samarbetet kring
betalningar. Riksbanken har ingatt i en internationell arbetsgrupp som under-
soker forutsittningarna for att ge ut digitala centralbankspengar samt deltagit
i G7:s arbete med att ta fram gemensamma principer for hur digitala central-
bankspengar bor utformas. Riksbanken bidrog dven till G20:s arbete med att
forbéttra och forenkla utlandsbetalningar. Under avsnittet om Internationellt
samarbete finns en mer utforlig beskrivning av Riksbankens internationella
arbete pa betalningsomradet.

E-kronapilot

Den forsta etappen av Riksbankens projekt for e-kronapilot slutfordes i feb-
ruari 2021. Syftet med projektet dr att lira mer om hur digitala centralbanks-
pengar skulle kunna fungera, fran bade ett tekniskt och ett juridiskt perspektiv.
Inom ramen for projektet skapades en teknisk 16sning for att distribuera
svenska kronor i elektronisk form till allménheten (e-kronor) i en testmiljo.
E-kronorna har likheter med kontanter, och den tekniska 16sning (e-krona-
nétverket) i vilken e-kronorna cirkulerar har likheter med hur Riksbanken
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distribuerar sedlar och mynt till allmédnheten i dag. Deltagare, exempelvis
betaltjinstleverantdrer, driver noder i ndtverket och har rétt att bestilla e-
kronor av Riksbanken som d& minskar behéllningen pa deras simulerade
konton i Riksbankens avvecklingssystem RIX. Darefter ger Riksbanken ut e-
kronor till samma belopp och dessa slussas vidare till deltagarnas noder.
Allménheten kan bestélla e-kronor hos deltagarna och betala for dem med
behallningen pé sina vanliga bankkonton. E-kronorna sétts sedan in pé elek-
troniska planbocker som deltagarna tillhandahaller. Under projektets forsta
etapp kunde anvidndaren komma &t sin planbok via tre olika typer av betal-
ningsinstrument: mobilapp, smart klocka och kort. Aven betalningar mellan
innehavare av dessa betalningsinstrument har testats i projektet.

T april 2021 publicerade Riksbanken en rapport som redogjorde for lirdo-
marna frén pilotens forsta etapp utifrén ett tekniskt och juridiskt perspektiv.

Den andra etappen av e-kronapiloten inleddes i februari 2021 och pagar
fram till och med februari 2022. Har ingar sex aktiviteter:

— ansluta tva betaltjénstleverantorer till e-kronanétverkets testmiljo for att
6ka kunskapen om deltagarnas roll och forutséttningar i nitverket

— inf6ra stdd for betalningar med e-kronor i en betalterminal som anvénds i
handeln och som dven stdder betalningar i kommersiella bankpengar

— utveckla en 16sning som gor det mojligt att betala med e-kronor dven nir
kommunikationsforbindelserna ar brutna (offline)

— infOra ett sétt att adressera betalningar till betalningsmottagaren med hjélp
av en anvindarvinlig adress (alias)

— fortsétta testa e-kronandtverkets formaga att hantera stora volymer av be-
talningar

— utvérdera e-kronanéitverkets tekniska infrastruktur, dess sdkerhet och dess
kommunikationsforbindelser.

Under aret utbytte enheten for e-kronapilot erfarenheter med aktorer pé betal-
ningsmarknaden, myndigheter, internationella organisationer och andra cen-
tralbanker.

Kontantforsorjning

Under 2021 tillhandaholl Riksbanken sedlar och mynt till bankerna och foljde
vardet av kontanterna i cirkulation.

Kontantméngden har tidigare minskat under manga ar men har dkat ndgot
sedan 2017. Okningen planade ut under 2020, och under 2021 s&g vi en minsk-
ning av alla valdrer.

Virdet av kontanterna i cirkulation styrs av efterfragan pa sedlar och mynt,
som varierar under aret. Ett sitt att beskriva kontantméangden under aret ar att
berékna ett genomsnitt av virdet den sista dagen varje manad. Detta genom-
snittliga virde uppgick till 62 miljarder kronor under 2021, varav virdet pa
sedlar uppgick till 59 miljarder kronor och virdet pd mynt till 3 miljarder kro-
nor (se diagram 17 och tabell 8).
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Diagram 17 Genomsnittligt virde av sedlar och mynt i cirkulation
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Anm.: Uppgifterna i diagrammet inkluderar inte vérdet av minnesmynt.

Killa: Riksbanken.

Kontantméngden uppgick till 61 miljarder kronor vid utgangen av 2021, varav
vérdet pa sedlar uppgick till 58 miljarder kronor och vérdet pa mynt till 3 mil-
jarder kronor (se tabell 8). Det &r en minskning med 2 miljarder kronor jamfort
med motsvarande tidpunkt 2020.

Tabell 8 Viirdet av sedlar och mynt i cirkulation

Miljarder kronor
2017 2018 2019 2020 2021
Totalt virde den 31 december 58 62 63 63 61
Sedlar 55 59 60 60 58
Mynt 3 3 3 3 3
Totalt virde, genomsnitt under aret 57 58 62 62 62
Sedlar 53 55 59 59 59
Mynt (exklusive minnesmynt) 4 3 3 3 3

Anm.: Uppgifterna i tabellen r avrundade.

Killa: Riksbanken.

Kontantanvéindningen minskade under 2021. Den frdmsta orsaken var att
manga behdvde stanna hemma pa grund av restriktioner for att forhindra smitt-
spridning, men somliga var ocksa oroliga for att smitta kunde spridas via kon-
tanter.

Jamfort med den kraftiga 6kning av falska sedlar under 2020 minskade ni-
véan under 2021, men &r fortfarande avsevart hogre én tidigare ar. Forfalsk-
ningarna r inte sérskilt avancerade, men eftersom ménniskor inte dr vana vid
att titta pa sedlar lyckas forfalskningarna &ndéd komma ut i samhallet. Riksban-
ken har 6kat sina kommunikationsinsatser om detta bland annat pé sociala me-
dier. Vérdet av de falska sedlar som togs ur cirkulation under aret uppgick till
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2 257 440 kronor. Antalet falska sedlar uppgick till 4 655 stycken. Cirka 95
procent av dessa var 500-kronorssedlar.

Tabell 9 Antalet sedlar och mynt

2017 2018 2019 2020 2021

Antal sedlar i cirkulation

(miljoner stycken) 265 262 266 262 256
Antal mynt i cirkulation
(miljoner stycken) 1433 552 624 662 686
Antal forfalskade sedlar
(stycken) 537 453 1703 6 629 4 655

Anm.: Uppgifterna om antalet sedlar och mynt i cirkulation avser ett genomsnitt under aret och ér avrun-
dade. I uppgiften om antalet mynt i cirkulation ingar inte minnesmynt.
Killa: Riksbanken och Polismyndigheten.

Betalningssystemet RIX

Riksbanken tillhandahaller betalningssystemet RIX som hanterar stora betal-
ningar i svenska kronor mellan banker och andra aktdrer. Betalningarna ge-
nomfors i form av verforingar mellan konton som de olika deltagarna har i
RIX-systemet. For att RIX ska fungera pa ett sdkert och effektivt sétt krdvs
bland annat att deltagarna har tillrdckligt med kreditutrymme, en vél funge-
rande hantering av sikerheter och vl fungerande tekniska system. Utover tre
storningar som paverkade RIX-systemets tillgdnglighet, 4r Riksbankens be-
domning att RIX fungerade bra under 2021. RIX-systemets mél om teknisk
tillgénglighet och kostnadstdckning 6ver en tredrsperiod uppfylldes. Den tek-
niska tillgdngligheten for aret var 99,85 procent och kostnadstdckningen for
2019-2021 var 103 procent.

Antal deltagare, transaktioner och omsiittning

Under 2021 tillkom en ny deltagare i RIX. Vid utgéngen av éret hade RIX-
systemet totalt 38 deltagare. Systemet hanterade i genomsnitt 25 607 transak-
tioner per dag. Detta &r en 6kning med 9,1 procent jaimfort med foregaende ar.
Den dagliga omsittningen var i genomsnitt cirka 523 miljarder kronor, vilket
var en 0kning med 2,91 procent jamfort med féregadende &r. Den genomsnitt-
liga transaktionen uppgick till cirka 20,4 miljoner kronor, medan motsvarande
siffra for 2020 var 21,7 miljoner kronor.

RIX-systemet finansieras av deltagarna. Den fasta ménadsavgiften for
samtliga RIX-deltagare hojdes den 1 mars 2021 frdn 65 000 kronor till 75 000
kronor. Aven den manadsvisa totala tilliggsavgiften hojdes, fran 1,2 miljoner
kronor till 5 miljoner kronor. Den totala tilldggsavgiften fordelas mellan insti-
tut vars inhemska intdkter dverstiger 1 miljard kronor. Att avgifterna hojdes
beror pa att kommande férdndringar pa betalningsmarknaden och hdjda krav
pa sdkerhet 6kar kostnaderna.
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Uppfoljning

RIX-systemet utvirderas utifran tva operativa mal: teknisk tillgénglighet och
kostnadstickning. Malet for den tekniska tillgdngligheten definieras som tiden
da systemet fungerar och betalningar avvecklas. Malvirdet ligger pa
99,85 procent. Utfallet for 2021 blev 99,85 procent. Tre stdrningar intriffade
som innebar att RIX inte kunde genomfora betalningar under totalt 257 minu-
ter.

Samtliga kostnader for att tillhandahalla tjénsterna i RIX ska finansieras
genom avgifter fran deltagarna. Kostnaderna uppgick under 2021 till 113 mil-
joner kronor och ticktes till 114 procent av avgifter. Sett over en tredrsperiod
(2019-2021) har kostnadstackningen varit 103 procent. Kravet pa full kost-
nadstickning méts dver en trearsperiod, dér intéikterna ska vara 100 procent av
kostnaderna =10 procentenheter.

Hantering av sikerheter och kreditutrymme

For att undvika att overforingar i RIX misslyckas for att deltagare saknar
likviditet kan Riksbanken under dagen ge kredit till deltagarna mot sékerhet.
Det gor att dverforingarna kan utforas snabbare och att betalningssystemet blir
mer effektivt. De sdkerheter som Riksbanken accepterar dr huvudsakligen
obligationer eller andra skuldférbindelser med hog kreditvardighet.

Tillsammans hade deltagarna i RIX ett kreditutrymme pa i genomsnitt
157,8 miljarder kronor per dag under 2021. I genomsnitt utnyttjades 18,8 pro-
cent av detta kreditutrymme. Vid utgédngen av 2021 stod sdkerstéillda obliga-
tioner for 47 procent av vérdet av samtliga sékerheter som hade pantsatts hos
Riksbanken (se diagram 18).
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Diagram 18 Siikerheter pantsatta for kredit per den 31 december 2021
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Killa: Riksbanken.

Krishantering i betalningssystemet

For att sikerstdlla att RIX kan fortsétta att fylla sin funktion dven vid stor-
ningar och driftsavbrott krévs att det finns vél fungerande reservrutiner och att
béade Riksbanken och deltagarna kontinuerligt 6var pa att hantera kriser. Trots
att pandemin fortsatte att paverka arbetsférhdllandena under 2021 kunde det
16pande arbetet och de viktigaste aktiviteterna utforas med mycket gott resul-
tat. Under 2021 genomforde Riksbanken ett trettiotal dvningar av olika om-
fattning, bade sjalvstindigt och tillsammans med RIX-deltagarna. Exempelvis
genomfordes tvd gemensamma dvningar med samtliga RIX-deltagare dér sce-
nariot var ett totalstopp i RIX-systemet med pafoljande 6vergéng till manuella
rutiner. Mélet med Gvningarna dr att fa god formaga att begréinsa de negativa
konsekvenserna, dva pé att samverka med andra och att fatta rétt beslut vid en
kris. Riksbanken bedémde att Gvningarna fungerade val.

Under 2021 genomférde den finansiella sektorns privat-offentliga samver-
kansgrupp (FSPOS) ingen sektorsévning. Ovningar skedde i stillet genom se-
minarier och utbildningar. Genom kunskapsspridning och &vning stravar
FSPOS efter att stirka den finansiella sektorns forméga att méta hot och han-
tera kriser, och dérigenom vérna samhillet. Riksbanken &r ordférande i
FSPOS.



Bankgemensamma omraden

Riksbanken samarbetar med andra centralbanker, svenska myndigheter och
internationella organisationer for att bedriva forskning, utveckla statistik och
diskutera globala finansiella fragor. Under dret genomforde Riksbanken flera
insatser for att framja det internationella samarbetet och utveckla kommuni-
kation i nya former,; BIS Innovation Hub etablerades i Stockholm och vi ar-
rangerade ett digitalt oppet hus for en intresserad allmdnhet. Riksbankens ar-
bete for att vara en nytdnkande centralbank med stirkt beredskap fortsatte
under dret genom att bland annat en permanent krisledningsstab inrdttades.

Forskningen ger underlag till policybesluten

Riksbankens forskning ar framfor allt inriktad pa omraden som har direkt be-
tydelse for bankens verksamhet. Mélet ér att tillhandahélla battre underlag for
Riksbankens policybeslut. Resultaten av forskningen publiceras i Riksbankens
working paper-serie, i internationella vetenskapliga tidskrifter men &dven i
Riksbankens tidskrift Penning- och valutapolitik. Resultaten sprids ocksa ge-
nom presentationer vid andra centralbanker, pa universitet och pa vetenskap-
liga konferenser. Forskning bedrivs huvudsakligen om finansiell stabilitet och
penningpolitik. Dessutom bedrivs forskning om betalningar och finansiella
marknader.

Forskningsenheten har ocksa i uppdrag att vara en ldnk mellan Riksbanken
och den akademiska vérlden. Forskare ger ofta seminarier vid universitet i
Sverige och utomlands, de undervisar pa kurser och handleder doktorander vid
olika universitet och hogskolor. Forskningsenheten har ocksé ett formellt sam-
arbete med Centrum for penningpolitik och finansiell stabilitet vid Stockholms
universitet.

De forskare som éar inriktade mot finansiell stabilitet studerar svenska hus-
héll och foretag i syfte att forstd deras ekonomiska agerande. Bland annat an-
vénder de stora midngder data som gor det mojligt att undersoka risken for
foretagskonkurser och att se hur olika makrotillsynsatgérder paverkar hushal-
lens skuldséttning. De forskare som &r inriktade mot penningpolitik och mak-
roekonomi analyserar hur penningpolitiska atgidrder paverkar konjunkturen
och inflationen, arbetsmarknadens sétt att fungera och samspelet mellan pen-
ningpolitiken och finanspolitiken. Aven inom detta omrade har méjligheten
att anvinda mikrodata okat pé senare ér, eftersom Riksbanken bade har skapat
och kopt in databaser som innehéaller information om finansiella variabler och
foretagens priser. Forskningsprojekt anvénder dessa data for att studera sévél
hur penningpolitikens effekter skiljer sig 4t mellan olika hushall som vilka
makroekonomiska slutsatser som kan dras av foretagens prissattning.
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Forskare vid Riksbanken har dven skrivit artiklar, frimst i Riksbankens
egen publikation Penning- och valutapolitik, i syfte att sprida forskningsresul-
tat till en bredare krets och ddrmed frimja diskussion om policyrelevanta fra-
gor. Ett exempel ar en artikel som presenterar ett ramverk for att tanka kring
for- och nackdelar med kortsiktig valutasdkring och applicerar detta pa den
svenska valutamarknaden.

En del arbeten pé forskningsenheten &r forfattade i samarbete med medar-
betare fran andra avdelningar pa Riksbanken, bland annat i syfte att producera
béttre beslutsunderlag. Bland annat har ett projekt arbetat med fragan om hur
man kan modellera effekten pé inflationen och realekonomin av centralban-
kens kop av tillgangar.

Forskningsenheten arrangerade under &ret en kurs i centralbanksverksam-
het tillsammans med stabsavdelningen, ddr medarbetare pd Riksbanken,
Finansinspektionen och Riksgéldskontoret bade deltog och bidrog med fore-
lasningar. Medarbetare pa forskningsenheten organiserade dven en workshop
om penningpolitik tillsammans med ECB.

Statistik och informationsforsorjning

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken 16pande offentliggora statistiska upp-
gifter om valuta- och kreditforhéllanden. Statistik 6ver finansmarknaden, vér-
depappersemissioner och betalningsbalansen produceras och publiceras pa
Riksbankens uppdrag av Statistikmyndigheten (SCB). Riksbanken ansvarar
dock for statistikens kvalitet, innehéll och utveckling. I utvecklingen av sta-
tistiken arbetar Riksbanken tillsammans med flera internationella institutioner
som Europeiska centralbankssystemet (ECBS), EU:s statistikmyndighet Euro-
stat och Bank for International Settlements (BIS). Riksbanken samlar in in-
formation om réntor och transaktionsvolymer pd penningmarknaden i SEK
och publicerar dagliga noteringar for referensrantan Swestr. Riksbanken sam-
lar ocksa in och publicerar daglig omséttningsstatistik pa riante- och valuta-
marknaden. Déarutdver publiceras dagligen réntor och valutakurser pa Riks-
bankens webbplats.

Statistikverksamheten centraliseras och forstarks

Niér Bank for International Settlements (BIS) krévde att centralbankerna skulle
utdka insamlingen av statistik fattade Riksbanken beslut om att centralisera sin
statistikverksamhet. For att kunna leva upp till de nya kraven behdvde Riks-
banken forstirka och utveckla sin kapacitet att samla in, bearbeta, analysera
och tillgéngliggora statistik. Detta skapar ocksa mojligheter att utveckla en
mer generell och flexibel infrastruktur dar det gér att samordna insamlingen
av de uppgifter som Riksbanken behover i dag eller vintas behdva i framtiden.
Med en egen verksamhet kring datainsamling och datahantering hdjs ocksé
Riksbankens kompetens som upphandlare av och kravstillare pa ny statistik
och nya data.
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Fordjupad analys av Riksbankens statistik

Under aret publicerade statistikenheten en artikel baserad pa fordjupad analys
av den egna statistiken. Den handlade om det ldngsiktiga sambandet mellan
vixelkursen och de finansiella floden som redovisas i statistiken dver betal-
ningsbalansen. Artikeln utgick fran svenska data. Den forsta slutsatsen var att
den reala kronférsvagning som skedde mellan 1993 och 2007 till stor del ver-
kar bero pa att staten, hushallen och foretagen sparade alltmer. Ménga ville
spara i utldndska tillgangar, vilket fick till f61jd att efterfragan pé utlandsk va-
luta 6kade och att den svenska kronan ddrmed forsvagades. Under perioden
20072019 fortsatte kronan att férsvagas, men da fanns inte ett lika tydligt
samband med 6kat sparande. Sannolikt berodde det pa flera olika finansiella
fléden som sammantaget forsvagade kronkursen.

Riksbankens foretagsintervjuer ger en bild av konjunkturliget
Riksbanken publicerar regelbundet en rapport baserad pé intervjuer med cirka
50 foretag, som ger en snabb och aktuell bild av stora foretag i néringslivet.
Huvudsyftet ar att fa fordjupad information om hur foretagen ser pa konjunk-
turldget och andra faktorer som péverkar deras verksamhet. Under 2021 ge-
nomfordes tre intervjuomgangar. Ett genomgédende tema i undersokningarna
var bristen pa halvledare och andra komponenter men &ven fraktstdrningarna.
Detta ledde till problem i produktionen for stora delar av tillverkningsindustrin
och problem med varuleveranser fér handeln. Samtidigt upplevde foretagen
en stark efterfrdgan pa framfor allt varor, vilket innebar att den underliggande
konjunkturen for frimst industrin anségs vara mycket god under hela aret. Dar-
emot var konjunkturldget for manga tjanstebranscher som séljer till hushall
fortfarande svagt dven om dessa branscher under hdsten blev mer optimistiska
om utvecklingen.

Rapporten i maj innehéll en fordjupning om pandemins effekter pa foreta-
gens verksamhet under 2020 och inledningen av 2021. I arets sista undersok-
ning pekade ménga foretag pa att kraftiga prisokningar pa bland annat ravaror
och energi tillsammans med dyrare transporter och brist pA komponenter in-
nebar 6kade kostnader. Samtidigt konstaterades att 16nsamheten fortfarande
var god och att hog efterfragan innebar att man sag goda mdjligheter att hoja
forséljningspriserna.

Internationellt samarbete

Riksbankens internationella arbete paverkades dven detta ér i stor utstrackning
av coronapandemin. Det krivdes manga moéten for att hantera pandemifra-
gorna men néstan alla mdten holls i digital form. Resorna blev saledes mycket
fa. Parallellt med hanteringen av pandemins konsekvenser fortskred arbetet
med att utforma gemensamma finansiella standarder pé internationell niva. Ef-
tersom de lagar som reglerar svenska banker och finansiella institut i stor ut-
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strackning bygger pa dessa standarder dr det en viktig del av Riksbankens ar-
bete att i olika internationella forum péaverka utformningen av finansiella stan-
darder och finansiell tillsyn.

Under aret deltog Riksbanken i diskussioner och beslut om utformningen
av savil standarder och regler som tillsynen pa bade global nivd och EU-niva.
I manga av dessa fragor samarbetade Riksbanken med Finansinspektionen,
Riksgilden och Finansdepartementet. Det internationella arbetet utfoérdes
framfor allt inom ramen for Baselkommittén, Kommittén for betalningar och
finansiell infrastruktur (CPMI), Bank for International Settlements (BIS),
Internationella valutafonden (IMF) och olika EU-organ som Europeiska cen-
tralbankssystemet (ECBS), Europeiska bankmyndigheten (EBA), Europeiska
systemriskndmnden (ESRB) och Ekonomiska och finansiella kommittén
(EFK).

Globalt samarbete om banker

Baselkommittén for banktillsyn frimjar global finansiell stabilitet genom att
ta fram minimistandarder, riktlinjer och rekommendationer for reglering och
tillsyn av internationellt aktiva banker. Under &ret deltog Riksbankens tjanste-
maén i flera arbetsgrupper.

I borjan av 2021 presenterade kommittén sitt arbetsprogram och priorite-
ringarna for perioden 2021-2022. Arbetsprogrammet inkluderar bland annat
initiativ relaterade till pandemin, att utvérdera nytillkomna risker och trender
pa de finansiella marknaderna samt initiativ for att stdrka tillsynen av banker.

Under éret publicerade kommittén bland annat tvd analytiska rapporter om
klimatrelaterade risker och métmetoder samt en konsultationsrapport om
hantering och tillsyn av s&dana risker. Kommittén publicerade &dven nya
principer for tillsyn av operativa risker samt en teknisk justering i reglerna for
minsta vérderingsavdrag vid finansiering av vérdepapper. Under aret
fardigstdllde kommittén ocksé standarderna for hur banker ska offentliggora
sina positioner 1 handelslagret och sina exponeringar mot offentlig
verksamhet. Darutdver publicerade kommittén en rapport dar man utvéirderat
effekten av Baselreformerna under pandemin. Kommittén fortsatte dven
overvaka medlemslédndernas implementering av Basel III-6verenskommelsen
med malet att denna ska ske fullt ut, i tid och lika i alla lander.

Utdver detta arbetade kommittén med frAgor om bland annat den pagdende
digitaliseringen av finanssektorn, cyberrisker, bankers exponeringar mot
kryptotillgdngar samt effekten pd bankernas affirsmodeller av de laga
rantorna.

Rédet for finansiell stabilitet (FSB) 4r inréttat for att samordna nationella
myndigheter och internationella standardséttare och for att frimja en effektiv
lagstiftning inom den finansiella sektorn. Sverige ar inte medlem i FSB men
vice riksbankschef Martin Flodén representerade Riksbanken i FSB:s
regionala konsultativa grupp for Europa (FSB RCG-E). Vice riksbankschef
Henry Ohlsson dr sedan juli 2019 medordférande i denna grupp.
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Globalt samarbete om betalningar och finansiell infrastruktur

Riksbanken samarbetar med flera andra centralbanker och internationella or-
ganisationer for att undersoka forutsédttningarna for att ge ut digitala central-
bankspengar, forenkla utlandsbetalningar samt Overvaka finansiella infra-
strukturer.

En av de internationella arbetsgrupper som Riksbanken deltar i delar lardo-
mar och diskuterar vigen framét for digitala centralbankspengar som ar till-
gingliga for allmdnheten. I gruppen ingar den europeiska centralbanken
(ECB) och centralbankerna i Japan, Kanada, Schweiz, Storbritannien samt
USA. Gruppen samarbetar dven med BIS Innovation Hub. I mars 2021 bilda-
des en expertgrupp inom G7, dédr d&ven Riksbanken, representerad av Cecilia
Skingsley, och centralbanken i Schweiz blev ombedda att delta i arbetet, vars
syfte &r att ta fram gemensamma principer for hur digitala centralbankspengar
bor utformas.

Riksbanken bidrar dven till G20:s arbete med att finna l6sningar pa négra
av de problem som bidrar till att utlandsbetalningar fortfarande kan vara lang-
samma, dyra och omsténdliga. Arbetet har fordelats pa ett flertal organisa-
tioner. BIS kommitté for betalningar och finansiell infrastruktur (Committee
on Payments and Market Infrastructures, CPMI), som faststéller internationel-
la standarder for finansiell infrastruktur, ansvarar exempelvis for flera
arbetsomraden som syftar till att forbéttra existerande betalningssystem. Som
medlem i CPMI fick forste vice riksbankschef Cecilia Skingsley ansvaret for
att leda arbetsgruppen Future of Payments. Arbetsgruppen underséker hur ny
innovativ betalningsinfrastruktur, digitala centralbankspengar och den typ av
kryptotillgdng som kallas stablecoins kan anvéindas for att forenkla utlands-
betalningar.

Vidare deltog Riksbanken i den internationella dvervakningen av flera ut-
landska finansiella infrastrukturer relevanta for den finansiella stabiliteten i
Sverige. Riksbanken deltog ocksé i 6vervakningen av Swift, som dr en orga-
nisation som tillhandahaller sékra finansiella meddelandetjanster till bland an-
nat centralbanker och banker 6ver hela varlden.

Bank for International Settlements

BIS skapades 1930 som den forsta internationella finansiella institutionen,
med uppgift att bland annat fungera som samarbetsforum for centralbanker
vérlden over. BIS fungerar till exempel som vird for Baselkommittén for
banktillsyn (BCBS) och Kommittén for betalningar och finansiell infrastruktur
(CPMI). Varannan manad triffas ocksa dgarlandernas centralbankschefer for
mdten i olika konstellationer. Som stdd for samarbetet har BIS en stab av eko-
nomer som bland annat bedriver forskning om centralbanksnéra fragor. I no-
vember 2021 valdes Stefan Ingves till vice ordforande for BIS.

For ndrvarande dr 63 centralbanker aktiedgare i BIS. Riksbanken har varit
med sedan starten och dr den sjunde storsta aktiefigaren. Med undantag for
nagra korta perioder under 1930-talet har riksbankschefen alltid varit ledamot
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av BIS styrelse. BIS balansomslutning uppgick vid slutet av rdkenskapsaret
2020/21 till 356 miljarder SDR, motsvarande cirka 4 400 miljarder svenska
kronor. Stefan Ingves dr ordférande i BIS riskkommitté. Kommittén, som till-
sdtts av styrelsen, har till uppgift att vervaka bankens finansiella situation och
finansiella risker. Normalt fir Riksbanken en utdelning pé cirka 50 miljoner
kronor per ar.

BIS Innovation Hub Nordic Centre etablerad i Stockholm

BIS har, i samarbete med Riksbanken och centralbankerna i Danmark, Island
och Norge etablerat BIS Innovation Hub Nordic Centre i Stockholm. Riks-
banken har under aret arbetat med etableringen av det nordiska centret, som
invigdes i juni. Centret kommer att fungera som ett nav for ett ndtverk av
experter inom innovation och for forskning om viktiga trender inom finansiell
teknik av betydelse for centralbanker. Centret kommer ocksé att frimja inter-
nationellt samarbete i syfte att fa det globala finansiella systemet att fungera
bittre.

Internationella valutafonden

Riksbankens arbete med IMF innebér bland annat att tillsammans med Finans-
departementet utarbeta Sveriges position infor diskussioner och beslut i IMF:s
exekutivstyrelse. Under 2021 handlade arbetet pa IMF mycket om hur ldnder
ska kunna stottas i den ekonomiska aterhdmtningen efter pandemin. IMF un-
dersokte ocksa i vilken utstrdckning vaccinationerna dr en forutsittning for
den globala dterhdimtningen. IMF:s var- och arsmdte, som normalt hélls i
Washington D.C., holls d&ven under 2021 till storsta delen digitalt. Riksbanken
representeras i IMF av Stefan Ingves medan Anna Breman representerar Riks-
banken i IMF-samarbetet mellan Sverige, Nederlinderna, Belgien och
Schweiz (G4).

Sedan pandemins utbrott 2020 har efterfragan pa nddlan fran IMF varit hog.
Totalt sedan varen 2020 har IMF:s styrelse godként krislén till 90 l&nder till
ett virde av drygt 170 miljarder amerikanska dollar. IMF forutser dven fram-
over en hog efterfragan pé lan, sdrskilt frén ldginkomstlédnder. Dessa ldnder
har inte p4 samma sétt som ekonomiskt starkare lander kunnat motverka pan-
demins ekonomiska effekter med finans- och penningpolitik och har dérfér
haft en relativt sett simre ekonomisk utveckling. For att den ekonomiska klyf-
tan inte ska bli bestdende bedomer IMF att finansiering till subventionerad
ranta kommer att behdvas under flera ar framdver. IMF:s ekonomiskt starkare
léander har darfor ombetts att bidra med ytterligare finansiering till den delen
av IMF:s verksamhet. Under aret beslutade IMF:s styrelse dven att tilldela
medlemsldnderna ytterligare sa kallade sérskilda dragningsritter (SDR) till en
summa motsvarande 650 miljarder amerikanska dollar. SDR &r en internatio-
nell reservtillgdng skapad av IMF. SDR innebér en potentiell fordran p& med-
lemsléndernas valutareserver, men &r ingen valuta i sig sjdlv, och kan endast
anvéndas av ldnder och internationella organisationer. IMF:s medlemslénder
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fick nu en tilldelning motsvarande sin dgarandel i IMF, och for Riksbankens
del motsvarar tilldelningen cirka 6 miljarder amerikanska dollar. Sérskilt for
ekonomiskt svagare ldnder innebér detta tillskott battre mdjligheter att hantera
en anstriangd likviditetssituation, genom mojligheten att till exempel véxla till
sig amerikanska dollar.

Riksbanken bidrar till IMF:s finansiering via insatskapital, s& kallade kvo-
ter (ddr alla medlemslénder bidrar) och via frivilliga lanearrangemang dér ett
fyrtiotal ldnder bidrar. En eventuell 6kning av kvoterna har diskuterats under
en langre tid och medlemslédnderna har nu atagit sig att slutfoéra de diskussion-
erna senast i december 2023.

IMF genomforde i februari den arliga utvirderingen av den svenska ekono-
min (sé kallad artikel IV-konsultation). IMF konstaterade dé att de finans- och
penningpolitiska atgérderna for att motverka pandemins ekonomiska effekter
generellt hade varit vdlavvigda. Samtidigt menar IMF att flera strukturella ut-
maningar kvarstar f6r den svenska ekonomin, sdsom hog arbetsloshet i vissa
grupper och en dverreglerad marknad for hyresbostider.

IMEF:s analys av den nordisk-baltiska regionens arbete mot penningtvitt och
tillhorande risker fortgar som planerat och en slutrapport véantas bli fardig i
mitten av 2022.

Europeiskt samarbete

Under 2021 deltog Riksbanken i Ekonomiska och finansiella kommittén
(EFK), som forbereder Ekofinradets mdten. Per Jansson ér Riksbankens repre-
sentant 1 EFK. Kommittén diskuterade bland annat fragor kopplade till finan-
siell stabilitet och det ekonomiska ldget, finansieringen av EU:s stodpaket,
Next Generation EU och de snabbt stigande energipriserna. Dessutom avhand-
lades fragor av gemensamt intresse inom ramen for IMF och G20, rddets hand-
lingsplaner for att hantera bankernas problemkrediter (non-performing loans,
NPL) och for att motverka penningtvitt och finansiering av terrorism samt
kommissionens initiativ for att skapa en kapitalmarknadsunion.

Riksbanken deltog under aret i ECBS arbetsgrupper. Dar diskuterades fra-
gor om cybersidkerhet i den finansiella infrastrukturen, och en speciell arbets-
grupp har tillsatts for att arbeta med strategifragor. Arbetet har ocksa rort in-
forandet och frimjandet av sa kallade omedelbara betalningar i euro baserade
pa en gemensam standard. Riksbanken deltog dven i analysen av digitali-
seringen av betalningsmarknaden. Har ingick dven att etablera en dialog mel-
lan centralbanker och fintech-sektorn.

Riksbanken deltar i ESMA CCP Supervisory Committee, en kommitté vars
syfte &r att forbéttra sikerheten och effektiviteten hos centrala motparter i EU
och tredjeland. Riksbanken &r observator i kommittén och deltog i arbetet med
att bedoma om tredjelands-CCP:er ska fa tillstand att erbjuda sina tjénster
inom EU. Stort fokus 14g under 2021 pé de brittiska CCP:erna.
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Europeiskt samarbete for makrotillsyn

Europeiska systemriskndmnden (ESRB) identifierar, analyserar och arbetar
for att motverka finansiella systemrisker i EU. Sedan borjan av 2020 dr Stefan
Ingves forste vice ordforande i ESRB. I den egenskapen deltar Stefan Ingves
i ESRB:s styrkommitté och styrelse samt representerar ESRB i andra samman-
hang, som vid presentationer i EFK. Cecilia Skingsley representerar Riksban-
ken 1 ESRB:s styrelse och radgivande tekniska kommitté. Riksbanken deltar
ocksé i ett flertal arbets- och expertgrupper. Under 2021 bidrog Riksbanken
bland annat i ESRB:s l6pande risk- och policybedémningar, i utformningen av
de makroekonomiska scenarier som ligger till grund for stresstesterna av euro-
peiska banker och forsdkringsbolag samt i analysen av makrotillsynsfragor
som ror centrala motparter och clearing av virdepapperstransaktioner i EU.
Riksbanken deltog ocksa i arbetet med att analysera risker for det finansiella
systemet i EU som kan uppsta under en liangre period med laga réntor och
mojliga atgirder for att hantera dessa risker. Ytterligare omrdden dir Riksban-
ken bidrog dr ESRB:s arbete med klimatrelaterade risker och finansiell stabi-
litet samt fragor kopplade till att forebygga och, om nddvéndigt, hantera om-
fattande konkurser inom EU:s foretagssektor.

Nordisk-baltiskt samarbete

Under 2021 holls tva moten med det nordisk-baltiska makrotillsynsforumet
(Nordic-Baltic Macroprudential Forum, NBMF), som &r ett samarbetsforum
for centralbanker och tillsynsmyndigheter. Riksbanken representeras av
Stefan Ingves. Forumet fokuserar pé finansiella stabilitetsrisker och grans-
overskridande bankverksamhet i regionen. Vid arets moten lag fokus pa att
diskutera de &tgédrder som centralbanker och tillsynsmyndigheter i regionen
har satt in for att mildra pandemins storningar i ekonomin och hur de at-
gérderna kan dras tillbaka pa ett vélavvigt sétt. Andra fragor som diskuterades
var bland annat hur risker som byggts upp, bland annat i fastighetssektorn, ska
hanteras framover.

Riksbanken fortsatte dven arbetet i den nordisk-baltiska stabilitetsgruppen
(Nordic-Baltic Stability Group, NBSG), ett forum for finansministerier,
centralbanker och tillsyns- och resolutionsmyndigheter i de nordiska och bal-
tiska ldnderna. Stabilitetsgruppen har till uppgift att starka beredskapen och
hantera gransdverskridande finansiella stabilitetsfrAgor i den nordisk-baltiska
regionen. Under 2021 fortsatte arbetet med att kartligga vad som behovs for
att kunna sékerstilla effektiv kommunikation i kris och vilka kommunika-
tionsverktyg som eventuellt kan underldtta informationsutbytet i kris. Under
2021 var Island ordférande i NBSG.

Samarbete pa klimatomradet

Klimatforandringarna och deras paverkan pé det finansiella systemet pé kort
och lang sikt har i allt hogre grad kommit upp pa centralbankernas agendor
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bade nationellt och i det internationella samarbetet. Riksbanken deltar sedan
2018 i Network for Greening the Financial System (NGFS), ett globalt nétverk
for centralbanker och tillsynsmyndigheter med fokus pa klimataspekter i dessa
myndigheters arbete. Anna Breman &r Riksbankens representant i NGFS.

Under 2021 deltog Riksbanken i tvd av NGFS arbetsgrupper. En arbets-
grupp har tittat pd hur hinsyn till klimatrisk kan tas i implementeringen av
penningpolitiken. Den andra arbetsgruppen har arbetat fram riktlinjer for hur
centralbanker kan redovisa hur de beaktar och integrerar hinsyn till klimat-
risker i sin verksamhet, i linje med TCFD:s (Task Force for Climate-related
Financial Disclosure) rekommendationer. Arbetsgruppernas arbete har resul-
terat i tvd publicerade rapporter fran NGFS. Under aret har NGFS ocksa
kommit med ett antal detaljerade scenarier for hur klimatférandringarna kan
paverka ekonomin och det finansiella systemet. Dessa scenarier ar avsedda att
anvindas av myndigheter och privata aktorer i deras prognos- och analys-
arbete.

Riksbanken deltar i Baselkommitténs arbetsgrupp pa omradet klimatrelate-
rade risker, dér arbetet syftar till att stirka motstandskraften i banksystemet.
Inom ramen for EU deltar Riksbanken i arbetsgrupper som analyserar klimat-
relaterade risker som en killa till finansiella risker, tar fram metoder for att
kvantifiera klimatrelaterade risker (exempelvis scenarioanalyser och stresstes-
ter) och underséker mojliga policyatgirder for att motverka sddana risker pé
europeisk niva. Riksbanken deltar bland annat i den europeiska systemrisk-
ndmndens (ESRB) arbetsgrupp om klimatrisker och, som observatdr, i den
europeiska bankmyndighetens (EBA) nétverk for hallbara finansmarknader.

Riksbankens tekniska assistans

Riksbanken samarbetar med centralbanker i utvecklingslénder for att verfora
kunskaper inom viktiga centralbanksrelaterade omrdden. Denna typ av expert-
hjélp brukar kallas teknisk assistans. Under aret samarbetade Riksbanken med
centralbankerna i Ukraina och Rwanda samt med den palestinska monetira
myndigheten. Riksbankens experter deltog i ett femtontal digitala workshops
och seminarier och dartill ett stort antal bilaterala videokonferensméten inom
ramen for detta arbete. Verksamheten finansierades med medel fran Sida.
Anna Breman ansvarar for Riksbankens tekniska assistans.

Kommunikation

Pandemin priaglade Riksbankens kommunikationsarbete ocksa under 2021.
Den penningpolitiska kommunikationen fokuserade pa att forklara hur Riks-
bankens penningpolitiska atgdrder — i form av tillgdngskop och nollrdnta — gett
stod at den ekonomiska aterhdmtningen och bidragit till att vérna fortroendet
for inflationsmalet. Kommunikationen om finansiell stabilitet tog fasta pa att
Riksbankens och andra myndigheters atgérder bidrog till att Sverige kunde
undvika en finanskris och till att det finansiella systemet fungerat vél, men
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betonade ocksa att riskerna for den finansiella stabiliteten var forhojda. Riks-
bankens hallbarhetsarbete inom penningpolitik, finansiell stabilitet och ka-
pitalférvaltning sammanfattades i en ny Klimatrapport. Kommunikationen
lyfte ocksa fram Riksbankens roll pa betalningsmarknaden och utvecklingen
dar.

Riksbanken fortsatte under &ret att i olika former publicera bankens ana-
lyser. P4 webbplatsen riksbank.se presenteras Riksbankens samtliga publika-
tioner i fulltext. Flertalet av dessa publiceras pa bade svenska och engelska.
Pa webbplatsen publicerar Riksbanken ocksa pressmeddelanden, tal och artik-
lar samt protokoll fréan direktionens och riksbanksfullméktiges sammantraden.

Kommunikation i nya former &r en av fem prioriteringar i Riksbankens stra-
tegiska plan. Strategin fokuserar pa att utveckla méten och kommunikation
med allménheten, sérskilt dialogen med unga vuxna. Riksbankens strategi att
i hogre utstrackning kommunicera i digitalt format resulterade i ett digitalt &p-
pet hus kallat "Hemma hos Riksbanken” dér allménheten hade mojligheten att
folja med in bakom kulisserna i Riksbankshuset. Under aret introducerade
Riksbanken ocksa det nya formatet #FragaRiksbanken, dér allménheten via
Facebook kan stélla fragor till riksbankschefen. Riksbanken fortsatte dven sitt
samarbete med Nobel Calling for att 6ka kunskapen om ekonomipriset. Detta
bidrog till ett fortsatt stort intresse for Riksbankens officiella konton pa sociala
medier som Linkedin, Twitter och Facebook.

Fortsatt hogt fortroende for Riksbanken

For att f6lja hur fortroendet for Riksbanken utvecklas hos olika mélgrupper
och hos allménheten anvdnder Riksbanken regelbundet externa undersdk-
ningar. Kantar Sifo méter drligen anseendet for svenska myndigheter. Medie-
akademins Fortroendebarometer, liksom SOM-institutet, miter och jamfor
fortroendet for ett antal olika institutioner och organisationer i Sverige.

Under inledningen av 2021 visade métningen fran Medieakademin att all-
ménheten hade ett rekordhogt fortroende for Riksbanken. Knappt tva av tre
svarade att de hade ett hogt eller mycket hogt fortroende for Riksbanken nér
undersdkningen genomfordes i slutet av februari. Kantar Sifos aterkommande
fortroendefraga till en webbpanel, representativ for allmédnheten, visade ocksa
en fortroendedkning under rets forsta méanader, som sedan sjonk tillbaka
nagot under resten av aret. Den genomsnittliga andelen av de tillfrigade som
svarade att de hade ett mycket eller ganska stort fortroende for Riksbankens
sétt att skota sitt arbete var 57 procent, nagot hdgre dn 2020. Kantar Sifos
Anseendeindex som genomfordes i maj visade pa en fortsatt hog notering for
Riksbanken.

Mediernas rapportering om Riksbanken minskade négot i omfattning under
2021 jamfort med foregédende ar. Genomslaget i medierna for budskapet i de
penningpolitiska rapporterna nadde under éret upp till den mélsatta nivén.
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Verksamhetsstod och it

Den interna kundundersékningen for 2021 visade att Riksbankens medarbe-
tare fortfarande dr ndjda med stddet nér det géller omradden som kontorsser-
vice, fastighetsdrenden, lokalvard och diarieforing. Nér det géller it-stddet har
nojdheten dkat markant jamfort med foregaende ar.

Riksbankens it-verksamhet dr under stdndig utveckling och Riksbanken be-
slutade darfor om en ny it- och digitaliseringsstrategi och en ny it- och digita-
liseringspolicy. I de nya dokumenten finns ett tydligare fokus pé it-sidkerhet
och innovation. Beskrivningarna hir blir ett stdd i arbetet att 1angsiktigt ut-
veckla verksamheten i linje med Riksbankens dvergripande mél.

It- och cybersdkerhet blir alltmer relevant till f61jd av digitaliseringen. Un-
der éret arbetade Riksbanken tillsammans med sina leverantorer med att ytter-
ligare stirka skyddet mot it- och cybersédkerhetshot.

Till foljd av pandemin vidareutvecklade Riksbanken ocksé mojligheterna
att arbeta pa distans. Bland annat anvidndes nya métesformer i hybridformat
vid direktions- och personalméten.

Under éret arbetade Riksbanken vidare med att kartligga hur sidkerhets-
skyddade och samhéllsviktiga verksamheter och system kan upprétthéllas un-
der grazon och hojd beredskap. Nér det géller fastighetsrelaterade fragor sag
Riksbanken over de fysiska forutsdttningarna for kontantdepaer. Olika anpass-
ningar av och underhall i lokalerna p& Brunkebergstorg pagick ocksé under
aret. Riksbanken iordningstéllde &ven lokaler 4t BIS i samband med etable-
ringen av BIS Innovation Hub Nordic Centre i Stockholm.

Riksbanken arbetade med att stirka avtalsforvaltningen pa myndigheten
genom riktade utbildningssatsningar till bade avtalsansvariga och avtalsfor-
valtare.

Arbetsplatsen och medarbetarna

Under 2021 fick Riksbanken ett stort antal nya medarbetare. Vid utgdngen av
2021 sysselsatte Riksbanken 444 medarbetare (416 arsarbetskrafter) jamfort
med 403 medarbetare (373 arsarbetskrafter) vid utgangen av 2020. Medelal-
dern dr 47 ar och andelen kvinnor och mén dr 46 respektive 54 procent. Pa
chefstjansterna dr andelen kvinnor och mén 51 respektive 49 procent.
Riksbanken striavar efter att vara en attraktiv arbetsplats som kidnnetecknas
av professionellt ledarskap och med en arbetsmiljo som frimjar medarbetarnas
utveckling, motivation, arbetsglddje och effektivitet. P4 grund av pandemin
arbetade merparten av Riksbankens medarbetare mestadels hemifran under
2021, vilket innebar att det behovdes digitala kommunikationskanaler gemen-
samma for chefer och medarbetare. Genom digitala chefsforum och ledar-
skapsprogram arbetade Riksbankens chefer med ledarskaps- och arbetsmiljo-
fradgor med sérskilt fokus pa att leda pa distans med ett coachande forhall-
ningssitt. For de nya medarbetarna blev stora delar av introduktionen digitali-
serad och genomfordes i en introduktionsportal. For samtliga medarbetare
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genomforde Riksbanken flera digitala inspirationsforeldsningar inom motiva-
tion, digitala och effektiva mdoten, det nya grinsldsa arbetslivet, aterhdmtning
och sjdlvledarskap.

Eftersom manga arbetade hemma dgnade Riksbanken mycket tid at att un-
dersoka, atgirda och forbattra arbetsmiljon for alla medarbetare. Riksbanken
genomforde tva sa kallade pulsmétningar for att f6lja upp hur medarbetarna
upplevde hemarbetet. Svaren anvindes for att stirka och forbattra badde den
fysiska och den psykosociala arbetsmiljon.

Under 2021 genomfordes ocksa tvd medarbetarundersdkningar, sé kallade
halvarsmitningar, inom ramen for Riksbankens strategiska prioritering Ut-
vecklande arbetsplats. Métningarna gav indikatorer pa hur Riksbanken utveck-
las nér det géller strategisk kompetensforsorjning, inkluderande arbetsmiljo
och effektiva arbetsformer. Det dvergripande resultatet for forsta halvaret vi-
sade en mindre nedgang jamfort med tidigare, dér totalindex minskade fran 73
till 71 (indexmalet ligger pa 70). Det 6vergripande resultatet under andra halv-
aret 2021 visade en uppgang till 73.

Riksbanken inférde en prévoperiod om tolv ménader med distansarbete
fran och med den 1 december for att ta till vara pa det flexibla och digitala
arbetssitt som utvecklades under pandemin. Mgjligheten att distansarbeta for-
véntas gora Riksbanken mer attraktiv som arbetsgivare och utgora en konkur-
rensfordel savél i rekryteringar som nér det géller att behalla medarbetare.

Projekt hallbara arbetsformer

I och med coronapandemin har mycket forandrats nér det giller vart sitt att
arbeta. I januari startade Riksbanken projektet hallbara arbetsformer med syf-
tet att sékerstilla att vi i en fordnderlig framtid kan utfora véra arbetsuppgifter
pé ett sétt som dr hallbart dver tid. Det handlar om att fa till valfungerande
arbetsplatser, bade pé kort och pa lang sikt, hitta nya arbetssitt, motesformer
och verktyg, ge mojlighet till en mix av kontors- och hemarbete (inom givna
ramar) och att starka var kultur och sociala sammanhéllning.

Under éret genomfordes en medarbetarenkdt om 6nskemal, behov och for-
véantningar pa framtida arbetsformer. Chefs- och medarbetarintervjuer utfor-
des och workshops anordnades. Genom kontinuerlig omvérldsbevakning och
dialog med organisationer i vér nér- och omvérld drog vi nytta av lardomar
och teknik som finns hos andra. Aven forskningen inom omréadet framtidens
arbetsplats foljdes noga och foreldsningar for medarbetarna anordnades. Nya
arbetsformer och ny teknik testades och utvérderades.

Projektet genomfordes i nira samarbete med den 16pande verksamheten,
framfor allt inom HR, it och fastighet.

Under 2022 fortsétter arbetet med vart framtida kontor och véra framtida
arbetsformer. Bland annat behéver vi undersdka hur vi kan anpassa lokalytor
och arbetsmiljo till vara framtida behov.

Den fordndringsprocess Riksbanken ér inne i stéller nya krav pa ledar- och
medarbetarskap inom organisationen. Chefer och medarbetare kommer darfor
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att utbildas i vad kommande fordndringar innebdr. Vi kommer ocksé kontinu-
erligt att fortsétta att testa och utvirdera de nya arbetsformerna och den nya
tekniken som vi infor.

Intern styrning och kontroll

Direktionen &r ytterst ansvarig for intern styrning och kontroll (ISK) och
faststiller overgripande policyer och vissa regler som styr verksamheten.
Riskenheten ansvarar for att utvédrdera den interna styrningen och kontrollen
utifran en forutbestimd bedomningsmodell. Denna bestér av fem komponen-
ter med 20 underliggande faktorer som konkretiserar vad som behdver finnas
pa plats for att Riksbanken ska fa en god intern styrning och kontroll. De fem
komponenterna &r styr- och kontrollmiljo, riskanalys, kontrollmekanismer,
information och kommunikation samt uppfoljning och utvéirdering. Faktorerna
utvirderas arligen utifran uppbyggnad, dokumentation och implementation.
Aven internrevisionsavdelningen granskar utvalda delar av verksamheten och
deras utvérderingar utgor underlag till riskenhetens totala ISK-bedémning. I
slutet av 2021 bedomde riskenheten fem faktorer som bristfélliga. For dessa
finns det nu handlingsplaner.

I enlighet med bestdimmelserna i riksbankslagen presenterar direktionen i
arsredovisningen sin bedomning av om den interna styrningen och kontrollen
har varit betryggande. Se vidare sidan 126.

Hantering av risker

Hanteringen av risker ska sdkerstilla att verksamheten bedrivs enligt kraven
pé intern styrning och kontroll i riksbankslagen: effektivt och enligt géllande
ratt. Verksamheten ska redovisas pa ett tillforlitligt och réttvisande sitt och
Riksbanken ska dessutom hushalla vil med statens medel.

Operativa risker

Operativa risker definieras som risken for forluster pa grund av icke dndamals-
enliga eller otillrdckliga interna processer och rutiner, ménskliga fel, felaktiga
system eller externa héndelser.

Hantering av operativa risker innefattar att identifiera, vérdera, hantera och
rapportera risker. Ansvarsfordelningen ska f6lja principen om tre ansvarslinjer
som beskrivs i Policy for intern styrning och kontroll. Det innebér att risken-
heten, som &r andra ansvarslinjen, definierar ramar och metoder for riskhante-
ringen medan verksamheten i forsta ansvarslinjen édger riskerna och ansvarar
for att 16pande sdkerstélla att dessa hanteras dndamaélsenligt. Den tredje an-
svarslinjen bestar av en oberoende internrevisionsfunktion, direkt understilld
direktionen, som bland annat ska utféra en regelbunden granskning av savil
ledning som Riksbankens interna kontroller, kontrollfunktionernas arbete och
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Riksbankens riskhantering. Internrevisionens arbete syftar dven till att bidra
till bestdende forbéttringar i verksamheten.

Inom ramen for Riksbankens arbete med att hantera operativa risker pa ett
effektivt sitt arbetade Riksbanken under 2021 fram, samt beslutade om, en
beredningsprocess. Denna ska sikerstilla att alla operativa risker som &r for-
knippade med en visentlig verksamhetsfordndring identifieras, bedoms och
vid behov hanteras innan férdndringen genomfors.

Finansiella risker

Riksbankens finansiella risk- och investeringspolicy beslutas arligen av direk-
tionen och faststéller de yttre ramarna for hanteringen av de finansiella risker
som uppstar i forvaltningen av Riksbankens tillgangar och skulder.

De finansiella riskerna utgoérs av marknadsrisk, kreditrisk och likviditets-
risk. Uppf6ljningen av dessa risker sker frimst inom avdelningen for mark-
nader, som ansvarar for den dagliga riskkontrollen, medan riskenheten ansva-
rar for en 6vergripande och oberoende riskkontroll.

Riksbanken genomfor regelbundet stresstester for att méta hur kénsliga
Riksbankens finansiella tillgangar och skulder &r for oviantade marknadshén-
delser. Stresstesterna visar hur mycket vardet kan fordndras om ett visst hypo-
tetiskt eller historiskt scenario intréffar.

Aven om &ret inneburit en avmattning i coronakrisens intensitet, fortsatte
Riksbanken bland annat att erbjuda lattnader i sdkerhetskraven i RIX, likvidi-
tetsstdd 1 SEK och USD, lan till banker for vidareutlaning till foretag och att
kdpa bostads-, kommun- och foretagsobligationer och foretagscertifikat. Syf-
tet var att bibehélla styrkan i den svenska ekonomin under aret. Atgirderna
innebar att det var nddvandigt med skérpt fokus pa riskhanteringen.

De nytillkomna tillgangsslagen likvél som storleken pa balansrdkningen
medforde att de finansiella riskerna 6kade. Bedomningen ar dock att Riksban-
kens motstandskraft mot ofdrutsedda forluster fortfarande &r god.

Etiska regler

I samband med att Riksbanken under pandemin borjade kdpa foretagsobliga-
tioner i penningpolitiskt syfte inleddes ett arbete for att ta fram tydligare och
mer dndamaélsenliga etiska regler. Under den arliga §versynen av interna styr-
dokument i oktober 2020 sag vi ett behov av att se 6ver reglerna i deras helhet.
Vi borjade darfor en omfattande revidering med syftet att minska utrymmet
for tolkningar som skulle kunna 6ka risken for regelvertrddelser. Under det
inledande arbetet var malet framst att minska riskerna for missbruk av insider-
information, men under hésten 2021 utdkades revideringen till att &ven om-
fatta fragor om intressekonflikter och jav. Arbetet med de nya etiska reglerna
pagar och berdknas vara klart under forsta tertialet 2022.
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Utover detta genomforde Riksbanken under 2020/2021 en rad olika infor-
mations- och utbildningsinsatser for att 6ka forstéelsen for reglerna och déri-
genom undvika Overtrddelser framdver. Utbildningsinsatserna kommer att
fortgd under 2022.

Dataskydd

Riksbankens arbete med dataskyddsfragor hade fokus pa forebyggande insat-
ser och utbildning, och dédrigenom 6kade kunskapen och medvetenheten om
dataskyddsfragor i hela verksamheten. Dataskyddsombudets arbete med att
overvaka regelefterlevnaden inom Riksbanken fortgick under 2021 men kom-
mer att kunna prioriteras i storre utstrackning under 2022. Arbetet med att eta-
blera en grundldggande nivéa av dataskydd i verksamheten kommer att fortga
under 2022.

Beredskapsplanering

Starkt beredskap ér en av Riksbankens fem strategiska prioriteringar. Inom
Riksbanken omfattar begreppet beredskap bade krisberedskap och totalfor-
svar. Krisberedskap bestér av incident-, kontinuitets- och krishantering medan
totalforsvar bestér av civilt och militért forsvar. Riksbankens krisberedskap,
tillsammans med ett vil fungerande sékerhetsskyddsarbete, utgdr grunden for
Riksbankens arbete med att sékerstilla formagan att hantera fredstida kriser,
hojd beredskap och krig.

Krisberedskap och civilt forsvar

Riksbanken fortsatte under 2021 arbetet med att stirka de interna forutsatt-
ningarna for att bedriva samhéllsviktig verksamhet savil under fredstida kriser
(krisberedskap) som under hojd beredskap eller krig (civilt forsvar). En viktig
del i detta arbete &r att ta vara pa lardomar och erfarenheter fran coronapande-
min.

Hanteringen av coronapandemin visade att vi behover sikerstilla snabba
beslut och en effektivare samordning 6ver avdelningsgrinser. Likasa behdver
vissa roller tydliggoras och renodlas saval i normalldge som i krisldge. Dérfor
tog direktionen under aret beslut om vissa revideringar av Riksbankens in-
struktion. Dessa syftade till att

— fortydliga direktionens roll nér det giller beslut om inriktning, strategi och
mal for krisberedskapen och att klargdra att det dr direktionen som beslutar
om principiellt viktiga stéllningstaganden i Riksbankens krishantering

— stirka stabschefens roll nér krisledningen ar aktiverad genom att utdka be-
slutsmandatet

— inrédtta en permanent krisledningsstab som stottar stabschefen i samord-
ningen av Riksbankens krisberedskap.
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Dirtill beslutade stabschefen under aret att inrétta en beredskapskommitté for
att stirka samordningen av beredskapsfragor.

Under varen 2021 Oppnade Riksbanken ett kontanthanteringskontor i
Jonkdping som kan anvéndas for att 1dmna ut sedlar vid fredstida krissitua-
tioner.

Riksbanken fortsatte forberedelserna infor det foreslagna utokade ansvaret
for allmédnhetens mojligheter att gora betalningar dven i fredstida krissitua-
tioner och vid hojd beredskap som &r en del av den nya riksbankslagen.

Riksbanken &r en del av Sveriges totalforsvar och deltar dérfor aktivt i pla-
neringen for det civila forsvaret. Internt pdgar arbetet med att analysera hur
Riksbankens samhillsviktiga verksamhet ska bedrivas under hojd beredskap
och myndigheten forbereder dven for krigsplacering av personalen.

Riksbanken deltar i arbetet med den sammanhéngande totalforsvarsplane-
ringen och arbetar dér tillsammans med sju andra myndigheter inom det finan-
siella omradet.



2021/22:RB1

BALANSRAKNING OCH
RESULTATRAKNING

Sammanfattning

Balansriakning

Under 2021 6kade Riksbankens balansomslutning med 270 263 miljoner kro-
nor. Okningen forklaras fréimst av fortsatta kop av virdepapper i svenska kro-
nor som gjorts i penningpolitiskt syfte. Dessa kop har finansierats genom dkad
inlaning i form av inlaningsfacilitet och emitterade skuldcertifikat.

Valutareserven 6kade med 19 726 miljoner kronor framforallt pa grund av
hogre marknadsvirden till f61jd av svagare krona. Fordringarna pa IMF 6kade
med 59 694 miljoner kronor framst till foljd av att IMF gjorde en ny generell
tilldelning av SDR vilket dven paverkade skuldposten Motpost till sérskilda
dragningsritter.

Skulden till Riksgélden har under 2021 minskat med 47 428 miljoner kro-
nor till foljd av att tre 1an gétt till forfall. Dessa lan fornyades inte enligt beslut
om en egenfinansierad valutareserv. Under perioden minskade posten Eget ka-
pital med 11 073 miljoner kronor pé grund av vinstutdelning pa 6 800 miljoner
kronor och omféring av foregéende &rs resultat i enlighet med beslutad vinst-
disposition.

I tabellen nedan presenteras Riksbankens balansrédkning och dess fordnd-
ring jamfort med foregéende &r i sammandrag. For att undvika avvikelser vid
jamforelse med de balansridkningsposter som presenteras under avsnittet Till-
gangsforvaltning har upplupen rénta fordelats ut pa respektive tillgangs- och
skuldpost.

Riksbankens tillgangar och skulder

Miljoner kronor

2021 2020 Foriandring
Tillgangar
Guld 66 680 62 897 3783
Fordringar p&d IMF 102 804 43110 59 694
Valutareserv' 394301 374 575 19 726
Strukturella transaktioner (FFL och EOL)? 19 000 167500  —148 500
Utlaningsfacilitet 68 0 68
Penningpolitiska vardepapper i svenska kronor 980 098 644 593 335505
Ovriga tillgangar 1298 1311 -13
Summa tillgangar 1564 249 1293 986 270 263
Skulder
Utelopande sedlar och mynt 61462 62 853 —1391
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2021 2020 Foriandring
Inlaningsfacilitet 588 068 494 574 93 494
Emitterade skuldcertifikat 535007 380 002 155 005
Skuld till Riksgilden i utlindsk valuta® 127 408 174 836 —47 428
Motpost till sdrskilda dragningsritter 82288 26 597 55691
Ovriga skulder 9422 2326 7096
Avsittningar 5435 5449 -14
Virderegleringskonto 88 707 74 061 14 646
Eget Kapital 66 488 77 561 -11073
Redovisat resultat -36 -4 273 4237
Summa skulder 1564 249 1293 986 270 263

I'Posten Valutareserv bestér av “Banktillgodohavanden, 14n och virdepapper” som i balansrikningen re-
dovisas under rubriken "Fordringar i utlindsk valuta pd hemmahorande utanfor Sverige”.

2 FFL = Funding for lending d.v.s. Lan till banker for vidareutlning till foretag.

EOL = Extraordinary operations lending d.v.s. ménadsvisa marknadsoperationer pé ldngre 16ptid i kro-
nor.

3 Skulden till Riksgilden redovisas i balansriikningen under posten ”Skulder i utlindsk valuta till hem-
mahorande i Sverige”.

Resultatrakning

Riksbankens resultat uppgick enligt resultatrakningen for 2021 till -36 miljo-
ner kronor vilket 4r 4 237 miljoner kronor bittre resultat jamfort med foregé-
ende ér. Resultatforbéttringen forklaras framst av att Riksbankens valutainne-
hav skrevs ned med 17 223 miljoner kronor foregaende ar till f61jd av kron-
forstarkningen det aret, medan kronférsvagningen under 2021 bidrog till att
det inte fanns nagot nedskrivningsbehov vid utgangen av 2021.

Totalavkastningen avseende tillgdngsforvaltningen uppgick till 15 367 mil-
joner kronor vilket dr 21 851 miljoner kronor hdgre &n motsvarande period for
foregaende ar. Det forklaras framst av att Riksbankens valutatillgangar okat i
varde under 2021 till f61jd av att den svenska kronan forsvagats se utforligare
forklaring av tillgangsforvaltningens resultat i avsnittet Tillgdngsforvaltning.
Av tabellen nedan framgér vilka resultatrdkningsposter som ingér i tillgangs-
forvaltningens resultat. Dar framgar dven att fordndringen avseende oreali-
serade vinster och forluster som redovisas pa vérderegleringskontot i balans-
rakningen behover ldggas till det redovisade resultatet for att det ska motsvara
tillgdngsforvaltningens resultat.

Forvaltningskostnaderna uppgick till -1 058 miljoner kronor vilket motsva-
rar 87 procent av arsbudgeten.



Riksbankens resultat

Miljoner kronor

SAMMANFATTNING

2021 2020 Forindring
Ranteintdkter tillgdngsforvaltningen 4554 6475 -1921
Réntekostnader tillgangsforvaltningen -1 645 -2 840 1195
Nettoresultat av finansiella transaktioner 2781 15418 —12 637
Nedskrivning vérdepapperspriser -4 946 -237 -4709
Nedskrivning valutor - -17223 17223
Avgifts- och provisionskostnader 23 -19 —4
Nettointikter tillgingsforvaltningen 721 1574 -853
Foréndring pa virderegleringskonto i balansrik-
ningen 14 646 —8 058 22 704
Totalavkastning tillgangsforvaltningen 15 367 —6 484 21 851
Riskavsittning - -5 000 5000
Forvaltningsrinteintékter 3 3 0
Forvaltningsintakter 298 152 146
Forvaltningskostnader —1 058 —1002 -56
Totalt resultat 14610 -12 331 26 941
Aterldggning forindring pa virdereglerings-
konto i balansridkningen —14 646 8058 —22704
Resultat enligt resultatrikning -36 —4 273 4237
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Redovisningsprinciper

Riksbankens balansrdkning och resultatrdkning har upprittats enligt riks-
bankslagen med tillimpning av Regler for bokféring och arsredovisning i
Sveriges riksbank som senast uppdaterades av direktionen den 7 oktober 2020
(dnr 2020-0691) och tradde i kraft samma dag.

Reglerna for 16pande bokforing hinvisar till férordningen (2000:606) om
myndigheters bokforing, och reglerna for drsredovisning hénvisar till Europe-
iska centralbankssystemets riktlinje for redovisning, (EU) 2016/2249
(ECB/2016/34) andrad enligt (EU) 2019/2217 (ECB/2019/34) samt (EU)
2021/2041 (ECB/2021/51). Regeluppdateringen som gjordes 2021 avsag en-
dast nagra fortydliganden som inte innebar ndgon dndring av Riksbankens re-
dovisning.

Riksbanken ska enligt 10 kap. 3 § riksbankslagen i de delar som nu é&r
aktuella tilliampa Europeiska centralbankssystemets (ECBS) riktlinje for
redovisning.

Det dr ECB-radet som beslutar om ECBS:s riktlinje for redovisning, och
Kommittén for redovisning och monetér inkomst (AMICO) rapporterar till
ECB-radet vad géller utveckling, tillimpning och genomftrande av denna
riktlinje. Vid tolkning av redovisningsriktlinjen ska hansyn tas till riktlinjens
forarbeten, generella redovisningsprinciper och god redovisningssed.

Riksbanken avviker fran ECBS:s redovisningsriktlinje pa foljande punkter:

* I uppstéllningsformen for balansrikningen har begreppen “euro” och
“euroomréadet” ersatts med “svenska kronor” respektive ”Sverige” efter-
som Sverige inte har infort euro som betalningsmedel.

* Avskrivningstiden for byggnader uppgar till 50 ar i stéllet for 25 ar ef-
tersom 50 ar bedoms bittre spegla den faktiska livsldngden for Riksban-
kens byggnader. Mindre avvikelser finns dven for andra anldggningstill-
gangar.

* Riksbankens beloppsgrins for aktivering av anldggningstillgangar ar ett
halvt prisbasbelopp i stéllet for 10 000 euro, vilket motiveras av att en lagre
aktiveringsgrins bedoms ge en béttre kontroll 6ver Riksbankens anldgg-
ningstillgéngar.

* Undervérden pa diskonteringspapper med 16ptid 6ver ett ar vid forvérvs-
tillféllet amorteras linjért i stdllet for enligt internrdntemetoden. Avvikel-
sen motiveras av att den beddoms ge en mer transparent redovisning av
amorteringarna, och dessutom medf6r den att amorteringar for samtliga
vérdepapper redovisas pa samma sitt.

Avvikelserna fran ECBS:s redovisningsriktlinje framgér av Regler for bokfor-
ing och arsredovisning i Sveriges riksbank.

Kassaflodesanalysen presenteras som en del av arsredovisningen, vilket
inte dr ett krav enligt ECBS:s redovisningsriktlinje. Analysen har tagits fram
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med végledning av den internationella redovisningsstandarden IAS 7. Avvi-
kelsen motiveras av att kassaflodesanalysen tillfor viardefull information om
framfor allt resultatet och fordndringen i likvida medel.

Andrade redovisningsprinciper
Inget byte av redovisningsprinciper har gjorts under 2021.

Grundlidggande redovisningsprinciper

Foljande grundliggande redovisningsprinciper har tillimpats:

» Redovisningen ska aterspegla den ekonomiska verkligheten och préglas av
Oppenhet.

* Virderingen av tillgdngar och skulder liksom resultatavrikningen ska
préglas av forsiktighet.

» Avvikelser fran redovisningsprinciperna far endast forekomma om det &r
rimligt att betrakta sddana avvikelser som ovisentliga totalt sett mot bak-
grund av Riksbankens bokslut.

» Kriterierna for véirdering av balansrdkningsposter och for resultatavrik-
ning ska tillimpas konsekvent.

* Vid vérderingen av tillgangar och skulder ska det forutsittas att verksam-
heten kommer att fortsétta.

* Inkomster och utgifter ska redovisas som intékter och kostnader under den
redovisningsperiod da de intjdnas eller uppkommer oavsett tidpunkten for
betalning.

» Tillgangar och skulder ska justeras sa att hdnsyn tas till hindelser som in-
triaffar mellan rikenskapsarets utgang och den dag da direktionen godkén-
ner arsredovisningen, forutsatt att dessa hindelser har paverkat vardet pa
tillgdngarna eller skulderna per bokslutsdagen.

Redovisning av tillgdngar och skulder

Tillgangar och skulder redovisas i balansrikningen endast om det ar sannolikt
att ett eventuellt framtida ekonomiskt resultat med anknytning till tillgdngen
eller skulden kommer att utgora ett flode till eller fran Riksbanken och om i
princip alla risker och réttigheter med anknytning till tillgangen eller skulden
har overlatits till eller fran Riksbanken.

Afféarsdagsredovisning

Valutatransaktioner och viardepapperstransaktioner bokfors i balansrakningen
pa likviddagen. Realiserade vinster och forluster fran nettoforséljningar bok-
fors pé affarsdagen.

87



2021/22:RB1

88

REDOVISNINGSPRINCIPER

Avsittning for finansiella risker

Avsittning for marknads-, likviditets- och kreditrisk far goras med utgangs-
punkt i en motiverad skattning av riskexponeringen.

Virderingsregler for balansrakningen

Guld och vérdepapper virderas till de marknadsvalutakurser och marknads-
priser som rader pa bokslutsdagen. Nedanstdende valutakurser anvindes for
omvérdering vid arets slut. I tabellen nedan har kurserna avrundats till fyra
decimaler.

Valutakurser

2021-12-31 2020-12-31
EUR/SEK 10,2857 10,0409
USD/SEK 9,0400 8,2091
GBP/SEK 12,2426 11,2165
AUD/SEK 6,5707 6,3274
CAD/SEK 7,1435 6,4371
SDR/SEK 12,6684 11,8242
NOK/SEK 1,0260 0,9570
JPY/SEK 0,0785 0,0796
DKK/SEK 1,3825 1,3494

Killa: Bloomberg.

Fordringar, tillgodohavanden och skulder vérderas till det nominella véirdet.
Belopp i utlandsk valuta omréknas till bokslutsdagens valutakurs med undan-
tag for fordringar och skulder som redovisas under posterna Ovriga tillgingar
och Ovriga skulder. Dessa virderas till affdrsdagens valutakurs.

Aktier och andelar virderas till anskaffningsvardet.

Materiella och immateriella anldggningstillgdngar vérderas till anskaff-
ningsvérdet och skrivs av enligt plan. Avskrivningstiden for byggnader ar
50 &r och for ovriga fastighetsanldggningar 5-25 ar. Avskrivningstiden for
maskiner och inventarier inklusive datorer dr 3—7 ar. Mark och konst skrivs
inte av. For it-system som Riksbanken sjélv har utvecklat réknas 16nekostna-
der for viss it-personal in i anskaffningsvérdet for tillgdngen.

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lanetransaktioner i stéllet for att paverka virdepap-
pers- eller guldinnehavet. Med repoavtal avses ett avtal om forséljning av till-
gangar, som virdepapper och guld, dir sdljaren samtidigt forbinder sig att
kopa tillbaka motsvarande tillgangar till ett dverenskommet pris vid en fram-
tida tidpunkt.
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De tillgangar som Riksbanken ldmnar som sékerhet vid inldningsrepor re-
dovisas dven i fortsdttningen i balansrdakningen och vérderas enligt de regler
som giller for Riksbankens Ovriga virdepappers- och guldinnehav. Belopp
som motsvarar erhallen kopeskilling redovisas som skuld, och de 6verforda
tillgdngarna redovisas inom linjen.

Tillgdngar som Riksbanken erhaller vid utldningsrepor redovisas inte i ba-
lansrakningen eftersom de ar att betrakta som sdkerhet for 1an. Belopp som
motsvarar erlagd kopeskilling redovisas som en fordran. Skillnaden mellan re-
pans bada likvidbelopp (avista och termin) periodiseras over repans 16ptid.

Transaktioner som genomfors inom ramen for avtal om automatiserade re-
por redovisas i balansrdkningen endast om sékerheten stéllts i form av kon-
tanter som betalats in till ett konto hos Riksbanken.

Sedlar och mynt

Balansrékningsposten Utelopande sedlar och mynt motsvaras av det nominella
vérdet och berdknas genom att virdet motsvarande de sedlar och mynt som
Riksbanken har tagit emot fréan tillverkarna reduceras dels med virdet motsva-
rande de sedlar och mynt som ingér i Riksbankens lager, dels med vérdet mot-
svarande de sedlar och mynt som Riksbanken har makulerat och avskrivit.
Utelopande sedlar och mynt som har upphort att vara lagliga betalningsmedel
fors till resultatrdkningen senast da dessa inte ldngre 16ses in av Riksbanken.
De ska dock foras till resultatrdkningen tidigare om endast ett mindre belopp
forvintas aterstd att 16sa in och Riksbanken samtidigt gér en avsittning for
detta belopp. Utelopande minnesmynt och minnessedlar ska foras till resultat-
rakningen nér utgdvan varit uteldpande i dver tio ar.

Resultatavrikning

Realiserade vinster och realiserade forluster fors till resultatrakningen.
Orealiserade vinster fors till ett virderegleringskonto i balansrékningen.
Orealiserade forluster fors till resultatrikningen om de Overstiger oreali-

serade vinster som eventuellt sedan tidigare finns bokférda pa det korrespon-
derande virderegleringskontot. Orealiserade forluster som fors till resultatrék-
ningen far inte aterforas mot nya orealiserade vinster de pafdljande aren. Ore-
aliserade forluster i ett visst viardepapper, en viss valuta eller guld nettas inte
mot orealiserade vinster i andra vardepapper, valutor eller guld.

Overkurser och underkurser pa forvirvade virdepapper beriiknas och redo-
visas som en del av rinteintdkterna och skrivs av under virdepapperens ater-
stdende 16ptid.

Virderingsjusteringar avseende IMF:s tillgodohavanden i svenska kronor
avraknas mot de valutakursomvérderingar som dr hanforliga till Riksbankens
kvot i IMF. Kontoinnehavet i svenska kronor har IMF valutakurssékrat mot
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SDR, vilket innebdr att det uppstar valutakursomrékningar. Denna princip in-
nebér att kronkontoinnehavet virderas som om det vore 1 SDR 1 stéllet for i
svenska kronor.

Transaktionskostnader

For guld, instrument i utlindsk valuta och vérdepapper anviands genomsnitts-
metoden dagligen for att faststdlla anskaffningskostnaden for sélda poster nar
valutakurs- och priseffekter berdknas. Vid nettoforvédrv av valutor och guld
ldggs den genomsnittliga anskaffningskostnaden for dagens forvirv av varje
enskild valuta och guld till den foregidende dagens innehav sa att ett nytt vagt
genomsnitt av valutakursen eller guldpriset erhélls. Vid nettoforséljning be-
rdknas det realiserade resultatet baserat pd den genomsnittliga anskaffnings-
kostnaden den foregaende dagen for innehavet i fraga.

Derivatinstrument

Derivatinstrument vérderas kontrakt for kontrakt inom varje grupp av derivat-
instrument. Grupper med ett positivt virde redovisas som en tillgéng och grup-
per med ett negativt virde som en skuld.

Valutaterminer bokfors till ett virde som motsvarar kontraktets valutabe-
lopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affirsdagens va-
lutakurs (avista). Skillnaden mellan affdrsdagens valutakurs (avista) och den
avtalade terminsvalutakursen periodiseras som rinta under kontraktets 16ptid.
Pa affarsdagen bokfors sdld valuta, multiplicerad med skillnaden mellan af-
farsdagens valutakurs (avista) och den genomsnittliga anskaffningskursen,
som realiserat resultat.

Avistaledet i valutaswappar bokfors pa likviddagen till affarsdagens valu-
takurs (avista). Terminsledet i valutaswappar bokfors pa samma sétt som va-
lutaterminer, det vill sdga till ett virde som motsvarar kontraktets valutabelopp
multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affarsdagens valuta-
kurs (avista). Skillnaden mellan afférsdagens valutakurs (avista) och den av-
talade terminsvalutakursen periodiseras som rénta under kontraktets 16ptid.
Till skillnad fran vid valutaterminer uppkommer inga realiserade valutakurs-
resultat vid bokforing av valutaswappar.

Futurekontrakt bokfors dagligen som realiserat resultat till ett belopp som
motsvarar det virde som berdknats vid den dagliga avrikningen.
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Tillgédngar 2021-12-31 2020-12-31
Guld Not 1 66 680 62897
Fordringar i utléindsk valuta pa
hemmahorande utanfor Sverige
Fordringar pi IMF Not 2 102 794 43102
Banktillgodohavanden, lan och vérdepapper Not 3 392 994 373 084
495 788 416 186
Utlaning i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relaterad till
penningpolitiska transaktioner
Strukturella transaktioner Not 4 19 000 167 500
Utlaningsfacilitet Not 5 68 _
19 068 167 500
Virdepapper i svenska kronor utgivna
av hemmahdérande i Sverige Not 6 974 712 640 836
Ovriga tillgangar
Materiella och immateriella
anldggningstillgangar Not 7 576 596
Finansiella tillgdngar Not 8 554 550
Derivatinstrument Not 9 _ _
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter Not 10 6725 5271
Ovriga tillgingar Not 11 146 148
8001 6567
Summa tillgangar 1564 249 1293 986
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Skulder och eget kapital 2021-12-31 2020-12-31
Utelopande sedlar och mynt
Sedlar Not 12 58315 59717
Mynt Not 13 3147 3136
61462 62 853
Skulder i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige relaterade till
penningpolitiska transaktioner
Inléningsfacilitet Not 14 588 068 494 574
Finjusterande transaktioner Not 15 — —
588 068 494 574
Ovriga skulder i svenska kronor till
kreditinstitut i Sverige Not 16 108 194
Emitterade skuldcertifikat Not 17 535007 380 002
Skulder i svenska kronor till 6vriga
hemmahorande i Sverige Not 18 806 349
Skulder i svenska kronor till
hemmahorande utanfor Sverige Not 19 8363 1648
Skulder i utliindsk valuta till
hemmahérande i Sverige Not 20 126 651 173 791
Skulder i utléindsk valuta till hemma-
hérande utanfor Sverige Not 21 - -
Motpost till siirskilda dragningsriitter
som tilldelats av IMF Not 22 82 280 26 592
Ovriga skulder
Derivatinstrument Not 23 - -
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter Not 24 845 1138
Ovriga skulder Not 25 65 47
910 1185
Avsittningar Not 26 5435 5449
Virderegleringskonton Not 27 88 707 74 061

Tabellen fortsdtter pd ndsta sida.
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Skulder och eget kapital 2021-12-31 2020-12-31
Eget kapital

Grundfond Not 28 1 000 1000

Reserver Not 29 65 488 76 561

66 488 77 561

Arets resultat -36 —4 273

Summa skulder och eget kapital 1564 249 1293 986
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Resultatrikning

Miljoner kronor

2021 2020
Ranteintakter Not 30 4557 6478
Réntekostnader Not 31 -1 645 —2 840
Nettoresultat av finansiella transaktioner,
nedskrivningar och riskavsittningar Not 32 -2 165 -7 042
Avgifts- och provisionsintékter Not 33 129 104
Avgifts- och provisionskostnader Not 34 =23 -19
Erhallna utdelningar Not 35 110 -
Ovriga intikter Not 36 59 48
Summa nettointikter 1022 -3271
Personalkostnader Not 37 —546 -497
Administrationskostnader Not 38 —441 —431
Avskrivningar av materiella och immateriella an-
laggningstillgangar Not 39 —65 =71
Sedel- och myntkostnader Not 40 -6 =3
Summa kostnader -1 058 -1002
Arets resultat -36 -4 273




Kassaflodesanalys

Miljoner kronor
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2021-12-31 2020-12-31
LOPANDE VERKSAMHET
Kassaflode fran den lopande verksamhetens resultat
Erhéllna rantor 3184 6 049
Betalda réntor —1984 -3 148
Erhallet netto av finansiella transaktioner 2781 15417
Erhéllna avgifter och provisioner 129 104
Betalda avgifter och provisioner -23 -19
Ovriga inbetalningar 42 48
Betalda forvaltningskostnader -1 007 —943
3122 17 508
Kassaflode fran den IGpande verksamhetens tillgangar
Fordringar pa IMF -51902 —10 909
Virdepapper i utlindsk valuta 3722 58 428
Strukturella transaktioner 148 500 -167 500
Virdepapper i svenska kronor —348 792 —275 248
Ovriga tillgangsposter —71 134
—248 543 —395 095
Kassaflode fran den IGpande verksamhetens skulder
Uteldpande sedlar och mynt -1374 —635
Skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige
relaterade till penningpolitiska transaktioner 93 494 376 908
Emitterade skuldcertifikat 155 005 65 058
Skulder i svenska kronor till hemmahorande utanfor
Sverige 6715 -2 092
Skulder i utlindsk valuta till hemmahérande i Sverige —57 160 578
Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande utanfor
Sverige - -10 575
Ovriga skuldposter 56 199 7536
252 879 436 778
Kassaflode frin den lopande verksamheten 7458 59 191

Tabellen fortsdtter pd ndsta sida
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2021-12-31 2020-12-31

INVESTERINGSVERKSAMHET

Forvarv och avyttringar av materiella och immateriella an-

laggningstillgdngar —45 =35
Forvérv och avyttringar av finansiella tillgangar -2 =20
Erhallen utdelning 110 -
Kassaflode fréin investeringsverksamheten 63 =55

FINANSIERINGSVERKSAMHET

Inleverans till statskassan —6 800 =5300
Kassaflode frin finansieringsverksamheten —6 800 —-5300
Periodens kassaflode 721 53 836
Likvida medel vid periodens borjan 87673 42 151
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 7458 59 191
Kassaflode fran investeringsverksamheten 63 =55
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 800 -5300
Kursdifferens i likvida medel 8 084 -8314
Likvida medel vid periodens slut 96 478 87 673
Specifikation av likvida medel 2021-12-31 2020-12-31
Bankkonton, bankutldning och utlaningsrepor i utlindsk

valuta, se not 3 96 410 87 673
Utlaningsfacilitet 68 —
Summa likvida medel 96 478 87 673

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar under perioden samt likvida
medel vid periodens borjan och slut. Analysen delas in i betalningar fran den
I6pande verksamheten, investeringsverksamheten och finansieringsverksam-
heten.

Riksbanken kan i teorin skapa en obegransad méngd likviditet i den natio-
nella valutan. I praktiken begransas Riksbankens kapacitet att skapa likviditet
i den nationella valutan av médngden tillgdngar Riksbanken accepterar som sé-
kerheter i sin utlaning och méngden tillgangar Riksbanken kan kopa alternativt
placera i.

96



KASSAFLODESANALYS

Den 16pande verksamheten

Kassafloden som ar hénforliga till den l6pande verksamheten kommer fran
Riksbankens huvudsakliga verksamhet. Kassaflodet fran den 16pande verk-
samhetens resultat utgar fran Riksbankens bokforda resultat. Justeringar gors
for poster som inte paverkar kassaflodet eller inte hor till den 16pande verk-
samheten. Darutdver ingér kassaflodespaverkande forédndringar av sddana ba-
lansridkningsposter som ingdr i den I6pande verksamheten.

Investeringsverksamheten

Investeringsverksamheten bestar av forvarv och forsdljningar av materiella
och immateriella anldggningstillgdngar samt de aktier och andelar som redo-
visas under posten Finansiella tillgdngar. Darutdver ingar betald utdelning fran
aktie- och andelsinnehavet.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten bestar av fordndringar i det egna kapitalet som
normalt sker genom utdelning, dven kallad inleverans till statskassan.
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Noter

Miljoner kronor

Sifferuppgifter inom parentes avser 2020.

Not 1 Guld
2021-12-31 2020-12-31

Kvantitet

Uns (miljoner) 4,0421 4,0421
Pris

Amerikanska dollar/uns 1 824,8460 1 895,5374

Kronor/amerikanska dollar 9,0400 8,2091
Bokfort virde 66 680 62 897

Per den 31 december 2021 innehar Riksbanken 4 miljoner uns (troy/oz) guld
(4), vilket motsvarar 125,7 ton. Under 2021 avyttrades inget guld.

Not 2 Fordringar pa IMF

2021-12-31 2020-12-31

Sérskilda dragningsratter 84 762 27 301
Reservposition i IMF

Insatskapital (kvot) 56 121 52 381

IMF kronkonto —41 585 —40 360

14 536 12 021

PRGT (Poverty Reduction and Growth Trust) 2 825 2 637

NAB (New Arrangements to Borrow) 671 1143

Summa 102 794 43102

Riksbankens innehav av sérskilda dragningsrétter (SDR) uppgar till 6 691 mil-
joner SDR (2 309). Okningen beror pa att IMF under 2021 tilldelat Riksban-
ken och &vriga medlemmar fler SDR. Ett belopp motsvarande de SDR som
sammanlagt har tilldelats av Internationella valutafonden (IMF) redovisas som
skuld (se not 22). Vid utgéngen av 2021 var SDR-innehavet 196 miljoner
hogre én tilldelningen, vilket motsvarar 2 482 miljoner kronor.

Under posten Reservposition i IMF nettoredovisas Riksbankens insatskap-
ital (kvoten) i IMF om 4 430 miljoner SDR, med IMF:s konto for svenska
kronor. IMF:s konto i svenska kronor &r ett skuldkonto som visar hur stor andel
av insatskapitalet Riksbanken har betalat in till IMF genom att utnyttja konto-
krediten pa detta konto. Nettoredovisningen av dessa poster medfor att endast
den del av insatskapitalet som IMF anvénder for utlaning till medlemslédnder
redovisas som fordran pa IMF. Kontoinnehavet i svenska kronor har IMF va-
lutakurssékrat mot SDR, vilket innebér att det uppstar valutakursomrakningar.
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Vid utgangen av 2021 uppgick Riksbankens PRGT-utlaning till 223 miljo-

ner SDR (223) och NAB-utlaning till 53 miljoner SDR (97).

Vid utgangen av 2021 hade Riksbanken dessutom en fordran pa IMF om
11,2 miljoner SDR (11,2). Medlen har overforts till IMF genom att IMF
16pande gjort avdrag fran rénteutbetalningar som avser Riksbankens
reservposition i IMF. Riksbanken har 16pande bokfort dessa rantebetalningar

efter avdrag i resultatrdkningen. Darfor finns de inte upptagna som fordran pa
IMF i Riksbankens balansrdkning. Medlen var fran borjan avsatta for att
anvindas av IMF vid rinte- och kreditforluster till f6ljd av dréjsmal men
kontot hos IMF som Riksbanken har haft dessa medel pa upphéorde i juni 2021
och medlen flyttades dé dver till ett interimskonto i avvaktan pa beslut om hur

de ska anvindas framover.

Not 3 Banktillgodohavanden, lin och virdepapper

2021-12-31 2020-12-31
Bankkonton 15961 14 876
Bankutlaning 80 449 72797
Utlaningsrepor - -
Obligationer 296 584 285411
Korta virdepapper — -
Summa 392 994 373 084

Banktillgodohavandena och vérdepapperen &r utgivna i euro, amerikanska
dollar, brittiska pund, australiska dollar, kanadensiska dollar, norska kronor,
danska kronor och japanska yen. Fordelningen framgar av tabellen nedan. Vér-

depapperen har vérderats till noterade priser.

Valutafordelning over banktillgodohavanden, lin och véirdepapper

2021-12-31 2020-12-31
Euro 76 356 72 492
Amerikanska dollar 252 452 236 344
Brittiska pund 17 511 17414
Australiska dollar 16 496 16 603
Kanadensiska dollar 16 991 16 985
Norska kronor 8690 8692
Danska kronor 4498 4554
Japanska yen 0 0
Summa 392 994 373 084
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Fordelningen av banktillgodohavanden, lan och virdepapper enligt 16ptid fram-
gér av tabellen nedan.

Loptid for banktillgodohavanden, lin och véirdepapper

Loptid Banktillg. och lin Viirdepapper
Upp till 1 manad 78 335 1625
Over 1 manad, upp till 3 manader 13 559 3781
Over 3 manader, upp till 1 &r 4516 42275
Over 1 ar, upp till 5 ar - 156 063
Over 5 ar — 92 840
Summa 96 410 296 584

Under 2021 deltog Riksbanken inte i nagot automatiserat viardepapperslane-
program.

Not 4 Strukturella transaktioner

Under denna post redovisas Riksbankens utldning till banker till f61jd av
coronapandemin. Av utldnat belopp avser 16 000 miljoner kronor utlaning till
banker for vidareutlaning till foretag och 3 000 miljoner kronor avser utlaning
pa langre 16ptid pé tre respektive sex méanader for att underlétta bankernas roll
som kreditforsorjare till svenska foretag. Réntan for vidareutlaning till foretag
motsvarar Riksbankens reporénta.

Not 5 Utldningsfacilitet

Under denna post redovisas utlaning dver natten till bankerna pa deras RIX-
konton i Riksbanken. Utlaningen sker mot sikerhet, och utlaningsfacilitetsrin-
tan motsvarar Riksbankens reporénta plus 0,10 procentenheter.

Not 6 Virdepapper i svenska kronor utgivna av hemmahorande i Sverige

Under 2012 borjade Riksbanken forvéirva véirdepapper i svenska kronor i syfte
att med kort varsel kunna genomfora kop av svenska vérdepapper, antingen
for att sdkerstélla den finansiella stabiliteten eller for att bidra till en béttre
fungerande transmissionsmekanism vid ett krisldge i det finansiella systemet.

Under éret har Riksbanken fortsatt med en rad dtgérder for att mildra de
ekonomiska effekterna av pandemin. En av dtgirderna var att fortsitta kopen
av virdepapper upp till 700 miljarder kronor med syfte att underlatta kredit-
forsorjningen och mildra nedgéngen i ekonomin. Kop har dérfor gjorts av
statsobligationer, statsskuldviaxlar, sdkerstidllda obligationer (bostadsobliga-
tioner), kommunobligationer och foretagsobligationer.

Virdepapperen har virderats till noterade priser.



Fordelning av virdepapper i svenska kronor

NOTER

2021-12-31 2020-12-31
Statsskuldvaxlar 19972 -
Statsobligationer 422368 374207
Sékerstéllda obligationer (bostadsobligationer) 413 137 217019
Kommunobligationer 106 955 46 266
Foretagsobligationer 12 280 3043
Foretagscertifikat — 300
Summa 974 712 640 836

Fordelningen av vérdepapper i svenska kronor enligt aterstaende 16ptid fram-

gar av tabellen nedan.

Loptid for virdepapper i svenska kronor

Loptid Virdepapper
Upp till 1 manad 1 060
Over 1 manad, upp till 3 ménader 12 672
Over 3 manader, upp till 1 &r 163 665
Over 1 ar, upp till 5 ar 593997
Over 5 ar 203 318
Summa 974 712
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Not 7 Materiella och immateriella anliggningstillgingar

2021-12-31 2020-12-31
Byggnader och mark
Anskaffningsvirde, arets borjan 616 615
Arets forvirv 2 1
Arets avyttringar — —
Anskaffningsvirde, arets slut 618 616
Ack. avskrivningar, arets borjan -304 —284
Arets avskrivningar -19 -20
Arets avyttringar — —
Ack. avskrivningar, arets slut —323 -304
Bokfort varde 295 312
Maskiner och inventarier
Anskaffningsvirde, arets borjan 736 725
Arets forvirv 42 34
Arets avyttringar -5 -23
Anskaffningsvirde, drets slut 773 736
Ack. avskrivningar, arets borjan —452 —423
Arets avskrivningar —45 =52
Arets avyttringar 5 23
Arets nedskrivning — —
Ack. avskrivningar, arets slut -492 —452
Bokfort viarde 281 284
Summa bokfort virde 576 596

Taxeringsvirde
Byggnader
Mark

Under posten Byggnader och mark redovisas tvé fastigheter, huvudkontoret i
Stockholm och kontantférsorjningskontoret i Sigtuna kommun (Broby).
Fastigheterna klassificeras som specialenheter och &r darfor inte skattepliktiga.

Arets forviirv 2021 avser bland annat it-applikationer till ett viirde av 18 mil-

joner kronor (19).

I posten Bokfort virde maskiner och inventarier ingdr immateriella anldgg-
ningstillgangar i form av applikationssystem vérda 138 miljoner kronor (147).
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Not 8 Finansiella tillgingar

2021-12-31  2020-12-31

Aktier och andelar

Bank for International Settlements

17 244 aktier a nominellt 5 000 SDR varav 25 % ér inbetalt 441 441
Europeiska centralbanken

Andelsvirde 12 092 886,02 euro 110 110
Swift

43 aktier (16) 3 1
Summa 554 552

Centralbanker inom Europeiska centralbankssystemet (ECBS) som inte ingar
i eurosystemet &r alagda att betala in 3,75 procent av sin kapitalandel i ECB.
Riksbankens kapitalandel uppgick per den 31 december 2021 till 2,9790 pro-
cent och ECB:s totala andelskapital till 10 825 007 069,61 euro. Kapitalande-
len baseras péa respektive lands BNP och antal invanare och berdknas vart
femte ar. Den inbetalda andelen ska ticka vissa administrationskostnader for
deltagande i ECBS. Centralbanker inom ECBS som inte ingér i eurosystemet
har ingen rétt att f4 vinstutdelning fran ECB och har heller ingen skyldighet
att tacka eventuella forluster hos ECB.

I maj 2021 erlade Riksbanken totalt 154 035 euro for ytterligare 27 stycken
aktier i Swift. Swift omfordelar det totala aktieinnehavet mellan medlemmarna
minst var tredje ar baserat paA medlemmarnas betalda swiftavgifter.

Not 9 Derivatinstrument

Under denna post redovisas derivatinstrumentgrupper med positivt vérde.

Not 10 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

2021-12-31 2020-12-31
Fordringar pa IMF 10 8
Obligationer i utlandsk valuta 1307 1491
Derivatinstrument - -
Statsobligationer i svenska kronor 3240 2 861
Sékerstillda obligationer i svenska kronor 1725 732
Kommunobligationer i svenska kronor 394 156
Foretagsobligationer i svenska kronor 27 8
Ovrigt 22 15
Summa 6 725 5271
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Not 11 Ovriga tillgingar

2021-12-31 2020-12-31
Personallan 108 128
Kundfordringar 1 1
Momsfordran 7 6
Banktillgodohavanden 30 13
Ovrigt 0 0
Summa 146 148
Not 12 Sedlar

2021-12-31 2020-12-31
1 000 kronor 2276 2626
500 kronor 42 049 42 615
200 kronor 4308 4529
100 kronor 2583 2 697
50 kronor 803 831
20 kronor 969 980
Ogiltiga sedlar 5327 5439
Summa 58 315 59 7117

De utelopande sedlarna fordelar sig pa ovanstdende valorer. Posten Ogiltiga
sedlar innehaller utelopande sedlar som upphorde att vara lagliga betalnings-
medel vid utgéngen av 2013, juni 2016 och juni 2017. Sedlar som har varit
ogiltiga i 6ver tio ar skrivs normalt av fran den utelopande sedelskulden. Sam-
tidigt gors dé en avsittning for det belopp som beréknas atersta att 16sa in, och
resterande del bokfors som intékt. Riksbanken fér 16sa in ogiltiga sedlar om det
finns sérskilda skél. Vid utgéngen av 2021 uppgick vérdet pa de sedlar som Riks-
banken mottagit men dnnu inte beslutat att 18sa in till 22 miljoner kronor (31).

Not 13 Mynt

2021-12-31 2020-12-31
10 kronor 2071 2 085
5 kronor 502 491
2 kronor 370 347
1 krona 204 196
Minnesmynt — 17
Summa 3147 3136

De utelopande mynten fordelar sig pa ovanstaende valorer. Under 2021 skrevs
posten Minnesmynt av med 17 miljoner kronor (-) avseende en utgéva av min-
nesmynt som blivit dldre &n tio ar. Efter denna avskrivning har samtliga utga-
vor av minnesmynt skrivits av fran myntskulden. Beloppet fordes till posten
Ovriga intikter (se not 36).
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Not 14 Inldningsfacilitet

Under denna post redovisas inlaning ver natten fran Riksbankens penningpo-
litiska motparter pa deras RIX-konton i Riksbanken. Réntan pa inldningsfaci-
liteten motsvarade under aret Riksbankens repordnta minus 0,10 procenten-
heter. Saldot pa dessa konton har under aret okat till f61jd av Riksbankens till-
gangskop i svenska kronor.

Not 15 Finjusterande transaktioner

Under denna post redovisades inldning vars syfte var att finjustera likviditeten
i banksystemet. De finjusterande transaktionerna upphdrde den 9 oktober 2019.

Not 16 Ovriga skulder i svenska kronor till kreditinstitut i Sverige

Under denna post redovisas inldning ver natten pa RIX-konton fran kreditin-
stitut med huvudkontor eller filial i Sverige men som inte dr penningpolitiska
motparter. Inladningsrantan motsvarade under aret Riksbankens reporénta mi-
nus 0,10 procentenheter.

Not 17 Emitterade skuldcertifikat

Under denna post redovisas Riksbankens emissioner av skuldcertifikat, gjorda
med syfte att dra in likviditet fran det finansiella systemet. Denna inlaning gors
till repordntan, med en 16ptid pé i regel en vecka. Volymen av utestaende Riks-
bankscertifikat styrs av bankernas efterfragan upp till en 6vre grans som Riks-
banken faststéller i syfte att anpassa likviditeten i betalningssystemet till aktu-
ella penningpolitiska beslut. Under storre delen av 2020 valde Riksbanken att
begrinsa volymen av Riksbankscertifikat till 380 000 miljoner kronor, for att
lata reserverna i betalningssystemet vixa i takt med Riksbankens utlaning och
vardepapperskop 1 kronor. Fran och med 4 maj 2021 har emissionsvolymen
begrénsats till hélften av utestdende likviditetsoverskott i RIX, for att se till att
det ska finnas gott om extra daglig likviditet i RIX under pandemikrisen sam-
tidigt som marknadens dagsléneréntor kan héllas néra Riksbankens styrrinta.

Not 18 Skulder i svenska kronor till 6vriga hemmahdérande i Sverige

Under denna post redovisas inlaning dver natten pd RIX-konton frén centrala
motparter eller clearinginstitut med huvudkontor eller filial i Sverige men som
inte dr penningpolitiska motparter och kreditinstitut. Inléningsrdntan motsva-
rade under aret Riksbankens reporidnta minus 0,10 procentenheter.

Not 19 Skulder i svenska kronor till hemmahérande utanfor Sverige

Under denna post redovisas konton i svenska kronor som Riksbanken héller
for andra centralbankers och internationella organisationers rakning. Dess-
utom redovisas RIX-kontosaldon om 0,1 (0,1) miljoner kronor for deltagare
som har huvudkontor eller filial utanfor Sverige och som inte dr penningpoli-
tiska motparter och kreditinstitut.
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Not 20 Skulder i utléindsk valuta till hemmahdrande i Sverige

Under denna post redovisas fran och med juni 2009 inléning av utlindsk valuta
frén Riksgélden. Inléningen har gjorts i syfte att forstirka valutareserven.
Riksbanken beslutade i januari 2021 att ersétta den inldnade delen av valuta-
reserven med egenfinansiering genom 6kning av skuldposterna inldningsfaci-
litet samt emitterade skuldcertifikat. Omvandlingen gors successivt genom
kop av valuta for 5 miljarder kronor per ménad jamnt fordelat under perioden
februari 2021 till och med 31 december 2023 samtidigt som inlédningen frén
Riksgiélden inte fornyas vid forfall. Under aret forfoll tva 1an om totalt 5 000
miljoner USD (nominellt) och ett lan om 1 500 miljoner EUR (nominellt) som
inte fornyades. Inlaningens valutaférdelning framgar av tabellen nedan.

Inldning av utléindsk valuta

2021-12-31 2020-12-31
Euro fran Riksgilden 41 052 55218
Amerikanska dollar fran Riksgilden 85599 118 573
Kontoinldning fran myndigheter 0 —
Summa 126 651 173 791

Not 21 Skulder i utlindsk valuta till hemmahdérande utanfor Sverige

Under denna post redovisades belopp motsvarande erhallen képeskilling i ut-
ldndsk valuta for inlaningsrepor.

Not 22 Motpost till sirskilda dragningsriitter som tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld motsvarande de sérskilda drag-
ningsrétter (SDR) som tilldelats av IMF. Den sammanlagda tilldelningen upp-
gar till 6 495 miljoner SDR (2 249). Under éret tilldelades Riksbanken 4 246
miljoner SDR av IMF. Det aktuella innehavet av SDR uppgar till 6 691 miljo-
ner SDR (2 309) och redovisas under posten Fordringar pa IMF (se not 2). Vid
utgdngen av 2021 var SDR-tilldelningen 196 miljoner ldgre &n innehavet, vil-
ket motsvarar 2 482 miljoner kronor.

Not 23 Derivatinstrument

Under denna post redovisades derivatinstrument med negativt vérde.

Not 24 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

2021-12-31 2020-12-31
Inléningsrepor - -
Derivatinstrument - -
Inléning Riksgdlden 757 1045
Motpost till sarskilda dragningsratter 8 5
Ovrigt 80 88
Summa 845 1138
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Not 25 Ovriga skulder

2021-12-31 2020-12-31
Leverantorsskuld 43 27
Ovrigt 22 20
Summa 65 47
Not 26 Avsittningar

2021-12-31 2020-12-31
Pensionsskuld 59 67
Avskrivna sedlar och minnesmynt 371 378
Trygghetsstiftelsen 5 4
Finansiell riskavsittning 5000 5000
Summa 5435 5449

Pensionsskulden har berdknats av Statens tjdnstepensionsverk (SPV). Av
pensionsskulden, inklusive sérskild 16neskatt, avser 58 miljoner kronor (67)
PA-91-pensionirer med avgangsdag foére 2003, och 1 miljoner kronor (0) av-
ser personer som fran och med 2003 har beviljats delpension alternativt pen-
sionsersattning fore 65 ars alder. Riksbanken 16ste per den 31 december 2002
in sin pensionsskuld for de personer som vid denna tidpunkt hade en anstéll-
ning eller rétt till livrdnta hos Riksbanken. Effekten av forsakringstekniska
omvirderingar redovisas som en dkning av pensionsskulden. For 2021 finns
det ingen effekt (5) eftersom de forsékringstekniska riktlinjerna var ofordnd-
rade mellan 2020 och 2021.

Posten Sedlar och minnesmynt avser den bedémda framtida kostnaden for
skuldavskrivna sedlar och minnesmynt som Riksbanken fortfarande kan 16sa
in.

Posten Trygghetsstiftelsen avser avsittning for kompetensutveckling och
kompetensvéxling i enlighet med avtal med Trygghetsstiftelsen.

Posten Finansiell riskavséttning avser en riskbuffert for att stirka mot-
standskraften for framtida forluster.

Not 27 Viirderegleringskonton

2021-12-31 2020-12-31
Priseffekt 12 448 20 848
Valutakurseffekt 21376 2113
Guldvérdeeffekt 54 883 51100
Summa 88 707 74 061

Pa sdrskilda vérderegleringskonton redovisas fran och med 2004 orealiserade
vinster och forluster som utgdrs av skillnaden mellan anskaffningsviarden och
marknadsvérden. Vid 6vergéngen till 2004 beslutades att anskaffningsvirdena
skulle motsvara marknadsvérdena per den 31 december 2003. Om de oreali-
serade forlusterna overstiger de orealiserade vinsterna vid arets slut redovisas
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skillnaden i resultatrikningen. Denna berékning gors virdepapper for virde-

papper och valuta for valuta.

Priseffekten bestar framst av orealiserade virdepappersvinster. Vid berdk-
ningen av Riksbankens vinstdisposition justeras det redovisade resultatet med
skillnaden mellan det ingdende och det utgéende vérdet i priseffekten.

Priseffekt

2021-12-31 2020-12-31
Utléndska vérdepapper 3357 9553
Statsskuldvéxlar i svenska kronor 3 -
Statsobligationer i svenska kronor 8966 10 257
Sékerstéllda obligationer i svenska kronor 96 868
Kommunobligationer i svenska kronor 17 166
Foretagsobligationer i svenska kronor 9 4
Summa 12 448 20 848
Valutakurseffekt

2021-12-31 2020-12-31
Amerikanska dollar 13 080 -
Euro 553 -
Brittiska pund 1 447 -
Japanska yen - 0
Australiska dollar 1410 967
Kanadensiska dollar 1643 -
Sérskilda dragningsrétter 2574 1146
Norska kronor 561 -
Danska kronor 108 -
Summa 21376 2113
Not 28 Grundfond

Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en grundfond som uppgar till 1 000

miljoner kronor.

Not 29 Reserver

2021-12-31 2020-12-31
Reservfond 500 500
Dispositionsfond 40 345 53 682
Resultatutjimningsfond 24 643 22 379
Summa 65 488 76 561

Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en reservfond som uppgér till
500 miljoner kronor och en dispositionsfond. Dispositionsfonden och resultat-
utjdimningsfonden anvinds sedan 1988 enligt riktlinjerna for Riksbankens

vinstdisposition som faststilldes samma ar. Darutdver har dispositionsfonden
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anvints till att bokfora uppskrivningsbelopp vid uppskrivning av tillgdngar.
Uppskrivningsbeloppen i tabellen nedan har justerats vid forséljningar och av-
skrivningar av de uppskrivna tillgdngarna. Riksbankens guldinnehav skrevs
upp till marknadsvérdet med 12 686 miljoner kronor den 31 december 1998.
Anldggningstillgdngarna aktiverades med 654 miljoner kronor i balansrik-
ningen 1994, vilket motsvarade anskaffningsvirdet minskat med avskriv-
ningar. Under 2021 omf6rdes frén delposten Uppskrivning av anldggningstill-
géngar till Ovrigt 2 miljoner kronor (2) till f6ljd av &rets avskrivningar av de
uppskrivna anlidggningstillgdngarna. Vérdet pad BIS-aktierna skrevs upp med
235 miljoner kronor 1996 for att motsvara marknadsvardet pa det guld som
erlades som likvid for aktietilldelningen samma ar.

Dispositioner och uppskrivningar

2021-12-31 2020-12-31
Vinstdisposition sedan 1988:
Valutakurseffekt 4655 17991
Guldvardeeffekt 7356 7356
Ovrig vinstdisposition 19 667 19 669
Uppskrivning av tillgangar:
Guldinnehav 8 604 8 604
Anlaggningstillgangar 43 46
BIS-aktier 235 235
Ovrigt 215 219
Summa 40 345 53 682

Férindringen av posterna Grundfond, Reserver och Arets resultat forklaras av
tabellen nedan.

Forindring av posterna Grundfond, Reserver och Arets resultat

Grundfond Reserver  Arets resultat
Saldo den 31 december 2019 1 000 56210 25651
Inleverans till statskassan - - -5300
Overforing till/frdn:
Resultatutjimningsfond - 16 184 -16 184
Dispositionsfond - 4167 -4 167
Arets resultat - - —4 273
Saldo den 31 december 2020 1 000 76 561 -4 273
Inleverans till statskassan - - -6 800
Overforing till/frdn:
Resultatutjimningsfond - 2264 -2264
Dispositionsfond - —-13 337 13 337
Arets resultat — — -36
Saldo den 31 december 2021 1000 65 488 -36
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Not 30 Rénteintiikter

2021 2020
Fran utldndska tillgangar:
SDR 25 60
Reservposition i IMF 7 18
PRGT (Poverty Reduction and Growth Trust) 2 1
NAB (New Arrangements to Borrow) 0 3
Bankkonton - -
Bankutlaning 53 352
Utlaningsrepor - 36
Obligationer 2346 4254
Korta virdepapper 0 21
Derivatinstrument 0 —

2433 4745
Fran inhemska tillgangar och skulder:
Strukturella transaktioner 57 13
Statsobligationer i svenska kronor 912 1142
Sékerstillda obligationer i svenska kronor 480 169
Kommunobligationer i svenska kronor 89 25
Foretagsobligationer i svenska kronor 41 2
Foretagscertifikat i svenska kronor 1 16
Negativ rinta inldningsfacilitet 541 345
Negativ rinta emitterade skuldcertifikat 0 18
Personalldn 1 2
Korrespondentkonton (Loro) 2 1

2124 1733
Summa 4557 6478
Not 31 Riintekostnader

2021 2020
Fran utldndska skulder och tillgangar:
Inlaning Riksgélden —-1525 -2701
Inléningsrepor - -33
Motpost till sarskilda dragningsratter =25 -59
Derivatinstrument - -1
Bankkonton —60 —44
Ovrigt - -2
Fran inhemska tillgangar:
Statsskuldvéxlar -35 —
Summa -1 645 -2 840
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Not 32 Nettoresultat av finansiella transaktioner, nedskrivningar och riskav-
sittningar

2021 2020
Priseffekt:
Realiserat resultat utlandska vardepapper 1488 11543
Nedskrivning utlindska vardepapperspriser -2 049 -212
Realiserat resultat inhemska vérdepapper - -11
Nedskrivning inhemska vardepapperspriser -2 897 -25
—3458 11295
Valutakurseffekt:
Realiserade valutakurseffekter 1293 3 886
Nedskrivning valutor - —17223
1293 —-13 337
Guldvdrdeeffekt:
Realiserade guldvardeeffekter - -
Nedskrivning guld — —
Finansiell riskavsdttning:
Finansiell riskavsattning — -5 000
- =5 000
Summa -2 165 -7 042

Vid arets slut gjordes prisnedskrivning av de obligationsinnehav vars mark-
nadspris vid arets utgdng understeg anskaffningspriset. Vid arsskiftet fanns
inget nedskrivningsbehov avseende Riksbankens guld- och valutainnehav.

Posten Finansiell riskavsittning avser kostnad for avsdttning till Riksban-
kens finansiella riskbuffert. Denna riskbuffert avser att stédrka motstdndskraf-
ten for framtida forluster. For 2021 gjordes ingen avsdttning eftersom Riks-
banken inte redovisar nagon vinst fore avséttningen.

Vid berdkningen av Riksbankens vinstutdelning exkluderas valutakursef-
fekten fran det redovisade resultatet. Valutakurseffekten uppdelad péa valuta
framgér av tabellen nedan.

Valutakurseffekt uppdelad pa valuta

2021-12-31 2020-12-31
Realiserade valutakurseffekter:
Amerikanska dollar 816 300
Euro 34 4731
Brittiska pund 83 293
Japanska yen - -
Australiska dollar 174 292
Kanadensiska dollar 103 256
Sérskilda dragningsrétter 29 —-1984
Norska kronor 53 -8
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2021-12-31 2020-12-31
Danska kronor 1 6
1293 3 886

Nedskrivning valutor:
Amerikanska dollar - 15453
Euro - 512
Brittiska pund - 39
Japanska yen - -
Australiska dollar - -
Kanadensiska dollar - 716
Sérskilda dragningsratter - -
Norska kronor - 320
Danska kronor — 183
— —17223
Summa 1293 -13 337

Not 33 Avgifts- och provisionsintikter

Posten innefattar &rs- och transaktionsavgifter for RIX-systemet med 129 mil-
joner kronor (104).

Not 34 Avgifts- och provisionskostnader

Posten innefattar frimst depé- och transaktionskostnader for valutareservsfor-
valtningen.

Not 35 Erhallna utdelningar

Under 2021 erhdll Riksbanken en utdelning frén BIS pa 110 miljoner kronor
().

Not 36 Ovriga intikter

2021 2020
Ersittning for inldsen av ogiltiga sedlar 4 4
Mottagna ej inlosta kontanter 34 32
Ersittning for infargade sedlar m.m. 0
Skrotforsiljning -
Skuldavskrivna minnesmynt 17 -
Sida 2 2
Ersittning vid avyttring av maskiner och -
inventarier
Ovrigt 2 3
Summa 59 48

Intdkterna fran Sida avser ersittning for experthjélp till centralbanker i nagra
utvecklingsldander (se rutan Internationella dtaganden). Under 2021 skrevs
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posten utelopande mynt av med 17 miljoner kronor (-). Avskrivningen géllde
en utgava av minnesmynt som blivit dldre 4n tio ar.

Not 37 Personalkostnader

2021 2020

Loner och andra ersdttningar =317 —286
Tillgangsforda l6ner - -
Sociala avgifter -98 -89
—415 -375

Pensionspremier -94 -83
Pensionsutbetalningar -6 -7
Foréndring av pensionsskulden 7 2
Sérskild loneskatt -25 -22
-118 -110

Utbildning -3 -2
Personalrepresentation 0 0
Ovrigt -10 -10
-13 -12

Summa —546 —497

Pensionspremier har utbetalats i enlighet med pensionsavtal for arbetstagare
hos staten med flera, PA 16.

Posten Pensionsutbetalningar avser utbetalningar dels till pensionédrer med
avgangsdag fore 2003, dels till personer som fran och med 2003 har beviljats
delpension eller pensionsersittning fore 65 ars alder.

Loner och andra ersittningar till ledaméterna i direktionen uppgick under
2021 till 14,9 miljoner kronor (14,5), fordelat enligt f6ljande:

Loner och erséttningar till ledaméterna i direktionen

2021 2020
Stefan Ingves 2,2 2,0
Cecilia Skingsley 2,7 2,7
Martin Flodén 2,5 2.4
Per Jansson 2,5 2,5
Henry Ohlsson 2,5 2,5
Anna Breman 2,5 2.4
Summa 14,9 14,5

Darutdver fick riksbankschefen under 2020 ett styrelsearvode om 1,0 miljoner
kronor (1,1) fran Bank for International Settlements (BIS). I enlighet med full-
méktiges beslut gors avdrag fran riksbankschefens bruttolon med ett belopp
som motsvarar styrelsearvodet fran BIS. Inget avdrag gors dock, enligt full-
maktiges beslut, for den pension som riksbankschefen erhaller fran IMF.
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Fullmiktige beslutade den 28 oktober 2011 att direktionsledaméter under
den lagstiftade karensperioden efter att anstéllningen har upphort ska fa full
16n i hogst sex méanader, dock med avriakning for eventuella inkomster av an-
nan tjanst under tiden.

Fullméktige har beslutat att férordningen (2003:55) om avgangsformaner
for vissa arbetstagare med statlig chefsanstéllning ska tillimpas pa samtliga
nuvarande direktionsledamdter med undantag av Anna Breman. Fér Anna
Breman har fullméktige beslutat att den nya férordningen (2016:411) om
tjdnstepension, inkomstgaranti och avgidngsvederlag till myndighetschefer ska
tillimpas.

Stefan Ingves kan enligt rddande ordning komma att f en viss pension fran
BIS. Denna betalas ut till styrelseledamdter som har innehaft sitt uppdrag i
BIS i minst fyra &r, men forst nir de har uppnatt 65 ars alder. Pensionen be-
riknas pé basis av utbetalda styrelsearvoden och uppgar till 1,82 procent av
dessa.

Not 38 Administrationskostnader

2021 2020
Information, extern representation -2 -2
Transport, resor -2 -4
Konsultuppdrag -100 -91
Ovriga externa tjinster -119 -120
It-drift -141 —-147
Ekonomipris -19 =21
Kontors- och fastighetsdrift —45 -34
Ovrigt —13 —12
Summa —441 —431

I informationskostnaderna ingér kostnader for Riksbankens 16pande publika-
tioner, bland annat de penningpolitiska rapporterna, de finansiella stabilitets-
rapporterna och arsredovisningen.

Kostnaderna for representation uppgick till 0,2 miljoner kronor (0,4).

I posten Transport, resor ingar forutom resekostnader dven kostnader for
Riksbankens transporter av sedlar och mynt.

Konsultkostnaderna uppgick till 100 miljoner kronor (91). I detta belopp
ingar bland annat kostnaderna for it-konsulter inklusive E-kronan om 71 mil-
joner kronor (63).

Inom Ovriga externa tjdnster #r kostnaden for statistikleveranser om
81 miljoner kronor (81) den enskilt storsta posten. Den avser framst ersittning
till SCB som tagit fram bland annat betalningsbalans- och finansmarknads-
statistik. Dessutom ingér ett revisionsarvode till Riksrevisionen och fullmék-
tiges revisorer med 2 miljoner kronor (2).

I posten it-drift ingar bland annat licenskostnader om 62 miljoner kronor
(54) och kostnader for it-tjanster om 75 miljoner kronor (87). Kostnaderna for
it-tjanster har minskat 2021. Under 2019 och till viss del 2020 genomférdes
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det extra satsningar pa stirkt beredskap (informationssékerhet och krisbered-
skap).

I posten Ekonomipris ingar prissumman om 10 miljoner kronor (10) och
administrationskostnaderna for detta pris om 9 miljoner kronor (11).

De storsta posterna inom kostnadsgruppen Kontors- och fastighetsdrift
bestar av ombyggnad och underhall av Riksbankens lokaler om 14 miljoner
kronor (11) och lokalhyror om 9 miljoner kronor (5).

Not 39 Avskrivningar av materiella och immateriella anléiggningstillgangar

Under denna post redovisas planenliga avskrivningar av de materiella och im-
materiella anldggningstillgdngarna.

Not 40 Sedel- och myntkostnader

De totala inkdpen for sedlar och mynt 2021 uppgick till 6 miljoner kronor (3).
Inga sedlar levererades under 2021 (—). Mynt kdptes in for 6 miljoner kronor
(3). Inga minnesmynt koptes in under 2021 och 2020.

Not 41 Stillda sikerheter och ansvarsforbindelser m.m.

Stillda siikerheter

* Vid utgéngen av 2021 har inga virdepapper stéllts som sékerhet i samband
med utldndska vérdepappersrepor ().

Ansvarsforbindelser

* Vid utgéngen av 2021 fanns inga utestdende ersittningskrav (-).

» Riksbanken har ett atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stdlla medel
till forfogande for att dela ut ett pris i ekonomisk vetenskap till Alfred No-
bels minne och att std for administrationskostnaderna for detta pris. Ata-
gandet uppgick for 2021 till 19 miljoner kronor (21). Férutom den ur-
sprungliga donationen ger Riksbanken sedan 2018 ett tilldggsbidrag for att
ticka Nobelstiftelsens kostnader for priset, vilket for 2021 uppgick till
3 miljoner kronor.

* Riksbanken har forbundit sig att till KPA Pensionsforsékring AB betala
kompletteringsersittning om sé krdvs pa grund av virdesdkringen av de
pensionsformaner som den forsikrade har ritt till. Atagandet avser perso-
nal som 1971 overgick frdn Riksbanken till AB Tumba Bruk (numera
Crane AB).

Utlanings- och vixlingsitaganden mot IMF

* Vid utgangen av 2021 uppgick Riksbankens éterstdende utlanings- och
véxlingsataganden till 310 374 miljoner kronor (215 053); se tabellen och
beskrivningen nedan.
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Aterstaende utlinings- och vixlingsataganden mot IMF

2021-12-31 2020-12-31
Sarskilda dragningsridtter
Avtalat atagande (2*tilldelning) 164 560 53184
SDR-tilldelning (se not 22) 82 280 26 592
SDR-innehav (se not 2) —84 762 —27 301
Aterstiende 162 078 52475
Insatskapital (kvot)
Avtalat atagande (Insatskapital se not 2) 56 121 52 381
Reservposition (se not 2) —14 536 —12 021
Aterstiende 41 585 40 360
PRGT-avtal
Avtalat atagande 12 668 11824
PRGT utlaning (se not 2) -2 825 -2 637
Aterstiende 9 843 9187
NAB
Avtalat atagande 57 151 26 675
NAB utlaning (se not 2) —670 —1 143
Aterstaende 56 481 25532
Kreditavtal 40 387 87 499
Totalt dterstiende dtagande 310 374 215 053

Sdrskilda dragningsrdtter

Atagandet som giller sirskilda dragningsritter innebér att Riksbanken, enligt
IMF-stadgarna, kan bli alagd att kdpa sérskilda dragningsrétter (SDR) mot ut-
landsk valuta till ett belopp som innebér att Riksbankens sammanlagda inne-
hav av SDR uppgar till hogst 300 procent av den ordinarie tilldelningen, det
vill sédga ett tilldelat belopp om 82 280 miljoner kronor (26 592) plus tva
ganger det tilldelade beloppet om 164 560 miljoner kronor (53 184). Inom
detta dtagande ryms dven Riksbankens stdende arrangemang att, om IMF s&
begir, kopa respektive sdlja SDR mot betalning i amerikanska dollar eller euro
inom ett spann mellan 50 och 150 procent av Riksbankens sammanlagda net-
totilldelning av SDR. Eftersom Riksbankens innehav av SDR uppgar till
84 762 miljoner kronor (27 301), se not 2, uppgér det aterstdende atagandet till
162 078 miljoner kronor (52 475).

Insatskapitalet

Riksbankens maximala dtagande avseende insatskapitalet uppgar till det totala
insatskapitalet 4 430 miljoner SDR (4 430), vilket motsvarar 56 121 miljoner
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kronor (52 381). Eftersom den andel av det totala insatskapitalet som har be-
talats in i utldndsk valuta, det vill sidga reservpositionen, uppgick till 14 536
miljoner kronor (12 021) vid utgédngen av 2021 si uppgar det aterstaende ata-
gandet till 41 585 miljoner kronor (40 360), vilket motsvarar saldot pd IMF:s
kronkonto.

PRGT-avtal

Riksbanken sl6t i november 2016 ett avtal om utlaning till IMF av hogst 500
miljoner SDR och i juli 2020 om ytterligare 500 miljoner SDR, vilket mot-
svarar 12 668 miljoner kronor (11 824), under ett program bendmnt Poverty
Reduction and Growth Trust (PRGT). Eftersom Riksbankens PRGT-utlaning
vid arsskiftet uppgick till 2 825 miljoner kronor (2 637), se not 2, sd uppgér
det terstdende atagandet till 9 843 miljoner kronor (9 187). De medel som
Riksbanken lénar ut i programmet kan utnyttjas av IMF for vidareutlaning till
laginkomstlander.

NAB

Atagandet avseende Riksbankens NAB-avtal (New Arrangements to Borrow)
med IMF innebér att Riksbanken &r skyldig att till IMF lana ut ett belopp som
uppgar till hogst 4 511 miljoner SDR (2 256), vilket motsvarar 57 151 miljoner
kronor (26 675). Eftersom Riksbankens NAB-utlédning vid arsskiftet uppgick
till 670 miljoner kronor (1 143), se not 2, sa uppgér det aterstiende &tagandet
till 56 481 miljoner kronor (25 532).

Detta avtal aktiveras endast under sirskilda omstandigheter och syftar till
att tillfélligt forstirka IMF:s utlaningskapacitet utdver de medel som éar till-
géngliga under posten Insatskapitalet. Fran och med den 1 januari 2021 for-
langdes — med riksdagens medgivande — Riksbankens dtagande under NAB
med ytterligare en femarsperiod.

Kreditavtal

I april 2017 slot Riksbanken, efter riksdagens medgivande, ett avtal om att ge
kredit till IMF med ett belopp om 7 400 miljoner SDR. For att IMF ska kunna
nyttja det nya avtalet krévs det att IMF:s kvarvarande medel for utlaning un-
derstiger en nedre grans om 100 000 miljoner SDR. Darutover kréivs dven att
langivarna, som tillsammans haller 85 procent av de utlovade 1dneresurserna,
godkdnner att avtalen aktiveras. Fran och med den 1 januari 2021 géller — med
riksdagens medgivande — ett nytt bilateralt avtal med IMF. Det nya avtalet
avser ett belopp om 3 188 miljoner SDR vilket motsvarar 40 387 miljoner kro-
nor.
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Utbetalningsavtal

Riksbanken har atagit sig att tre méanader efter eventuell anfordran till BIS
betala aterstdende 75 procent av det nominella virdet av Riksbankens aktie-
innehav i BIS. Atagandet uppgick vid utgangen av 2021 till 65 miljoner SDR
(65), vilket motsvarar 823 miljoner kronor (769).

Riksbanken har under 2020 tecknat ett swapavtal med Norges Bank som
innebdr att Norges Bank efter sirskild dverenskommelse kan 1dna svenska
kronor i utbyte mot norska kronor.

Eventualtillgangar

Vid utgangen av 2021 fanns det inga utestdende ersittningsansprak (-).

Inlaningsavtal

BIS har utfédrdat en kreditforklaring som inte ar bindande enligt vilken BIS,
pa begiran av Riksbanken, efter sérskild 6verenskommelse kan lana ut ut-
landsk valuta till Riksbanken. Denna kreditforklaring forlaingdes under
2021 och giller till den 27 april 2022.

Riksbanken har ett avtal med BIS som innebir att Riksbanken efter sér-
skild 6verenskommelse kan gora repotransaktioner med BIS i vardepapper
denominerade i amerikanska dollar, euro och brittiska pund. Detta avtal
forlangdes under 2021 och 16per ut den 13 juli 2022.

Riksbanken har ett swapavtal med ECB som innebdr att Riksbanken efter
sérskild 6verenskommelse kan léna euro i utbyte mot svenska kronor.
Riksbanken har under 2020 tecknat ett swapavtal med Norges Bank som
innebér att Riksbanken efter sarskild dverenskommelse kan 1dna norska
kronor i utbyte mot svenska kronor.



Resultatrakning och balansrdkning fordelade
pa verksamhetsomraden

Av tabellen nedan framgar Riksbankens nettointékter och kostnader fordelade
pa verksamhetsomraden. Uppgifterna anges i miljoner kronor.

2021 2020

Verksamhets- Netto- Kost- Netto- Kost-
omriade intiikter nader Resultat intiikter nader Resultat
Penningpolitik 1 -178 -177 2 -184 —-182
Finansiell stabilitet 112 —-165 =53 3 -169 -166
Betalningar 184 -363 -179 148 -337 —-189
Varav

Betalningssystem 129 -112 17 104 -100 4

Kontantforsérjning 55 —146 -91 44 —150 -106

Utv. och analys 0 —105 —-105 0 -87 -87
Tillgangsforvaltning 721 -203 518 1574 -158 1416
Statistik 0 -127 -127 0 -130 -130
Ekonomipris och
fullméktige m.m. 4 —22 —18 4998 24 5022
Summa 1022 1058 -36 3271 -1002 -4273

De fordelade andelarna ska si ndra som mdjligt spegla den verkliga
forbrukningen av de resurser som tas i ansprdk inom varje verksamhets-
omréde. Principen &r att kostnaderna och intékterna i s hog grad som mojligt
direkt ska foras till respektive verksamhetsomrade utan inblandning av ndgon
fordelningsnyckel.

Betalningssystemets kostnader ska finansieras av avgifter fran deltagarna.
Tillgdngsforvaltningen ska ge s& hog ldngsiktig avkastning som mojligt i for-
héllande till uppdraget och den risk som tas. For dvriga verksamhetsomraden
finns det inget krav pa kostnadstdckning.

Fordelningsmodellen utgar frén uppstédllningen i resultat- och balans-
rakningen, dir Riksbankens resultat for 2021 uppgér till -36 miljoner kronor
(-4 273) och Riksbankens tillgangar och skulder till 1 564 249 miljoner kronor
(1293 986) per 2021-12-31. Under 2021 gjordes inga riskavsittningar.
Riskavsittningen som gjordes 2020 om —5 000 miljoner kronor har flyttats
frén Tillgangsforvaltningens resultat till Nettointdkter for Ekonomipris och
fullméktige m.m. Detta for att riskavsittningen inte &r en del av den aktiva
forvaltningen.
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RESULTATRAKNING OCH BALANSRAKNING FORDELADE PA VERKSAMHETSOMRADEN

Fordelning av kostnader

Personalkostnader, exklusive it-personal

Personalkostnaderna for de medarbetare som &r direkt involverade i ett verk-
samhetsomrade har fordelats utifran den faktiska 16nekostnaden. Lonekostna-
derna for de medarbetare som ingér i stodfunktionerna har férdelats med hjélp
av en fordelningsnyckel. Den oftast anvénda nyckeln utgdrs av antalet direkt
involverade medarbetare i férhallande till det totala antalet direkt involverade
medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Totalt &r cirka 266 medarbetare,
eller 64 procent av totalt 416, direkt involverade i nagot verksamhetsomrade.
De resterande 150 medarbetarna finns inom stédfunktionerna, framst it, kom-
munikation och internservice.

Administrationskostnader, exklusive it-kostnader

Riksbankens processredovisning innebdr att administrationskostnaderna for-
delas direkt per verksamhetsomrade vid fakturaregistreringen.

En stor del av Riksbankens kostnader dr dock gemensamma kostnader, till
exempel kostnader for lokaler, fastighetsskotsel, sdkerhet och bevakning.
Dessa kan inte direktfordelas utan har férdelats med hjélp av fordefinierade
nycklar, som oftast bestir av antalet direkt involverade medarbetare per
verksamhetsomrade i forhéllande till det totala antalet direkt involverade
medarbetare inom alla verksamhetsomraden.

Fordelning av kostnadsslag per verksamhetsomrade 2021,
miljoner kronor
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RESULTATRAKNING OCH BALANSRAKNING FORDELADE PA VERKSAMHETSOMRADEN

Avskrivningar, exklusive it-relaterade investeringar
Avskrivningarna ér direkt fordelade pa det verksamhetsomrade som respek-
tive anldggning stoder eller fordelade med fordefinierade nycklar.

Sedel- och myntkostnader
Kostnaderna for inkdp av sedlar och mynt uppgick 2021 till 6 miljoner kronor
(3). Kostnaderna belastar i sin helhet verksamhetsomradet Kontantforsorjning.

It-kostnader

Med it-kostnader avses it-verksamhetens kostnader. Denna verksamhet ar
forlagd till avdelningen for verksamhetssupport. Modellen for fordelning av
it-kostnaderna bygger i huvudsak pé féljande princip. Kostnaderna for arbets-
platser, datalagring och bassystem fordelas utifrén antalet direkt involverade
medarbetare per verksamhetsomréade i férhéallande till det totala antalet direkt
involverade medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Kostnaderna for
applikationsdrift av verksamhetssystemen samt &vriga it-kostnader (personal,
konsulter, licenser med mera) fordelas utifran verksamhetssystemets fasta
kostnader for applikationsdrift genom den totala fasta kostnaden for app-
likationsdrift for alla verksamhetssystem. Avskrivningar for verksamhets-
system som tillhor ett eller flera verksamhetsomraden fordelas direkt till
respektive system.

Fordelning av nettointiikter

Intakterna har forts till det verksamhetsomrade som ansvarar for dem. Hén-
syn har dirfor till exempel inte tagits till att seignoraget har sitt ursprung i
kontantforsdrjningen, utan seignorageintikterna har fordelats till tillgdngsfor-
valtningen. Seignoraget for 2021 uppgick till 150 miljoner kronor (972).

Nettointdkterna inom verksamhetsomradet Finansiell stabilitet utgdrs
frémst av utdelningen frén Riksbankens innehav av BIS-aktier.

De nettointékter for tillgangsforvaltningen som redovisas i resultatrak-
ningen uppgick till 721 miljoner kronor (1 574). Den totala avkastningen fran
Riksbankens tillgangsforvaltning for 2021 uppgick till 15 367 miljoner kronor
(-6 484). 2020 ars riskavsiéttning pa 5 000 miljoner kronor redovisas under
nettointékter for Ekonomipris, fullméktige m.m.
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RESULTATRAKNING OCH BALANSRAKNING FORDELADE PA VERKSAMHETSOMRADEN

Fordelning av tillgangar och skulder

Av tabellen nedan framgar Riksbankens tillgangar och skulder férdelade pa
verksamhetsomraden i miljoner kronor.

2021-12-31 2020-12-31
Verksamhetsomride Tillgédngar Skulder Tillgdngar Skulder
Finansiell stabilitet 441 - 441 -
Kontantforsorjning - 61833 - 63 231
Tillgédngsforvaltning 1562951 1332771 1292 675 1076 010
Ofordelat 857 169 645 870 154 745
Summa 1564249 1564249 1293986 1293986

Tillgangarna inom verksamhetsomradet Finansiell stabilitet bestar av aktie-
innehavet i BIS.

Posten Ofordelade tillgdngar innehaller frimst posterna Materiella och
immateriella anldggningstillgdngar och Ovriga tillgangar.

Posten Oftrdelade skulder innehaller framst eget kapital, virdereglerings-
konton, riskavsittning och arets resultat. Riskavsittning redovisades forega-
ende bokslut under Tillgdngsforvaltning men har nu flyttats till Oférdelat da
riskavsittningen inte dr en del av den aktiva forvaltningen.
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Femarsoversikt

I femarsoversikten presenteras balans- och resultatrakningarna omréknade en-
ligt de nu géllande redovisningsprinciperna.

Balansrikning
Miljoner kronor 2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR
Guld 66 680 62 897 57 488 45981 43190

Fordringar i utlindsk va-
luta paA hemmahérande
utanfor Sverige

Fordringar pa IMF 102 794 43102 40 150 34740 28 653
Banktillgodohavanden, 14n
och virdepapper 392994 373084 420460 453634 436093

495788 416186 460 610 488374 464 746

Utlaning i svenska kronor
till kreditinstitut i Sverige
relaterad till penningpoli-
tiska transaktioner

Strukturella transaktioner 19 000 167 500 - - -
Utléningsfacilitet 68 — — 0 20
19 068 167 500 - 0 20

Virdepapper i svenska
kronor utgivna av hem-

mahérande i Sverige 974712 640836 375534 392063 353 874

Ovriga tillgangar

Materiella och immateriella

anldaggningstillgangar 576 596 633 653 677

Finansiella tillgdngar 554 552 532 522 522

Derivatinstrument - - 42 - -

Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 6725 5271 4968 6 730 6391

Ovriga tillgingar 146 148 158 191 217
8001 6567 6333 8 096 7807

Summa tillgéngar 1564249 1293986 899965 934514 869 637

Tabellen fortsdtter pd ndsta sida.
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FEMARSOVERSIKT

2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31

SKULDER OCH EGET
KAPITAL

Utelopande sedlar och

mynt
Sedlar 58315 59717 60 383 59 147 55215
Mynt 3147 3136 3105 3034 2773

61462 62 853 63 488 62 181 57 988

Skulder i svenska kronor

till kreditinstitut i Sverige

relaterade till penningpo-

litiska transaktioner

Inlaningsfacilitet 588068 494 574 117 666 6 81

Finjusterande transaktioner — - - 104 099 27 055

588068 494 574 117 666 104 105 27136

Ovriga skulder i svenska
kronor till kreditinstitut i
Sverige 108 194 184 107 81

Emitterade skuldcertifi-
kat 535007 380 002 314 944 352203 391203

Skulder i svenska kronor
till 6vriga hemmahoérande
i Sverige 806 349 303 309 122

Skulder i svenska kronor
till hemmahorande utan-
for Sverige 8363 1 648 3740 112 6 589

Skulder i utléindsk valuta
till hemmahorande i
Sverige 126 651 173 791 192 934 254 802 237 905

Skulder i utléindsk valuta
till hemmahorande utan-

for Sverige - - 10 575 2220 3481

Motpost till SDR som

tilldelats av IMF 82280 26 592 29 166 27714 26273

Ovriga skulder

Derivatinstrument - - - 544 528

Upplupna kostnader och

forutbetalda intékter 845 1138 1488 1 640 1584

Ovriga skulder 65 47 37 51 39
910 1185 1525 2235 2151

Tabellen fortsdtter pad néista sida.
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2021-12-31 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31

Avsittningar 5435 5449 460 477 498

Virderegleringskonton 88 707 74 061 82119 67 040 56 423

Eget kapital

Grundfond 1000 1000 1000 1000 1000

Reserver 65 488 76 561 56210 56 487 54 861
66 488 77 561 57210 57 487 55861

Arets resultat -36 -4 273 25 651 3522 3926

SUMMA SKULDER

OCH EGET KAPITAL 1564249 1293986 899965 934514 869 637

Resultatrikning

Miljoner kronor 2021 2020 2019 2018 2017

Raénteintakter 4557 6478 11369 8147 6015

Réntekostnader —1 645 -2 840 —4 455 —4 622 -3 091

Nettoresultat av finansiella

transaktioner, nedskrivningar

och riskavséttningar -2165 -7 042 19 522 460 321

Avgifts- och provisions-

intakter 129 104 98 86 79

Avgifts- och provisions-

kostnader -23 -19 -18 -19 24

Erhallna utdelningar 110 - 55 51 62

Ovriga intikter 59 48 56 275 1427

Summa nettointiikter 1022 -3271 26 627 4378 4789

Personalkostnader —546 —497 —442 —414 —414

Administrationskostnader —441 —431 —431 -362 -385

Avskrivningar av

materiella och immateriella

anldaggningstillgangar —65 =71 78 —67 —61

Sedel- och myntkostnader —6 -3 -25 —13 —14

Summa kostnader -1 058 -1 002 -976 —856 -863

Arets resultat -36 —4273 25 651 3522 3926
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BEDOMNING AV INTERN STYRNING
OCH KONTROLL

Direktionen ansvarar for verksamheten och ska se till att den bedrivs effektivt
och enligt géllande ritt, att den redovisas pa ett tillforlitligt och réttvisande sétt
och att Riksbanken hushéllar vdl med statens medel. Detta regleras i 9 kap.
1 a § riksbankslagen. Direktionen ska se till att kraven uppfylls med rimlig
sékerhet genom att sdkerstilla att det vid Riksbanken finns en process for in-
tern styrning och kontroll dir momenten riskanalys, kontrollatgérder, uppfolj-
ning och dokumentation ingér. Direktionen ska i &rsredovisningen ldmna sin
bedémning av om den interna styrningen och kontrollen har varit betryggande
under den period som arsredovisningen avser. Detta regleras i 10 kap. 3 § riks-
bankslagen.

Direktionens bedomning av Riksbankens interna
styrning och kontroll

Direktionen har utvdrderat om den interna styrningen och kontrollen under
2021 har uppfyllt de krav som stélls i riksbankslagen och gér bedémningen att
den har varit betryggande under den period som arsredovisningen avser.

Stockholm den 14 februari 2022

Stefan Ingves Cecilia Skingsley Anna Breman
riksbankschef forste vice riksbankschef  vice riksbankschef
Martin Flodén Per Jansson Henry Ohlsson
vice riksbankschef vice riksbankschef vice riksbankschef
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Riksbankens avdelningar och deras uppgifter

Avdelningen for betalningar

Avdelningschef: Christina Wejshammar

Avdelningen for betalningar ansvarar for Riksbankens kontantférsorjnings-
verksamhet och betalningssystemet RIX for stora betalningar i svenska kro-
nor. Avdelningen samordnar ocksa krisberedskapen i det centrala betalnings-
systemet. Vidare har avdelningen till uppgift att f6lja upp utvecklingen pa be-
talningsmarknaden och samordna analysen av betalningsfragor.

Avdelningen for finansiell stabilitet

Avdelningschef: Olof Sandstedt

Avdelningen for finansiell stabilitet ansvarar for analysen av det finansiella
systemets stabilitet och effektivitet. Den ldmnar underlag for beslut som fattas
for att klara uppdraget att fraimja ett sikert och effektivt betalningsvésende.
Avdelningen analyserar 16pande risker och hot mot stabiliteten i det svenska
finansiella systemet. Vidare samordnar avdelningen Riksbankens internatio-
nella arbete.

Avdelningen for marknader

Avdelningschef: Heidi Elmér

Avdelningen for marknader forvaltar Riksbankens tillgangar i guld och ut-
landsk valuta. Den administrerar och avvecklar transaktioner i forvaltningen
av Riksbankens finansiella tillgdngar samt utvédrderar och méter 16pande re-
sultat och risker inom denna forvaltning. Avdelningen genomfor penning- och
valutapolitiska transaktioner i enlighet med de penningpolitiska besluten.
Dessutom ansvarar avdelningen for den 16pande marknadsbevakningen.

Avdelningen for penningpolitik

Avdelningschef: Jesper Hansson

Avdelningen for penningpolitik ansvarar for den ekonomiska analys som ger
underlag for de beslut som fattas for att uppfylla mélet om ett fast penning-
véirde. Avdelningen f6ljer och analyserar konjunktur- och prisutvecklingen
samt ansvarar for statistik over finansmarknaden och betalningsbalansen.
Inom avdelningen finns dven Riksbankens forskningsenhet.
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Avdelningen for verksamhetssupport

Avdelningschef: Marianne Olsson till och med den 1 september 2021. Henrik
Jonsson tillforordnad avdelningschef sedan den 13 september 2021.

Avdelningen for verksamhetssupport ansvarar for Riksbankens arbete med it-
stod, personalutveckling och kompetensforsorjning, upphandlingsstdd, arkiv
och registratur, kontors- och fastighetsservice, transporter, sékerhet, underlag
for budget och bokslut samt 16neadministration.

Stabsavdelningen

Avdelningschef: Anders Vredin

Stabsavdelningen samordnar den 16pande verksamheten och stéder direktio-
nens styrning och kontroll samt den strategiska utvecklingen av bankens verk-
samhet. Den &r ocksa kansli &t fullméktige, direktionen och ledningsgruppen.
Stabsavdelningen samordnar Riksbankens kommunikationsarbete, arbetet
med operativa och finansiella risker samt vissa avdelningsdverskridande pro-
jekt, till exempel utvecklingen av en e-kronapilot och stddet till centralbanker
i utvecklingsldnder genom sé kallad teknisk assistans. Inom avdelningen finns
ocksé funktioner for juridiskt stod, dataskydd, regeluppfoljning, informations-
sakerhet och kontinuitetssamordning.

Internrevisionsavdelningen

Avdelningschef: Simon Rérborn

Internrevisionsavdelningen granskar av direktionen utvalda delar av den in-
terna styrningen och kontrollen samt stoder den &vriga verksamheten i dessa
fréagor.



BILAGA 2

Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar drligen ett stort antal remisser. Alla remissyttranden fran
Riksbanken finns publicerade pa Riksbankens webbplats riksbank.se. Avdel-
ningscheferna ansvarar for att hantera remisserna inom respektive avdelnings
ansvarsomrédde. I avdelningschefens ansvar ingér att 1imna underlag for be-
domningen av om ett remissyttrande ska beslutas av direktionen eller avdel-
ningschefen. Om yttrandet ska beslutas av direktionen ska avdelningschefen
lagga fram ett forslag till yttrande till direktionen. Ansvaret for dvergripande
samordning och administration kring remissarbetet ligger pa stabsavdel-
ningen.

Under 2021 ldmnade Riksbanken 41 remissyttranden. De rorde bland annat
tillsyn pa det finansiella omradet och forslag till atgérder for att stirka stabili-
teten i det finansiella systemet. De flesta remisserna besvarades av de berérda
avdelningscheferna.

Direktionens remissyttranden

Direktionen besvarade under aret fem remisser av sarskild vikt och i ett fall
ldmnade dven fullméktige ett eget yttrande. Nedan listas dessa remisser:

— Dbeténkandet 2019 &rs riksdagsoversyn (2020/21:URF1)

— Jamlikhetskommissionens betéinkande En gemensam angeldgenhet (SOU
2020:46)

— promemorian Kompletterande bestdmmelser till EU-forordningen om
aterhdmtning och resolution av centrala motparter (Ds 2020:30)

— Utredningen om civilt forsvars slutbetdnkande Struktur fér 6kad mot-
standskraft (SOU 2021:25)

— betidnkandet Kompletteringar till regelverket om sékerhetsskydd i riksda-
gen och dess myndigheter (2020/21:URF3).

Under aret lamnade Riksbanken ocksa pé eget initiativ ett kompletterande re-
missyttrande Over Riksbankskommitténs betdnkande En ny riksbankslag
(SOU 2019:46). Det kompletterande yttrandet hade rubriken Réttsutredning
om forslaget till en ny riksbankslag och dess forenlighet med svensk grundlag
och EU-rétten.

For innehéllet i yttrandena hénvisas till Riksbankens webbplats riksbank.se.
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Sveriges riksbanks pris 1 ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne 2021

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne 2021 tillde-
lades David Card f6r hans empiriska bidrag till arbetsmarknadsekonomi samt
Joshua D. Angrist och Guido W. Imbens for deras metodologiska bidrag till
analysen av kausala samband.

David Card foddes 1956 i Guelph, Kanada och ar i dag professor vid
University of California, USA. Joshua D. Angrist foddes 1960 i Colombus,
USA och dr professor vid Massachusetts Institute of Technology, USA. Guido
W. Imbens foddes 1963 i Nederldnderna och &r professor vid Stanford
University, USA.

For att uppméarksamma arets ekonomipris stod Riksbanken den 11 oktober
vérd for Nobel Calling, ett digitalt seminarium for allménheten i samarbete
med Nobel Prize Museum. Deltagarna fick lyssna till samtal om Nobelprisets
betydelse och hora mer om arets ekonomipristagare. Fran Riksbanken deltog
vice riksbankschef Per Jansson. Den 14 december hélls dessutom ett digitalt
seminarium med pristagarna for Riksbankens medarbetare.

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk vetenskap instiftades i samband med
Riksbankens 300-arsjubileum 1968. Genom en donation forband sig Riksban-
ken att for all framtid varje ar ge Nobelstiftelsen savéil prissumman som ett
belopp om 65 procent av prissumman for att ticka stiftelsens kostnader for
forvaltning och prisutdelning. Riksdagen beslutade 2018 att Riksbanken far
ldmna ett arligt tilldggsbidrag till Nobelstiftelsen eftersom kostnaderna for
hanteringen av ekonomipriset har kat. Regeringen har faststéllt stadgarna for
priset.

Varje ér delas priset i ekonomisk vetenskap ut till en eller flera personer
som har utfort ett arbete av framstdende betydelse inom ekonomisk vetenskap.
Kungliga Vetenskapsakademien utser ekonomipristagaren enligt samma prin-
ciper som giller for Nobelpriset. Prissumman #r ocksi densamma. Ar 2021
uppgick prissumman till 10 miljoner svenska kronor. Pengarna betalas ut av
Riksbanken.

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne har delats
ut varje ar sedan 1969. Alla tidigare pristagare finns publicerade pa Riksban-
kens webbplats riksbank.se.


http://www.riksbank.se/

BILAGA 4

Ordlista

Aktivering av anldggningstillging

Bokforing av utgifter for en anlidggningstillgang som en tillgang i balansrik-
ningen, i stéllet for som en kostnad i resultatrakningen. Anldggningstillgdngen
skrivs sedan av dver sin ekonomiska livsldngd. (Se dven avskrivning.) Alla
anldggningstillgangar vars vérde &r stdrre dn ett halvt prisbasbelopp aktiveras.

Anliggningstillging

Tillgang som é&r avsedd for stadigvarande bruk eller innehav. Exempel pa sa-
dana tillgangar &r byggnader och inventarier. Motsatsen dr omséttningstill-
gang.

Avskrivning

Fordelning av anskaffningskostnaden for en tillgdng 6ver det antal ar som till-
gingen berdknas vara i bruk. Tillgdngens virde i balansrdkningen minskas
med motsvarande summa per ar.

Avsittning
Belopp som reserveras i bokforingen for framtida kostnader.

Avveckling
Slutlig reglering av skulder och fordringar mellan tva banker, nir pengar eller
véardepapper overfors mellan dem. Avveckling gors dagligen.

Basel 111

Internationellt regelverk for banker som huvudsakligen reglerar deras kapital-
tackning, det vill sdga hur mycket kapital en bank maste hélla i férhallande till
den risk den tar, och deras sitt att hantera likviditet. Basel III har tagits fram
av Baselkommittén.

Baselkommittén

Kommitté inom Bank for International Settlements (BIS) som har ett inter-
nationellt samarbete kring fragor om banktillsyn och finansiell stabilitet. Ba-
selkommittén bestar av tillsynsmyndigheter och centralbanker fran 28 olika
lander. Den formulerar standarder och riktlinjer och utfdrdar rekommenda-
tioner.

Betalningsbalans
Sammanstéllning av ett lands ekonomiska transaktioner med utlandet.

Betalningsradet

Forum for dialog med syftet att frimja funktionen hos den svenska marknaden
for betaltjanster. I Betalningsradet deltar 14 myndigheter och privata aktorer
som har en viktig roll pa betalningsmarknaden.
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BIS, Bank for International Settlements
Samarbetsorgan for centralbanker med séte i Basel.

BNP, bruttonationalprodukt

Virdet av alla varor och tjénster som produceras i ett land under en period,
vanligtvis ett ar eller ett kvartal. BNP kan berédknas pa flera olika sétt. Ett van-
ligt sdtt ar att summera vardet av allt som konsumeras, investeras och expor-
teras och sedan dra av vérdet av det som importeras.

BNP per capita
BNP dividerat med antalet invanare i landet.

CCP, central motpart

Finansiellt foretag som agerar mellanhand mellan kdpare och séljare i en vér-
depapperstransaktion. P& s& vis far parterna ingen risk mot varandra, utan i
stdllet mot den centrala motparten.

CPMI, Committee on Payments and Market Infrastructures

Kommitté inom Bank for International Settlements (BIS) som ska frimja
séker och effektiv betalning, clearing och avveckling. Hette tidigare Commit-
tee on Payment and Settlement Systems (CPSS).

Derivatinstrument

Finansiellt instrument som ar kopplat till en underliggande tillgang, till exem-
pel aktier eller valuta, och som innebér en dverenskommelse mellan tvé parter
om ett kop eller byte vid en specifik tidpunkt eller tidsperiod i framtiden. De-
rivatinstrumentets virde beror pa virdeutvecklingen hos den underliggande
tillgdngen. Att handla med derivatinstrument innebér att man spekulerar i hur
vérdet pa den underliggande tillgdngen kommer att fordndras under den tid
som §verenskommits. Derivatinstrument anvénds ofta for att sprida och mini-
mera risker. De vanligaste derivatinstrumenten &r optioner, terminer och swap-
par (swapavtal).

Digitala centralbankspengar (dven Central bank digital currencies,
CBDC)

Digitala pengar skapade av centralbanker. ”Retail-CBDC” &r avsedda for all-
ménheten medan “wholesale-CBDC” &r avsedda for finansiella institut.

Diskonterat virde

Virdet i dag av en framtida betalning, med hinsyn tagen till rantan under pe-
rioden fram till betalningen. Beroende pé syftet med berékningen av det dis-
konterade vérdet kan man vélja att dven ta hinsyn till inflationen.

EBA, Europeiska bankmyndigheten
Myndighet som uppréttar gemensamma reglerings- och tillsynsstandarder
inom EU och utfor stresstester pa europeiska banker.
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ECB, Europeiska centralbanken

Gemensam centralbank fér de medlemsldander i EU som har infort euron som
valuta. Séte i Frankfurt. Bankens uppgifter anges i en stadga som &r en del av
EU-fordraget.

ECB:s allménna rad
Samradsorgan inom ECBS dér centralbankschefer frén alla EU-lander (dven
de som inte infort euron) samt ECB:s ordfoérande och vice ordforande ingar.

ECBS, Europeiska centralbankssystemet

Forum for samarbete mellan ECB och de nationella centralbankerna i alla
EU:s medlemsstater, bade de som har infort euron och de som inte har det. Se
dven Eurosystemet.

EFK, EU:s ekonomiska och finansiella kommitté

Rédgivande organ till Ekofinrddet och Europeiska kommissionen, som foljer
den ekonomiska och finansiella utvecklingen i EU och euroomradet. EFK be-
star av hogre tjdnsteman fran nationella myndigheter och centralbanker samt
frain Europeiska centralbanken och EU-kommissionen.

Ekofinridet

Konstellation inom Europeiska unionens rad (Ministerradet) som bestér av
EU-léndernas ekonomi- och finansministrar. Ekofinrddet ansvarar f6r ekono-
misk politik, skattefragor, finansmarknader, kapitalrorelser och ekonomiska
forbindelser med lédnder utanfor EU.

E-krona

Digitala centralbankspengar som kan komma att ges ut av Riksbanken som
skulle vara tillgéngliga for allménheten (sé kallad “retail CBDC”). Riksbanken
har inte fattat nagot beslut om att ge ut e-kronor. Se dven digitala central-
bankspengar.

ESRB, Europeiska systemrisknimnden
Oberoende EU-organ som ansvarar fér makrotillsynen av det finansiella sy-
stemet inom unionen.

Euroclear Sweden
Svensk vérdepapperscentral som utfor clearing och avveckling av transak-
tioner med svenska aktier och ridntebdrande virdepapper samt for register dver
vem som dger dem.

Eurosystemet
Samarbetsorganisation som skoter penningpolitiken i euroomrédet. Bestar av
Europeiska centralbanken och de nationella centralbankerna i euroldnderna.

Eventualtillging

Tillgang som kanske kommer att tillfalla Riksbanken, beroende pa framtida
mojliga héndelser som ar utanfor Riksbankens kontroll. P4 grund av oséker-
heten ska tillgdngen inte tas upp i balansrakningen, men ska ndmnas i arsredo-
visningen.
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Finansiella marknader

Marknader dér finansiella tillgdngar kdps och séljs. De fyra viktigaste mark-
naderna dr valutamarknaden, rdntemarknaden, aktiemarknaden och derivat-
marknaden.

Finansiella stabilitetsradet
Diskussionsforum for fragor om finansiell stabilitet. I radet deltar foretradare
for regeringen, Finansinspektionen, Riksgélden och Riksbanken.

Finansinspektionen

Statlig myndighet med uppgift att 6vervaka verksamheten hos banker, kredit-
marknadsbolag, vardepappersbolag, fondkommissionérer, fondbolag, borser,
auktoriserade marknadsplatser, clearingorganisationer, forsdkringsbolag och
forsdkringsformedlare.

Finansutskottet
Riksdagsutskott som bereder drenden i ekonomiska fragor, bland annat om
Riksbankens verksamhet och om statsbudgeten.

FSB, Radet for finansiell stabilitet

Internationell ndmnd som samordnar det arbete som nationella myndigheter
och internationella regleringsorgan utfér inom omréadet finansiell stabilitet.
Sverige ér inte medlem, men representanter for Riksbanken medverkar ibland
i olika arbetsgrupper.

IMF, Internationella valutafonden

Internationell organisation som verkar for att det globala finansiella systemet
ska vara stabilt och att det inte ska uppsta internationella finansiella kriser.
IMF &vervakar och analyserar utvecklingen i de 190 ldnder som 4r medlem-
mar. Organisationen ger ocksa teknisk assistans och ldnar ut pengar till linder
som genomfor ekonomiska anpassningsprogram. IMF:s styrelse bestér av re-
presentanter for IMF:s 24 valkretsar, dér varje valkrets innefattar ett land eller
en grupp av lander.

IMFC, International Monetary and Financial Committee

Kommitté inom IMF som i praktiken (men inte formellt) bestimmer den hu-
vudsakliga inriktningen for IMF:s arbete pa kort och medellang sikt. Kommit-
tén bestdr, precis som IMF:s styrelse, av en representant frdn varje valkrets,
totalt 24 stycken. IMFC sammantriader tva ganger per ar.

Inflation
Okning av den allmiinna prisnivan, vilket samtidigt innebér att pengarnas
vérde minskar. Inflationen mits oftast som fordndringen av KPI eller KPIF.

Inlaningsfacilitet
Konto dér de penningpolitiska motparterna deponerar pengar hos Riksbanken
over natten. Se dven Stdende faciliteter.
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Instruktionsforbud

Forbud for en ledamot av direktionen att soka eller ta emot instruktioner nir
ledamoten fullgdr sina penningpolitiska uppgifter. Direktionsledaméternas
oberoende i penningpolitiska stillningstaganden grundar sig pa regeringsfor-
men och riksbankslagen.

Kontanthanteringsradet

Forum dér man diskuterar fragor kring kontanthanteringen i samhaéllet. Kon-
tanthanteringsradet etablerades av Riksbanken 2006 och bestér av represen-
tanter for Riksbanken, banker, kontantdepabolag, virdetransportbolag, detalj-
handel och berérda myndigheter.

KPI, konsumentprisindex
Statistiskt matt pa prisnivan. Berdknas av Statistiska centralbyran (SCB)
varje manad.

KPIF, konsumentprisindex med fast bostadsriinta

Statistiskt matt pa prisnivan som ar Riksbankens malvariabel for inflationsma-
let. Till skillnad fran KPI paverkas inte KPIF direkt av fordndringar i rdntorna
pé hushallens bostadslan. KPIF berdknas av Statistiska centralbyran (SCB)
varje manad.

Kryptovaluta/kryptotillgang

Digitala valutor skapade i den privata sektorn som inte backas upp av en stat
eller centralbank. Centralbanker kallar i allménhet kryptovalutor for krypto-
tillgdngar eftersom de oftast inte uppfyller de grundldggande funktionerna for
pengar.

Likvida medel
Tillgdngar som snabbt kan anvindas for betalningar, till exempel kontanter
eller kontotillgodohavanden.

Likviditet

Betalningsformaga pa kort sikt, det vill sdga forméga att snabbt fa fram likvida
medel. Ordet kan anvédndas om enskilda féretag och organisationer eller om
det finansiella systemet som helhet. Det kan ocksa anvidndas som synonym till
likvida medel. Slutligen kan man &ven tala om vérdepappers likviditet. Da syf-
tar ordet pa mojligheten att snabbt och till 14g transaktionskostnad kunna om-
sétta vardepapper i pengar.

Medieakademin

Ideell forening grundad av Goteborgs-Posten, Goteborgs universitet, Forsman
& Bodenfors och NFO Infratest (numera Kantar Sifo) som bland annat publi-
cerar Fortroendebarometern, en undersdkning av fortroendet for samhéllsin-
stitutioner, enskilda foretag och massmedier.
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Modifierad duration

Matt pa hur kénsligt vérdet pa ett rintebdrande vardepapper ar for forandringar
i rdntenivan. Anges som procentuell fordndring av priset pa virdepapperet om
rantan faller eller stiger med 1 procentenhet.

NBMF, Nordic-Baltic Macroprudential Forum

Informell grupp bestidende av centralbankschefer och chefer for tillsynsmyn-
digheter i Norden och Baltikum. NBMF tréffas tva ganger per ar for att disku-
tera eventuella risker som hotar den finansiella stabiliteten och makrotillsyns-
atgérder for att hantera dessa.

NBSG, Nordic-Baltic Stability Group

Nordiskt-baltiskt samarbete som giller finansiell stabilitet, med fokus pa
krishanteringsfragor. I samarbetet deltar finansdepartementen, centralban-
kerna samt tillsyns- och resolutionsmyndigheterna i de nordiska och baltiska
landerna. NBSG tréffas en gdng per ar. Man genomfor ocksa regelbundna kris-
Ovningar.

Nominellt belopp

Belopp som ett virdepapper ar utstéllt pa. For ett rintebarande véardepapper ar
det den summa som innehavaren far tillbaka pé forfallodagen. For sedlar och
mynt dr det beloppet som star pa sedeln eller myntet.

NPL, non-performing loan

Lén dér lantagaren har slutat betala avtalad rénta eller amorteringar. Kallas pa
svenska ibland for nddlidande lan. I de flesta lander klassas ett lan som NPL
efter 90 dagar utan betalningar fran lantagaren. Se dven problemkrediter.

Obligation

Virdepapper som kan ges ut av staten, kommuner eller foretag och som fun-
gerar som ett slags 1&n. Den som kdper en obligation lénar i praktiken ut en
summa pengar till utgivaren och fér rénta pa dem. En obligation har normalt
en fast 10ptid pa ett r eller ldngre. Néar 16ptiden har gatt ut betalar utgivaren
tillbaka obligationens nominella belopp. Det finns ocksé sa kallade nollku-
pongobligationer dir ingen periodvis rdnta betalas ut. De séljs i stillet till ett
diskonterat viirde.

Penningpolitik

Atgirder frin en centralbank for att uppriitthdlla prisstabilitet (ett fast pen-
ningvérde). Riksbankens huvudsakliga verktyg for detta dr reporintan. Pen-
ningpolitiken ska ocksa stddja malen for den allménna ekonomiska politiken,
som &r att uppnd en héllbar tillvixt och hog sysselsittning.

Penningpolitiska transaktioner

Riksbanken genomf6r olika penningpolitiska transaktioner for att implemen-
tera penningpolitiken i praktiken. Detta gor Riksbanken framfor allt med hjilp
av marknadsoperationer och stdende in- och utléningsfaciliteter. Utdver det
kan Riksbanken vid behov ta till andra atgérder.
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Per capsulam

Beslut som fattas utan att direktionen dr samlad. Nér ett beslut fattas per
capsulam lagger riksbankschefen fram ett beslutsforslag muntligt eller skrift-
ligt till de enskilda direktionsledaméterna, varefter ledamdternas stdndpunkter
samlas in och protokollfors.

Post trade

Aktiviteter som sker efter order och avslut i ett vardepapper och bland an-
nat omfattar avveckling av viardepapperstransaktionen.

Prisstabilitet

Tillstand dar priserna pa varor och tjdnster 6kar endast mattligt eller inte alls.
Maélet om prisstabilitet, eller ett fast penningvarde som det kallas i riksbanks-
lagen, definieras av Riksbanken som att inflationen, métt som 6kningen i
KPIF, ska vara 2 procent.

Problemkredit

Lan dér sannolikheten for kreditforluster dr forhdjd. Kallas &ven problemlan.
Vad som ingér i begreppet &r inte exakt definierat. Ofta anvénds ordet syno-
nymt med NPL (non-performing loans), men det kan ocksd anvidndas mer
allmént for 1&n som inte har klassats som NPL.

Referensriinta

Gemensamt riktmérke vid prisséttning av finansiella kontrakt som ska spegla
den allménna ranteutvecklingen. Anvénds till exempel for rintebdrande vér-
depapper med rorlig kupong, derivatinstrument eller 1an till rorlig rédnta. En
referensrénta ska inte kontrolleras av nagon av kontraktsparterna.

Reporinta
Riksbankens styrrinta.

Reporintebana
Riksbankens prognos for reporiintan.

Resolution

Rekonstruktion eller avveckling av en krisande bank under ordnade former.
Resolution anvénds av staten som ett alternativ till konkurs for banker som
bedoms vara systemviktiga (Too-Big-To-Fail). Syftet &r att undvika en finan-
siell kris och se till att skattebetalarna inte behdver béira kostnaderna for ban-
kens kollaps. Enligt EU:s krishanteringsdirektiv ska varje EU-land utse en spe-
ciell resolutionsmyndighet som ansvarar for att hantera krisande banker. Sve-
riges resolutionsmyndighet dr Riksgélden.

Riksbankscertifikat

Virdepapper med i regel en veckas 16ptid som Riksbanken ger ut och som kan
kopas av Riksbankens penningpolitiska motparter. Riksbankscertifikaten fun-
gerar som en typ av inldning. Rédntan som motparterna fir ndr de placerar
pengar i riksbankscertifikat dr reporiintan. I balansrdkningen redovisas riks-
bankscertifikaten under Emitterade skuldcertifikat.
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RIX
Riksbankens betalningssystem for stora betalningar i realtid. Deltagare i RIX
ar banker, clearingorganisationer, Riksgidlden och Riksbanken.

Réntenetto
Rénteintakter frdn utldning minus réntekostnader for upp- och inlaning.

Rénteswap
Derivatinstrument som innebdr ett avtal mellan tva parter om att byta rénte-
fldden med varandra, till exempel fast mot rorlig rdnta och tvértom.

SCB, Statistikmyndigheten
Central forvaltningsmyndighet for den officiella statistiken och for annan sta-
tistik som produceras av myndigheter i Sverige.

SOM-institutet

Oberoende undersokningsorganisation vid Goteborgs universitet som méter
svenskarnas vanor och attityder. SOM star for sambhille, opinion och massme-
dier.

Stablecoin

En form av kryptotillgdng vars vérde vanligtvis dr knutet till virdet p& andra
tillgdngar, som en eller flera nationella valutor eller andra finansiella till-
gangar. Stablecoins har i huvudsak anvints som en brygga mellan nationella
valutor och investeringar i andra kryptovalutor.

Stibor

Traditionell budbaserad referensranta (interbankrénta) i svenska kronor. Finns
pa ett flertal 16ptider fran tomorrow-next till sex manader. Forkortningen star
for Stockholm Interbank Offered Rate.

Stresstest
Analys av olika scenarier for att bedoma vilken motstandskraft exempelvis
banker har mot ovéntade och negativa hiandelser.

Styrrinta
Rénta som en centralbank sitter i penningpolitiskt syfte. Riksbankens styr-
rinta dr reporintan.

Stiende faciliteter

Konton for in- och utldning dver natten som kan anvédndas av Riksbankens
penningpolitiska motparter. De stdende faciliteterna ger motparterna mojlighet
att hantera sin likviditet och fungerar samtidigt som ett penningpolitiskt styr-
medel. Genom att inldningsréntan sitts strax under reporintan, och utlanings-
riantan strax over den, far bankerna ett incitament att sdtta sina egna dagslane-
rantor ddremellan. Pa sa vis kan Riksbanken styra dagslénerdntorna och i for-
langningen dven andra korta marknadsréntor mot reporéntan. (De senaste aren,
nér banksystemet har haft ett verskott pa likviditet, har utlaningsréntan blivit
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mindre viktig. Inlaningsréntan fungerar dock fortfarande som en undre grins
for dagslénerintorna.)

Swapavtal

Derivatinstrument som innebér ett avtal mellan tva parter om att under en
viss period byta rintestrommar (se rinteswap) eller valutor (se valutaswap)
med varandra.

Swestr

En transaktionsbaserad referensrinta med 16ptid en dag (over-night) som till-
handahalls av Riksbanken. Forkortningen star for Swedish krona Short Term
Rate.

Swift, Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication
Belgiskt medlemségt foretag som tillhandahaller ett globalt nétverk for saker
overforing av finansiella meddelanden, som betalningsinstruktioner, mellan
finansiella aktorer vérlden dver. Foretaget verkar ocksa for standardisering av
finansiella meddelanden. Swift har 6ver 11 000 deltagare i 6ver 200 lénder.

Sikerhetsskydd

Sakerhetsskydd handlar om att skydda den information och de verksamheter
som &r av betydelse for Sveriges sdkerhet mot spioneri, sabotage, terroristbrott
och vissa andra hot.

Sékerhetsskyddsklassificerade uppgifter

I ett sdkerhetsskydd ingér ocksé att skydda uppgifter som ror sdkerhetskénslig
verksamhet och som dirfor omfattas av sekretess enligt offentlighets- och sek-
retesslagen, eller som skulle ha omfattats av den lagen om den varit tillimplig.
Sakerhetsskyddsklassificerade uppgifter delas in i fyra sdkerhetsskyddsklas-
ser, utifran vilken skada for Sveriges sikerhet som kan uppsta om de rojs.

Sikerstilld obligation

Obligation dir innehavaren har en hogre sikerhet ifall utgivaren skulle ga i
konkurs. Sékerheten bestér i att utgivaren haller vissa tillgdngar (frimst bo-
stadslan) atskilda fran sina vriga tillgdngar sa att de kan anvéndas vid en
eventuell konkurs for att betala tillbaka pengar till innehavaren av den sdker-
stéllda obligationen.

Sérskilda dragningsritter (SDR)

En internationell reservtillgdng skapad av IMF. SDR innebér en potentiell
fordran pad medlemslédndernas valutareserver, men dr ingen valuta i sig sjélv,
och kan endast anvéndas av ldnder och internationella organisationer.

TIBER-SE

Den svenska anpassningen av Europeiska centralbankens ramverk TIBER-
EU. Ramverket gor det mojligt att pa ett standardiserat sitt testa motstands-
kraften mot cyberrisker hos kritiska aktorer i det finansiella systemet.
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Too-Big-To-Fail (TBTF)

For stor for att tillatas ga omkull. Kallas dven systemviktig. Uttrycket anvénds
om banker som anses vara sa stora och komplext sammanlénkade med resten
av det finansiella systemet att de inte kan g omkull utan att det far mycket
allvarliga konsekvenser f6r samhillsekonomin. Nér det géller sddana banker
kan marknaden forvinta sig att staten ska g in och rddda banken om den fér
problem. Detta &r problematiskt eftersom det kan leda till att banken blir mer
benédgen att ta risker och till att bankens risk inte prissétts korrekt.

Transmissionsmekanism

Den process genom vilken penningpolitiken péverkar inflationen och eko-
nomin i ovrigt. Det sker bade genom att marknadsréntorna och bankernas be-
négenhet att ge 1an paverkas och genom att kronan stérks eller férsvagas.

Underviirde
Skillnaden mellan betalt belopp och nominellt belopp for ett finansiellt in-
strument om det nominella beloppet &r storre.

Utelopande sedlar och mynt

Sedlar och mynt som &r i omlopp i samhillet utanfor Riksbanken. Om beloppet
i posten Uteldpande sedlar och mynt i balansrdakningen minskar innebér det att
bankerna har ldmnat in sedlar och mynt till Riksbanken och fatt betalt for detta
genom inséttningar pa sina konton i Riksbankens betalningssystem RIX.
Skuldposten sedlar och mynt minskar dirmed samtidigt som skulden i svenska
kronor till Riksbankens motparter 6kar i motsvarande man.

Utlaningsfacilitet
Konto dir de penningpolitiska motparterna kan ldna pengar av Riksbanken
over natten. Se dven Staende faciliteter.

Valutaswap

Derivatinstrument som innebar ett avtal mellan tva parter om att kdpa re-
spektive sdlja en valuta till dagens kurs och sedan sélja respektive kopa tillbaka
den vid en tidpunkt i framtiden till en i forvdg bestimd kurs. Valutaswappar
anvinds ofta for att skaffa likviditet i en annan valuta, men det kan ockséa
finnas andra anledningar. Centralbanker kan till exempel anvinda valutaswap-
par for att tillfalligt skapa ett storre dverskott eller underskott av den egna va-
lutan i banksystemet.

Virdedag

Avseende den transaktionsbaserade referensréntan Swestr, den dag som de
underliggande transaktionerna genomfordes. Swestr reflekterar rinteldget pé
penningmarknaden denna dag.
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