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Infor fullméktiges beslut om forslag till vinstdisposition véren 2000 genom-
forde direktionen en utredning om Riksbankens balansrdkning och en utvér-
dering av de principer for disposition av Riksbankens vinst som tillimpats
sedan 1988. Principen innebdr att 80 % av ett femdrsgenomsnitt av Riksban-
kens resultat exklusive valutaeffekter arligen delas ut till staten. Direktionen
anség att vinstdispositionsprincipen i allt vésentligt fungerat som avsett, dvs.
bidragit till att realt vidmakthalla Riksbankens eget kapital samt givit stabila
inleveranser till statsverket.

Fullméktige instdimde i direktionens beddmning och anforde att den sedan
ar 1988 tillimpade regeln for vinstdispositionen framdeles kommer att séker-
stélla det reala viardet av Riksbankens eget kapital. Fullmédktige gjorde vidare
bedémningen att Riksbankens uppnadda konsolidering inte ldmnade ut-
rymme for 6kade inleveranser till staten. Sammanfattningsvis rekommende-
rade fullméktige den 15 februari 2000 riksdagen att dven basera sitt beslut
om Riksbankens vinstdisposition pa den radande principen.

Riksdagen foljde i sitt beslut om vinstdisposition varen 2000 fullméktiges
forslag. Finansutskottet uttalade dock i detta sammanhang (1999/2000:
FiU23) att Riksbanken inte férde nadgot resonemang om vilken niva det egna
kapitalet bor ligga pé i dagens situation och i en framtida situation med even-
tuellt andra vixelkursarrangemang. Utskottet efterlyste ocksé ett resonemang
om i vad mén vinstdispositionsprincipen leder till, inte bara ett realt vid-
makthallande, utan dven en fortsatt real tillvdxt av det egna kapitalet. Slutlig-
en ansag utskottet att det inte dr sjdlvklart att vinstdispositionsprincipen bor
gilla ocksa i framtiden.

Fullméktige uppdrog mot denna bakgrund &t direktionen att dterkomma
med en analys av Riksbankens eget kapital och att i ljuset av denna dversyn
aterigen prova vinstdispositionsprincipen.

Fullmédktige har i enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges
riksbank erhallit redovisning fran direktionen over rdkenskapséret 2000.
Vidare har fullméktige infor sitt stdllningstagande om forslag till vinstdispo-
sition vid sitt sammantridde den 26 januari 2001 fran direktionen erhallit en 1



analys av Riksbankens eget kapital och av vinstdispositionsprincipen samt en
redovisning av direktionens slutsatser (se bifogade promemoria).

Vad giller fragan om hur stort Riksbankens eget kapital bor vara handlar
det om svéra avvigningar dir behovet av stabilitet och trovérdighet i Riks-
bankens verksamhet bor vara det som véger tyngst.

Riksbankens eget kapital kan bokforingsméssigt ses som en restpost som
svarar mot skillnaden mellan balansrikningens tillgdngssida och utelopande
sedlar och mynt pa skuldsidan. Pa tillgangssidan i balansrdkningen domine-
rar valutareserven. Omfattningen av valutareserven beddms av Riksbanken
svara mot det behov som foreligger for att ha beredskap for att kunna inter-
venera pa de internationella valutamarknaderna, nir behov av interventioner
uppkommer. Aven om interventioner med nuvarande penningpolitisk regim
forekommit sparsamt, kommer valutareserven att behdvas vid ett eventuellt
svenskt deltagande i ERM II infor ett intrdde i EU:s valutaunion.

Riksbanken har behov av eget kapital for att kunna hantera svéngningar i
resultatet till f6ljd av réntefordndringar, guldvirdes- och valutakursfordnd-
ringar i tillgdngsforvaltningen samt for att kunna ge nodkrediter 1 likviditets-
stodjande syfte.

Efter att ha tagit hidnsyn till dessa aspekter och dven jamfort med situation-
en i andra centralbanker finner fullméktige, i likhet med direktionen, att en
engangsutdelning pa 20 miljarder kronor bedéoms vara mojlig. Den skulle i
huvudsak kunna ske genom att den inhemska vérdepappersportfoljen av-
vecklas samtidigt som det egna kapitalet minskas genom en extra utdelning
till staten. Det egna kapitalet, inklusive resultatutjimningsfond, skulle efter
en sadan minskning uppga till ca 100 miljarder kronor. Denna engangsutdel-
ning forutsétter dock att regeln for vinstdisposition inte dndras.

Fullméktige konstaterar, liksom direktionen i sin analys, att den tillimpade
regeln for vinstdispositionen sékerstiller det reala vérdet ver tiden av Riks-
bankens samlade egna kapital. Vid ett eget kapital, inklusive resultatutjim-
ningsfond, pad omkring 100 miljarder kronor kommer dess reala virde att
sékras vid ett uppskattat genomsnittligt resultat, efter avdrag for valuta- och
guldvirderingseffekter, pa ca 10 miljarder kronor per ar. Det innebér att i
genomsnitt 2 miljarder kronor 14dggs till det samlade egna kapitalet arligen,
vilket i stort sett motsvarar 2 % arlig inflation.

En ytterligare provning av Riksbankens balansrikning bor goras forst efter
ett eventuellt svenskt intrdde i EU:s valutaunion. Sammanfattningsvis anser
fullméktige att de riktlinjer for vinstdispositionen som tidigare fullméktige
antog &r 1988 ér lampliga att tillimpa &ven for vinstdispositionen for &r 2000
och for ddrefter foljande ar. En engéngsutdelning pa 20 miljarder kronor kan
dock inlevereras till staten detta ar.

Fullméktiges revisionsenhet har granskat underlaget for berdkningen av
vinstdispositionsforslaget. Revisionsenheten har dérvid inte haft nagot att
anmarka.

Fullméktige har den 14 februari 2001 beslutat avge foljande forslag till
disposition av Riksbankens vinst.

Resultatet for ar 2000 fore bokslutsdispositioner uppgér till 20 309 miljoner
kronor.
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Fullmdktige foresldir 2000/01:RB2
att resultatet samt engangsutdelningen pa 20 000 miljoner kronor dis-
poneras pa foljande sitt:

Till statsverket inlevereras enligt vinstdispositionsprincipen 8200 mkr
Till Riksbankens dispositionsfond fors 7901 mkr
Frén Riksbankens resultatutjamningsfond fors J. 15792 mkr

Till statsverket inlevereras ett engéangsbelopp pa

Summa 20 309 mkr

Ovrigt

Fullmiktige har under 2000 bl.a. vidtagit foljande atgérder.
Fullméktige har sammantritt vid tolv tillfdllen under ar 2000.
Den 27-28 januari 2000 besokte fullméktige Bank of England.

Fullméktiges ordforande och vice ordforande har regelmdssigt deltagit i
direktionens sammantrdden. Dessutom har ordféranden och vice ordféranden
16pande inhdmtat information om arbetet i direktionskretsen genom kontak-
ter med riksbankschefen. Fullméktiges ordforande och vice ordférande har
16pande redovisat sina iakttagelser for fullméaktige.

Ledamoter av Riksbankens direktion har normalt deltagit i fullméktige-
sammantriddena. Fullméktige har ddrvid informerat sig om direktionsledamo-
ternas tjdnsteutdvning. Redogdrelser har 16pande lamnats av direktionen for
den aktuella penningpolitiken och arbetet med att Gvervaka det finansiella
systemets stabilitet, liksom for utvecklingen inom betalningsvésendet.

Direktionsledaméternas sidouppdrag har anmélts och behandlats da detta
varit aktuellt vid fullmédktiges sammantrdden under aret.

Fullméktiges revisionsenhet har under aret for fullméktige redovisat sin
granskning av direktionsledamoternas utdvande av tjdnsten.

I fullmiktiges l6pande uppfoljning av direktionsledaméterna har inte
framkommit ndgot som foranlett fullméktige att rikta nagon anmérkning mot
deras tjansteutdvning.

Diérutover redovisas nedan négra av fullmiktiges viktigare drenden under
aret.

Fullméktige beslot den 14 januari 2000 att faststélla revisionsplan for re-
visionsenheten for perioden januari—augusti 2000. En revisionsplan for reste-
rande del av éret faststilldes den 8 september 2000. Revisionsenheten redo-
visade den 26 maj 2000 en Oversiktlig genomgang av riskhanteringen vid
Riksbanken med inriktning pd riskkontrollavdelningen. Den 16 juni 2000
redovisade revisionsenheten den granskning som genomforts av efterlevna-
den av Riksbankens arbetsordning.

Vid fullméktiges sammantrdde den 26 maj 2000 faststélldes en ny arbets-
ordning for Riksbanken. Andringarna i arbetsordningen var erforderliga for
den omorganisation som gjordes i juni 2000 av Riksbanken for att tydligare



fokusera pd de mal och uppgifter som anges i riksbankslagen och for att
effektivisera organisation och ledning.

Fullméktige konstaterade den 8 september 2000 att Riksbankens direkt-
ionsledaméter foljt géllande regler betrdffande personallin och beslot att
ledaméterna dven framgent skall kunna uppta och inneha personallan med de
villkor som géller for 6vrig personal i Riksbanken.

Ett beslut om uppgradering av de nuvarande 100- och 500-kronorssedlarna
fattades vid sammantrédet den 8 september 2000. Den 13 oktober 2000 be-
slot fullmidktige att ge direktionen i uppdrag att arbeta vidare med utform-
ningen av nya mynt med valGrerna en och tio kronor och att séka hovets
godkdnnande for motivet.

Fullméktige avlamnade den 13 oktober 2000 ett yttrande dver rapporten
Riksdagen och den statliga revisionen.

Vid sammantrddet den 18 oktober 2000 beslot fullmédktige att ldmna en
framstéllan till riksdagen om en sddan andring i riksbankslagen att antalet
ledamdéter i direktionen faststélls till hogst sex, men légst tre ledamoter. Detta
lagforslag avslogs dock av riksdagen den 12 december 2000. Fullméktige
pabdrjade dérefter arbetet med att utse en ny direktionsledamot efter Kerstin
Hessius.

Beslut i detta drende har fattats av ordférande Sven Hulterstrom, vice ord-
forande Johan Gernandt samt ledaméterna Sinikka Bohlin, Kenneth Kvist,
Mats Odell, Ingegerd Troedsson, Britt Bohlin, Peter Egardt, Kjell Nord-
strom, Susanne Eberstein samt Reynoldh Furustrand.

Foredragande har varit Bjorn Hasselgren och Henrik Gardholm.

Stockholm den 14 februari 2001

Sven Hulterstrém

Ann-Kristin Johnsson
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Magnus Vesterlund

Riksbankens eget kapital och vinstdispositionsprincip

1. Bakgrund

Infor fullméktiges beslut om forslag till vinstdisposition varen 2000 genom-
forde direktionen en utredning om Riksbankens balansrdkning och en utvér-
dering av de principer for disposition av Riksbankens vinst som tillimpats
sedan 1988. Direktionen ansag att vinstdispositionsprincipen i allt vésentligt
fungerat som avsett, dvs. bidragit till att realt vidmakthélla Riksbankens eget
kapital samt givit stabila inleveranser till statsverket. Fullméktige instimde i
direktionens bedomning och anforde att den sedan ar 1988 tillimpade regeln
for vinstdispositionen framdeles kommer att sékerstilla det reala véirdet av
Riksbankens eget kapital. Fullmédktige gjorde vidare bedomningen att Riks-
bankens uppnddda konsolidering inte limnar utrymme for 6kade inleveranser
till staten. Sammanfattningsvis rekommenderade fullméktige den 15 februari
2000 riksdagens finansutskott att dven basera sitt beslut om Riksbankens
vinstdisposition pa den radande principen.

Riksdagen f6ljde i sitt beslut om vinstdispositionen véaren 2000 fullmékti-
ges forslag. Finansutskottet uttalade dock i detta sammanhang (1999/2000:
FiU23) att Riksbanken inte férde ndgot resonemang om vilken niva det egna
kapitalet bor ligga pé i dagens situation och i en framtida situation med even-
tuellt andra vixelkursarrangemang. Utskottet efterlyste ocksé ett resonemang
om i vad mén vinstdispositionsprincipen leder till, inte bara ett realt vid-
makthallande, utan dven en fortsatt real tillvixt av det egna kapitalet. Slutlig-
en ansdg utskottet att det inte ar sjalvklart att vinstdispositionsprincipen bor
giélla ocksa i framtiden.

Fullméktige uppdrog mot denna bakgrund at direktionen att aterkomma
med en analys av Riksbankens eget kapital och att i ljuset av denna dversyn
aterigen prova vinstdispositionsprincipen. Direktionen har nu genomfort en
sédan provning och redovisar hér sina slutsatser.

2. Riksbankens balansrikning

Riksbanken har till uppgift att bevara ett fast penningvérde och att framja ett
sakert och effektivt betalningsvésende. Den nya riksbankslagstiftningen vilar
pa principen att Riksbanken genom en lagfast sjdlvstindighet ges forutstt-
ningar att bedriva en langsiktigt trovérdig penningpolitik. En viktig aspekt pa
sjdlvstindigheten ar att Riksbanken har férmaga att sjdlv finansiera sin verk-
sambhet ur det resultat som genereras i banken.

Penningpolitiken &r inriktad pé att uppnd tva procents inflation samtidigt
som viaxelkursen &r rorlig. I praktiken bedrivs penningpolitiken i all vdsent-
lighet med hjélp av 6ppna marknadsoperationer via sé kallade penningpoli-
tiska repor. Riksbanken héller tillgdngar i utldndsk valuta och guld i huvud- 1



sak for att gora interventioner. Interventioner har emellertid under senare ar
forekommit sparsamt.

De poster pa tillgangssidan i balansrdkningen som har sin bakgrund i de
uppgifter for Riksbanken som ovan angivits utgdr i huvudsak bankens till-
gangsmassa. Darutdver innehar Riksbanken sedan ldnge en mindre inhemsk
viardepappersportfol].

Riksbankens skuldsida bestar i huvudsak av utelopande sedlar och mynt
samt det samlade egna kapitalet (Resultatutjimningsfond och Eget kapital).
Riksbankens samlade egna kapital ska sdkerstilla att Riksbanken kan bedriva
verksamheten léngsiktigt och med bibehallen sjdlvstindighet. Det innebar
bl.a. att skapa forutsittningar for att limna jimna inleveranser till staten’,
hantera resultatsvingningarna i Riksbankens tillgdngsforvaltning samt sékra
Riksbankens roll som givare av nddkrediter i likviditetsstodjande syfte.

Riksbankens balansomslutning uppgar for nérvarande till ca 233 miljarder
kronor. Posterna pd balansrdkningen fordelar sig forenklat enligt tabellen
nedan.

Tabell 1. Riksbankens balansréikning per den 31 december 2000
(prelimindra siffror tills bokslutet dr faststdllt).

Tillgangar Miljarder  Skulder Miljarder
kronor kronor

Guld och valutareserv 167 Sedlar och mynt 98
Inhemska vérdepapper 21 Ovrigt? 10
Repor 41 Resultatutjimningsfond 42
Ovrigt? 4 Eget kapital 63

Arets resultat 20
Summa 233 Summa 233

Not: Resultatutjamningsfonden beréknas uppga till drygt 46 miljarder kronor och det
egna kapitalet till drygt 71 miljarder kronor efter disposition av 2000 ars vinst.

Marknadsvirdet pa guldinnehavet uppgar till ca 15 miljarder kronor och
valutareserven dr virderad till ca 152 miljarder kronor.

Vinstdispositionsprincipen for Riksbanken bestir av regler for berdkning
av resultatet samt regler for fordelning av resultatet mellan inleverans och
interna fondavsittningar. Efter att valutakurs- och guldvérderingseffekter
dragits av fran resultatet ska 80 % av resultatet, baserat pa ett femarsgenom-
snitt, levereras till statsverket. Resterande 20 % fors till Riksbankens interna
fonder.

! Principen innebir att Riksbanken méste avsitta vinstmedel de &r resultatet dversti-
ger snittet for att kunna betala ut genomsnittsbeloppet de ar da resultatet ligger un-
der snittet.

2 Finjusterade transaktioner m.m.

3 Motpost till sirskildadragningsrétter m.m.
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3. Overviganden

Allmdnt

En centralbanks balansomslutning kan variera beroende pa vilket uppdrag
banken har och vilken finansiell och makroekonomisk miljé den verkar i.
Den balansomslutning Riksbanken har for nirvarande utgér ifran en bedom-
ning av vilka utmaningar som Riksbanken frén tid till annan kan komma att
stéllas infor och vilka medel dessa situationer kan komma att krava.

En forsta friga vid en analys av balansomslutningen géller vilken omfatt-
ning Riksbankens balansrdkning behover ha for att penning- och valutapoli-
tiken ska kunna bedrivas i enlighet med nu géllande lagstiftning och riksda-
gens intentioner. Omfattningen av valutareserven och andra tillgangsposter
avgor hur stort eget kapital som kan behdvas for att sdkra denna verksamhet.
Nasta frdga géller vilken vinstdispositionsprincip som bor tillimpas for att
det egna kapitalet over tiden ska bibehdlla den 6nskvérda storleken.

Tillgdangar

Interventioner pa valutamarknaden har som tidigare papekats under senare &r
forekommit sparsamt. Detta sammanhénger med att Sverige nu har en rorlig
véxelkurs. Riksdagen beslutade dock ar 1997 (prop. 1997/98:25) att storsta
mdjliga handlingsfrihet och handlingsberedskap ska uppritthallas for ett
eventuellt framtida intrdde i valutaunionen (EMU). Om Sverige gar med i
EMU ér det sannolikt att vi ocksd kommer att vara med i viaxelkurssamar-
betet ERM II under en tid. D& behovs valutareserven. Det dr olampligt att nu
minska valutareserven for att i ett lige d& ERM II-medlemskap kan aktuali-
seras dter behdva bygga upp reserven. En ytterligare aspekt pa valutareser-
vens storlek dr mojligheten att anvidnda delar av den i samband med en insats
fran Riksbanken som “lender of last resort” i utlindsk valuta. Att detta inte dr
en irrelevant aspekt visar savil den svenska erfarenheten 1992 som erfaren-
heter fran andra ldnder under 1990-talet.

Vad giller guldinnehavet har Riksbanken tillsammans med andra central-
banker 6verenskommit att under en femarsperiod inte minska detta. Syftet
var att inte stora den internationella guldmarknaden.

Omfattningen av de penningpolitiska reporna kan variera med det pen-
ningpolitiska styrsystem som for ndrvarande tillimpas. Hur stor repa som
behovs dr med andra ord inte givet. Det dr dock angeldget att reporna ar av
en sddan volym att transaktionerna inte behover skifta mellan ut- och inla-
ning i Riksbanken under olika veckor. En s&dan situation skulle bli mindre
tydlig och dagslanemarknaden skulle riskera att fungera sémre. Med dagens
system for réntestyrning bedoms nuvarande storlek pa reporna vara lamplig.

Riksbankens innehav av inhemska statspapper har dédremot tjdnat ut sin
roll for penningpolitiken. De statspapper som nu innehas ska darfor hallas till
forfall. Nar ett forfall sker kops inga nya statspapper utan det resulterar i en
6kning av storleken pé de penningpolitiska reporna.
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Skulder

Utelopande sedlar och mynt utgdr en betydande del av Riksbankens skuld-
sida. Storleken pa denna balansrdkningspost dr dock ndgot som Riksbanken
inte kan paverka, dtminstone pa kort sikt. Den bestdms av allménhetens vilja
att halla sedlar och mynt.

Riksbankens samlade egna kapital ska vara tillrackligt for att kunna sikra
Riksbankens verksamhet. Det bor i princip vara sé stort att svingningar i
valutakurser och rintor ska kunna hanteras dver tiden samtidigt som inleve-
ranserna till staten ska kunna baseras pa ett femarsgenomsnitt av resultatet.
Vidare ska det finnas en buffert for extraordindra svéngningar och eventuella
kostnader som kan uppsta i samband med Riksbankens roll som givare av
nodkrediter i likviditetsstodjande syfte.

Vid en beddmning av vilken niva det samlade egna kapitalet bor ligga pa
dr valutareservens storlek och sammansittning samt kronans vérdering av
betydelse. Eftersom valutareserven redovisas i svenska kronor varierar dess
storlek Over tiden i takt med véxelkursens variationer. Om kronan deprecie-
rar Okar vérdet pa Riksbankens utldndska tillgdngar métt i kronor; det upp-
kommer en positiv resultateffekt och det egna kapitalet 6kar i motsvarande
utstrackning. Omvént minskar valutareservens vérde mitt i kronor om kro-
nan apprecierar. Resultateffekten blir negativ och det egna kapitalet minskar.

Sammantaget berdknas kronforsvagningen sedan 1992 ha okat det egna
kapitalet med ca 29 miljarder kronor till utgdngen av 2000. Dessa valutakurs-
vinster kan véndas i kraftiga forluster om kronans véxelkurs forstarks. Sker
detta ska det vara mojligt att ticka forlusten med det egna kapitalet. Om
kronan rér sig mot en, frdn jimviktssynpunkt, mer rimlig véxelkurs skulle
det innebara forluster pé i storleksordningen ca 19 miljarder kronor.

Valutareserven ar framst placerad i utldndska statsobligationer. Det upp-
kommer dirfor ocksé vinster/forluster ndr marknadsréntan dndras. En rédnte-
uppgéng pa tva procentenheter motsvarar exempelvis omkring 15 miljarder
kronor i resultatforlust. Det kan inte uteslutas att fordndringar av denna stor-
leksordningen sker i framtiden och det har dven skett historiskt under 1990-
talet. Eftersom resultatet av rinteforandringar inte rdknas bort fran underla-
get for inleveranser till staten kommer Riksbanken i ett sadant ldge att leve-
rera in ett Gverskott till staten trots att resultatet dr negativt. Detta dr en kon-
sekvens av att inleveranserna ska vara jamna Over tiden och baseras pa
femarsgenomsnittet. Det genomsnittliga forvdntade resultatet ligger pa i
storleksordningen 10 miljarder kronor varav 80 % leveras in till statsverket.
Det innebir att Riksbankens eget kapital ett &r med en storre ranteuppgang
kommer att minska med omkring 20 miljarder kronor. Skulle kronans véxel-
kurs dértill samtidigt stirkas blir det negativa resultatet storre.

Det ligger i sakens natur att det &r svart att uppskatta hur mycket kapital
som kan komma att krdvas for att hantera extraordinira svingningar och i
rollen som ”lender of last resort”. Det som &r angeldget &r att bufferten &r sa
stor att Riksbankens trovirdighet inte ska kunna ifragasittas och att akuta
kriser ska kunna hanteras.
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Internationell jimforelse

Det &r dven intressant att jimfora storleken pa det samlade egna kapitalet i
Riksbanken med vad som giller i andra linders centralbanker. En sadan
jamforelse mellan centralbankerna bor dock goras med forsiktighet eftersom
skillnader i bl.a. mél, uppgifter och vinstdelningsprinciper paverkar bade
utseendet pa respektive balansrdkning och storleken pé det egna kapitalet.
Inte minst &r det viktigt att notera att de nationella centralbanker som samar-
betar inom euroomridet har mindre behov av valutareservsmedel. Aven
synbara och icke-synbara skillnader i redovisningsprinciper kan forsvara
jamforelsen.

Bilaga 1 visar det egna kapitalets storlek i centralbanker i ett antal olika
lander. Det finns en naturlig koppling mellan det egna kapitalets storlek och
valutareservens storlek. I den internationella jaimforelsen har det samlade
egna kapitalets storlek dirfor jimforts med storleken pa nettovalutareserven®
Jamforelsen visar att Riksbanken i ett internationellt perspektiv har ett rela-
tivt stort samlat eget kapital (se bilaga, figur 1 och 2).

Vinstdispositionsprincipen

Direktionen konstaterade varen 2000 att vinstdispositionsprincipen i allt
visentligt uppfyllt sitt syfte att realt vidmakthalla det samlade egna kapitalets
storlek over tiden. Vid ett eget kapital pd omkring 100 miljarder kronor
kommer dess reala virde att sikras vid ett uppskattat genomsnittligt resultat,
efter avdrag for valuta- och guldvirderingeffekter, pa 10 miljarder kronor per
ar. Det innebdr att i genomsnitt 2 miljarder kronor laggs till det samlade egna
kapitalet &rligen vilket i stort sett motsvarar 2 % arlig inflation. Det finns i
dag inga skél att gora en annan bedomning.

4. Sammanfattande bedomning

Fragan om hur stort Riksbankens eget kapital bor vara rymmer méanga olika
dimensioner. Det handlar ocksé om svara avvagningar dir behovet av stabili-
tet och trovirdighet i Riksbankens verksamhet bor vara det som vager tyngst.

Omfattningen av valutareserven beddms av Riksbanken svara mot det be-
hov som foreligger for att ha beredskap for att kunna intervenera pa de inter-
nationella valutamarknaderna, nér behov av interventioner uppkommer.
Aven om interventioner med nuvarande penningpolitiska regim forekommit
sparsamt, kommer valutareserven att behdvas vid ett eventuellt deltagande i
ERM II.

Riksbanken har dérutover behov av ett eget kapital for att kunna hantera
svingningar i resultatet och for att kunna ge nddkrediter i likviditetsstod-
jande syfte.

Efter att ha tagit hdnsyn till dessa aspekter och dven jimfort med situation-
en i andra centralbanker har direktionen kommit till slutsatsen att en en-
gangsutdelning pa 20 miljarder kronor bedoms vara mdjlig. Den skulle i
huvudsak kunna ske genom att den inhemska vérdepappersportfoljen av-

4 Tillgangar i utlindsk valuta minus skulder i utléndsk valuta.
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vecklas samtidigt som det egna kapitalet minskas genom en extra utdelning.
Det egna kapitalet skulle efter en sidan minskning uppga till ca 100° miljar-
der kronor. Den foreslagna engangsutdelningen forutsitter dock att regeln for
vinstdispositionen inte dndras. Denna regel sékerstdller det reala viardet over
tiden av Riksbankens samlade egna kapital.

Med dessa forslag bedoms det egna kapitalet vara tillrackligt for att han-
tera normala och extraordindra resultatsvingningar.

3> Se not till tabell 1.
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Bilaga 1. Internationell jimforelse 2000/01:RB2

Figur 1 — Relationen mellan totalt eget kapital och nettovalutareserv 1999.
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Figur 2 — Relationen mellan totalt eget kapital och nettovalutareserv 1997.

Totalt eget kapital/
balansomslutning

50%
R%>=20% o Swerige
VR, koeff. =0,31
T-virde =2,27 .

§ - .
40% T gorr. —0,49 Osterrike

Finland o o ¢Holland
30% T Frankrike

Italien Eurosysteme.t ® Belgien
Luxemburg® ®
20% A Irland Tyskland o Danmark
.
Australien ® Portugal *Spanien
.

10% - Norge

Nya Zeeland

Kanada
0% t t t t t t t

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%

Netto valutareserv inkl. guld/ justerad balansomslutning



Figur 3 — Internationell jamforelse efter justering for véxelkurseffekt (mot en 2000/01:RB2
jamviktsvaxelkurs) samt extra utdelning om 20 miljarder kronor for Sverige
1999.
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