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Arsredovisning for Sveriges riksbank
for rakenskapsaret 2008

Sammanfattning

I enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank lamnar
Riksbankens direktion denna redovisning for Riksbankens verksamhet under
2008 till riksdagen, Riksrevisionen och riksbanksfullméktige.

Redovisningen omfattar resultatrikning och balansrakning samt forvalt-
ningsberittelse. I forvaltningsberittelsen redogér Riksbanken for hur banken
bedrivit penningpolitiken, vérnat ett sikert och effektivt betalningsvésende
samt utfort 6vriga uppdrag under 2008.

Ekonomiska utfall samt atgérder och hiandelser av stor betydelse under 2008:

e  Riksbankens arbete praglades under aret av att effekterna av problemen i
det amerikanska finansiella systemet spred sig allt ndrmare den svenska
finansmarknaden. I september fordndrades situationen pd de internation-
ella finansiella marknaderna pa ett dramatiskt sétt. Det som tidigare hade
bendmnts finansiell oro dvergick i en global finansiell kris. De finansiella
marknaderna fungerade inte normalt, och i vissa fall inte alls. Riksban-
ken liksom Riksgélden och regeringen genomforde dérfor olika &tgérder
for att underlétta bankernas finansiering och ddrmed deras mdjligheter att
klara av kreditforsérjningen. Atgirderna bidrog till att forbéttra funktion-
en pa de finansiella marknaderna.

e Riksbanken erbjod Islands och Lettlands centralbanker 14n i euro mot
sdkerhet i deras inhemska valutor. Stodet ingick i en rad atgirder frén
centralbanker och Internationella valutafonden for att minska risken for
att den lokala finansiella krisen i de tva ldnderna ska sprida sig till deras
niromrade som inkluderar Sverige. Atgirderna bidrog till att skapa goda
forutséttningar for langsiktig makroekonomisk och finansiell stabilitet i
dessa linder.

e Fram till i borjan av september hdjdes repordntan fran 4,0 till 4,75 pro-
cent till f6ljd av en snabbt stigande inflation. Under hosten fordndrades
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dock den ekonomiska situationen pa grund av utvecklingen pa de finan-
siella marknaderna. Den globala finansiella krisen riskerade att férdjupa
den internationella konjunkturnedgéngen avsevért. Riksbanken och ytter-
ligare ett antal centralbanker sénkte darfor den 8 oktober sina styrréntor
med 0,5 procentenheter i en gemensam aktion. For att mildra finanskri-
sens effekter pd produktion och sysselséttning och samtidigt klara inflat-
ionsmalet sénkte Riksbanken réntan ytterligare med 0,5 procentenheter i
oktober och med 1,75 procentenheter i december. I slutet av aret var re-
poréntan 2,0 procent.

Inflationen, métt som fordndring av konsumentprisindex (KPI), var under
aret 3,4 procent i genomsnitt. Inflationstakten minskade fran den hogsta
noteringen sedan 1993 pa 4,4 procent i september till 0,9 procent i de-
cember. Den relativt hoga inflationen i genomsnitt under aret ar framst
en foljd av kraftigt stigande priser pa energi och livsmedel. Den ekono-
miska tillvdxten i Sverige var 0,9 procent enligt Riksbankens senaste be-
démning.

Riksbankens resultat blev 11,2 miljarder kronor. Resultatet paverkades
delvis av att Riksbanken i samband med finanskrisen under hdsten utvid-
gade sin utlaning till de svenska bankerna, vilket ledde till att rantenettot
okade med 1,5 miljarder kronor. Dessutom gynnades forvaltningen av
Riksbankens tillgdngar av fordndringarna i valutakurser och de fallande
marknadsriantorna. Resultatet 6kade med 2,6 miljarder kronor till f61jd av
valutakurseffekten och med 2,1 miljarder kronor till f6ljd av ranteeffek-
ten.

Under éret publicerade Riksbanken tre penningpolitiska rapporter, tre
penningpolitiska uppfoljningar, ett underlag for utvirdering av penning-
politiken och tva rapporter om den finansiella stabiliteten.



Direktionen foreslar

att riksdagen faststéller Riksbankens resultatrikning och balansrdkning enligt
forslaget.

Stockholm den 5 februari 2009

Pé direktionens végnar:

STEFAN INGVES
/Kerstin Alm

Stefan Ingves (ordférande), Svante Oberg (forste vice ordforande), Lars Ny-
berg, Lars E.O. Svensson och Barbro Wickman-Parak har deltagit i beslutet.

Foredragande har varit Joanna Gerwin.
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Riksbankschefens kommentar

2008 var ett mycket héindelserikt dar. Varen och sommaren utmdrkte sig med
kraftiga prisékningar pd energi och livsmedel, och inflationen var den hogsta
pd 15 ar. Under hésten vinde ddremot utvecklingen da effekterna av den
amerikanska finanskrisen spred sig och fick ovintade proportioner ocksa i
Sverige. Hindelseutvecklingen hemma och i omvdrlden krdvde ett mycket
snabbt och flexibelt arbete inom Riksbanken. Vi genomforde arbetet med
genomgdende hog kvalitet och effektivitet i var strdvan att leva upp till den
vision som vi lade fram 2006 — att vara bland de bdsta nér det gdller kvalitet
och effektivitet for att bibehdlla ett hogt fortroende.

Utvecklingen den senaste tiden visar tydligt hur Riksbankens huvuduppgifter
— penningpolitik och finansiell stabilitet — hdnger samman. Vart viktigaste
redskap for att bedriva penningpolitik &r repordntan. Vi forsoker alltsd pa-
verka den ekonomiska aktiviteten och inflationen genom att styra priset pa
krediter, rintorna. Men for att vi ska kunna gora det maste betalningssystemet
och kreditmarknaderna fungera sé att Riksbankens rintebeslut slar igenom pa
Ovriga rantor i ekonomin. Finansiell stabilitet 4r med andra ord mer eller
mindre en forutsdttning for att vi ska kunna bedriva penningpolitiken pé ett
effektivt sitt. Penningpolitiken har naturligtvis ocksa betydelse for den finan-
siella stabiliteten, inte minst genom sin paverkan pa konjunkturen och dérmed
pé bankernas intjdning och betalningsférmagan hos lantagarna.

Fran februari till borjan av september hade penningpolitiken att ta hdnsyn
till tvd motverkande krafter — & ena sidan en snabbt stigande inflation och ett
hogt kostnadstryck och & andra sidan en allt svagare utveckling i omvérlden
till f6ljd av oron pa de finansiella marknaderna. For att fora tillbaka inflation-
en mot malet pa ett par ars sikt, och for att motverka att 6kningarna i priser pa
energi och livsmedel skulle sprida sig till andra omraden, hojde vi réntan fran
4,0 till 4,75 procent. Men fran mitten av september forvandlades oron pa de
internationella finansiella marknaderna pé ett dramatiskt sitt till en finansiell
kris, och &ven Sverige drabbades. Den redan pagaende nedgangen i konjunk-
turen blev djupare och inflationsriskerna minskade. For att mildra finanskri-
sens effekter pa produktion och sysselséttning och samtidigt klara inflations-
malet sdnkte vi rintan vid tre tillfillen mellan oktober och december med
sammantaget 2,75 procentenheter till 2,0 procent.

Penningpolitiken kan mildra effekterna av finanskrisen pa ekonomin, men
den kan inte 19sa alla problem pa finansmarknaderna. For att gora det krévs
kompletterande atgérder. Darfor skapade vi under arets sista fyra manader
forutséttningar for marknaderna att atergd till mer normala forhéllanden ge-
nom att erbjuda sérskilda ldnefaciliteter for vara penningpolitiska motparter.
De olika lanefaciliteterna var &mnade att bdde minska riskerna for rubbningar
i den finansiella stabiliteten och stirka penningpolitikens genomslagskraft.
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RIKSBANKSCHEFENS KOMMENTAR

Dessutom beviljade vi sdrskilt likviditetsstdd till tva finansiella institut for att
upprétthalla fortroendet for Sveriges kredit- och betalningssystem.

Under éret stirktes samspelet mellan Riksbankens makroekonomiska be-
domningar och stabilitetsanalys vésentligt. Vara 16pande analyser av risker
och hot mot stabiliteten i det svenska finansiella systemet, tillsammans med
en kontinuerlig bevakning av utvecklingen i ekonomin, gjorde det mojligt att
tidigt upptécka fordndringar och sarbarheter som skulle kunna leda till en
allvarlig kris. Tack vare ett flexibelt samarbete mellan verksamheterna var vi
vl forberedda att agera vid eventuella hot mot stabiliteten savél pa de finan-
siella marknaderna som i ekonomin i stort.

For att hantera den mycket fordnderliga situationen anvinde vi olika verk-
tyg som star till Riksbankens forfogande. Genom var aktiva forvaltning av
Riksbankens finansiella tillgangar kunde vi genomf6ra penningpolitiken,
verkstilla flera ldnefaciliteter och ge tillfalligt likviditetsstdd till behovande
banker. For att sékra ett tillforlitligt underlag for vara 16pande analyser fort-
satte vi att ta hand om de omstéllningsproblem som vi har kvar pé statistik-
omradet. Vi deltog ocksé i flera internationella aktioner i syfte att forbattra de
globala finansmarknadernas sétt att fungera.

Vid sidan om réntebesluten och riskanalysen fortsatte vi arbetet med att
utveckla ett nytt system for betalningar mellan banker och andra aktorer i det
finansiella systemet. Tidpunkten for driftséttning av det nya systemet sam-
manf6ll dock med upptrappningen av den finansiella oron i Sverige, varfor vi
efter samrad med Ovriga deltagare i systemet beslutade att skjuta upp drift-
starten nagra manader. Vi pabdrjade dven arbetet med att se 6ver den svenska
sedel- och myntserien for att ge den en mer effektiv, miljéanpassad och séker
form. Vért fokus pé Riksbankens kdrnverksamheter kunde dessutom stérkas
under aret tack vare att den nya strukturen for kontanthanteringen i Sverige nu
har blivit etablerad och bankerna har tagit 6ver driften av kontantdepaerna.

For att bidra till 6kad ppenhet och tydlighet kring vért arbete uppdaterade
vi 1 maj bade Riksbankens allmdnna kommunikationspolicy och policyn for
den penningpolitiska kommunikationen. I samband med den finansiella krisen
gjorde vi ddrutdver ytterligare satsningar pa att utveckla var kommunikation
och oppenhet. En viktig del i detta var att fora en oavbruten dialog med akto-
rerna pé finansmarknaden, de berérda myndigheterna och det politiska syste-
met. Samtidigt arbetade vi aktivt med att informera det svenska samhéllet om
vara bedomningar, lyfta fram risker och forklara bakgrunden till hindelsefor-
loppet pé finansmarknaderna.

Vart intensiva arbete i krisens spar gav tydliga resultat. I oktober och no-
vember visade flera opinionsundersékningar att Riksbanken hade allménhet-
ens hogsta fortroende bland de organisationer som aktivt arbetade med att
hantera den finansiella krisen.

Nér det gangna aret nu ar dver befinner vi oss mitt i processen att hantera
effekterna av hiandelseutvecklingen pa de finansiella marknaderna. Det géller
frimst att aterstélla stabiliteten i det globala finansiella systemet. Att det
finansiella systemet fungerar pé ett sikert och effektivt sétt ar en forutsdttning
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for att centralbankerna ska kunna bedriva en penningpolitik pa ett bra stt.
Det ér en forutsittning for en god och hallbar ekonomisk utveckling dver-
huvudtaget. Jag dr Gvertygad om att vi pa Riksbanken med gemensamma
krafter kan bidra i den hér processen.

Jag vill 1 detta sammanhang sérskilt understryka att det & medarbetarnas
kompetens och arbetsinsatser som dr en grundforutséttning for att Riksban-
kens penningpolitiska beslut och stabilitetsfrimjande &tgérder kan genomfo-
ras. I mina dagliga kontakter pa banken méter jag kompetenta och motiverade
medarbetare som dr utomordentligt engagerade i sitt jobb. Tack vare deras
engagemang kan samarbetet mellan direktionen och avdelningarna utvecklas
ytterligare och bli alltmer effektivt. Svaren i &rets medarbetarundersdkning
visar dessutom att var arbetsorganisation, vart ledarskap och organisations-
klimat uppfattas som dnnu béttre &n for ett ar sedan. De flesta upplever att de
arbetar mot tydliga mal och att det dr hogt i tak pa Riksbanken. Undersok-
ningen vittnar dock om att den upplevda stressnivan bland personalen har blivit
hogre. Vi kommer nu att titta ndrmare pa vad som har bidragit till den utveckl-
ingen. Efter ett par &r med mycket omstdllningsarbete i Riksbankens organisat-
ion ska vi ocksa satsa pé att konsolidera och ge stadga at verksamheten.

Jag vill tacka alla medarbetare for deras betydande och virdefulla insatser
och jag ser fram emot dnnu ett intressant och spénnande &r tillsammans pa
Riksbanken.

Stefan Ingves

2008/09:RB1
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1 FORVALTNINGSBERATTELSE

Riksbankens uppgifter och roll

Riksbanken dr Sveriges centralbank och en myndighet under riksdagen. Riks-
banken ansvarar for penningpolitiken med malet att upprdtthdlla ett fast
penningvdrde. Riksbanken har ocksd i uppdrag att frimja ett sikert och effek-
tivt betalningsvisende.

Ett fast penningvirde — prisstabilitet

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla ett fast penningvirde, det
vill sdga se till att inflationen &r lag och stabil. Det ger goda forutsittningar
for att tillvéxten ska bli gynnsam och uthéllig.

Riksbanken har preciserat ett mal for inflationen som sédger att den arliga
fordndringen av konsumentprisindex (KPI) ska vara 2 procent. Kring malet
finns ett toleransintervall pa £1 procentenhet for att markera att det inte ar
mdjligt att uppnd inflationsmalet exakt hela tiden.

For att paverka inflationen dndrar Riksbanken sin styrrdnta, den sa kallade
repordntan. Reporéntan paverkar andra rantor i ekonomin och i férléngningen
den ekonomiska aktiviteten och inflationen.

Ett siikert och effektivt betalningsvisende — finansiell stabilitet

Riksbanken har fatt riksdagens uppdrag att frimja ett sidkert och effektivt
betalningsvésende. Det innebér att Riksbanken ska verka for stabilitet i det
finansiella systemet som helhet. T uppdraget ingéar ocksa att ge ut sedlar och
mynt. Riksbanken tillhandahéller dessutom ett system som hanterar stora
betalningar mellan banker och andra aktorer pé ett sdkert och effektivt satt.

Riksbanken analyserar 16pande stabiliteten i det finansiella systemet for att
tidigt upptdcka fordndringar och sérbarheter som kan leda till stérningar.
Analysen fokuserar frimst pa de svenska storbankerna, finansmarknadens satt
att fungera och den infrastruktur som behévs for att betalningar ska fungera. I
en krissituation kan Riksbanken under vissa forutséttningar ge tillfalligt likvi-
ditetsstod till banker.

Riksbankens sjilvstindiga stillning

Riksbanken &r en myndighet under riksdagen. Riksdagen utser ledamdéterna i
riksbanksfullméktige. Riksbanksfullméktige utser i sin tur ledamdterna i
Riksbankens direktion. Fullmiktige ska ocksd overvaka och kontrollera di-
rektionens arbete.



RIKSBANKENS UPPGIFTER OCH ROLL

Riksdagen har gett Riksbanken en sjélvstindig stéllning. Det innebér att
Riksbankens direktion fattar de penningpolitiska besluten utan att ta direktiv
fran nagon annan. Genom att till Riksbanken delegera uppgiften att halla
inflationen 1ag och stabil har riksdagen gett penningpolitiken ett 1angsiktigt
perspektiv och skapat goda forutsittningar for att inflationsmaélet ska uppfatt-
tas som trovardigt.

Oppenhet och kommunikation

Riksbanken ldgger stor vikt vid att vara dppen och tydlig om bankens verk-
samheter. En bred krets av utomstaende ska kunna forsta vad banken gor och
varfor. P4 sa sitt okar trovérdigheten for inflationsmalet pd 2 procent och det
blir littare att f penningpolitiken att fungera. Oppenhet och tydlighet skapar
dessutom fortroende for hur Riksbanken bedomer och hanterar situationen pa
den finansiella marknaden. Riksbankens sjélvstindiga stéllning stéller ocksa
stora krav pa insyn i bankens verksamheter sa att dessa kan granskas och
utvirderas.

Oppenheten tar sig till exempel uttryck i att Riksbanken pa webbplatsen
publicerar protokoll och beslutsunderlag fran direktionens sammantraden
samt protokoll fran de penningpolitiska sammantridena. Dessutom &r de
makroekonomiska prognosmodeller som Riksbanken anvénder i sitt analysar-
bete offentliga.

2008/09:RB1
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Aret i siffror

Riksbankens resultat for 2008 uppgar till 11,2 miljarder kronor, vilket dr en
dkning med 7,1 miljarder kronor jaimfort med 2007. Okningen beror delvis pa
att Riksbanken i samband med finanskrisen under hdsten utvidgade sin utla-
ning till de svenska bankerna, vilket ledde till att réntenettot 6kade med 1,5
miljarder kronor. Dessutom gynnades forvaltningen av Riksbankens till-
géngar av forandringarna i valutakurser och de fallande marknadsrdntorna.
Resultatet 6kade med 2,6 miljarder kronor till f61jd av valutakurseffekten och
med 2,1 miljarder kronor till £61jd av rinteeffekten.

Marknadsvirdet pa guld- och valutareserven dkade fran 185 miljarder kro-
nor till 220 miljarder kronor, vilket huvudsakligen beror pa att den svenska
kronan under éret forsvagades och marknadsréntorna foll.

Virdet pa Riksbankens tillgangar 6kade fran 212 miljarder kronor 2007 till
700 miljarder kronor som en foljd av Riksbankens atgérder for att underlétta
bankernas finansiering och stabilisera situationen pa de finansiella mark-
naderna. Utldningen av amerikanska dollar och svenska kronor till de pen-
ningpolitiska motparterna star f6r huvuddelen av den dkningen.

Nyckeltal 2006 2007 2008

Vid arets utgdang

Arets resultat (mdkr) 7,9 4,1 11,2
Guld- och valutareserv (mdkr) 189 185 220
Totala tillgdngar (mdkr) 201 212 700
Antal arsarbetskrafter 376 364 348
Reporinta (procent) 3,00 4,00 2,00
Kort rénta (tre manader SSVX, procent) 3,10 4,18 1,36
Lang rénta (tio ar statsobligationer, procent) 3,81 435 2,43

I genomsnitt

BNP (procentuell fordndring) 42 2,5 0,9
Arbetsloshet (procent) 7,0 6,1 6,2
Inflation, métt med KPI (procentuell fordnd-

ring) 1.4 2,2 34

Anm. Uppgifterna om BNP och arbetsloshet under 2008 anges enligt Riksbankens
prognos frén december 2008.



Ett fast penningvérde — prisstabilitet

Arsgenomsnittet for inflationen mdtt som fordndringen av KPI var 3,4 pro-
cent under 2008. Utfallet lag dver de prognoser som Riksbanken gjorde 2006
och 2007. Stérre delen av uppgdangen i inflationen forklarades av att priserna
pd energi och livsmedel steg kraftigt. I borjan av hosten forvirrades den
globala finansiella krisen dramatiskt. Aven den svenska utvecklingen borjade
paverkas tydligt. Den redan pdgdende konjunkturnedgangen fordjupades och
den héoga inflationen borjade falla tillbaka snabbt.

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla ett fast penningvérde.
Riksbanken har preciserat mélet for inflationen till 2 procent per &r, métt som
arlig procentuell fordndring av konsumentprisindex (KPI). Kring maélet finns
ett toleransintervall pa +1 procentenhet. Syftet med intervallet &r att klargora
att det inte dr mdjligt att exakt uppna inflationsmalet hela tiden. Intervallet
visar samtidigt att alltfor stora avvikelser inte kan accepteras om malet ska
vara fortsatt trovérdigt.

Riksbanken bedriver vad som brukar kallas en flexibel inflationsmalspoli-
tik. Syftet dr inte bara att stabilisera inflationen runt mélet utan ocks4 att bidra
till stabiliteten i realekonomin, till exempel i produktionen och sysselséttning-
en. Genom att inte fora inflationen tillbaka till mélet s& fort som mojligt vid
en storning kan Riksbanken bidra till att ddmpa svdngningarna i realekono-
min.

Riksbanken paverkar inflationen i Sverige genom att éndra sin styrrénta,
den s kallade reporédntan, och genom att presentera en prognos for hur repo-
rantan kommer att utvecklas de narmaste aren. Repordntan avgor vad banker-
na fér betala for att lana eller far i erséttning for att placera pengar hos Riks-
banken. Pa sa sitt paverkas dven andra réntor i ekonomin och i férldngningen
den ekonomiska aktiviteten och utvecklingen av priserna.

Det tar normalt ganska léng tid innan Riksbankens foérdndringar av repo-
rantan far full effekt. En vanlig uppskattning &r att det huvudsakliga genom-
slaget pa produktion och inflation sker inom ett par ar fran ranteforédndringen.
Riksbankens direktion maste alltsd ha framforhéllning nér rantebesluten fatt-
tas, vilket innebdr att penningpolitiken méste baseras pa prognoser.

Arbets- och beslutsprocessen inom penningpolitiken

Den ekonomiska verkligheten dr komplex. Darfor anvinder Riksbanken i sitt
prognosarbete forenklade samband i form av modeller som bygger pa ekono-
miska erfarenheter. Dessa kombineras sedan med bedomningar av experter
inom olika omraden och av direktionen. Riksbankens prognoser baseras pa
den utveckling av repordntan de nidrmaste aren, den sa kallade réntebanan,
som direktionen betraktar som mest ldmplig utifrdn den information som
finns tillgadnglig vid respektive beslutstillfalle.
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ETT FAST PENNINGVARDE — PRISSTABILITET

Direktionen héller sex ordinarie penningpolitiska sammantrédden per ar dir
den beslutar om repordntan och kan vid behov dédrutover sammantrida vid
andra tillfdllen for rdntebeslut. Vid tre av de ordinarie sammantrddena publi-
ceras en utforlig penningpolitisk rapport som innehéller detaljerade prognoser
for ekonomin och inflationen samt bedémningar om réntan framover. Vid de
Ovriga tre sammantridena publiceras en sé kallad penningpolitisk uppfoljning
som innehdller prognoser for samma variabler som den penningpolitiska
rapporten, men som inte ar lika utforlig. Ungefér tvd veckor efter varje pen-
ningpolitiskt sammantrdde publicerar Riksbanken ett penningpolitiskt proto-
koll. Dér gér det att folja hur de olika ledaméterna resonerade och rostade.

Riksbanken ska ocksa enligt lag 1dmna en skriftlig redogorelse om pen-
ningpolitiken till riksdagen minst tva ganger per ar. Den forsta redogdrelsen
bestar av ett sdrskilt underlag for utvédrdering av penningpolitiken som sam-
manstlls till riksdagens finansutskott. Den andra redogdrelsen utgors av den
aktuella penningpolitiska rapporten. Ett par veckor efter att de skriftliga redo-
gorelserna har lamnats besoker riksbankschefen riksdagens finansutskott for
att svara pé frdgor om penningpolitiken.

Verksamheten 2008

Vid sidan av det ordinarie penningpolitiska arbetet gjorde Riksbanken vissa
forandringar i policyn for hur penningpolitiken kommuniceras. Riksbanken
beslutade ocksa att det underliggande inflationsmattet KPIX ska fasas ut.

Kommunikationspolicyn for Riksbanken uppdateras

Riksbankens penningpolitiska kommunikation fick en del kritik under bérjan
av aret. Det gillde framfor allt kommunikationen mellan de penningpolitiska
motena. Viktiga malgrupper hade upplevt att informationen fran Riksbanken
inte varit tillrdcklig och att direktionsledamdterna deltagit alltfor lite i den
ekonomisk-politiska debatten.

Under véren gjorde Riksbanken en dversyn av bdde den externa och den
interna kommunikationen. I maj publicerades ett dokument som sammanfattar
bankens samlade kommunikationspolicy. I en sdrskild bilaga beskrevs den del
av kommunikationspolicyn som specifikt berdr penningpolitiken.

Den nya kommunikationspolicyn tar hénsyn till synpunkter och forslag
som forts fram i diskussioner med bland annat finansmarknadsaktorer och
journalister. Den innebér att Riksbanken framdver avser att vara generdsare
med att kommentera ny statistik eller viktiga utvecklingstendenser i ekono-
min mellan de penningpolitiska moétena. Liksom tidigare dr dock policyn att
den information som ges inte ska foregripa hur enskilda ledaméter eller di-
rektionen som helhet kommer att rosta om réntan vid det kommande pen-
ningpolitiska motet.
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Inflationsmattet KPIX fasas ut

I sin analys och kommunikation anvidnder Riksbanken olika delmatt pa inflat-
ionen vid sidan av KPI. KPIX, som tidigare kallades UND1X, &r det matt som
anvénts mest under senare ar. KPIX rensar bort effekter av indirekta skatter
och subventioner samt rantekostnader for egnahem fran KPI. Mattet har fram-
for allt anvénts som ett sitt att illustrera de direkta effekterna av Riksbankens
rdntefordndringar. Nér rdntan dndras paverkas rdntekostnaderna for egnahem
mer eller mindre omgdende. Réntefordndringar slar ddrmed direkt igenom pé
KPI men inte pd KPIX.

I juni meddelade Riksbanken att inflationsmattet KPIX skulle fasas ut ur
de penningpolitiska rapporterna och kommunikationen i ovrigt. Ett skil till
det ar att KPI och KPIX inte ldngre berdknas sammanfalla ens pa lite ldngre
sikt, vilket Riksbanken tidigare utgétt fran. Det har frimst att géra med de
senaste drens kraftiga husprisokningar som, med det berdkningssitt som
anvinds, kommer att paverka ridntekostnaderna for egnahem under lang tid
framét. Ett annat skél dr att det finns ldmpligare matt 4n KPIX for att illu-
strera de direkta effekterna av Riksbankens politik.

Riksbanken kommer att fortsétta att anvédnda olika métt for att illustrera
vad som driver inflationen vid olika tillfdllen. Det géller inte minst de direkta
effekterna av Riksbankens egna rénteférandringar som numera rensas bort pa
ett battre sétt &n i KPIX. Det nya mattet som rensar for rédntefordndringar,
KPIF (KPI med fast bostadsrénta), borjade publiceras i drets andra penning-
politiska rapport som utkom i juli. Avsikten &r dock inte att KPIF ska fa en
sérstdllning pa det sdtt som KPIX har haft. Fokus kommer i stéllet att vara
mer direkt pa mélvariabeln KPI. Utfasningen av KPIX bedoms inte méarkbart
paverka riantebesluten framdver.

Penningpolitiska beslut under 2008

Fran februari till borjan av september hojde Riksbanken rdntan fran 4,0 till
4,75 procent. Inflationen hade pressats upp av framfor allt kraftigt dkade
priser pa energi och livsmedel. Fran mitten av september fordndrades ldget da
oron pa de internationella finansiella marknaderna tilltog pa ett dramatiskt
sétt. Den redan pagaende konjunkturnedgéngen fordjupades, vilket i kombi-
nation med l4gre priser pa olja och andra ravaror talade for att inflationstryck-
et skulle bli lagre framdver. For att mildra effekterna av den finansiella krisen
sdankte Riksbanken repordntan snabbt. I slutet av aret lag repordntan pd 2,0
procent.

Rdéntan héjdes i februari och bedémdes vara ofordndrad under resten
av dret

I borjan av aret var konjunkturen i Sverige god och arbetsmarknaden stark.
Riksbanken gjorde visserligen bedémningen att tillvixten i BNP skulle ddm-
pas under aret och sysselséttningen dka ldngsammare. Men det handlade inte
om nédgon kraftig forsvagning av konjunkturen.
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Inflationen hade stigit snabbt i Sverige fran hosten 2007 och bedomdes bli
hog ocksa under 2008. Denna utveckling forklarades framfor allt av stigande
priser pa energi och livsmedel. Riksbanken konstaterade samtidigt att det
underliggande inflationstrycket och inflationsforvéntningarna ocksa hade
stigit, vilket kunde hota inflationsmaélet dven pa lite ldngre sikt. Produktions-
resurserna var mer anstrdngda dn normalt och produktionskostnaderna steg i
snabb takt. Tillvixten i produktiviteten var svag och timlénerna steg i en
hogre takt 4n tidigare.

Pa det internationella planet fortsatte turbulensen pa de finansiella mark-
naderna. Det radde stor osékerhet om den ekonomiska utvecklingen i USA
och spridningseffekterna till omvérlden. Risken for en svagare utveckling i
virldsekonomin ansags ha okat.

Riksbanken bedémde vid det penningpolitiska métet i februari att rdntan
behovde hdjas med 0,25 procentenheter till 4,25 procent for att sedan lamnas
ofordandrad under resten av aret (se diagram 1). Det skulle bidra till att fora
tillbaka inflationen mot mélet pa 2 procent pa ett par ars sikt. Men osékerhet-
en i beddomningen ansags vara stor. Exempelvis inneh6ll den penningpolitiska
rapporten ett riskscenario dir ett hogre oljepris de kommande tre kvartalen
skulle ge hogre inflation och reporidnta samt lagre BNP-tillviaxt. Riksbanken
konstaterade att penningpolitiken méste ta hiansyn till tva motstridiga krafter —
a ena sidan hdg inflation och ett hdgt kostnadstryck och & andra sidan risker
forknippade med turbulensen pd de internationella finansiella marknaderna
och en svagare internationell konjunktur.

Vid métet i april hade den grundldggande bilden fran februari inte férédnd-
rats i ndgon storre utstrackning. Riksbanken ldmnade darfor rintan oférdndrad
och den forvintades bli kvar pa 4,25 procent under resten av 2008.

Diagram 1: Reporinteprognoser 2008, procent, kvartalsmedelvirden
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Anm. PPR betecknar penningpolitisk rapport och PPU betecknar penningpolitisk
uppfoljning.
Killa: Riksbanken.
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Rdéintan hojdes i juli och rdnteprognosen justerades upp

Aven i juli handlade de penningpolitiska dverviigandena i hég grad om att
hantera & ena sidan ett stigande inflationstryck och & andra sidan en svagare
konjunktur. Tillvéxten fortsatte att ddmpas bade i Sverige och i omvirlden,
inte minst till f61jd av den internationella finansiella oron. Riksbanken konsta-
terade att det fortfarande inte gick att sdga nér liget pd de finansiella mark-
naderna skulle normaliseras. Det fanns tecken pé att inbromsningen i den
svenska konjunkturen kommit snabbare och blivit mer uttalad dn vad som
véntades i februari och april. Riksbankens bedémning var dock att resursut-
nyttjandet skulle vara normalt i slutet av prognosperioden.

Samtidigt hade inflationen fortsatt att stiga och nddde under sommaren
drygt 4 procent, vilket dr den hdgsta nivan sedan mitten av 1990-talet. Aven
inflationsforvantningarna hade stigit. Uppgéangen forklarades till stor del av
att energipriserna stigit mer dn forvéntat under varen. I slutet av maj hade
oljepriset stigit sa mycket att det 14g i linje med priset i riskscenariot i forega-
ende penningpolitiska rapport. Riksbanken betonade att penningpolitikens
uppgift inte dr att forsdka paverka fordndringar i relativa priser, det vill séga
att vissa priser stiger mer &n andra. Riksbanken gjorde dock bedomningen att
det fanns risk for att de kraftiga prisuppgéngarna pa livsmedel och olja skulle
leda till att ocksa andra priser borjade stiga for snabbt.

Mot bakgrund av att inflationen stigit dverraskande snabbt, och att risken
for att den hoga inflationen skulle bita sig fast bedomdes ha 6kat, hojde Riks-
banken rintan med 0,25 procentenheter till 4,5 procent. Man bedomde vidare
att repordntan behdvde hojas ytterligare tvd génger under aret for att fora
tillbaka inflationen mot malet pa tva ars sikt.

De penningpolitiska avvidgningarna vid métet i juli var svara, vilket bland
annat framgick av att tre av direktionsledaméterna reserverade sig mot pro-
gnosen i den penningpolitiska rapporten. Deras reservationer inkluderade den
framtida réntebanan. Enligt de tre direktionsledamdterna skulle uppbroms-
ningen av ekonomin dédmpa inflationstrycket i storre utstrickning dn vad som
forutsattes i prognosen. Samtliga ledamoéter stod dock bakom beslutet att hdja
réntan i juli.

Rdintan hojdes dterigen i september, men rinteprognosen justerades ner

Oron pa de internationella finansiella marknaderna fortsatte under sommaren.
Riksbanken konstaterade i september att det fortfarande var ovisst vad som
skulle hidnda pa de finansiella marknaderna framdver och att osdkerheten
sannolikt skulle finnas kvar ett tag framat. Konjunkturen i omvérlden hade
dédmpats mer dn vad Riksbanken forvéintade sig i juli. Oljepriserna och 6vriga
ravarupriser pé virldsmarknaderna hade ocksé fallit och véntades nu bli ldgre
framover.

I likhet med utvecklingen i omvérlden blev BNP-tillvéxten forsta halvaret i
Sverige svagare dn vintat. Framatblickande indikatorer pekade pé en fortsatt
forsvagning och BNP-tillviaxten reviderades ner.
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Inflationen fortsatte samtidigt att vara hog. Detsamma géllde inflationsfor-
véintningarna (se diagram 2 och 3). Lonedkningarna blev visserligen nagot
lagre &n véntat men arbetsproduktiviteten utvecklades betydligt svagare jaim-
fort med bedomningen i juli. Sammantaget medforde detta att arbetskostna-
den per producerad enhet bedomdes 6ka snabbare &n man tidigare forvintat,
framfor allt pd kort sikt. Det inhemska kostnadstrycket var sdledes fortsatt
hogt.

Riksbanken beslutade att hoja repordntan till 4,75 procent. Jamfort med
prognosen i juli justerade man dock ned den framtida banan for reporéntan (se
diagram 1). Skélet var dels att oljepriset och andra ravarupriser fallit, dels att
tillvixten bromsat in mer adn forvantat bade i Sverige och i omvirlden.

Det svarbedomda ldget illustrerades av att tre av direktionsledaméterna re-
serverade sig mot bade beslutet att h6ja réntan och den framtida réntebanan.
De ridknade med att uppbromsningen i ekonomin skulle komma att bli mer
uttalad och inflationstrycket mer dimpat dn vad prognosen forutsatte.

Efter det penningpolitiska mdotet i september publicerade Statistiska
centralbyran (SCB) reviderade uppgifter for inflationen for ménaderna janu-
ari—juli 2008. Dessa uppgifter visade att inflationen matt i termer av KPI var
nagot lagre jaimfort med vad SCB tidigare hade uppskattat. Den arliga 6knings-
takten i KPI var dock fortfarande hdg och uppgick till 4,4 procent i september.

Diagram 2: Olika aktorers inflationsforvintningar for 2010 under 2008,
procent

35 3,5
B Penningmarknadens aktorer M Arbetsgivarorganisationer
Arbetstagarorganisationer Inkdpschefer handeln
M Inkopschefer industrin
3,0 3,0
2,5 2,5
2,0 2,0
1,5 1,5
1,0 1,0
0,5 0,5
0,0 0,0
2008, kvartal 1 2008, kvartal 2 2008, kvartal 3 2008, kvartal 4

Anm. Uppgifterna for det sista kvartalet avser inflationsférvintningarna i slutet av
september och borjan av oktober.

Kalla: Prospera Research AB.
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Diagram 3: Olika aktorers inflationsforvintningar for 2013 under 2008,
procent

357 W Penningmarknadens aktorer H Arbetsgivarorganisationer 13°

Arbetstagarorganisationer M Inkopschefer handeln
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2008, kvartal 1 2008, kvartal 2 2008, kvartal 3 2008, kvartal 4
Kalla: Prospera Research AB.

Den finansiella krisen forvirrades snabbt och Riksbanken sdnkte
rdntan kraftigt

Fran mitten av september fordndrades situationen pa de internationella finan-
siella marknaderna pd ett dramatiskt satt. Det som tidigare hade bendmnts
finansiell oro dvergick i en global finansiell kris efter att den amerikanska
investeringsbanken Lehman Brothers hade ansdkt om konkurs. Krisen bor-
jade nu ocksa tydligt paverka de finansiella marknaderna i Sverige. Pa kort tid
tvingades flera centralbanker, inklusive Riksbanken, att vidta dtgérder for att
stotta enskilda banker och for att fa de finansiella marknaderna att fungera
battre (se avsnittet Ett sdkert och effektivt betalningsvdsende for en genom-
gang av de atgdrder som Riksbanken vidtagit). Oron péd de internationella
finansiella marknaderna hade funnits med som en komponent i Riksbankens
analyser under forhéllandevis lang tid. Men det var dnd& ovéntat att laget
skulle forsdmras s& snabbt och sé patagligt som skedde under borjan av hos-
ten.

Den globala finansiella krisen riskerade att avsevirt fordjupa den internat-
ionella konjunkturnedgéngen. De dkade riskerna for en kraftig inbromsning
av den ekonomiska tillvixten innebar dock samtidigt minskade inflationsris-
ker, bland annat till foljd av sjunkande priser pé olja och andra ravaror. Mot
den bakgrunden sinkte ett antal centralbanker den 8 oktober i en gemensam
aktion sina styrrintor med 0,5 procentenheter. De banker som deltog var
Bank of Canada, Bank of England, Europeiska centralbanken, Federal Re-
serve, Swiss National Bank och Sveriges riksbank.

Aven vid det ordinarie penningpolitiska métet den 22 oktober sinkte Riks-
banken rintan med 0,5 procentenheter, till 3,75 procent. Riksbanken konstate-
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rade att den finansiella krisen forvérrats och nu tydligt paverkade utveckling-
en i Sverige. Krisen hade lett till hogre lanekostnader for hushéll och foretag,
krympande formogenheter, minskad tillgdng pa krediter och allmént 6kad
osdkerhet. Prognosen for bade inflationen och BNP-tillvixten under 2009
reviderades ned kraftigt. Bedomningen var att rdntan skulle behdva sidnkas
med ytterligare 0,5 procentenheter under det nidrmaste halvéret.

Rantebeslut 2008

12 februari

22 april

2 juli

3 september

8 oktober

22 oktober

3 december

Reporintan hjdes med 0,25 procentenheter till 4,25 procent
och beddmdes ligga pa den nivan under det ndrmaste aret.
Vice riksbankschef Lars Nyberg och forste vice riksbanks-
chef Irma Rosenberg reserverade sig mot beslutet att hoja re-
pordntan samt mot Penningpolitisk rapport 2008:1 och dess
huvudscenario. De konstaterade att de inhemska faktorerna
talade for en hdjning av réntan: kostnadstrycket var hogt, in-
flationen lag 6ver malet och inflationsforvéntningarna hade
stigit bade pé kort och pa lite langre sikt. Men osdkerheten
om utvecklingen pé de internationella finansiella marknader-
na hade dkat sedan december 2007.

Reporéntan ldmnades ofordndrad pa 4,25 procent. Synen pa
rantebanan var ofordndrad.

Reporintan hdjdes med 0,25 procentenheter till 4,5 procent
och rintebanan justerades upp. Direktionsledamoterna Lars
Nyberg, Irma Rosenberg och Barbro Wickman-Parak stéllde
sig bakom beslutet att hoja rdntan med 0,25 procentenheter
men reserverade sig mot huvudscenariots prognoser for repo-
réntan, inflationen och tillvixten framover. De forordade en
lagre riantebana.

Reporéntan hojdes med 0,25 procentenheter till 4,75 procent,
men réntebanan justerades ner. Direktionsledamdterna Lars
Nyberg, Irma Rosenberg och Barbro Wickman-Parak reser-
verade sig mot beslutet att hja repordntan med 0,25 procen-
tenheter och ansag att reporéntan skulle héllas oforédndrad.
De reserverade sig d&ven mot den réntebana som inkluderades
i den penningpolitiska uppfoljningen och forordade en ligre
rdntebana.

Reporintan sdnktes med 0,5 procentenheter till 4,25 procent.

Reporéntan sénktes med 0,5 procentenheter till 3,75 procent och
riantebanan justerades ner kraftigt jamfort med i september.

Reporintan sianktes med 1,75 procentenheter till 2,0 procent
och rintebanan justerades ner kraftigt jimfort med bedém-
ningen i oktober.
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Arets sista penningpolitiska méte tidigarelades med tvd veckor till den
3 december. Under november forsdmrades konjunkturen snabbt och BNP-
tillvaxten foll bade andra och tredje kvartalet. Hushallens konsumtion mins-
kade samtidigt och konfidensindikatorerna som sammanfattar stimningsldget
1 svensk ekonomi sjonk till historiskt 1iga nivéer. Arbetsmarknaden fortsatte
att forsvagas och antalet varsel om uppsdgningar dkade snabbt. Finanskrisen
ledde dessutom till en allmén kredititstramning samtidigt som de korta mark-
nadsréntorna pd grund av stigande riskpremier kopplades loss frin sin nor-
mala relation till reporéntan. Det innebar att de rdntor som allménheten moter
blev hogre 4n normalt, givet nivan pa reporintan. Oljepriset och andra rdva-
rupriser fortsatte att falla, vilket pressade tillbaka inflationen. Mot den bak-
grunden beddmde Riksbanken att det var nddviandigt att kraftigt sénka repo-
rdntan och rdntebanan for att ddmpa fallet i produktionen och samtidigt klara
inflationsmaélet pa ett par ars sikt. Riksbankens direktion beslutade darfor att
séinka repordntan med 1,75 procentenheter till 2 procent.

Uppfoljning

Riksbankens penningpolitik utvirderas av riksdagens finansutskott. Till denna
utvirdering sammanstéller Riksbanken en skriftlig redogorelse Underlag for
utvérdering av penningpolitiken” som publiceras strax efter den forsta pen-
ningpolitiska rapporten varje ar. Redogorelsen, som numera utgdr en enskild
publikation, verldmnas till riksdagen kort efter Riksbankens érsredovisning.
Den f6ljande uppfoljningen av penningpolitiska beslut &r av detta skil kortare
an redovisningarna for tidigare ar.

Eftersom effekterna av Riksbankens fordndringar av repordntan kommer
gradvis, maste en uppfoljning och utvirdering av penningpolitiken ta sin
utgangspunkt i de prognoser som gjorts och de réntebeslut som fattats de tva
foregéende aren. Utfallet for inflationen 2008 bor alltsa i forsta hand relateras
till de prognoser for 2008 som gjordes under 2006—2007 och de rédntebeslut
som fattades under denna period.

Inflationen 2008

Inflationen steg snabbt under stérre delen av aret och lag hogt 6ver inflat-
ionsmaélet (se diagram 4). En stor del av uppgangen forklarades av att priserna
pa energi och livsmedel kraftigt 6kade pa vérldsmarknaden. Aven ett allt
hogre inhemskt resursutnyttjande under de senaste aren bidrog till den sti-
gande inflationen.

Vid slutet av 2008 borjade inflationen snabbt sjunka tillbaka i samband
med att den finansiella krisen forvérrades och energi- och livsmedelspriserna
foll. I december var KPI-inflationen 0,9 procent, att jaimfora med 4,4 procent
nédr den var som hogst i september.

2008/09:RB1

19



20

2008/09:RB1

ETT FAST PENNINGVARDE — PRISSTABILITET

Diagram 4: KPI, arlig procentuell forindring
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Killor: SCB och Riksbanken.

I genomsnitt over aret var KPI-inflationen 3,4 procent, vilket kan jadmforas
med 2,2 procent 2007 (se tabell 1). Den underliggande inflationen steg ocksa.
Mitt med KPIF (KPI med fast bostadsrdnta) var den underliggande inflation-
en 2,7 procent under aret — nistan en dubblering jamfort med aret innan.
KPIF exklusive energipriser steg med 1,9 procent 2008 att jamfora med 1,6
procent 2007. Detta visar att energipriserna hade stor betydelse for inflationen
under 2008. De stigande energiprisernas direkta effekt pa KPI var cirka 0,8
procentenheter under éret. Effekten av rinteforandringar métt som skillnaden
mellan KPI och KPIF var lika stor.

Tabell 1: Jimforelse mellan olika inflationsmétt, arlig procentuell for-
indring

Arsgenomsnitt
2006 2007 2008
KPI 14 22 3.4
KPIF 1.4 1.5 27
KPIF exKkl. energi 0,8 1,6 1,9

Killor: SCB och Riksbanken.

Prognoser och direktionens penningpolitiska beslut 2006

I bérjan av 2006 beddmde Riksbanken att inflationen 2008 skulle ligga kring
eller strax dver malet (se diagram 5) trots en fortsatt konjunkturuppgang.
Anledningen var att man véntade sig att en god tillvaxt i produktivitet och ett
hogt konkurrenstryck skulle halla tillbaka den inhemska inflationen. Progno-
sen forutsatte ocksa att Riksbanken hojde repordntan gradvis i linje med for-
véntningarna pé de finansiella marknaderna. Direktionen beslutade saledes att
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hoja repordntan med 0,25 procentenheter vid de penningpolitiska sammantra-
dena i januari, februari och juni.

Virldsmarknadspriset pé olja f6ll efter sommaren 2006, vilket vintades ge
en ytterligare press nedat pa inflationen. Inflationsprognosen for 2008 revide-
rades ddrfor ned i 2006 ars sista rapport. Men ny statistik dver nationalriken-
skaper och arbetsmarknad under det andra halvéret 2006 visade samtidigt att
uppgéngen i konjunkturen var starkare &n vad Riksbanken hade rdknat med.
Direktionen noterade ocksd att ldget pd arbetsmarknaden tydligt hade forbéatt-
rats och att sysselsittningen tagit fart. Prognosen for BNP-tillvixten 2008
borjade revideras upp (se diagram 6). Dessutom okade hushéllens uppléning
och bostadspriserna steg. Allt detta talade for att Riksbanken skulle behdva
hoja repordntan ytterligare for att inflationen skulle ligga pa malet 2008.
Reporidntan hojdes darfor med 0,25 procentenheter i augusti, oktober respek-
tive december 2006.

Diagram 5: Prognoser for KPI-inflationen 2008 vid olika tidpunkter,
arsgenomsnitt
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Anm. IR betecknar inflationsrapport och PPR betecknar penningpolitisk rapport.
Kallor: SCB och Riksbanken.
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Diagram 6: Prognoser for BNP-tillvixten 2008 vid olika tidpunkter,
drsgenomsnitt
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I Riksbankens prognos = Utfall
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Anm. IR betecknar inflationsrapport och PPR betecknar penningpolitisk rapport.
Utfallet for BNP-tillvixten avser de tre forsta kvartalen 2008. Statistik for BNP det
fjarde kvartalet 2008 var inte publicerad nédr denna arsredovisning sammanstélldes.

Killor: SCB och Riksbanken.

Prognoser och direktionens penningpolitiska beslut 2007

Riksbanken presenterade sin egen prognos for repordntan for forsta gangen i
februari 2007. Enligt prognosen behdvde repordntan hdjas ett par génger
under det forsta halvaret. Skélet till det var att Riksbanken sag en stark kon-
junktur framfor sig savil i Sverige som i omvirlden. Inflationen bedémdes
saledes stiga framdver i takt med att resursutnyttjandet 6kade. Vid det pen-
ningpolitiska sammantrddet i februari beslutade direktionen dérfor att hoja
repordntan med 0,25 procentenheter till 3,25 procent (se diagram 7).

I mitten av 2007 reviderades inflationsprognosen for 2008 upp. Léget pa
arbetsmarknaden hade blivit mer anstringt. Produktivitetstillvixten sag ut att
bli ldgre och enhetsarbetskostnaderna hogre dn vad Riksbanken tidigare rik-
nat med. Vérldsmarknadspriserna pa olja hade stigit och vintades fortsétta att
stiga framover. Allt detta talade for hogre inflation, vilket ledde till att Riks-
banken hojde reporidntan med 0,25 procentenheter till 3,5 procent. Prognosen
for rantebanan de kommande édren justerades ocksa upp bade i maj och i juni.
Direktionen beddomde att repordntan borde ligga kring 4 procent i slutet av
2007 och sedan hojas ytterligare en eller ett par ganger de foljande aren.

Under det andra halvéret 2007 kom ytterligare tecken som forstéirkte bil-
den av en stram arbetsmarknad och ett hogt resursutnyttjande. Ny information
tydde pa att inflationstrycket var lite starkare &n véntat. Bland annat hade
livsmedelspriserna borjat stiga till foljd av att priserna pé livsmedelsrdvaror
pa virldsmarknaden vint upp. Det talade for att prognosen for repordntan
borde justeras upp nigot. A andra sidan var det betydligt mer osikert hur
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stark tillvéxten i omvérlden var efter den finansiella oro som brutit ut i sparen
av krisen pd den amerikanska bolanemarknaden. Riksbanken bedémde att
detta kunde dédmpa utvecklingen nagot, dven i Sverige. Sammantaget var
slutsatsen vid sammantriddena i september och oktober att repordntan skulle
behova hojas 1 ungefdr samma takt som direktionen rdknade med i juni. Repo-
rédntan hdjdes med 0,25 procentenheter vid respektive tillfélle.

Under sista kvartalet 2007 tilltog osékerheten om utvecklingen i omvérl-
den till foljd av krisen pd den amerikanska bolénemarknaden. Den svenska
tillvixten sag ocksd ut att bromsa in snabbare dn véntat (se diagram 6). Den
finansiella oron medforde att lanekostnaderna steg for foretag och hushéll,
vilket vintades ddmpa konsumtionen och investeringarna i landet. Samtidigt
blev inflationen hogre dn véntat. Laget fortsatte alltsd att vara svarbedomt
med krafter som drog at olika héll. Reporéntan ldamnades of6réndrad i decem-
ber och rinteprognosen var i stort sett densamma som i oktober.

Diagram 7: Reporiinteprognoser under 2007, procent, kvartalsmedelviirde
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Anm. Streckad linje avser Riksbankens prognos. PPR betecknar penningpolitisk rapport.
Kalla: Riksbanken.

Oviintade storningar bidrog till att pressa inflationen 6ver malet

Det faktum att inflationen 1&g hogt 6ver mélet 2008 reser frdgan om reporén-
tan borde ha varit hogre 2006-2007. Men att utvdrdera penningpolitiken med
facit 1 hand kréver en del eftertanke. Ekonomin péverkas stidndigt av storning-
ar som generellt sett dr svara eller till och med omdjliga att forutse. Den rele-
vanta fradgan dr darfor om penningpolitiken var rimlig givet den information
som fanns tillgdnglig vid de tillfdllen d& besluten om reporéntan fattades.

Ett exempel pé en storning under 2007 och 2008 &r att priserna pa energi
och livsmedelsravaror kraftigt steg och bidrog till att pressa upp inflationen
ovintat mycket vérlden over. Inte minst oljepriset steg dramatiskt (se diagram
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8). Den hir utvecklingen forutsdgs inte nér Riksbanken gjorde sina prognoser
2006 och 2007. Att inflationen Gverskred malet 2008 berodde alltsa delvis pé
att det intrdffade ovintade storningar.

Fran sommaren 2008 foll energi- och livsmedelspriserna snabbt tillbaka
varvid inflationen ocksé foll. Till fallet i inflationen bidrog ocksé krisen pa de
internationella finansiella marknaderna. Okningen i inflationen blev saledes
tillfallig.

Diagram 8: Oljepris, Brentolja, USD per fat
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140 |~ " PRROTA 1 140
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Anm. Streckad linje avser Riksbankens prognos. PPR betecknar penningpolitisk rap-
port och PPU betecknar penningpolitisk uppfoljning.

Kallor: Intercontinental Exchange och Riksbanken.

Riksbankens forskning

Ett viktigt syfte med Riksbankens forskning &r att ta fram modeller och verk-
tyg till de analyser som direktionen behover for att fatta sina beslut.

Det dr numera vanligt att centralbankerna strévar efter att forankra sina
penningpolitiska analyser i en sé kallad allmén jamviktsmodell som gor det
mojligt att fanga de viktigaste sambanden i stora delar av ekonomin. Riks-
bankens modell Ramses &r sedan nédgra ar vél etablerad i det analysarbete som
ligger till grund for den penningpolitiska rapporten. Ett forskningsarbete
pagar for att forbattra modellen ytterligare. Under 2008 arbetade Riksbanken
med att utveckla modellen frimst inom tre omraden: den finansiella sektorn,
arbetsmarknaden och utrikeshandeln.

Utover Ramses anvénder Riksbanken ett brett spektrum av statistiska mo-
deller for att belysa den forvantade framtida utvecklingen i ekonomin. Det
statistiska forskningsarbetet fokuserades under aret pa att tillhandahélla mo-
deller med béttre forméga att finga upp fordndringar i de langsiktiga samban-
den i ekonomin. Dessutom arbetade man med modeller for att utvérdera
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Riksbankens tidigare prognoser i forhallande till utfall och till andra pro-
gnosmakare.

Riksbanken har ocksa bedrivit ett projekt som syftar till att forklara vilka
faktorer som pa ett avgdrande sétt har bidragit till att hushallens 1&n hos ban-
kerna Okat kraftigt under senare dr. Preliminéra resultat pekar pé att l4ga krav
péd kontantinsatser vid huskdp i kombination med ett lagt rdnteldge forklarar
en stor del av hushéllens 6kade skuldséttning.

I september anordnade Riksbanken en internationell konferens om hushal-
lens skulder och huspriser. Dar presenterade inbjudna forskare bade teoretiska
och empiriska bidrag som forsoker belysa bakgrunden till den globala finan-
siella krisen.
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Ett sikert och effektivt betalningsvéasende

Det svenska finansiella systemet pdverkades under dret alltmer av den for-
djupade internationella finansiella krisen. De stora svenska bankerna drab-
bades av vixande svdrigheter att finansiera sig pd de utlindska marknaderna
trots fortsatt hog intjdning och tillrdckliga buffertar for att klara oforutsedda
héndelser. De finansiella marknaderna fungerade inte normalt, och i vissa
fall inte alls. Riksbanken liksom Riksgdlden och regeringen genomforde ddr-
for olika dtgdrder for att underldtta bankernas finansiering och ddrmed deras
majligheter att klara av kreditforsorjningen. Atgirderna bidrog till att for-
béttra funktionen pd de finansiella marknaderna. Problemen med mark-
nadernas funktionssdtt medforde ocksa att drifistarten av det nya tekniska
systemet for betalningar mellan bankerna skots upp till det kommande dret.
Den nya infrastrukturen for kontantférsérjningen bidrog till att kontantflo-
dena blev effektivare.

Riksbanken har fatt riksdagens uppdrag att frimja ett sdkert och effektivt
betalningsvésende. Betalningsvasendet ar ett vitt begrepp och omfattar i prak-
tiken hela det finansiella systemet. En viktig uppgift for systemet dr att om-
vandla sparande till 14n som kan anvéndas till investeringar, konsumtion och
kop av bostidder. Systemet ska ocksa hantera finansiella risker och tillhanda-
halla betalningstjénster. De stora bankerna &r sdrskilt viktiga for det finansi-
ella systemet.

For att det finansiella systemet ska fungera sékert och effektivt krdvs ocksé
en etablerad infrastruktur for betalningar och marknadsplatser dir kdpare och
sdljare av olika finansiella instrument kan métas.

I Riksbankens uppdrag ingar att forebygga kriser i det finansiella systemet
och att hantera sadana om de dnda uppstar (se figur 1). Riksbanken har ockséa
ansvaret for att ge ut sedlar och mynt. Banken tillhandahaller dessutom ett
system for stora betalningar i svenska kronor mellan bankerna, det s& kallade
RIX-systemet.



ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

Figur 1: Riksbanken ska friimja ett séikert och effektivt betalningsvisende

Riksbankens arbete med finansiell stabilitet ~ Riksbankens operativa uppgifter
Forebyggande arbete:

e Overvaka det finansiella systemet Ge ut sedlar och mynt

e  Rapportera om finansiell stabilitet o Tillhandahélla ett system for stora betal-

ningar mellan banker och andra aktorer
e  Paverka regelverk och lagstiftning &

e Forska

e Paverka marknadsaktorer och myndig-
heter genom kommunikation

Krishantering:

e Uppritthélla en vél forberedd organisat-
ion for att hantera storningar i det fi-
nansiella systemet

o Ovakriser
e Tillhandahélla likviditetsstod

e Sikerstdlla att de finansiella mark-
naderna fungerar vil

FINANSIELL STABILITET

Overvakning av det finansiella systemet #r en viktig del i Riksbankens fore-
byggande stabilitetsarbete. Det handlar om en 16pande uppfoljning och analys
for att kunna bedéma om risker ar pa vég att byggas upp i de stora svenska
bankerna eller i den infrastruktur som ar viktig for betalningar. Till den senare
riknas de tekniska system samt de regler och rutiner som anvinds for att
betala for viardepapper, valutor, varor och tjanster.

Riksbanken overvakar den finansiella marknaden

De stora bankerna stér i fokus for Riksbankens dvervakning eftersom de har
en central roll i det finansiella systemet. Riksbanken dvervakar dven de finan-
siella marknaderna eftersom bankerna dr beroende av dessa for att kunna
finansiera sig och for att hantera sina risker. En stor del av bankernas intékter
kommer dessutom frén handel med virdepapper. En fOrutsittning for att
denna handel ska fungera ar en séker och effektiv infrastruktur. Riksbanken
Overvakar dérfor 16pande de system i den svenska finansiella infrastrukturen
som bedoms vara kritiska for det finansiella systemets funktion och stabilitet.

Riksbanken sprider kunskap

For att forebygga kriser méste Riksbanken folja och informera om utveckl-
ingen i det finansiella systemet. Riksbanken ger darfor ut en rapport om fi-
nansiell stabilitet tvd ganger om é&ret. I rapporten redovisar direktionen sin
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bedomning av de stora bankernas motstdndskraft mot ovédntade hindelser och
lyfter fram séddant som skulle kunna stéra den finansiella stabiliteten.

Andra sitt att sprida kunskap om Riksbankens arbete med den finansiella
stabiliteten dr att fora en kontinuerlig dialog med aktdrerna pa marknaderna,
publicera tal och medverka i den offentliga debatten. Riksbanken har ocksé
mdjlighet att paverka utformningen av lagar och regler for tillsyn och krishan-
tering, bland annat genom att svara pa remisser och att delta aktivt i flera
internationella organisationer.

Riksbanken hanterar finansiella kriser

Om en finansiell kris uppstar dr det Riksbankens uppgift att — tillsammans
med Finansinspektionen, Finansdepartementet och Riksgélden — hantera den
sa att de samhéllsekonomiska kostnaderna begrénsas. Det finansiella systemet
dr sa starkt sammanlinkat att ett problem som uppstar i en bank snabbt kan
sprida sig till andra banker. Det beror pa att bankerna lanar av varandra, ofta
lanar ut till samma grupper och &r beroende av samma finansiella marknader.
Den okade globaliseringen innebdr dessutom att fortroende- och likviditets-
kriser som drabbar banker i omvérlden kan sprida sig till de svenska banker-
na.

Riksbanken har ett sérskilt ansvar for de svenska bankernas likviditetsfor-
sorjning. Det innebdr bade att bankerna kan lana i Riksbanken till normala
villkor och att Riksbanken kan ge tillfalligt likviditetsstod till enskilda banker
som hamnar 1 akut likviditetsskris. Stodet ges under forutsittning att banken
star under Finansinspektionens tillsyn och att dess framtida intjaningsformaga
bedoms vara tillrdcklig for att banken ska kunna &verleva. Dessutom ska
banken i fraga vara systemviktig i bemérkelsen att dess fallissemang skulle
kunna skapa allvarliga storningar i det finansiella systemet. Det gér inte att pa
forhand avgora huruvida en bank ér systemviktig utan bedémningen far goras
utifran rddande omstandigheter.

Riksbanken har ocksd mojlighet att i forebyggande syfte vidta generella
atgérder for att stodja tillforsel av likviditet till det svenska banksystemet.
Syftet med sddana atgérder dr att minska risken for att brist pa likviditet ska
orsaka allvarliga storningar i marknadens funktionssétt och minska risken for
akuta likviditetsproblem i enskilda banker.

For att hantera en kris effektivt méste Riksbanken ocksd stindigt hélla pla-
ner for en krisorganisation aktuella. For att vérdera och forbéttra krisbered-
skapen organiserar Riksbanken egna krisovningar och deltar dven i Gvningar
tillsammans med andra svenska och utlindska myndigheter, i forsta hand
tillsynsmyndigheter och finansministerier. I takt med att bankernas granso-
verskridande verksamhet har 6kat blir det allt viktigare att genomfora kris-
ovningar diar myndigheter fran olika ldnder deltar.
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Verksamheten 2008

Arbetet med den finansiella stabiliteten har priglats av den finansiella kris
som startade pa den amerikanska boldnemarknaden 2007. Sedan &rsskiftet
2007/08 har krisen fétt allt allvarligare konsekvenser for det svenska finansi-
ella systemet. De svenska bankerna var visserligen inte i nagon storre ut-
strickning exponerade mot de marknader eller institut som haft storst pro-
blem, och de drabbades darfor inte sd hart under den finansiella krisens forsta
ar. Men nér den globala fortroende- och likviditetskrisen fordjupades under
hosten 2008 1 samband med att Lehman Brothers ansdkte om konkurs péver-
kades ocksa det svenska finansiella systemet starkt. De svenska bankerna fick
i likhet med de utldndska allt svarare att lana upp pengar pa de internationella
marknaderna, pengar som behdvdes for att finansiera utldningen till hushall
och foretag. Det drev upp bankernas uppléningskostnader, vilket i sin tur slog
igenom pé de utldningsrintor som hushall och foretag moétte. Likviditetspro-
blemen minskade ocksd utbudet av 14n till allménheten.

Diagram 9: Skillnad mellan tremanaders interbankrinta och forvintad
reporinta under 2007 och 2008, rintepunkter
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Anm. Med skillnaden mellan tremanaders interbankranta och forvéantad reporinta
avses 1 Sverige skillnaden mellan treménaders Stibor och over night index swap
(STINA) rinta.

Kalla: Bloomberg.
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Atgirder for att stodja bankernas likviditet

For att gora det mojligt for bankerna att uppritthélla sina funktioner, dit kre-
ditférsorjningen hor, har centralbanker runt om i vérlden forsett bankerna
med stora méngder likviditet. Det har handlat om olika generella atgérder som
utdkade bankernas mojligheter att lana i centralbanken i bade inhemsk och
utldndsk valuta till 16ptider som &r ldngre &n de som normalt erbjuds. Fler
typer av védrdepapper dn normalt har ocksd godtagits som sikerhet for dessa
lan. Dértill vidtog myndigheterna under hosten en rad sérskilda atgarder rik-
tade till finansiella institut som hamnat i akuta problem.

Aven i Sverige vidtog myndigheterna under hdsten en rad dtgiirder (se ruta
Atgirder vidtagna av Riksbanken och svenska myndigheter under den finan-
siella krisen hosten 2008). For Riksbankens del har det bland annat handlat
om att erbjuda bankerna 1an i kronor med léngre 16ptid for att pa sa sétt oka
tillgdngen pa likviditet. Riksbanken har ocksa erbjudit 1dn i dollar. Okade
mojligheter att belana bostadspapper, som periodvis varit svéra att avyttra pa
marknaden, har ocksa syftat till att understddja bankernas likviditetsforsor;j-
ning. Vid arets slut uppgick bankernas ldngre upplaning i svenska kronor i
Riksbanken till 265 miljarder kronor. Bankernas 14n i amerikanska dollar i
Riksbanken motsvarade samtidigt 196 miljarder kronor.

Frén och med november har bankerna dessutom ett erbjudande att finansi-
era sin utléning till foretag genom att utnyttja en kreditfacilitet i Riksbanken
mot sikerhet i av foretagen nyutgivna virdepapper. Kreditfaciliteten ar av-
sedd att specifikt underlétta kreditforsorjningen for foretag. Vid arets slut
hade bankerna utnyttjat 8 miljarder kronor av den lénefaciliteten.

For att vdrna den finansiella stabiliteten och sékerstdlla de finansiella
marknadernas sétt att fungera ldmnade Riksbanken under hosten ocksé sér-
skilt likviditetsstdd till Kaupthing Bank Sverige AB och Carnegie Investment
Bank AB. Mot bakgrund av oron pa de finansiella marknaderna bedémde
Riksbanken att en betalningsinstéllelse i ndgon av bankerna skulle kunna leda
till en allvarlig stérning i det finansiella systemet och undergriva fortroendet
for betalningssystemet.

Staten har dédrutdver vidtagit en rad olika dtgérder i syfte att stabilisera det
finansiella systemet. Exempelvis har Riksgélden, efter samrdd med Riksban-
ken, okat stocken av statsskuldvéxlar for att mota efterfrdgan pad marknaden.
De pengar man fitt in i emissionerna har Riksgélden l&nat ut till bankerna
mot sikerhet i bostadspapper. Pa sa sitt har dven Riksgélden underlattat for
bankerna att finansiera sin utlaning till allménheten.

I november presenterade regeringen ett garantiprogram om hogst 1 500
miljarder kronor for att stodja bankernas och bostadsinstitutens medelfristiga
finansiering. Vid arets slut hade endast en bank anslutit sig till detta program.
Regeringen inrdttade ocksa en stabilitetsfond for att hantera eventuella fram-
tida solvensproblem i svenska institut. I sina remissvar vilkomnade Riksban-
ken Finansdepartementets forslag om stabilitetsstirkande atgérder for det
svenska finansiella systemet och om forordning om statliga garantier till
banker med flera.
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Den finansiella krisen har tydligt illustrerat hur nidra Riksbankens bada
lagstadgade uppdrag ér kopplade till varandra. Nar de finansiella marknader-
na fungerar déligt forsdémras mojligheten att fora en effektiv penningpolitik.
Foréndringarna i repordntan far da inte den effekt pa den reala ekonomin som
de normalt har. De dtgérder som Riksbanken vidtog under hosten for att sidkra
marknadernas funktionssétt forbéttrade dirfor samtidigt mojligheterna att
bedriva en effektiv penningpolitik.

Krisen har vydliggjort vikten av samarbete mellan myndigheter och
ldnder

Den finansiella krisen har visat pa behovet av nira samarbete pa olika nivaer
mellan Riksbanken, Riksgélden, Finansinspektionen och Finansdepartemen-
tet. Enligt Riksbankens mening har samarbetet mellan myndigheterna funge-
rat vil och bidragit till att kraftfulla insatser kunnat genomforas i syfte att
minska de samhéllsekonomiska kostnaderna av krisen.

Krisen har ocksa tydliggjort behovet av samordnade internationella insat-
ser mellan myndigheter i olika ldnder. Exempelvis ingick flera centralbanker,
déribland Riksbanken, tillfélliga dmsesidiga valutaarrangemang (swapavtal)
med Federal Reserve i syfte att 6ka formagan att tillhandahalla amerikanska
dollar. Riksbanken har &ven ett avtal med Europeiska centralbanken med
motsvarande syfte sdvitt avser euroutléning.

For att hantera den anstrdngda situationen pd marknaderna for upplaning i
amerikanska dollar beslutade Riksbanken ocksa att lana ut dollar till svenska
banker.

God motstandskraft hos bankerna trots finanskrisen

Osikerheten om hur varaktig och djup den finansiella krisen blir har gjort att
de framatblickande bedémningarna av savél konjunkturldget som bankernas
intjdning och forluster varit ovanligt svara att gora under 2008. Nér den finan-
siella krisen snabbt och ovintat forvarrades under hdsten i och med att Leh-
man Brothers ansokte om konkurs reviderade Riksbanken kraftigt ned sin
bedomning av tillvéxten i Sverige liksom i omvérlden. Det avspeglades ocksé
i de beddmningar som publicerades i rapporten Finansiell stabilitet bade i juni
och i november. Trots konjunkturnedgéngen och vissa forsdmringar i utveckl-
ingen av bankernas resultat beddmde dock Riksbanken vid béda tillfdllena att
de svenska storbankerna hade en fortsatt god motstdndskraft for att hantera
den uppkomna situationen, d&ven om motstdndskraften hade minskat nagot
jamfort med 2007. Grunden till detta var att de fyra storbankerna var kapital-
starka, kreditforlusterna ladga (trots en viss uppgang under arets senare del)
och betalningsformégan hos bankernas lantagare god.
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Diagram 10: Resultat fore kreditforluster samt kreditforluster, netto, i stor-
bankerna, summerat gver fyra kvartal, miljarder kronor, 2008 ars priser
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Anm. Fran och med forsta kvartalet 2005 tillimpas redovisningsreglerna IFRS.

Kallor: Bankernas resultatrapporter och Riksbanken.

I stabilitetsrapporten i juni beddmde Riksbanken att riskerna for att situation-
en for de svenska bankerna skulle forvérras framdver hade dkat nagot. En av
de risker som dé identifierades var att den globala finansiella krisen skulle
fortsdtta att forvérras och sprida sig till fler marknader. Dérmed skulle den
medfora samre tillgang pé finansiering for de svenska bankerna. Likasa gjor-
des bedomningen att risken for en betydande konjunktursvacka i Baltikum
hade 6kat nagot jamfort med ett halvar tidigare. Under hdsten materialisera-
des dessa bada risker i viss man, vilket beskrivs i stabilitetsrapporten i no-
vember.

I november var Riksbankens bedéomning att alla de risker som identifiera-
des i rapporten hade okat. Exempelvis géllde detta riskerna forknippade med
utvecklingen pé de globala finansiella marknaderna. En forvérrad global
finanskris skulle séledes kunna paverka de svenska bankerna negativt bade
direkt och indirekt och leda till storre kreditforluster bade fran foretagssektorn
och fran svenska bankers verksamhet i Baltikum. En annan risk som ansags
ha okat var risken att 1dgkonjunkturen skulle bli allvarligare och mer langva-
rig 4n vad som forvéntades i Riksbankens prognos. Ekonomin skulle i sa fall
kunna hamna i en negativ spiral med fallande aktivitet och forsdmrad kredit-
forsorjning.

Samtliga stresstester som redovisades i stabilitetsrapporten fran november
visade att bankerna hade fortsatt god motstdndskraft mot ovintade hindelser.
Testerna visade bland annat att bankerna skulle klara en kraftig konjunktur-
nedgang i Sverige respektive en kraftigt forsdmrad utveckling i Baltikum trots
att deras motstdndskraft minskade nagot mellan forsta och andra halvéret.
Bankerna skulle ocksé klara en omfattande recession i Sverige, Baltikum och
omvirlden.



ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

Vid sidan om de tva rapporter om finansiell stabilitet som publicerades un-
der aret holl Riksbankens direktionsledamdter dessutom flera tal for att in-
formera om sin syn pa stabilitetsfragor. Direktionsledamdterna berdrde i sina
tal ocksa fragor om hur den globala finansiella krisen spridit sig och paverkat
det svenska finansiella systemet.

Finansiellt stod till Island och Lettland

Situationen i flera ldnder i vart ndromrdde préglades under aret av dkad osé-
kerhet och turbulens. Den finansiella krisen pé Island riskerade att sprida sig
och skapa oro pé de finansiella marknaderna i Sverige och i vdra grannlénder.
Motsvarande situation uppstod dven i Lettland till f6ljd av landets ekono-
miska problem.

For att minska risken for att de lokala finansiella kriserna skulle fa en ne-
gativ paverkan pa omvirldens fortroende for de finansiella marknaderna i
Sverige och dess ndromrade erbjod Riksbanken Islands och Lettlands central-
banker kortfristiga 14n i euro i utbyte mot deras inhemska valutor. Aven andra
langivare ingick liknande avtal med de tva ldnderna. Tillsammans med IMF:s
program for finansiell hjalp till Island respektive Lettland bidrog laneavtalen
till att skapa goda forutsdttningar for langsiktig makroekonomisk och finansi-
ell stabilitet i dessa ldnder.

Uppfdljning

Sa lange det finansiella systemet kan upprétthalla sina grundldggande funkt-
ioner dr det stabilt. I stabilitetsrapporten i juni bedomde Riksbanken att den
finansiella stabiliteten i Sverige var tillfredsstdllande men att de omgivande
riskerna hade Okat. Efter flera &r med hoga vinster ansdgs dock de svenska
bankerna ha goda forutséttningar att klara ovidntade och negativa hindelser.
Aven i november gjordes bedomningen att motstdndskraften hos de svenska
bankerna var god.

Trots att de svenska bankerna under 2008 var kapitalstarka och hade till-
racklig motstandskraft mot ovéntade hidndelser drabbades de under hosten av
problem med att finansiera sin verksamhet pa marknaden. Den globala finan-
skrisen ledde till att likviditeten i stort sett forsvann frén de marknader som
svenska banker var beroende av. I stabilitetsrapporten i november gjorde
Riksbanken darfor beddmningen att stabiliteten i det svenska finansiella sy-
stemet kunde upprétthéllas enbart tack vare de atgdrder som svenska myndig-
heter vidtog under hdsten.

Riksbanken, liksom andra myndigheter i Sverige och omvérlden, forutsdg
inte att den globala finansiella krisen skulle f& sa allvarliga konsekvenser
ocksa for kapitalstarka banker utan stora exponeringar mot krisdrabbade
institut och instrument. Riksbanken hade visserligen i flera tidigare rapporter
lyft fram risken for att tidigare nedpressade riskpremier mycket snabbt skulle
kunna stiga och att likviditeten pa de finansiella marknaderna diarmed skulle
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minska. Nér vindningen kom blev forloppet dock mycket snabbare &n man
hade kunnat forutse. Riksbanken hade i tidigare stabilitetsrapporter ockséa
diskuterat riskerna pa den amerikanska bolanemarknaden liksom svarigheter-
na att bedoma kredit- och likviditetsrisker i virdepapper med komplexa un-
derliggande tillgangar. Aven de risker som utvecklingen i Baltikum har inne-
burit f6r de svenska bankerna dr ndgot som Riksbanken lyft fram i flera tidi-
gare rapporter. Omfattningen av den finansiella krisen — att den skulle f4 s&
stor global spridning och medfora likviditetsproblem ocksa for kapitalstarka
banker — var ddremot omdjlig att forutse. Likasd var det omdjligt att forutséiga
att vindningen i konjunkturen i Baltikum skulle ske samtidigt med en global
konjunkturnedgang och finanskris.

Den svenska finansiella infrastrukturen har fungerat vil under
hostens finanskris

Riksbanken 6vervakar 16pande de system i den svenska finansiella infrastruk-
turen som bedoms vara kritiska for det finansiella systemets funktion och
stabilitet. Exempelvis gors arliga utvirderingar av betalningssystem och sy-
stem for handel med finansiella instrument mot internationellt uppsatta princi-
per. Dessa publiceras pa Riksbankens webbplats. Resultatet av 2008 ars utvir-
deringar visar att sakerheten i den svenska finansiella infrastrukturen var god.

Finanskrisen medforde under hosten 2008 ett storre antal transaktioner i
nagra av de system som Riksbanken dvervakar (Nasdag OMX DM, CLS och
VPC). Det 6kade antalet transaktioner har dock inte paverkat funktionaliteten
i systemen i nagon storre utstrickning. Transaktionsflodena har passerat
systemen pa samma sitt som tidigare.

Atgirder vidtagna av Riksbanken och andra svenska myndigheter
under den finansiella krisen 2008

16 maj Riksbanken meddelar att Sverige, Norge och Danmark ingatt
swapavtal i euro mot isldndska kronor med Islands central-
bank, Sedlabanki Islands. Fér Riksbankens del giller swa-
pavtalet upp till 500 miljoner euro. Syftet dr att stotta den is-
landska centralbanken i dess uppgift att vdrna den makroe-
konomiska och den finansiella stabiliteten.

18 september ~ Riksgdlden meddelar att man efter samrad med Riksbanken
har beslutat att emittera en stor volym korta statsskuldvéxlar.
Pengarna fran de extra auktionerna kommer att lanas ut i
form av sa kallade omvinda repor med bostadspapper som
sakerhet. Tva emissioner pa vardera 25 miljarder kronor den
19 september och 23 september utannonseras och ytterligare
emissioner signaleras. Den totala emitterade volymen be-
doms uppga till maximalt 150 miljarder kronor.
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Riksbanken fattar beslut om att 6ka mojligheterna till kredit i
betalningssystemet RIX. Den tillitna andelen sékerstdllda
obligationer fran nérstdende institut som kan anvéndas som
sdkerhet 1 systemet hojs frdn 25 procent till 75 procent.

Riksgélden meddelar fler extra auktionstillféllen i statsskuld-
vixlar den 25 september, 26 september, 30 september och
3 oktober.

Riksbanken meddelar tillsammans med flera andra central-
banker att man inréttar tillfalliga, 6msesidiga valutaarrange-
mang (swapfaciliteter) med Federal Reserve i syfte att han-
tera den anstrdngda situationen pd marknaderna for kortfris-
tig uppléning i amerikanska dollar. Arrangemanget innebér
att Riksbanken och Federal Reserve har enats om en swapfa-
cilitet pa 10 miljarder amerikanska dollar.

Riksbanken tillkdnnager en ny lanefacilitet i amerikanska
dollar. Tvé auktioner, den 1 oktober respektive den 22 okto-
ber, annonseras. Riksbanken och Federal Reserve har dartill
enats om att utoka den tidigare swapfaciliteten till 30 miljar-
der amerikanska dollar.

Riksgélden annonserar ytterligare datum for extra emissioner
av statsskuldvéxlar.

Auktionen om 7 miljarder amerikanska dollar med 16ptiden
en méanad blir dvertecknad.

Riksbanken inréttar en lanefacilitet i svenska kronor i syfte
att oka tillgdngen pé krediter med langre 16ptider. En forsta
auktion den 6 oktober om 60 miljarder kronor for 1&n pa tre
manader och mot sékerhet annonseras. Ytterligare en auktion
for 1an pa tre manader men utan faststillt belopp annonseras
till den 27 oktober 2008.

Regeringen foreslér i en proposition att hdja inséttningsga-
rantin for transaktionskonton fran 250 000 kronor till
500 000 kronor. Inséttningsgarantin foreslas samtidigt bli ut-
vidgad till att tdcka alla slag av inséttningar pa konton oav-
sett om sparandet dr bundet eller fritt att ta ut.

Riksbanken meddelar att man har beslutat att 1&na ut mer
pengar till bankerna. Beloppet i auktionen den 6 oktober uto-
kas frdn 60 miljarder kronor till 100 miljarder kronor. Aukt-
ionen som hélls senare samma dag blir dvertecknad. Dartill
annonseras ytterligare en auktion den 8 oktober pa 100 mil-
jarder kronor med sex méanaders 16ptid.

Riksbanken sénker reporéntan fran 4,75 procent till 4,25 pro-
cent i en samordnad aktion med ett antal andra centralbanker.
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8 oktober

8 oktober

8 oktober

9 oktober

10 oktober

13 oktober

14 oktober

15 oktober

16 oktober

16 oktober

16 oktober

Riksbanken dndrar dnnu en géng sdkerhetskraven for krediter
i RIX. Den tillatna andelen sdkerstdllda obligationer frén
nédrstdende institut som kan anvéndas som sédkerhet i syste-
met hojs frén 75 procent till 100 procent. Samtidigt beslutas
ocksd att sinka kravet pa ligsta kreditbetyg for virdepapper
med langre 16ptid som stélls som sékerhet.

Riksbanken ger sarskilt likviditetsstdd med en kredit pa upp
till 5 miljarder kronor till Kaupthing Bank Sverige AB.

Riksbankens auktion pd 100 miljarder svenska kronor blir
inte fulltecknad. 66,5 miljarder kronor ldnas ut med en 16ptid
pa sex manader.

Finansinspektionen meddelar att man &r beredd att &dndra
foreskrifterna for berékning av diskonteringsrintan for liv-
forsékringsbolagen. Syftet dr att dppna for livforsidkringsbo-
lagen att oka sina placeringar i bostadsobligationer.

Riksbanken beslutar att ge ut riksbankscertifikat med borjan
den 14 oktober. Riksbankscertifikaten har en 16ptid om sju
dagar och emissionerna sker till repordntan. Syftet ar att
skapa ytterligare ett sitt att dra in det likviditetsdverskott
inom banksystemet som Riksbankens lan i svenska kronor
med tre respektive sex manaders 10ptid har skapat samt att ge
bankerna ytterligare instrument att hantera likviditeten.

Riksbanken meddelar att man kommer att auktionera ut
ytterligare 10 miljarder amerikanska dollar den 15 oktober
och 80 miljarder svenska kronor den 16 oktober. Bada lanen
16per pa tre manader.

Den forsta emissionen av riksbankscertifikat genomfors.
Emissionen blir inte fulltecknad. Av annonserade 164 mil-
jarder svenska kronor i riksbankscertifikat tecknas cirka 33
procent, eller 55 miljarder kronor.

Riksbankens auktion i amerikanska dollar blir 6vertecknad.
10 miljarder dollar lanas ut, mot sdkerhet, pa tre ménader.

Riksbankens auktion pa 80 miljarder svenska kronor blir inte
fulltecknad. 13,5 miljarder kronor lanas ut mot sékerhet pa
tre ménader.

Riksgidlden annonserar att man fortsitter emittera statsskuld-
véxlar i extra auktioner. Emissioner om 5 miljarder kronor
vardera gors den 17 oktober, 21 oktober, 24 oktober, 27 ok-
tober och 4 november. Direfter avser Riksgilden att ha at-
minstone en extra auktion per vecka.

Finansinspektionen foreslar en fordndring av foreskrifterna
for berdkning av diskonteringsrintan for frimst forsikrings-
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tekniska avséttningar som gors av livforsakringsbolag och
tjdnstepensionskassor. Forindringen syftar till att stimulera ett
o6kat utbud av rantebédrande virdepapper med langa 16ptider.

Regeringen presenterar en stabilitetsplan for att sékerstélla
stabiliteten i det finansiella systemet. Planen innehdller bland
annat ett garantiprogram om hogst 1 500 miljarder kronor for
att stodja bankernas och bostadsinstitutens medelfristiga
finansiering och en stabilitetsfond for att hantera eventuella
framtida solvensproblem i svenska institut. Regeringen avser
att avsitta 15 miljarder kronor till stabilitetsfonden. En sir-
skild stabilitetsavgift kommer att tas ut av samtliga kreditin-
stitut i Sverige. Mélet &r att stabilitetsfonden — tillsammans
med insdttningsgarantifonden — inom 15 ar ska uppga till i
genomsnitt 2,5 procent av BNP.

Riksbankens auktion om 10 miljarder amerikanska dollar blir
6vertecknad.

Riksbanken meddelar att den tidigare annonserade auktionen
for tremanaderslan den 27 oktober kommer att gélla 80 mil-
jarder svenska kronor.

Riksbanken sénker repordntan fran 4,25 procent till 3,75
procent.

Riksbanken meddelar att man kommer att auktionera ut
ytterligare 7 miljarder amerikanska dollar den 28 oktober for
att ersétta ett tidigare 1an som forfaller. Lanet 16per pa 28 da-
gar.

Riksbanken meddelar att man i ett program med aterkom-
mande auktioner kommer att erbjuda tremanaderslan i
svenska kronor. Lanen kommer att erbjudas med cirka tva
veckors mellanrum med start den 10 november. Exakta vill-
kor for varje auktion kommer att offentliggdras minst tva da-
gar fore varje auktion. De annonserade beloppen kommer att
faststillas utifran de raddande marknadsforhallandena och ut-
fall av tidigare auktioner.

Riksbanken ger likviditetsstod med en kredit pa 1 miljard
kronor till Carnegie Investment Bank AB.

Riksbankens auktion pa 80 miljarder svenska kronor blir inte
fulltecknad. 3,5 miljarder kronor lanas ut mot sidkerhet pa tre
ménader.

Riksbanken ger utdkat sdrskilt likviditetsstod till Carnegie
Investment Bank AB. Likviditetsstodet, inklusive den mil-
jard som tidigare beviljats, kommer maximalt att uppgé till
5 miljarder kronor.
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28 oktober
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10 november
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Den tredje emissionen av riksbankscertifikat genomfors.
Emissionen blir inte fulltecknad. Tilldelningsvolymen blir
74,2 miljarder svenska kronor.

I Riksbankens auktion p& 7 miljarder amerikanska dollar blir
tilldelningsvolymen 4,8 miljarder dollar.

Riksdagen beslutar om en utvidgad insattningsgaranti i en-
lighet med regeringens forslag. Andringarna i inséttningsga-
rantin giller frdn den 6 oktober.

Riksbanken meddelar att man inrédttar en ny tillféllig kredit-
facilitet dér bankerna kan anvédnda foretagscertifikat med
16ptid upp till ett &r som sékerhet i storre omfattning 4n tidi-
gare. Syftet med den nya kreditfaciliteten &r att underlétta
kreditforsorjningen for icke-finansiella foretag. De nya kre-
diterna kommer att tillhandahallas 1 auktioner dér den fOrsta,
om 40 miljarder svenska kronor for lan pa tre maénader,
kommer att ske den 5 november. Dérefter planeras auktion-
erna dterkomma med tva veckors intervall.

Riksgédlden har totalt emitterat statsskuldvéxlar till ett virde
av 108,5 miljarder svenska kronor under september och ok-
tober inom ramen for det program som offentliggjordes den
18 september.

Riksgidlden faststdller garantiavgifter som de fyra storban-
kerna ska betala for att fa statliga garantier for enskilda lan.

Riksgdlden meddelar att man avser att ersitta delar av de
extra emissionerna av statsskuldvdxlar med “normala”
emissioner av statsskuldvaxlar.

Riksbanken emitterar riksbankscertifikat. Tilldelningsvoly-
men blir 82,5 miljarder svenska kronor.

Riksbanken héller auktion av 1&n i svenska kronor med fore-
tagscertifikat som sdkerhet. Totalt annonserat belopp var
40 miljarder kronor. Sammanlagt inkom bud pé 4,5 miljarder
kronor, vilket dven blir tilldelningsvolym.

Riksgidlden annonserar att man fortsitter att emittera stats-
skuldvéxlar i extra auktioner.

Regeringen okar stodet till svenska foretag genom att tillféra
Almi foretagspartner och Svensk Exportkredit 2 respektive
3 miljarder svenska kronor. Syftet &r att underlétta upplaning-
en for exportindustrin samt for smé och medelstora foretag ge-
nerellt.

Riksbankens auktion i svenska kronor blir inte fulltecknad.
Totalt annonserades 60 miljarder kronor och sammantaget
inkom bud pé 15 miljarder, som &dven blir tilldelningsvolym.
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Finansinspektionen aterkallar tillstandet att bedriva bankré-
relse for Carnegie Investment Bank AB. Riksgélden beviljar
Carnegie ett 1&n om maximalt 5 miljarder kronor. Lanet er-
satter det sdrskilda likviditetsstdd som Riksbanken tidigare
beviljat Carnegie. Riksgélden tar 6ver Carnegie som dérmed
fér tillbaka tillstdndet att bedriva bankrorelse.

Finansinspektionen beslutar om dndrade foreskrifter for
berdkning av diskonteringsrédnta i enlighet med forslaget den
16 oktober.

Riksbankens emission av riksbankscertifikat blir inte fullteck-
nad. Tilldelningsvolym blir 70,5 miljarder svenska kronor.

Riksbankens emission av riksbankscertifikat blir inte full-
tecknad. Tilldelningsvolym blir 82 miljarder svenska kronor.

Riksbankens andra auktion av 1an i svenska kronor med
foretagscertifikat som sékerhet blir inte fulltecknad. Totalt
annonserat belopp var 40 miljarder kronor. Sammanlagt in-
kom bud pa 1 miljard kronor, vilket dven blir tilldelningsvo-
lymen.

Riksbanken, Danmarks Nationalbank och Norges Bank
forlanger det swapavtal som ingicks med Sedlabanki fslands
den 16 maj mot bakgrund av att IMF den 19 november god-
kénde ett program for finansiell hjélp till Island. IMF:s pro-
gram ger tillsammans med 1&n frén ett antal andra langivare
den finansiering som Island bedéms behdva pa langre sikt.
De 14n som Riksbanken beviljar ér en kortfristig finansiering
for att bidra till att stabilisera den finansiella situationen pa
Island.

Riksgilden inleder forséljningsprocessen av statens aktier i
Carnegie Investment Bank AB och forsikringsmékleriet Max
Matthiessen Holding AB.

Riksbankens auktion i svenska kronor blir inte fulltecknad.
Totalt annonserades 40 miljarder kronor. Sammantaget in-
kom bud pé 6 miljarder, som dven blir tilldelningsvolymen.

Riksbankens auktion i amerikanska dollar blir 6vertecknad.
Det totala utlanade beloppet uppgick till 5 miljarder dollar.

Riksbanken meddelar att den tidigare utannonserade aukt-
ionen i svenska kronor mot sékerhet i foretagscertifikat flytt-
tas frén den 3 december till den 5 december. Beslutet fatta-
des med hénsyn till att publiceringen av det penningpolitiska
beslutet tidigarelagts till den 4 december.

Riksgédlden meddelar att man fortséttningsvis kommer att
kunna sélja sdkerstéllda bostadsobligationer pd termin med
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4 december

5 december

8 december

9 december

16 december

17 december

19 december

19 december

clearing 1 Nasdaqg OMX for att 6ka flexibiliteten i hantering-
en av Overskott som placeras i till exempel bostadsobligat-
ioner.

Riksbanken sénker reporéntan frdn 3,75 procent till 2,0 pro-
cent.

Riksbankens tredje auktion av 1dn i svenska kronor med
foretagscertifikat som sdkerhet blir inte fulltecknad. Totalt
annonserat belopp var 40 miljarder kronor. Sammanlagt in-
kom bud pa 1 miljard kronor, vilket dven blir tilldelningsvo-
lymen.

Riksbankens tredje auktion inom programmet for 14n i
svenska kronor till penningpolitiska motparter blir inte full-
tecknad. Totalt annonserades 40 miljarder kronor och sam-
mantaget inkom bud pa 34 miljarder, som &dven blir tilldel-
ningsvolymen.

I avvaktan pa officiella avgiftsnivder frdn Europeiska
centralbanken beslutar Riksgélden att faststdlla avgifter for
den sa kallade schablonmetoden i det statliga garantipro-
grammet till bankerna.

Riksbanken och Danmarks Nationalbank ingér ett swapavtal
som innebdr att Lettlands centralbank, Latvijas Banka, kan
lana upp till 500 miljoner euro mot sékerhet i lettiska lats.

Riksbankens fjarde auktion av 1&n i svenska kronor med
foretagscertifikat som sédkerhet blir inte fulltecknad. Totalt
annonserat belopp var 40 miljarder kronor. Sammanlagt in-
kom bud pa 1,3 miljarder kronor, vilket dven blir tilldel-
ningsvolymen.

Riksbankens fjadrde auktion inom programmet for lan i
svenska kronor till penningpolitiska motparter blir inte full-
tecknad. Totalt annonserades 60 miljarder kronor och sam-
mantaget inkom bud pa 18,5 miljarder, som dven blir tilldel-
ningsvolymen

Riksbanken meddelar att man kommer att fortsétta erbjuda
lan i1 amerikanska dollar till sina priméra penningpolitiska
motparter efter arsskiftet for att ersétta de krediter som for-
faller den 9 respektive 16 januari. Sammantaget erbjuds lan
for 20 miljarder dollar.
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BETALNINGSSYSTEMET RIX

Riksbanken dger och driver RIX som dr knutpunkten i det svenska betal-
ningssystemet. I stort sett samtliga betalningar i svenska kronor som inte sker
internt i en enskild bank hanteras genom RIX. Dérfér har RIX en strategisk
betydelse for det svenska finansiella systemet. Omséttningen per vecka, cirka
2 700 miljarder kronor, motsvarar nistan Sveriges hela bruttonationalprodukt
(BNP), det vill sdga vérdet av alla de varor och tjénster som produceras i
landet under ett &r.

For att oka effektiviteten i betalningssystemet tillfor Riksbanken likviditet
under dagen genom att 1dmna kredit till deltagarna mot sikerheter. Sakerhet-
erna utgors frimst av svenska och utldndska vérdepapper men kan dven vara
utldndsk valuta.

RIX maéste fungera for att bankerna ska kunna hantera sina betalningar.
Riksbanken har dérfor satt upp tydliga mél for att garantera att RIX dr sékert
och effektivt. For det forsta ska RIX vara tillgdngligt 99,85 procent av den tid
dé systemet dr Oppet under ett kalenderar. RIX har dessutom forsetts med
reservrutiner som sékerstiller att kritiska betalningar kan hanteras om syste-
met inte fungerar. For det andra dr malet att minst 80 procent av deltagarna i
RIX ska vara nojda.

Riksbanken har en uttalad ambition att samtliga kostnader for att tillhan-
dahalla tjansterna i RIX ska finansieras genom avgifter fran deltagarna. Det
innebér att &ven Riksbanken som anvindare av RIX erldgger avgift till syste-
met enligt samma principer som dvriga deltagare. Avgifterna ticker ddremot
inte kostnaden for sérskilda funktioner i RIX som stoder Riksbankens pen-
ningpolitiska styrsystem. Dessa kostnader star Riksbanken for. Principerna
for prissittning av tjénsterna i RIX tillampas fullt ut frdn och med 2009.

Verksamheten 2008

RIX hade 20 deltagare i slutet av 2008, ddribland de fyra storbankerna och
clearinghusen. Detta var en minskning med en deltagare jamfort med forega-
ende &r.

Under &ret var antalet betalningar som hanterades i RIX i genomsnitt 8 000
per dag, vilket var en 6kning med 4 procent fran foregaende ar. Den dagliga
omsittningen var samtidigt 545 miljarder kronor i genomsnitt, vilket var cirka
11 procent hogre dn under 2007. Omséttningen péverkades dock av transakt-
ioner som gjordes under sista kvartalet 2008 och som hér samman med kredi-
ter som Riksbanken lamnade till foljd av den finansiella krisen. Bortsett fran
dessa transaktioner var omséttningen i RIX-systemet pd ungefar samma niva
som 2007.

I genomsnitt ldmnade deltagarna dagligen sédkerheter till ett virde av 154
miljarder kronor. Med anledning av hindelseutvecklingen pa de finansiella
marknaderna beslutade Riksbanken under hosten 2008 att godkénna fler typer
av virdepapper som sikerhet for kredit i Riksbanken. Forédndringarna innebar
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samtidigt en harmonisering av Riksbankens sékerhetskrav med de krav som
tillimpas inom eurosystemet.

Riksbanken beslutade 2004 att skaffa ett nytt tekniskt system for RIX. Det
nya systemet skulle tas i drift i februari 2007 men pa grund av forseningar
frén leverantdrens sida skots driftstarten upp till den 6 oktober 2008. Riks-
banken genomférde omfattande tester tillsammans med deltagarna i RIX och
var vil forberedd att ta det nya systemet i bruk.

Den nya starttidpunkten sammanfoll dock med upptrappningen av den fi-
nansiella oron i Sverige. Efter samrad med de storre deltagarna i systemet
beslutade Riksbanken dérfor den 1 oktober 2008 att skjuta upp driftstarten.
Beslutet var helt kopplat till den pagaende finanskrisen. Eftersom det alltid
finns dkade risker ndr man tar ett nytt system i bruk beddmde Riksbanken att
det var oldampligt att ta risker som skulle kunna 6ka den finansiella oron om
nagon storning i det nya systemet intriffade.

En ny tidpunkt for driftstarten har bestdmts till februari 2009. Riksbanken
har tillsammans med deltagarna i RIX latit inventera vilka atgidrder som be-
hovs for att sdkerstélla att den nya starttidpunkten kan hallas dven om det
samtidigt intréffar ytterligare marknadsstorningar. Riksbanken har ocksd
lopande vidtagit de atgiarder som krévs for att sékerstilla att nuvarande RIX
oavbrutet ska kunna drivas vidare.

Uppfdljning

Betalningssystemet fungerade sammantaget forhdllandevis vidl under 2008.
Arets enda avbrott varade i drygt sex timmar och innebar att den dagens be-
talningar var fullt avvecklade forst klockan 13.30 ndstkommande dag, en
l6rdag. Incidenten orsakades av en stdrning i Riksbankens interna nétverk.
Storningen ledde till att Riksbanken och deltagarna i RIX uppgraderade re-
servrutinerna. Riksbanken genomférde dessutom en fordndring av nétverks-
strukturen pa sé sitt att den tekniska utrustning som orsakade felet byttes ut
och ersattes med en teknik som avsevirt reducerar risken for liknande avbrott
i framtiden.

RIX var tillgdngligt under 99,73 procent av Oppettiden. Detta &r nagot
lagre &n malet pa 99,85 procent, vilket beror pa det ovan redovisade avbrottet.

Under 2008 genomfordes ingen undersékning om vad RIX-deltagarna an-
ser om systemet. Nésta métning kommer att ske nér det nya systemet varit i
drift under ett antal ménader, det vill sdga under hosten 2009.

Den redovisade kostnaden for RIX dversteg under aret de berédknade kost-
nader som lag till grund for debiteringen av avgifter till systemet. Detta beror
bland annat pa att kostnader som avser hantering av sdkerheter inte hade
ingétt 1 avgiftsunderlaget. Dessutom fordndrades fordelningen av vissa inter-
na, gemensamma kostnader. En del kostnader till foljd av forseningen av
driftstarten for ett nytt tekniskt system for RIX belastade ocksd 2008 ars
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resultat. Dessa kostnader kommer att tas ut som avgifter till systemet under
2009.

KONTANTFORSORINING

Riksbanken ansvarar for landets forsorjning med sedlar och mynt. Detta inne-
bar att Riksbanken tillhandahéller sedlar och mynt, forstor uttjénta sedlar och
mynt och tar emot ogiltiga sedlar.

Malet for Riksbankens kontantforsdrjning dr att hanteringen av kontanter
ska vara siker och effektiv. Aktérerna inom kontanthanteringen ska ha fortro-
ende for Riksbanken. Dessutom ska allmédnheten ha ett hogt fortroende for
sedlar och mynt.

Riksbanken ldmnar ut kontanter till bankerna via sina tva platskontor for
kontanthantering. Bankerna distribuerar sedan kontanterna vidare till handeln
och allménheten via depéer runt om i landet. Distributionen skots av vérde-
transportforetagen.

Infrastrukturen for kontantforsorjningen héller sedan nagra ér tillbaka pa
att byggas ut med privata bankdepder for in- och utlimning av kontanter.
Riksbanken tog initiativ till denna utbyggnad genom att erbjuda bankerna
ersittning for deras kostnader for att lagerhalla kontanter. Den nya infrastruk-
turen &r nu etablerad och hittills har tolv privata depaer etablerats.

Verksamheten 2008

Det genomsnittliga virdet pa kontanter i cirkulation var 107,7 miljarder kro-
nor under 2008. Det dr en minskning med 1,6 procent jamfort med féregdende
ar, vilket innebér ett trendbrott da virdet av kontanterna i cirkulation tidigare
okat fran ar till &r. Denna fordndring tyder pa att kontantflodena i samhéllet
har blivit mer effektiva och beror sannolikt pa att den nya infrastrukturen med
privata bankdepder har blivit alltmer utbyggd. Dartill har en 6kad anvédndning
av betalkort i handeln sannolikt bidragit till att vérdet av kontanter i cirkulat-
ion har minskat.

Det genomsnittliga vérdet pd sedlarna i cirkulation var 101,8 miljarder
kronor. Den sedelvalor som var vanligast var 500-kronorssedeln. Denna sedel
utgjorde cirka 27 procent av antalet sedlar och 52 procent av det totala virdet
av sedlarna i cirkulation (i genomsnitt under aret).
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Diagram 11: Utelopande sedelbelopp 1999-2008, genomsnitt per ar,
miljarder kronor
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Killa: Riksbanken.

Det genomsnittliga védrdet p4 mynten i cirkulation var 5,9 miljarder kronor.
Den myntvaldr som var vanligast var enkronan. Detta mynt utgjorde cirka 60
procent av antalet mynt i cirkulation och 22 procent av det totala vérdet av
mynten i cirkulation (i genomsnitt under ret).

Diagram 12: Utelopande myntbelopp 1999-2008, genomsnitt per ar,
miljarder kronor
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Killa: Riksbanken.

Riksbanken paborjade i mars en ingdende dversyn av den svenska sedel- och
myntserien. Malet 4r att forma en fran effektivitets-, milj6- och sikerhetssyn-
punkt ldmplig sedel- och myntserie. En rapport med fakta om sedlar, mynt



ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE

och kontantanvindning togs fram som utgangspunkt for det fortsatta arbetet
under 2009. I rapporten konstaterades att betalningar med sedlar och mynt
fortfarande star for en stor andel av betalningarna. En annan slutsats ar att
500-kronorssedeln okar i betydelse och i dag svarar for mer dn hilften av
véirdet pd sedlarna i cirkulation. Riksbanken har ocksd undersokt om 50-
oresmyntet behover finnas kvar eller om det kan avskaffas. Riksbankens
direktion beslutade att foresla riksdagen att 50-6resmyntet den 30 september
2010 upphor att vara ett lagligt betalningsmedel.

Riksbanken gav under &ret ut minnesmynt med anledning av 150-
arsminnet av Selma Lagerlofs fodelse. Minnesmynten gavs ut i guld med
valdren 2 000 kronor och i silver med valdren 200 kronor.

Enligt Riksbankens beslut fran 2007 ska bruksmynt fran och med 2009
kunna anvindas i stillet for minnesmynt for att uppméarksamma héndelser av
nationell betydelse. I februari 2008 beslutade Riksbanken att uppmirksamma
200-arsminnet av freden 1809, da Finland skiljdes fran det svenska riket,
genom att under 2009 specialprégla en sida av enkronan. Arbetet med att ta
fram detta mynt pagick under aret.

Riksbankens kontanthanteringsrdd hade under aret tvd sammantriaden. I ré-
det, som leds av riksbankschefen Stefan Ingves, deltar representanter for
banker, bankdepaer, vérdetransportbolag, detaljhandel, fackfoéreningar och
berérda myndigheter. Bland de fragor som togs upp i rddet 2008 fanns ut-
byggnaden av depder, Riksbankens dversyn av sedlar och mynt samt 6kning-
en av antalet vidrdetransportrdn. Dessutom diskuterade radet de pagaende
statliga utredningar som kan leda till dndringar i lagstiftningen i syfte att gora
kontanthanteringen i samhéllet sékrare.

Tabell 2: Sedlar och mynt

2004 2005 2006 2007 2008

Genomsnittligt varde pé sedlar och mynt

i cirkulation (miljarder kronor) 102,7 105,6  106,5 109,5 107,7
Genomsnittligt virde pé sedlar i cirkulat-

ion (miljarder kronor) 97,4 100,1  101,1 103,8 101,8
Genomsnittligt virde pa mynt i cirkulat-

ion (miljarder kronor) 53 5,5 5,4 5,7 59
Antal sedlar i cirkulation (miljoner

stycken) 359 366 372 390 392
Antal mynt i cirkulation (miljoner

stycken) 2174 2240 2071 2047 2168
Antal forfalskade sedlar (stycken) 2054 1849 996 1248 1512

Killa: Riksbanken.
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Uppfoljning

Den nya infrastrukturen for kontantforsorjningen innebér att kontantflodena
har blivit effektivare. Den volym kontanter som Riksbanken l&mnar ut till och
tar emot frdn bankerna dr mindre 4n tidigare, och vérdet av kontanter i cirku-
lation har varit ldgre 2008 &n aret innan.

Riksbanken tar 16pande in information om hur kontantforsorjningen utan-
for Riksbanken fungerar genom kontanthanteringsradet och de arbetsgrupper
som &r knutna till rddet. Ddrmed fér Riksbanken kunskap om hur marknads-
aktorerna anser att kontantforsorjningen fungerar och huruvida det finns ett
fortroende for sedlar och mynt som betalningsmedel.

De svenska sedlarna forfalskades i forhallandevis liten omfattning &dven
under 2008. Virdet pd de forfalskade sedlar som togs ur cirkulation under
2008 uppgick till 364 720 kronor, vilket dr en viss 6kning jimfort med 2007.
Riksbanken bedomer att sdkerheten kring kontanthanteringen &dven i Ovrigt
ligger pé en bra niva.



Tillgdngsforvaltning

Marknadsvirdet pa Riksbankens finansiella tillgangar uppgick till 232,6
miljarder kronor vid drets slut. Avkastningen var 18,3 miljarder kronor ex-
klusive valutakurseffekter. Den taktiska forvaltningen av tillgangarna bidrog
med 191,8 miljoner kronor till avkastningen, vilket évertriffar madlet med god
marginal. De dtgdrder som Riksbanken vidtog under aret for att motverka den
finansiella krisen pdverkade omfattningen av tillgangsforvaltningen och bidrog
till att omslutningen i Riksbankens balansrdkning mer dn tredubblades.

Riksbanken forvaltar finansiella tillgdngar i forsta hand for att sékerstilla att
Riksbanken kan uppfylla sitt lagstadgade mal och sina uppdrag: att genom-
fora penningpolitiken, att ha beredskap att intervenera pa valutamarknaden
och att kunna ge tillfélligt likviditetsstod till banker. I andra hand forvaltas
tillgdngarna for att ge sa hog langsiktig avkastning som mgjligt i forhallande
till den risk som tas. En langsiktigt god avkastning pa tillgdngarna stirker
ocksé Riksbankens finansiella oberoende.

Riksbanken fattar varje ar beslut om den strategiska inriktningen for till-
gangsforvaltningen. Den anger hur valutareserven ska fordelas pa olika valu-
tor och tillgdngar samt vilken genomsnittlig 16ptid tillgdngarna i valutareser-
ven ska ha. I samband med detta beslutar Riksbanken ocksd hur stora de
taktiska avvikelserna far vara, det vill sdga hur stora avvikelser fran den stra-
tegiska forvaltningen som forvaltarna far gora i syfte att f4 hogre avkastning.
Den taktiska forvaltningen utvirderas mot ett internt jaimforelseindex.

Riksbankens finansiella tillgingar

Riksbankens tillgangar utgors av guld- och valutareserven, eventuella till-
gangar knutna till Riksbankens penningpolitiska verksamhet och 6vriga fi-
nansiella tillgangar (se diagram 13).

2008/09:RB1

47



2008/09:RB1

48

TILLGANGSFORVALTNING

Diagram 13: Tillgangsforvaltningens portféljer, miljarder kronor
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Killa: Riksbanken.

Valutareserven bestér av rintebarande vardepapper i utlandsk valuta med hog
likviditet och 1ag risk — i huvudsak statsobligationer. Banken placerar framst i
euro (EUR) och amerikanska dollar (USD), men dven i brittiska pund (GBP),
norska kronor (NOK), australiensiska dollar (AUD) och kanadensiska dollar
(CAD) (se tabell 3).

Tabell 3: Fordelning pa valuta och tillgangar i valutareserven procent

USD | EUR | GBP | CAD | AUD | NOK
Valutafordelning 20 50 10 5 5 10
Tillgdngsfordelning 30 50 10 5 5 0
Kiélla: Riksbanken.

Genom att valutareserven dr placerad i utlindska valutor uppstér en valutarisk
som paverkar Riksbankens resultat. For att minska den risken gor Riksbanken
placeringar i ett antal olika valutor i virdepapper med hog likviditet och inte
bara i de valutor som oftast anvénds for interventioner pa valutamarknaden
eller for likviditetsstod, ndmligen euro och dollar.

Eftersom marknaden for norska statsobligationer &r relativt liten och har
lag omsattning har Riksbanken valt att inte investera direkt pd den norska
obligationsmarknaden. I stéllet placerar Riksbanken i amerikanska obligat-
ioner, vars valutarisk omvandlas till norska kronor pd valutaderivatmark-
naden. I ovrigt verensstimmer Riksbankens tillgdngsfordelning med valuta-
fordelningen (se tabell 3).
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I likhet med flertalet centralbanker har Riksbanken en guldreserv. Den ér
till viss del en kvarleva frén gamla tider da vérdet pa utestdende sedlar och
mynt var kopplat till guld. Priset pa guld brukar inte f6lja priserna pa tillgang-
arna i valutareserven, varfor ett visst innehav av guld kan minska de totala
prisrorelserna pé tillgdngarna.

For att kunna genomf6ra penningpolitiken har Riksbanken vanligen ocksd
innehav i svenska kronor, sé kallade penningpolitiska tillgangar. Det &r nor-
malt tillgdngar med kort 16ptid som anvénds for att styra den korta réntan i
Sverige. De utgdrs av fordringar mot sdkerheter pa de svenska bankerna — den
penningpolitiska repan. Hur stor repan dr beror pd hur mycket bankerna ge-
mensamt behover ldna av Riksbanken.

Under hosten har situationen varit annorlunda. Riksbanken behdvde dra in
det likviditetsdverskott i banksystemet som Riksbankens utlaning i svenska
kronor pa tre och sex ménaders 16ptid hade skapat. Under finanskrisen har
darfor systemet sa att sdga vints — Riksbanken har dragit in svenska kronor
via dagslan och genom att emittera riksbankscertifikat.

De ovriga finansiella tillgangar som Riksbanken har avser fordringar pa
Internationella valutafonden (IMF).

Det finansiella regelverket och hanteringen av olika risker

Riksbanken har beslutat om en finansiell riskpolicy som faststéller de over-
gripande ramarna for den risk Riksbanken 4r beredd att ta i tillgangsforvalt-
ningen. Inom avdelningen for kapitalforvaltning finns enheten middle office
som ansvarar for daglig riskkontroll och berdkning av avkastningen pa Riks-
bankens tillgangar. Det finns ocksa en riskkontrollenhet som ansvarar fér en
overgripande riskkontroll. Den &r organisatoriskt skild fran avdelningen och
har en oberoende stéllning.

Riksbankens tillgangsfoérvaltning medfor finansiella risker i form av mark-
nadsrisk och kreditrisk. Marknadsrisken bestar av valutarisk, rinterisk och
guldprisrisk. Valutarisken ar risken att marknadsvardet i kronor pa Riksban-
kens tillgangar i utléindsk valuta minskar. Detta sker da kronans virde okar i
forhallande till valutorna i valutareserven. Genom att sprida tillgdngarna pa
flera valutor forsoker Riksbanken hélla risken s 14g som mdjligt. Rénterisken
dr risken att vérdet pa tillgdngarna paverkas negativt av rénterdrelser. Guld-
prisrisken ar risken att marknadsvirdet pa guldinnehavet minskar for att priset
pé guld faller. Kreditrisken &r risken for forlust pd grund av att Riksbankens
motparter eller utgivarna av de véirdepapper som Riksbanken investerat i inte
fullgdr sina dtaganden.

Till de finansiella riskerna kommer operativa och legala risker. Sddana ris-
ker finns i all verksamhet och kan till exempel bero pa att ndgon begér ett
misstag eller gor ndgot otillatet eller att det blir fel i de tekniska systemen.

Riksbanken fo6ljer 16pande upp riskerna i forvaltningen. Det huvudsakliga
riskmattet for marknadsrisk dr Value-at-Risk (VaR). VaR maéter den storsta
forlust som kan uppkomma till f6ljd av prisrorelser 6ver en viss tidsperiod
och med en viss sannolikhet. Riksbanken méter VaR 6ver en tiodagarsperiod
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med 99 procents sannolikhet. Riskerna i den taktiska forvaltningen mits i
relativ VaR (RVaR) som med samma sannolikhet anger den storsta forlusten
jamfort med index under en tiodagarsperiod.

Riksbanken gor ocksé regelbundet stresstester for att undersdka hur kéns-
lig guld- och valutareserven dr for ovéntade marknadshéndelser. Testerna
visar hur mycket vardet kan minska om ett visst tdnkt eller historiskt scenario
intréaffar.

Seignorage

Riksbanken ger ut sedlar och mynt som anvinds i Sverige som lagliga betal-
ningsmedel. Det nominella virdet pd dessa sedlar och mynt bokfors som
skuld i Riksbankens balansrikning. Riksbanken betalar inte rdnta pa den hér
skulden till dem som innehar sedlarna och mynten. Riksbanken anvénder
déremot skillnaden mellan det nominella vérdet pa sedlar och mynt i omlopp
och kostnaden for kontanthantering for att skaffa finansiella tillgdngar. Dessa
tillgangar genererar intékter som kallas for seignorage. Seignoraget dr med
andra ord avkastningen p& de av Riksbankens tillgdngar som svarar mot ute-
lopande sedlar och mynt minskad med Riksbankens totala kostnad for kon-
tanthantering.

Skuldsidan i Riksbankens balansrikning bestar dock av fler poster én sed-
lar och mynt, frimst ett eget kapital. D& Riksbanken inte pa forhand har knutit
vissa tillgangar till posten sedlar och mynt gér det inte att direkt berdkna hur
stort seignoraget dr. Det mest réttvisande tillvigagangssattet dr darfor att
berdkna seignoraget genom att multiplicera sedel- och myntstockens andel av
den totala balansomslutningen med den realiserade avkastningen pa samtliga
tillgdngar och sedan minska produkten med kostnaden for kontanthantering.
Sedel- och myntstockens andel av den totala balansomslutningen motsvarar
den genomsnittliga mangden sedlar och mynt i omloppet under ett ar i forhél-
lande till Riksbankens genomsnittliga balansomslutning under samma &r. Den
realiserade avkastningen pa samtliga tillgdngar ar vidare summan av Riks-
bankens réanteintékter och de realiserade vinsterna eller forlusterna till foljd av
fordndringar i priser, vaxelkurser och guldvérdet under aret. Underlaget for
berdkning av seignoraget finns i Riksbankens balansrikning och resultatrak-
ning samt i redovisningen av bankens forvaltningskostnader fordelade pa
verksamhetsomrade.

Riksbankens seignorage for 2008 berdknas till 4 970 miljoner kronor, vil-
ket motsvarar en avkastning pa 4,6 procent.

Verksamheten 2008

Den globala finanskrisen paverkade under hosten alltmer det svenska finansi-
ella systemet. Storbankerna i Sverige hade det allt svarare att finansiera sig pa
de utlindska marknaderna. Darfor genomforde Riksbanken flera dtgérder for
att motverka problemen med bankernas finansiering och tillgéngen till kredi-
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ter i ekonomin. En sammanstillning av de atgdrder som Riksbanken och
andra svenska myndigheter vidtog under den finansiella krisen 2008 presente-
ras i avsnittet Ett sdkert och effektivt betalningsvisende.

Penningpolitiska transaktioner

Strukturella transaktioner

Under éret arbetade Riksbanken framfor allt med att sikra finansieringen hos
de svenska bankerna genom att erbjuda lan mot sdkerhet med ldngre 16ptid &n
normalt, frimst med 16ptider om tre och sex manader. Det handlade om att
erbjuda dels lan via auktioner i svenska kronor med ordinarie sdkerheter
(under hosten frdmst bostadsobligationer), dels auktioner for utlning som
knyts direkt till sékerheter i foretagscertifikat. Den sistndmnda atgirden syf-
tade till att indirekt (via bankerna) motverka likviditetsproblemen for de
svenska icke-finansiella foretag som emitterade foretagscertifikat. Riksban-
kens utdkade utlaning i svenska kronor medforde ett likviditetsoverskott pa
interbankmarknaden som drogs tillbaka dels genom de finjusterande transakt-
ioner som Riksbanken dagligen genomfor, dels genom emissioner av riks-
bankscertifikat med en veckas 16ptid.

Riksbanken forsdg vidare det svenska banksystemet med likviditet i den
amerikanska valutan genom att erbjuda lan i dollar mot sdkerhet i framfor allt
bostadsobligationer. For att lana ut amerikanska dollar till de svenska motpar-
terna belanade Riksbanken valutareserven och ingick swapfaciliteter med
Federal Reserve. Swapfaciliteterna innebdr att Riksbanken bytte svenska
kronor mot amerikanska dollar och samtidigt &tog sig att vid en bestimd
framtida tidpunkt ge tillbaka samma belopp i amerikanska dollar mot svenska
kronor.

Lan till utlindska centralbanker

Riksbanken ingick under aret swapavtal med Islands och Lettlands central-
banker. Avtalen gav de tva landerna ritt att 1ana euro mot sdkerhet i islindska
kronor respektive lettiska lats. Riksbanken finansierade utléningen till Island
och Lettland genom att belana valutareserven.

Lan pa sirskilda villkor

Under hosten ldamnade Riksbanken sarskilt likviditetsstdd till Kaupthing Bank
Sverige AB och Carnegie Investment Bank AB. Krediten till Carnegie dver-
togs av Riksgilden den 10 november 2008. Aven denna utldning i svenska
kronor ledde till att det uppstod ett likviditetsverskott pa interbankmark-
naden. Riksbanken drog tillbaka likviditetsoverskottet dels genom de finjuste-
rande transaktioner som genomfors dagligen, dels genom emissioner av riks-
bankscertifikat med en veckas 16ptid.
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Strategisk forvaltning

For 2008 beslutade Riksbanken att behalla den fordelning av valuta och till-
gangar som infoérdes under 2006 (se tabell 3).

Valutareserven

Nar det giller valutareserven beslutade Riksbanken att de sammanlagda rén-
tebdrande placeringarna dven fortsatt ska ha en rénterisk pd 4,0 métt som
modifierad duration. Det innebér att vérdet pa valutareserven far 4ndras med
4 procent om rantenivén dndras med 1 procentenhet.

Diagram 14: Variation i guld- och valutareservens resultat i svenska
kronor 2008, procent
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Killa: Riksbanken.

Eftersom valutareservens genomsnittliga 16ptid ar forhéllandevis lang — fyra
ar — forvéntas Riksbanken fa en langsiktigt hdgre avkastning jaimfort med vad
en kortare genomsnittlig 16ptid skulle medfora. En konsekvens av den langa
l6ptiden ér att rénterisken i valutareserven blir nagot hdgre och att resultaten
av den arliga forvaltningen kan variera nagot mer.

Guldreserven

Riksbanken bedémde under aret, i likhet med tidigare &r, att innehavet av
guld utgjorde en for stor andel av de totala tillgdngarna och att en del av guld-
reserven behdvde séljas. Guldforsiljningen regleras av Central Bank Gold
Agreement som &r ett avtal mellan centralbanker om hur mycket guld de fér
sdlja under guldaret, som loper fran sista bankdagen i september och ett ar
framat. For guldéaret 2007/08 beslutade Riksbanken att sdlja 10 ton guld. Infor
guldaret 2008/09 hdojdes forséljningsnivén till 15 ton, vilket innebér att den
sammanlagda forsédljningen under 2008 uppgick till 11,75 ton. Intdkterna frén
forséljningen &terinvesterades i rantebarande tillgangar 1 valutareserven.
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Diagram 15: Guldprisets utveckling 2008
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Anm. Ett uns motsvarar ungefar 31 gram.

Killa: Riksbanken.

Forvaltning pa taktisk niva

Riksbanken beslutade att infor 2008 behalla de mandat for risktagande 1 till-
gangsforvaltningen som infordes inom den taktiska forvaltningen under 2007.
Riskerna fick inte Overstiga 600 miljoner kronor mitt i &rlig relativ VaR
samtidigt som malet for avkastningen sattes till 75 miljoner kronor. Riksban-
ken beslutade ocksé att den taktiska forvaltningen skulle avbrytas om forlus-
ten blev storre dn 250 miljoner kronor.

Uppfdljning

Avkastning och balansomslutning till féljd av penningpolitiska
transaktioner

Riksbankens atgdrder for att motverka den finansiella krisen sammantaget
mer &n tredubblade balansomslutningen. Det innebér att saldot pa Riksban-
kens balansrakning 6kade med 457 miljarder kronor mellan slutet av augusti
och slutet av december (se diagram 16 och 17). Okningen beror till nistan
lika stora delar pa olika lénetransaktioner i svenska kronor och i utlindsk
valuta. Den stora expansionen av balansomslutningen skedde i mycket snabb
takt under hosten.
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Diagram 16: Tillgangssidan i Riksbankens balansrikning, hosten 2008,
miljoner kronor
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O Strukturella transaktioner
700 000
600000 B Fordringar i utlandsk valuta pa
hemmahérande i Sverige
500 000
400 000 B Guld- och valutareserv
300 000
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200 000 -
100 000 -
0

31 aug 30 sep 31 okt 30 nov 31 dec

Anm. T posten Ovrigt ingar fordringar pi IMF, huvudsakliga refinansieringstransakt-
ioner, finjusterande transaktioner, utldningsfacilitet och Gvriga tillgangar.

Killa: Riksbanken.

Diagram 17: Skuldsidan i Riksbankens balansrikning, hésten 2008,
miljoner kronor

800 000
O Skulder i svenska kronor till
hemmahérande utanfor Sverige
700 000
@ Finjusterande transaktioner
600 000
500 000 B Emitterade skuldcertifikat
400 000 B Skulder i utldndsk valuta till
hemmahérande utanfor Sverige
300 000
@ Utelépande sedlar och mynt
200 000 -
O Eget kapital
100 000 -
0 - @ Owvigt

31aug 30sep  31okt 30nov  31dec

Anm. 1 posten Ovrigt ingdr skulder i svenska kronor till 6vriga hemmahgrande i Sve-
rige, inlaningsfacilitet, skulder i utlandsk valuta till hemmahorande i Sverige, dvriga
skulder, avsattningar, virderegleringskonton, motpost till sarskilda dragningsritter som
tilldelats av IMF och periodens resultat.

Killa: Riksbanken.
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Strukturella transaktioner

Riksbankens utlaning till de penningpolitiska motparterna via auktioner i
svenska kronor med bostadsobligationer respektive foretagscertifikat som
sakerhet redovisas p4 tillgdngssidan i Riksbankens balansrdkning som Struk-
turella transaktioner (se diagram 18). Utléningen genomfordes med hjélp av
emissioner av riksbankscertifikat med en veckas 16ptid och via finjusterande
transaktioner i form av inldning fran bankerna. Detta framgar av balansrik-
ningens skuldsida i posterna Emitterade skuldcertifikat respektive Finjuste-
rande transaktioner (se diagram 19).

Den utléning i svenska kronor som Riksbanken tillhandahdll genererade ett
positivt rintenetto. Riksbankens rénteintékter Oversteg rdntekostnader med
769 miljoner kronor (se tabell 4).

Den utlaning i amerikanska dollar som Riksbanken under hosten erbjod de
penningpolitiska motparterna paverkade posten Fordringar i utlindsk valuta
pa hemmahorande i Sverige pa balansrdkningens tillgdngssida. Motsvarande
upplaning av utlindsk valuta anges pa skuldsidan i balansrdkningen som
Skulder i svenska kronor till hemmahdorande utanfor Sverige.

Riksbankens utldning i amerikanska dollar resulterade i ett positivt rante-
netto motsvarande 70 miljoner svenska kronor.

2008/09:RB1

Tabell 4: Avkastning for de penningpolitiska transaktionerna 2008, miljoner kronor

Marknads- Marknads- Marknads-
viirde viirde viirde | Avkastning
tillgdngar skulder netto
Strukturella transaktioner 463 888 —452 442 11445 838
Utlaning svenska kronor 267101 —255 656 11445 769
Utlaning amerikanska dollar 196 786 —196 786 0 70
Lan till utlandska centralbanker 4029 —4 862 -834 4
Island 1 645 -1997 -352
Lettland 2384 -2 865 —481
Lan pa sérskilda villkor 1 670 0 1 670 43
Kaupthing 1 670 0 1 670 38
Carnegie 0 0 0 5
Penningpolitiska tillgdngar 0 0 0 91
Totalt 469 587 —457 304 12 282 976

Anm. Marknadsvérden for tillgangar och skulder i posten Lén till utlindska centralbanker &r off-
balance, det vill sdga aterfinns inte i balansrdkningen. Lan till utldndska centralbanker redovisas i
balansrikningen endast till marknadsvérde netto.

Killa: Riksbanken.
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Diagram 18: Riksbankens utlining, hosten 2008, miljoner kronor
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Anm. T posten Ovrigt ingir huvudsakliga refinansieringstransaktioner, finjusterande
transaktioner, utldningsfacilitet och Ovrig utlaning. Posten uppgick totalt till 1 662
miljoner kronor i slutet av december 2008.

Killa: Riksbanken.

Diagram 19: Riksbankens inlédning, hésten 2008, miljoner kronor
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Anm. T posten Ovrigt ingar skulder i svenska kronor till $vriga hemmahérande i Sve-
rige, inldningsfacilitet och skulder i utléndsk valuta till hemmahoérande i Sverige.
Posten uppgick totalt till 1 998 miljoner kronor i slutet av december 2008.

Killa: Riksbanken.
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Lan till utldndska centralbanker

Den utlaning i euro mot sékerheter i isléndska kronor och lettiska lats som
Riksbanken erbjod Islands respektive Lettlands centralbank ingér som en del
av Banktillgodohavanden och vérdepapper pa balansrikningens tillgdngssida.
Riksbanken finansierade utldningen av euro genom att beldna sitt befintliga
obligationsinnehav i valutareserven, vilket redovisas i posten Skulder i ut-
landsk valuta till hemmahorande utanfor Sverige pa skuldsidan i balansrak-
ningen.

Lénen till de tvd centralbankerna paverkade Riksbankens rintenetto posi-
tivt — och i nédstan lika stor omfattning — med ett totalt belopp motsvarande
4 miljoner svenska kronor.

Penningpolitiska tillgangar

Vid arsskiftet var den penningpolitiska repan noll eftersom det likviditetsun-
derskott som under lang tid hade funnits i banksystemet 6vergick till att bli ett
overskott. Under hosten behdvde Riksbanken i stdllet dra in likviditet frén de
penningpolitiska motparterna. Fram till i mitten av oktober, dd repan upp-
horde, uppgick avkastningen pd de penningpolitiska tillgéngarna till 91 miljo-
ner kronor.

Lan pa sarskilda villkor

Finansieringen av krediterna till Kaupthing Bank Sverige AB och Carnegie
Investment Bank AB redovisas i balansrdkningen pa skuldsidan i posterna
Emitterade skuldcertifikat respektive Finjusterande transaktioner.

Utléningen till de tva svenska bankerna genererade ett rantenetto pa sam-
manlagt 43 miljoner kronor, varav 38 miljoner kronor hénfors till krediten till
Kaupthing och 5 miljoner kronor till krediten till Carnegie. Krediten till Car-
negie aterbetalades den 10 november av Riksgédlden som da blev dgare till
banken.

Avkastning i den strategiska forvaltningen

Marknadsvirdet pa Riksbankens guld- och valutareserv var drygt 220 miljar-
der kronor vid arets slut.

Valutareserven

Virdet pé valutareserven var 187,0 miljarder kronor vid érets slut. Den totala
avkastningen uppgick till 33,0 miljarder kronor. Kronan forsvagades kraftigt
mot flertalet valutor i reserven, vilket bidrog med 15,6 miljarder kronor till
den totala avkastningen for valutareserven. Exklusive valutakurseffekter blev
avkastningen 17,4 miljarder kronor eller 10,9 procent. Den accelererande
turbulensen pé de finansiella marknaderna under aret innebar att avkastningen
blev béttre dn forvéntat.
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Guldreserven

Riksbanken salde under aret 11,75 ton guld till ett virde av 2,2 miljarder
kronor inom ramen for Central Bank Gold Agreement. Trots forséljningen
okade virdet pa Riksbankens guldinnehav med 4,1 miljarder kronor till 30,0
miljarder kronor. Okningen forklaras av positiva guldpris- och valutaeffekter.

Ovriga tillgdngar
Vid 4rsskiftet var det samlade vdrdet pa de Ovriga tillgdngarna 3,3 miljarder

kronor. Avkastningen pd dessa tillgdngar, exklusive valutaeffekter, uppgick
samtidigt till 16 miljoner kronor.

Tabell 5: Avkastning i Riksbankens tillgidngsforvaltning 2008

Marknads- Avkastning Avkastning Avkastning
virde (mnsek) exKkl. valu- exKkl. valu-
(mnsek) taeffekt taeffekt (%)

(mnsek)
Valutareserv 187 046 32 981 17 375 10,93
Guldreserv 29976 6252 —63 -0,25
Ovriga tillgdngar 3284 106 16 0,78
Totalt 220306 39339 17 328 9,27

Killa: Riksbanken.

Avkastning i den taktiska forvaltningen

2008 var ett turbulent &r pd de finansiella marknaderna. Till foljd av denna
turbulens 6kade intékterna frdn Riksbankens utlaning av véirdepapper mar-
kant. Avkastningen i den taktiska forvaltningen uppgick vid arets slut
till 191,8 miljoner kronor &ver jamforelseindex. Det dr vidsentligt hdgre én
maélet om en avkastning pa 75 miljoner kronor &ver jamforelseindex (se dia-
gram 20).

Relationen mellan avkastningen pa Riksbankens portfolj i forhallande till
Riksbankens jamforelseindex och spridningen i dessa avkastningsdifferenser
(portfoljens aktiva risk), den sé kallade informationskvoten, dkade successivt
under 2008 (se diagram 21). Informationskvoten visade varje ménad vérden
over noll, vilket innebér att det var 1onsamt att avvika fran index.



TILLGANGSFORVALTNING

Diagram 20: Valutareservens avkastning over jimforelseindex 2008,
miljoner kronor
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Killa: Riksbanken.

Diagram 21: Valutareservens informationskvot 2005-2008
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Killa: Riksbanken.

Risker i tillgdngsforvaltningen

Hostens turbulens pd de finansiella marknaderna paverkade Riksbankens
riskexponering i stor utstrickning. De extremt volatila riante- och valutamark-
naderna medforde att de tidigare relativt stabila riskindikatorerna nadde ex-
tremnivéer. Samtidigt foll marknadsréntorna kraftigt och den svenska kronan
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forsvagades vésentligt mot flertalet av de portfoljvalutor som Riksbanken
investerar i.

Den sammanlagda effekten av de dramatiska rénte- och valutaférandring-
arna blev att marknadsvirdet pad Riksbankens finansiella tillgangar dkade
markant. Detta fick till f6ljd att exponeringarna mot emittenter (linder) och
motparter 0kade. Den 0kade exponeringen skedde i rdntebédrande tillgdngar
med forhéllandevis hog likviditet och 14g risk. Riksbanken drabbades inte av
kreditforluster i de utlindska investeringarna.

Det 6kade marknadsvéardet pa Riksbankens finansiella tillgdngar och den
hogre volatiliteten pa rénte- och valutamarknaderna medforde att dven variat-
ionen i avkastningen pé de finansiella tillgdngarna blev storre (se diagram
14). Darmed 6kade marknadsrisken — métt som Value-at-Risk — vésentligt (se
diagram 22).

Aven guldpriset varierade kraftigt, vilket 6kade guldportfdljens marknads-
risk.

Relativ-VaR for den taktiska forvaltningen uppgick i genomsnitt till
knappt 160 miljoner kronor under aret.

Diagram 22: Value-at-Risk for guld- och valutareserven exklusive ford-
ringar i SDR och penningpolitisk repa, miljoner kronor
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Anm. Diagrammet visar tva olika VaR-serier. Den ena serien (bld) visar oviktad VaR
dér historiska prisrorelser ges samma vikt. I den viktade serien (rod) ges prisrorelser
néra i tiden en storre vikt &n rorelser langre tillbaka i tiden, vilket innebér att forand-
ringar pa de finansiella marknaderna far ett snabbare och tydligare genomslag i VaR-
berdkningarna.

Killa: Riksbanken.

Riksbankens atgirder for att oka likviditeten pa den svenska finansmarknaden
medforde att kreditriskerna och de operativa riskerna i forvaltningen av de
finansiella tillgdngarna blev hogre.
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De operativa riskerna okade samtidigt till f6ljd av storre arbetsbelastning,
hojd beredskap och nya typer av transaktionsfloden.

Riksbanken drabbades dock inte av négra kreditforluster som kan hénforas
till de extraordindra &atgdrderna under finanskrisen, och kunde hantera de
6kade operativa riskerna p4 ett tillfredsstdllande sétt.

Kostnader for forvaltningen

Utover transaktionskostnader, som belastar kapitalets avkastning, var kostna-
derna for kapitalforvaltningen 88 miljoner kronor 2008. Det motsvarar knappt
0,05 procent av forvaltat kapital.

Enligt konsultbolaget McKinsey & Company lag Riksbankens forvalt-
ningskostnader i linje med motsvarande kostnader hos andra liknande forval-
tare. Det framgar av bolagets arliga studie dver kostnader hos ett antal ka-
pitalforvaltare. Riksbanken ingér i studien sedan 2005.
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Statistik

Produktion av finansmarknadsstatistik och betalningsbalansstatistik utfors
enligt avtal av Statistiska centralbyran (SCB). Riksbanken ansvarar emeller-
tid for att sdkra kvaliteten och utveckla innehdllet i statistiken. Under 2008
inleddes ett samarbete mellan Riksbanken och SCB bland annat for att se
over de blanketter som anvdnds for att rapportera statistik.

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken l6pande offentliggdra statistiska upp-
gifter om valuta- och kreditforhdllanden. Riksbanken ansvarar for statistik
som r0r betalningsbalansen, finansmarknaden samt réntor och valutor. Sta-
tistiken 6ver betalningsbalansen omfattar information om bland annat bytes-
balansen och kapitalflodena. Finansmarknadsstatistiken innehéller uppgifter
om savil hushallens och foretagens skuldséttning som penningméngden.

Statistiken dver savél finansmarknaden som betalningsbalansen produceras
och publiceras av SCB. Riksbanken har dock ansvaret for statistikens kvalitet,
innehall och utveckling.

Statistik over rdntor och valutor produceras och publiceras dagligen av
Riksbanken. Riksbanken samlar dérutover in daglig omséttningsstatistik fran
primédra penningpolitiska motparter och motparter i valutatransaktioner.

Verksamheten 2008

I Riksbankens statistikarbete ingér att aterkommande upphandla produktionen
och avgora ambitionsnivan for statistiken dver finansmarknaden och betal-
ningsbalansen. Riksbanken &r ocksa ansvarig for att den svenska statistiken
efterlever de internationella krav som finns for statistiken pa dessa omraden
och deltar i det internationella samarbetet kring dessa fragor.

Under 2008 inleddes ett arbete med att tillsammans med SCB se 6ver fler-
talet av de blanketter som anvénds for inrapportering av finansmarknadssta-
tistiken. En 6versyn dr nédvéndig framst pa grund av fordndringar i Europe-
iska centralbankens (ECB:s) regelverk for statistik. Samtidigt utreds d&ven om
det finns andra behov av férdndringar, till exempel nya nationella behov eller
mdjligheter att forbdttra och forenkla blanketterna. Blankettoversynen kom-
mer att avslutas 2009 och de nya blanketterna tas i bruk 2010.

SCB tog 6ver produktionen av betalningsbalansstatistiken i augusti 2007.
Under 2008 paborjades ett samarbete mellan Riksbanken och SCB for att
planera infor kommande fordndringar i den internationella standarden for
definitioner i och presentation av statistiken dver betalningsbalansen.
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Uppf6ljning

Publiceringen av statistiken dver betalningsbalansen och finansmarknaden
foljer en i forvdg uppgjord tidsplan. Ett trettiotal publiceringar genomfordes
under aret, samtliga enligt tidsplanen.

Pa grund av problem med ett nytt datastdd uppstod det under 2007 tillfdl-
liga storningar som innebar att statistiken over betalningsbalansen inte inne-
holl samtliga tidsserier da den publicerades. Den internationella rapportering-
en forsenades ddarmed. Dessa brister har, framst under slutet av 2008, till
storsta delen avhjalpts.
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Internationellt samarbete

Den globala finansiella krisen under 2008 illustrerade pad ett padtagligt sdtt
sdrbarheter i det internationella finansiella systemet och vikten av bra sam-
arbete mellan linder, sdrskilt i krissituationer. Utvecklingen visade ocksa
tydligt hur beroende den svenska ekonomin och Riksbanken dr av omvdrlden.
Det évergripande strategiska malet for Riksbankens deltagande i internation-
ellt samarbete dr att bidra till internationell prisstabilitet och finansiell stabi-
litet samt effektiv regelbildning. Sedan flera dr tillbaka prioriterar Riksban-
ken sdrskilt att stirka formerna for finansiell krishantering och att frimja en
balanserad finansiell integration.

I likhet med andra ldnders centralbanker &r Riksbanken deldgare eller medlem
i ett antal internationella organisationer med uppdrag som ror ekonomiska och
finansiella fragor. Till exempel svarar Riksbanken for Sveriges kapitalinsats i
Internationella valutafonden (IMF), &r deldgare i Bank for International Sett-
lements (BIS) och bidrar till finansieringen av Europeiska centralbanken
(ECB). Riksbanken medverkar ocksa i andra internationella sammanslutning-
ar som involverar centralbanker i samarbetet, inte minst inom Europeiska
unionen (EU). Samarbetet stiller krav pa att Riksbanken aktivt kan medverka
i organisationernas arbete. Sammantaget &r Riksbanken representerad i cirka
130 internationella kommittéer och arbetsgrupper.

Riksbanken ger dven experthjélp for uppbyggnad av verksamheten i
centralbankerna i nagra utvecklingsldnder. Detta finansieras av Sida.

Som ett led i det internationella samarbetet anordnar Riksbanken fran tid
till annan forskningskonferenser i &mnen av intresse for centralbanker.

Verksamheten 2008

I slutet av 2007 konkretiserade direktionen det 6vergripande strategiska maélet
for Riksbankens internationella arbete. For det forsta lade direktionen fast
grundldggande principer for bankens stdllningstaganden i internationella
policyfragor. I linje med dessa har Riksbanken verkat for 6ppenhet och trans-
parens, marknadskonforma 16sningar, kostnadseffektivitet i det internationella
samarbetet samt likabehandling mellan lander.

For det andra preciserade direktionen ett antal profilfragor som Riksban-
ken sérskilt vill paverka, ldra sig mer om eller dela med sig av kunskaper och
erfarenheter om. De fragor som banken tydligast prioriterat under aret ar att
forbéttra internationell krishantering och att frimja en balanserad grinsover-
skridande finansiell integration.

For det tredje formulerade direktionen forslag till méal for de internationella
organisationernas arbete och for hur de bor bedriva sin verksamhet. Sarskilt



INTERNATIONELLT SAMARBETE

EU-arbetet med finansiella fragor och det nordisk-baltiska samarbetet i IMF
har prioriterats under aret.

Profilfragor i Riksbankens internationella arbete

Finansiell stabilitet

o Forbéttra forutséttningarna for internationell krishantering.

e Vidareutveckla metoder och modeller for analys av finansiell stabilitet.
e Fridmja den grinsdverskridande finansiella integrationen.

Makroekonomi och prisstabilitet

e Verka for Oppenhet och tydlighet i penningpolitiken avseende savil
kommunikation som beslut.

e Bevaka att tillimpningen av konvergenskriterierna inte forsvarar en even-
tuell framtida svensk anslutning till euroomradet.

e Fridmja ett effektivt resursutnyttjande i statistikproduktionen.

o Forbittra forstaelsen for vilka faktorer som paverkar produktivitetsut-
vecklingen.

o Forbittra forstaelsen for hur den institutionella strukturen for ekonomisk-
politiskt beslutsfattande paverkar den makroekonomiska utvecklingen.

Ovriga profilomraden och profilfrigor

e Vidareutveckla tinkandet kring hur den penningpolitiska analysen och
analysen av den finansiella stabiliteten ska kunna integreras bittre.

e Vidareutveckla analysen av hur styr- och organisationsformer inverkar pa
centralbankers och internationella organisationers resultat.

Vidare inledde Riksbanken under aret ett samarbete for experthjélp till
centralbanken i Kenya. Programmen med centralbankerna i Albanien, Uganda
och Vietnam fortsatte, medan programmet med Sri Lankas centralbank varit
vilande under 4ret.

Riksbanken arrangerade i september och oktober tre internationella forsk-
ningskonferenser om hushallens skuldséttning, prognosmetoder respektive
transparensen i penningpolitiken.

Uppfdljning

I samband med den akuta globala finanskrisen har foretradare fér Riksbanken
kommit att fa viktiga roller som radgivare i det internationella samarbetet,
inte minst mot bakgrund av bankens kunskaper och erfarenheter fran den
svenska bankkrisen i borjan av 1990-talet. Riksbanken traffade avtal med
centralbankerna pé Island och i Lettland om att tillhandahélla euro mot nat-
ionell valuta och foljde néra utformningen av de laneprogram som beslutades
av IMF for dessa ldnder.

Direktionen bedomer att Riksbanken overlag har haft ett gott inflytande i
det internationella samarbetet under aret. Den méngariga prioriteringen av
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internationell krishantering och finansiell integration har lett till flera fram-
steg pa dessa omraden.

Inom EU antog finansministrarna och centralbankscheferna under aret en
overenskommelse om hur berérda myndigheter ska samarbeta Gver grinserna
vid finansiella kriser. Riksbanken hade aktivt medverkat i férhandlingarna om
denna overenskommelse i EU:s ekonomiska och finansiella kommitté (EFK).
En annan viktig systemfrdga som Riksbanken engagerat sig i dr fOrstarkt
samarbete for 16pande tillsyn mellan berérda myndigheter inom EU. Finans-
ministrarna och centralbankscheferna har enats om att nationella tillsynsmyn-
digheter vid sina beslut ska beakta konsekvenserna for den finansiella stabili-
teten i andra ldnder. Tillsynsmyndigheterna ska ocksa organisera ett fastare
inbordes samarbete kring de banker som har verksamhet i flera linder. En
tidsplan har vidare lagts fast for nédr en enhetlig rapportering for tillsynsénda-
maél ska inforas for finansiella institut.

Vidare har Riksbanken arbetat aktivt inom EU for att harmonisera reglerna
for inséttarskydd. Nar den finansiella krisen slog till mot Europa kom en
gemensam miniminiva pd 50 000 euro for skyddet att etableras i samtliga EU-
lander, och beslut fattades om att infora en harmoniserad nivd om 100 000
euro fran 2011.

Under 2008 och 2009 &r Sverige ordforande i den nordisk-baltiska valkret-
sen i IMF. Riksbanken har hir i samrdd med Finansdepartementet lett arbetet
med att utforma gemensamma standpunkter i fragor av vikt for valkretsen.
Sverige har sdrskilt virnat om att IMF ska vara ett effektivt och legitimt sam-
arbetsorgan for fragor om internationell finansiell stabilitet och prisstabilitet.
Sverige har darfor arbetat for att medlemslédndernas inflytande ska fordndras i
linje med utvecklingen av styrkefoérhallandena i varldsekonomin. I april nad-
des en 6verenskommelse med en sadan inriktning om en justering av rostfor-
delningen inom IMF.

Sverige har ocksé verkat for att IMF ska minska sina kostnader och fi en
stabil finansiering nér inkomsterna frdn utldningen minskar. Under &ret mins-
kade IMF sin personalstyrka med ndrmare 20 procent, och en principdverens-
kommelse ndddes om IMF:s framtida finansiering.

Vidare har Sverige arbetat for att IMF ska integrera sin makroekonomiska
och finansiella dvervakning pa ett béttre sitt och utveckla sina landanalyser
genom att ocksa fokusera pa regioner dér det finns banker med granséver-
skridande verksamhet. Denna inriktning for IMF:s framtida arbete fick stod
vid fondens arsmote i oktober.



Organisation och styrning

Under 2008 arbetade Riksbanken vidare med att vara bland de bdista néir det
gdller kvalitet och effektivitet i jadmforelse med savil andra centralbanker som
andra myndigheter, akademiska institutioner och privata foretag. Ett antal
mindre fordndringar i enhetsuppdelningen inom tre avdelningar genomférdes
for att den organisatoriska strukturen bdttre skulle overensstimma med verk-
samhetens behov. Riksbanken pabdrjade dessutom en bred éversyn av princi-
perna och formerna for den I6pande tillgdngsforvaltningen.

Riksbankslagen, arbetsordningen och instruktionen ligger fast Riksbankens
mal, uppdrag och organisation. Riksbankens vision anger vergripande mal
och inriktning for verksamheten de nérmaste tio aren i strdvan att vara bland
de basta nir det géller kvalitet och effektivitet for att bibehélla ett hogt fortro-
ende.

Riksbankens vision

Riksbankens vision berdr organisation, kommunikation, kompetens och ar-
betsklimat. Den kan sammanfattas med att Riksbanken ska vara en organisat-
ion beredd till fordndring som utfor det den dr mest ldmpad for och utvérderar
sin verksamhet. Riksbanken ska vara 6ppen och kommunicera pa ett sadant
satt att en bred krets av utomstéende kan tillgodogora sig kunskap om ban-
kens uppgifter och resultat. Banken ska ha professionella medarbetare med
bade hog spetskompetens och breda sakkunskaper samt stor forstaelse for
helhet och samband.

Enligt visionen ska banken ocksa ha ett gott arbetsklimat som motiverar
och engagerar. Riksbanken ska vara en arbetsplats att vara stolt dver, dar
varje medarbetare har och tar ett eget ansvar och tydligt ser sitt bidrag till
bankens dvergripande mal. Det ska gé att kombinera arbete och privatliv pa
ett bra sétt.

Styrning av verksamhet

Riksbankens interna verksamhetsstyrning bygger pa en planeringskedja med
en vision pé lang sikt, strategiska mal pa medellang sikt och en arlig verk-
samhetsplan som dr kopplad till de strategiska mélen och visionen. De strate-
giska mélen &r navet i Riksbankens planering och uppfoljning. Under 2008
var de indelade i sju verksamhetsomraden: penningpolitik, finansiell stabilitet,
betalningssystem, sedlar och mynt, kapitalférvaltning, statistik och bankge-
mensamt. Det bankgemensamma omréadet var vidare uppdelat i sex malomra-
den: kommunikation, personal, IT, ledning och styrning, administrativt stod
och service samt resurser. For varje mél finns en eller flera indikatorer som
tillsammans ska ge en bild av hur det gar for Riksbanken pa omradet. Indika-
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torerna fungerar ocksd som ett underlag for diskussioner om inriktning och
prioriteringar.

Riksbanken dr en decentraliserad organisation dar avdelningscheferna an-
svarar gentemot direktionen for styrning och kontroll av den egna verksam-
heten, dess effektivitet och riskhantering. P4 uppdrag av direktionen utfor
internrevisionsavdelningen en oberoende utvérdering av den operativa verk-
samhetens interna styrning och kontroll, riskhantering och ledningsprocesser.

Verksamheten 2008

Under 4ret fortsatte arbetet med att uppnd malen i visionen och den strate-
giska planen genom att man bland annat anpassade den organisatoriska struk-
turen till verksamhetens behov. Ett antal mindre forédndringar genomfordes
for att sékra effektiva besluts- och beredningsprocesser samt ritt stod och
service internt.

En ny enhet inom avdelningen for finansiell stabilitet — enheten for l4nta-
garanalys — inrdttades i januari. Enhetens uppgift &r att stirka Riksbankens
operativa analysverksamhet genom att tydligare fokusera pa lantagarstruktur
och kreditrisker hos de svenska bankerna.

I juli skapades inom stabsavdelningen en funktion for regeluppf6ljning.
Funktionen ska vara ett stod for verksamheten nér det géller uppf6ljning av
regler och bidra till en tydligare struktur i det interna regelverket. Inforandet
av funktionen innebér ingen fordndring av andra stodfunktioners uppgifter.

Serviceenheten och transport- och bevakningsenheten bildade i oktober en
ny, gemensam enhet for bevakning och service inom den administrativa av-
delningen. Sammanslagningen &r en naturlig f6ljd av de tidigare férandringar
inom avdelningen som ledde till att de badda enheterna fick samma grundupp-
drag och borjade hantera avtal med externa tjénsteleverantorer.

IT-avdelningens nétverks- och sékerhetsenhet lades ned i november. En-
hetens uppgifter fordelades pa de édterstaende fem enheterna inom avdelning-
en for att organisationen skulle bli béttre anpassad till nya arbetsuppgifter
inom verksamheten.

Avdelningen for kapitalforvaltning fick i december tva nya enheter — back
office-enheten och RIX-enheten. Enheterna bildades genom en uppdelning av
enheten for affarsstod och betalningsservice for att renodla ansvaret for arbete
med tvd omfattande och verksamhetskritiska omrdden.

En bred dversyn av Riksbankens kapitalforvaltning paborjades under va-
ren. Oversynen fokuserar pa kapitalforvaltningens strategiska inriktning dels
utifrén forslagen i utredningen om Riksbankens finansiella oberoende, dels
mot bakgrund av de senaste arens erfarenheter av centralbankernas tillgangs-
forvaltning. Detta innefattar bland annat att utreda principer for tillgdngarnas
sammansittning, inklusive omfattningen av valutarisk. Aven formerna for den
l6pande forvaltningen av Riksbankens finansiella tillgéngar ses dver.



ORGANISATION OCH STYRNING

Uppf6ljning

Under aret arbetade Riksbanken aktivt med att folja visionen och den strate-
giska planen. Direktionen fick tvd uppfoljningsrapporter som innehéller status
for indikatorerna, de prioriterade handlingsplanerna och budgeten.

Totalt anvindes 64 indikatorer i 2008 érs verksamhetsplan. Av de som var
mojliga att pd nagot sitt utvirdera visade flertalet pa ett godként resultat
under forsta delen av éret. Ett exempel da Riksbanken inte nadde maélet ar
tillgdngligheten i RIX-systemet. Pa grund av en allvarlig storning i maj 2008
blev tillgingligheten sammantaget dver aret nigot ligre dn malet. Arets med-
arbetarundersdkning visade vidare att Riksbanken inte nadde malet om balans
mellan arbete och fritid. Dessutom pekade uppfoljningen av de prioriterade
handlingsplanerna for 2008 pd méanga forseningar i utvecklingsarbetet till
foljd av allt merarbete med att hantera den finansiella krisen och det svara
penningpolitiska ldget under aret.

Riksbanken maéter ocksa hur vil banken nétt malen genom externa under-
sokningar. Ett exempel pa detta &r SOM-institutets arliga undersokning dir
man kartldgger den svenska allménhetens vanor och attityder kring samhille,
politik och medier. I 2008 ars métning svarade 51 procent att de har mycket
stort eller ganska stort fortroende for Riksbanken. Banken ligger ddrmed pé
fjarde plats bland svenska samhéllsinstitutioner efter sjukvarden, polisen och
universitet/hdgskolor. Det ér en forbéttring jaimfort med aret innan da Riks-
banken placerades pa femte plats i och med att 48 procent av de tillfragade
hade mycket stort eller ganska stort fortroende for banken.

Flera av de strategiska mélen anger ocksé att viktiga méalgrupper ska ha
hogt fortroende for Riksbanken. Bland dessa finns riksdagens ledamoéter, de
finansiella marknaderna samt andra myndigheter. Som en f6ljd av den mal-
gruppsanalys som genomfordes 2007 paborjade Riksbanken 2008 arbetet med
sérskilda satsningar pa vissa malgrupper i syfte att oka deras kunskaper om
Riksbanken och ddrmed pé sikt stirka deras fortroende for Riksbanken. Som
en del i detta arbete har Riksbanken pabdrjat en sérskild satsning for att 6ka
riksdagsledamdternas kunskap om Riksbankens roll i samhallsekonomin.

Den nya enhetsuppdelningen inom fyra avdelningar genomfordes for att
den organisatoriska strukturen béttre skulle 6verensstimma med verksamhet-
ens behov. Den foljer ddrmed de fordndringar i organisationen som skedde
aret innan i syfte att skapa béttre forutsdttningar att uppnd malen utifran vis-
ionens krav pa effektivitet och kvalitet.

Genom att en ny enhet inréttades inom avdelningen for finansiell stabilitet
skapas grunden for en béttre forstielse for utvecklingen pa de finansiella
marknaderna. Ddrmed bidrar enheten till att utveckla en mer optimal och
effektiv analysprocess inom policyomradet. Riksbankens afférsstod och be-
talningsservice till bankerna blir dessutom mer effektiv med en ny enhets-
struktur pad avdelningen for kapitalforvaltning. Den nya enhetsuppdelningen
péd administrativa avdelningen och IT-avdelningen sékerstdller samtidigt
forutséttningarna for att uppnd mélen om rétt internt stdd och service.
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Riksbankens organisation

Riksbanken var organiserad i sju avdelningar under 2008. Tre av avdelning-
arna hade direkt inriktning mot bankens huvuduppgifter: avdelningen for
penningpolitik, avdelningen for finansiell stabilitet och avdelningen for ka-
pitalforvaltning.

Figur 2: Riksbankens organisation fran den 1 januari 2008
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AVDELNINGEN FOR FINANSIELL FOR KAPITAL- FOR PENNING-
STABILITET FORVALTNING POLITIK

En ledningsgrupp bestdende av cheferna for samtliga avdelningar utom in-
ternrevisionsavdelningen har till uppgift att samordna och folja upp verksam-
heten. Chefen for stabsavdelningen dr ordfoérande i ledningsgruppen.

Riksbankens avdelningar

Administrativa avdelningen

Administrativa avdelningen ansvarar for Riksbankens arbete med kontantfor-
sOrjning, personalutveckling och kompetensforsorjning, kontors- och fastig-
hetsservice, transporter, sdkerhet, underlag for budget, redovisning samt 16ne-
och ekonomisystem.

Avdelningschef: Agneta Ronstrom

Antal arsarbetskrafter: 83

Avdelningen for finansiell stabilitet

Avdelningen for finansiell stabilitet ansvarar for analysen av det finansiella
systemets stabilitet och effektivitet. Den ger underlag for de beslut som fattas
for att klara uppdraget att frémja ett sékert och effektivt betalningsvésende.
Avdelningen analyserar 16pande risker och hot mot stabiliteten i det svenska
finansiella systemet. Av sérskild betydelse i analysen &r storbankerna. Avdel-
ningen ansvarar dven for kontroll av de risker som uppstir i Riksbankens
finansiella verksamhet. Vidare ansvarar avdelningen for analysen av aktie-
och kreditmarknaderna och marknadsstrukturen.

Avdelningschef: Mattias Persson

Antal arsarbetskrafter: 45
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Avdelningen for kapitalforvaltming

Avdelningen for kapitalforvaltning arbetar med att forvalta Riksbankens
tillgangar i guld och utldndsk valuta. Den administrerar och avvecklar trans-
aktioner i Riksbankens guld- och valutareservsforvaltning samt utvdrderar
och miter I6pande resultat och risker inom forvaltningen av guld- och valuta-
reserven. Dessutom ansvarar avdelningen for Riksbankens betalningssystem
(RIX) for stora betalningar mellan bankerna.

Avdelningschef: Sophie Degenne

Antal arsarbetskrafter: 34

Avdelningen for penningpolitik

Avdelningen for penningpolitik ansvarar for den ekonomiska analys som ger
underlag for de beslut som fattas for att uppfylla malet om ett fast penning-
virde. Den genomfor ocksé penning- och valutapolitiska operationer i enlig-
het med de penningpolitiska besluten. Dessutom har avdelningen huvudan-
svaret for all analys av rdntor och valutakurser. Avdelningen f6ljer och analy-
serar konjunktur- och prisutvecklingen samt ansvarar for statistik Gver fi-
nansmarknaden och betalningsbalansen. Inom avdelningen finns &dven Riks-
bankens forskningsenhet.

Avdelningschef: Anders Vredin

Antal arsarbetskrafter: 69

Internrevisionsavdelningen

Internrevisionsavdelningen granskar och beddmer om riskhantering samt
styrnings- och ledningsprocesser dr &ndamalsenliga med héansyn till mélen for
Riksbankens verksamhet.

Avdelningschef: Patrick Bailey

Antal &rsarbetskrafter: 4

IT-avdelningen

IT-avdelningens uppdrag &r att tillhandahélla ett kostnadseffektivt och anvén-
darorienterat IT-stod till Riksbankens olika verksamhetsdelar. Avdelningen
arbetar frimst med IT-systemets arkitektur och infrastruktur. Den ansvarar for
drift, underhéll, inkdp, &dndring och anpassning av applikationer och system
samt for Overgripande IT-sékerhet och persondatormiljo.

Avdelningschef: Hans Ohlson

Antal &rsarbetskrafter: 66

Stabsavdelningen

Stabsavdelningen ansvarar for att samordna den 16pande verksamheten och
stodja direktionens styrning och kontroll samt strategiska utveckling av ban-
kens verksamhet. Avdelningen ar ocksé kansli at fullméktige, direktionen och
ledningsgruppen. Vidare samordnar avdelningen Riksbankens informations-
arbete och det internationella arbetet samt handlidgger juridiska fragor. Inom
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avdelningen finns ocksa funktioner for regeluppfoljning och kontinuitetssam-
ordning.

Avdelningschef: Kai Barvell
Antal arsarbetskrafter: 41

Antal arsarbetskrafter avser antalet vid arets slut.
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Medarbetare

Riksbanken har under dret fortsatt sin satsning pd ledarskapet i form av
l6pande kompetensutveckling och genom att en chefspolicy har faststdillts.
Den arliga medarbetarundersokningen visade att medarbetarna upplever att
de arbetar mot tydliga mal och att det dr hogt i tak pd Riksbanken.

Riksbanken stridvar efter att vara en attraktiv arbetsplats som tar till vara
medarbetarnas motivation, effektivitet och arbetsglddje. Samtliga medarbetare
ska kinna sig delaktiga i arbetet och forstd vilken betydelse den egna ar-
betsinsatsen har for organisationen.

Mer effektiv organisation

Under hosten 2008 genomférdes en medarbetarundersdkning som visar att
medarbetarna upplever att de arbetar mot tydliga mal och att det dr hogt i tak
pa Riksbanken.

Resultaten inom samtliga miatomraden — arbetsorganisation, ledarskap, or-
ganisationsklimat, personlig arbetssituation och handlingskraft — har forbatt-
rats jamfort med foregaende ar. De goda resultaten innebér att Riksbankens
medarbetarindex nu uppgér till 72 pa en 100-gradig skala. Forbattringen kan
forklaras med att Riksbanken bedrivit ett aktivt utvecklingsarbete pé alla
nivder i organisationen utifrdn forra arets resultat.

Undersokningen visar samtidigt att arbetsbelastningen 6kat och att medar-
betarna upplever en hogre stressniva &n tidigare. Den upplevda stressnivan
kan inte helt forklaras av arbetsbordan i samband med finanskrisen. Dérfor
kommer Riksbanken att titta ndrmare pa vad som bidragit till utvecklingen.
Samtidigt ska Riksbanken fokusera pa att ytterligare effektivisera arbetsruti-
nerna. For att ge medarbetarna verktyg att hantera stressiga situationer har ett
samarbete med foretagshdlsovarden dessutom inletts.

Fortsatt satsning pa ledarskapet

Ett vél fungerande ledarskap &dr av stor betydelse for medarbetarnas trivsel,
motivation och arbetsprestation. Darmed ar ledarskapet avgorande for hur vl
en organisation lyckas utfora sina uppgifter och uppna sina mal.

Riksbanken har under ett antal ar arbetat aktivt och malinriktat for att ge
cheferna en sé bra grund som mdjligt for att utdva ett gott ledarskap. Samtliga
chefer har I6pande fatt kompetensutveckling dér fokus legat pd kommunikat-
ion och praktisk trining. Satsningen pa ledarskapet har dven resulterat i att en
chefspolicy har faststillts. Policyn innehéller en beskrivning av hur cheferna
forvintas agera i syfte att skapa ritt forutsdttningar for medarbetarna att
uppné verksamhetens mal.
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Ledarskapet r ett av de omraden som forbéttrats mest i 2008 ars medarbe-
tarundersokning. Undersokningen visar att 89 procent av Riksbankens an-
stillda kdnner fortroende for sin ndrmaste chef. Medarbetarnas fortroende for
riksbankschefen och direktionen &r fortsatt stort.

Friskare medarbetare

Sjukfranvaron bland Riksbankens anstéllda var 2,4 procent under 2008, vilket
ar en minskning med 1,8 procentenheter jaimf6rt med 2007.

Riksbanken har som ambition att tillhandahélla en aktiv och mangsidig
friskvard som ska inspirera medarbetarna till goda levnadsvanor for att uppnd
och behélla en god hélsa. Medarbetarna erbjuds bland annat att delta i olika
triningsformer med utbildade instruktorer och lyssna till foreldsningar om
kost och hélsa. Under aret har dven program for viktminskning och rokav-
vanjning genomforts.
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Riksbankens direktion

Riksbanken leds av en direktion som har f6ljande sex ledamoter:

Stefan Ingves, mandatperiod sex dr fran den [ januari 2006

Stefan Ingves ér riksbankschef och ordférande i direktionen. Ingves dr chef
over avdelningscheferna och har ansvar for att ligga fram forslag om tillsatt-
ning av de tjénster som beslutas av direktionen. Ingves dr medlem i ECB:s
allménna rad och ledamot av BIS styrelse. Han &r ocksa Sveriges guverndr i
IMF. Ingves &r ekonomie doktor och var fram till att han tilltrddde som riks-
bankschef chef for avdelningen for monetdra och finansiella system pa IMF.
Dessforinnan har han bland annat varit vice riksbankschef, generaldirektér
vid Bankstodsndmnden, finansrad och chef for finansmarknadsavdelningen pé
Finansdepartementet.

Svante Oberg, mandatperiod sex dr fidn den 1 januari 2006

Svante Oberg #r forste vice riksbankschef sedan den 2 februari 2009. Han
representerar Riksbanken i EU:s ekonomiska och finansiella kommitté och i
ECB:s internationella kommitté. Oberg ar nationalekonom och var fram till
att han tilltrddde som vice riksbankschef generaldirektor for Statistiska
centralbyran. Dessforinnan har han bland annat varit generaldirektor for Kon-
junkturinstitutet, statssekreterare pa Finansdepartementet och radgivare pa
IMF.

Lars Nyberg, mandatperiod sex dr frdn den 1 januari 2006

Lars Nyberg ar vice riksbankschef. Han &r av regeringen utsedd ledamot av
Finansinspektionens styrelse samt Riksbankens representant i G10:s kom-
mitté for det globala finansiella systemet och i ECB:s kommitté for banktill-
syn. Nyberg har uppdraget att foretrdda Riksbanken inom omrédet finansiell
stabilitet. Nyberg &dr docent i nationalekonomi och har tidigare bland annat
varit vice vd i Handelsbanken och Foreningssparbanken samt vd i Lansfor-
sékringsbolagens forening.

Lars E.O. Svensson, mandatperiod sex ar fran den 21 maj 2007

Lars E.O. Svensson ar vice riksbankschef. Han representerar Riksbanken i
OECD:s kommitt¢é WP3. Svensson &r professor vid Princeton University
(tjanstledig). Dessforinnan var han professor vid Institutet for internationell
ekonomi vid Stockholms universitet. Han var vetenskaplig rddgivare hos
Riksbanken 1990-2007.
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Barbro Wickman-Parak, mandatperiod sex dr fran den 21 maj 2007

Barbro Wickman-Parak dr vice riksbankschef. Hon &r stéllforetradare for
riksbankschefen i1 den nordisk-baltiska valkretsens kommitté for IMF-
samarbetet. Wickman-Parak &r nationalekonom och har tidigare bland annat
varit chefsekonom i bostadsfinansieringsforetaget SBAB och har dessforinn-
an lang erfarenhet som ekonom frén Konjunkturinstitutet och Postens ekono-
miska sekretariat.

Ledamot som ldmnade sin befattning vid &rsskiftet 2008/09:

Irma Rosenberg, mandatperiod sex dr frdn den 1 januari 2003

Irma Rosenberg var forste vice riksbankschef. Rosenberg har haft uppdraget
att foretrdda Riksbanken inom omradet penning- och valutapolitik. Hon var
riksbankschefens stillforetrddare i ECB:s allmdnna rad och deltog i BIS
centralbankschefsméten och styrelseméten tillsammans med riksbankschefen.
Rosenberg dr doktor i nationalekonomi och har arbetat som chefsekonom i
bostadsfinansieringsforetaget SBAB och pa Posten och Postgirot Bank. Dess-
forinnan var Rosenberg bland annat forskningschef och prognoschef pa Kon-
junkturinstitutet. Rosenbergs mandatperiod 16pte ut vid arsskiftet 2008/09.

Direktionens uppgifter

Direktionen fattade i december 2007 beslut om dndringar i Riksbankens in-
struktion avseende bankens ledningsformer. Beslutet tridde i kraft den
1 januari 2008 och innebadr att direktionens gemensamma ansvar for bankens
strategiska ledning understryks. Samtidigt delegerar direktionen — i egenskap
av hogsta beslutande organ — tydligare till riksbankschefen att leda och folja
upp bankens administration och forvaltning.

Direktionens roll som strategisk beslutsfattare betonas genom att arbetet
tydligare inriktas pd centrala beslut om penning- och valutapolitiken samt
betydelsefulla fragor inom omradet finansiell stabilitet och Riksbankens
kapitalforvaltning. Direktionen fattar ocksa de &vergripande besluten om
Riksbankens verksamhet sdsom besluten om strategiska mél, verksamhetsplan
och budget samt uppfoljning av dessa. Samtidigt har riksbankschefen ett
tydligt uppdrag att leda bankens dagliga operativa verksamhet, liksom ansva-
ret for att folja upp verksamheten mot faststillda planer och mot beslutad
budget.

Den nya instruktionen innebér ocksa att det tidigare sakansvar som direkt-
ionsledamdterna hade for vissa fragor har tagits bort. I stdllet dr det vederbo-
rande avdelningschef som bereder och ligger fram forslag eller underlag till
direktionen i de drenden som beslutas i direktionen. Direktionen har, i enlig-
het med instruktionen, gett uppdrag till tvd vice riksbankschefer att inom
olika verksamhetsomraden eller i sdrskilda frégor foretrdda Riksbanken i
Sverige och internationellt.
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Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina sammantriden. Fullmiktiges
ordforande och vice ordforande far ndrvara vid direktionens sammantridden
med yttranderétt men utan forslags- och rostritt. Enligt riksbankslagen ska
Riksbanken informera regeringen infor alla viktiga penningpolitiska beslut.

Direktionen 2008

Direktionens arbete priglades under hosten 2008 starkt av den finansiella
oron. Bland annat holl direktionen flera extra sammantrdden d& man behand-
lade fragor med anknytning till utvecklingen pa de finansiella marknaderna.
Under aret holl direktionen totalt 38 sammantraden, varav 7 penningpolitiska
sammantridden. Direktionsledaméterna holl 150 anforanden, varav 33 stycken
var publicerade tal. Anforandena handlade bland annat om den aktuella pen-
ningpolitiken och konjunkturléget, finansiell stabilitet och finanskrisen.

Direktionen ldmnar tvd ganger om &ret en skriftlig redogorelse for pen-
ningpolitiken till riksdagens finansutskott. Den da aktuella penningpolitiska
rapporten anvénds som redogodrelse och kompletteras med en offentlig utfrag-
ning av riksbankschefen i finansutskottet. Under éret besokte riksbankchefen
finansutskottet vid tvd sddana utfrdgningar. Flera direktionsledaméter fram-
tridde darutover vid finansutskottets slutna sammantridden dér de talade om
finanskrisen och internationella fragor.

Direktionsledamoéternas sidouppdrag

Om en direktionsledamot vill ta en anstéllning eller ett uppdrag vid sidan om
anstéllningen vid Riksbanken maste detta godkdnnas av fullmiktige. Nedan
ges en sammanstéllning av direktionsledaméternas sidouppdrag vid utgdngen
av 2008. Dessa har godkénts av fullméktige och ska provas vartannat ar.

Stefan Ingves
e Styrelseledamot i The Toronto International Leadership Centre for
Financial Sector Supervision

Lars Nyberg
e Ledamot av Finansinspektionens styrelse

Lars E.O. Svensson
e Ledamot i Kungl. Vetenskapsakademien
Medlem av Academia Europaea
Ledamot i Finnish Academy of Science and Letters
Ledamot i American Academy of Arts and Sciences
Ledamot av Econometric Society
Ledamot av European Economic Association
”Research Associate” vid National Bureau of Economic Research
”Research Fellow” vid Centre for Economic Policy Research
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Riksbanksfullméktige

Riksbanksfullméktige har elva ledamoéter och lika ménga suppleanter. Leda-
moterna utses av riksdagen efter allménna val for en mandatperiod pé fyra ar.
Fullméktige véljer inom sig ordférande och vice ordforande.
Fullméktigeledamoter sedan den 17 oktober 2006 dr Johan Gernandt (ord-
forande), Leif Pagrotsky (vice ordférande), Sinikka Bohlin, Peter Egardt,
Susanne Eberstein, Bo Bernhardsson, Elizabeth Nystrom, Anders Flanking,
Karin Pilsdter, Kjell Nordstrom och Ebba Lindsd. Suppleanter dr Anne-
Katrine Dunker, Carin Lundberg, Stephan Tolstoy, Fredrik Olovsson, Lena
Sommestad, Hékan Larsson och Tommy Waidelich. Under 2008 har supple-
anterna Catharina Elmséter-Svérd, Barbro Holmberg, Per Landgren och Johan
Pehrson ersatts av Ulla Lofgren, Par Nuder, Ulf Perbo och Carl B Hamilton.

Riksbanksfullméiiktiges uppgifter

Fullméktige utser ledaméter i direktionen och beslutar om deras 16ne- och
anstallningsvillkor. Frén den 1 juli 2008 utses direktionens ledaméter for en
tid av fem eller sex ar. Fullmiktige faststiller ocksé Riksbankens arbetsord-
ning samt beslutar om utformningen av sedlar och mynt.

En av fullméktiges uppgifter ar att 1opande folja upp Riksbankens verk-
samhet och hur direktionsledaméterna bedriver verksamheten. Fullméktige
utdvar kontroll bland annat genom att fullméiktiges ordférande och vice ordfo-
rande har nérvaro- och yttranderitt pa direktionens sammantraden, men inte
forslags- och beslutsratt. Fullméktige har en revisionsenhet som bland annat
granskar direktionsledaméternas tjansteutovning och Riksbankens boksluts-
arbete med inriktning pa berdkningen av Riksbankens resultat. Revisionsen-
hetens arbete utfors av en extern auktoriserad revisor.

Fullmiktige kan 1dmna remissyttranden inom sitt verksamhetsomrade och i
samradd med direktionen ldmna forslag till riksdagen och regeringen om &nd-
ringar i forfattningar eller andra atgédrder inom sitt ansvarsomrade. Dessutom
lamnar fullméaktige forslag till riksdagen och Riksrevisionen om hur Riksban-
kens resultat ska disponeras.

Riksbanksfullméktige 2008

Under 2008 sammantrddde fullmidktige vid elva tillfdllen. Fullmiktige blev
dven inbjudna till extra informationsméten med anledning av den finansiella
oron samt till frukostmdten for information efter direktionens penningpoli-
tiska beslut. Fullméktige bjods vidare in till informationstraffar tillsammans
med ett antal av riksdagens utskott.

Under éret har frigan om fullméktiges kontrollfunktion diskuterats vad av-
ser hur funktionen ska formuleras och hur den ytterligare ska utvecklas. Kon-
trollfunktionen dr inte nirmare preciserad i forarbeten eller av riksdagen.
Fullméktige har darfor sjalv sokt reglera omfattningen av sin verksamhet. I
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samband med att fullmiktige har ldmnat forslag till disposition av Riksban-
kens vinst i skrivelser till riksdagen varje ar har fullméktige bland annat ocksé
skrivit om sin kontrollerande verksambhet.

En del av fullmiktiges kontrollfunktion utgdrs av fullméktiges revisions-
enhet. Revisionsenheten har arbetat i enlighet med revisionsplanen f6r 2008
och granskade direktionsledamdternas tjdnsteutdvning, ett periodbokslut med
avseende pa principer, rapportering och uppfoljning samt Riksbankens forslag
till vinstdisposition. Fullméktiges revisionsenhet gjorde dven en granskning
av ny attestordning och resekostnader for forskningséindamal samt paborjade
en registeranalys av virdepapperstransaktioner. Granskningarna har inte lett
till ndgra anmarkningar. Fullméktige fick dven information om Riksrevision-
ens granskning av Riksbankens verksamhet.

I borjan av 2008 ldmnade fullméktige tillsammans med direktionen ett re-
missyttrande till Finansdepartementet om Riksbankens finansiella oberoende,
en av regeringen tillsatt utredning om Riksbankens kapitalstruktur och vinst-
disposition. Fullméktige informerades ddrutéver om Riksbankens interna
utredningsarbete om bankens tillgdngsforvaltning. I samrdd med direktionen
beslutade fullméktige om en skrivelse till riksdagen med framstéllning om
medgivande till ytterligare forléingning av Sveriges deltagande i IMF:s lanear-
rangemang, NAB. Fullméktige beslutade dven i samrdd med direktionen om
en skrivelse till riksdagen om medgivande for Riksbanken att delta i IMF:s
finansieringslosning av Liberias skuld till IMF. Vidare beslutade fullméktige i
samrad med direktionen om en skrivelse till regeringen om undantag fran
lagen om offentlig upphandling vid upphandlingar under perioden 2009-2011
samt om en skrivelse till riksdagen med forslag till lag om 50-6resmyntets
upphorande som lagligt betalningsmedel.

Fyra ledaméter i fullméktige ingar i Gruppen for minnesmynt, en bered-
ningsgrupp som Riksbanken inrittat. I denna deltar dven statsheraldikern samt
foretrddare for Konstakademien, Kungliga Myntkabinettet och Nationalmu-
seum. Gruppen ska forbereda forslag till motiv for utgivning av minnesmynt.
I mars beslutade fullméktige att utoka gruppens uppdrag till att gélla dven
utformningsfragor for bruksmynt och -sedlar samt att byta namn pa gruppen
till Beredningsgruppen for utformning av sedlar och mynt. Fullméktige beslu-
tade vidare under aret om utformning av en specialprdglad enkrona for utgiv-
ning 2009 med anledning av 200-arsminnet av freden 1809 da Finland skildes
fran Sverige. Direktionen informerade dven fullméktige om den pagaende
Oversynen av den svenska sedel- och myntserien. Beredningsgruppen for
utformning av sedlar och mynt har sérskilt diskuterat dessa fragor.

Fullmédktige behandlade under aret fragor om direktionsledaméternas an-
stallningsvillkor, personalldn och sidouppdrag. Fullméktige beslutade dven i
oktober att till riksdagens valberedning foresld Sarah McPhee till ny styrelse-
ledamot i Stiftelsen Riksbankens Jubileumsfond.

Ordférande och vice ordférande i fullméktige foljde under aret direktion-
ens arbete, bland annat genom att delta i direktionens sammantrdden. Leda-
moterna i direktionen har normalt deltagit i fullméktiges sammantréden.
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Fullmiktige har dessutom regelbundet fatt redogdrelser for verksamheten fran
direktionen. Direktionen ldmnade bland annat redogdrelser for den aktuella
penningpolitiken och for arbetet med Gvervakning av stabiliteten i det finansi-
ella systemet. Fullmiktige fick ocksé 16pande information om ldget pa de
finansiella marknaderna samt om de dtgdrder som Riksbanken vidtog i sam-
band med den finansiella krisen. Fullméktige fick vidare information om
budget, verksamhetsplan, utveckling av risk och resultat i tillgdngsforvalt-
ningen, utfallet i ovrigt av verksamheten samt internrevisionens verksamhet.

Fullméktige har blivit informerade om de remissyttranden direktionen be-
slutade om under 4ret. Direktionen informerade dven fullméktige om viktiga
internationella méten med till exempel Internationella valutafonden (IMF)
och det informella Ekofinradet.

Under aret informerade direktionen om arbetet med att inrdtta en funktion
for regeluppf6ljning i Riksbanken samt arbetet med att utveckla och forbéttra
Riksbankens interna regelverk. Fullméktige fick dven information om arbetet
med att infora ett nytt betalningssystem, FRIX, i Sverige.

Fullméktige behandlade under aret frdgor om direktionsledaméternas an-
stdllningsvillkor, personallén och sidouppdrag. Fridgan om fullméktiges kon-
trollfunktion diskuterades ocksa.

I fullmédktiges 10pande uppfoljning av direktionsledamdternas arbete har
inte framkommit ndgot som foranlett fullméktige att rikta ndgon anmérkning
mot deras tjansteutdvning.



2 BALANSRAKNING OCH
RESULTATRAKNING

Redovisningsprinciper

Riksbankens balansridkning och resultatrikning har uppréttats enligt riksbank-
slagen med tillimpning av Regler f6r bokforing och &rsredovisning i Sveriges
riksbank faststdllda av direktionen den 5 november 2008 (dnr 2008-786-
ADM).

Reglerna for 16pande bokforing dr himtade fran forordningen (2000:606)
om myndigheters bokforing och reglerna for arsredovisning fran Europeiska
centralbankssystemets riktlinjer for redovisning (ECB/2006/16). Riksbanken
ska enligt riksbankslagen, 10 kap. 3 §, i tillimpliga delar tillimpa Europeiska
centralbankssystemets riktlinjer fér redovisning.

Andrade redovisningsprinciper

Den 5 november 2008 kompletterade direktionen Regler for bokforing och
arsredovisning i Sveriges riksbank med ikrafttridande per den 31 december
2008. Kompletteringen innebar att vérderingsjusteringen av IMF:s tillgodo-
havanden i svenska kronor avriaknas mot de valutakursomvirderingar som ar
hénforliga till Riksbankens kvot i IMF 1 stillet for att direkt redovisas som
realiserat resultat.

Grundliggande redovisningsprinciper

Foljande grundldggande redovisningsprinciper har tillampats:

e Redovisningen ska aterspegla den ekonomiska verkligheten och praglas
av Oppenhet.

e Virdering av tillgangar och skulder liksom resultatavrakningen ska
praglas av forsiktighet.

o Tillgangar och skulder ska justeras sa att hidnsyn tas till hdndelser som
intrdffar mellan rdkenskapsérets utgang och den dag da direktionen god-
kdnner arsredovisningen, forutsatt att dessa hiandelser paverkat virdet pa
tillgngarna eller skulderna per bokslutsdagen.

e Vid virderingen av tillgangar och skulder ska det forutsittas att verksam-
heten kommer att fortsitta.

e Inkomster och utgifter ska redovisas som intékter och kostnader pa den
redovisningsperiod da de intjénas eller uppkommer oavsett betalningstid-
punkten.

e Kiriterierna for vérdering av balansrdkningsposter och for resultatavrak-
ning ska tillimpas konsekvent.
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Redovisning av tillgangar och skulder

Tillgangar och skulder redovisas i balansrdkningen endast om det &r sannolikt
att ett eventuellt framtida ekonomiskt resultat med anknytning till tillgdngen
eller skulden kommer att utgora ett flode till eller fran Riksbanken och att i
princip alla risker och rittigheter med anknytning till tillgéngen eller skulden
har dverlatits.

Affirsdagsredovisning

Valutatransaktioner och vérdepapperstransaktioner bokfors i balansrdkningen pé
likviddagen. Realiserade vinster och forluster frén nettoforséljningar bokfors
pé affdrsdagen.

Virderingsregler for balansrdikningen

Guld och virdepapper vérderas till de valutakurser och priser som rader pa
bokslutsdagen.

Fordringar, tillgodohavanden samt skulder vérderas till det nominella vér-
det. Belopp i utlindsk valuta omrdknas till bokslutsdagens valutakurs med
undantag av fordringar och skulder som redovisas under posterna &vriga
tillgdngar och dvriga skulder. Dessa varderas till affirsdagens valutakurs.

Aktier och andelar vérderas till anskaffningsviardet.

Materiella och immateriella anldggningstillgdngar vérderas till anskaff-
ningsvérdet och skrivs av enligt plan. Nedskrivningar gors diar vardeminsk-
ning beddms varaktig. Uppskrivning far endast ske om tillgdngen har ett
tillforlitligt och bestdende vdrde som visentligt Overstiger bokfort vérde.
Avskrivningstiden for byggnader dr 50 &r och for ovriga fastighetsanlagg-
ningar 5-10 ar. Avskrivningstiden for maskiner och inventarier inklusive
datorer dr 3—7 &r. Direkta personalkostnader hanforliga till egenutvecklade
IT-investeringar inrdknas i anskaffningsvérdet for tillgangen.

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lanetransaktioner i stéllet for att paverka vérdepap-
pers- eller guldinnehavet. Med repoavtal avses ett avtal om forsédljning av
tillgangar, sasom virdepapper och guld, dér séljaren samtidigt forbinder sig
att aterkOpa motsvarande tillgangar till ett 6verenskommet pris vid en fram-
tida tidpunkt.

De tillgdngar som Riksbanken ldmnar som sikerhet vid inlaningsrepor re-
dovisas fortsatt i balansrikningen och vérderas enligt de regler som géller for
Riksbankens odvriga vdrdepappers- och guldinnehav. Belopp som motsvarar
erhéllen kopeskilling redovisas som skuld och de dverforda tillgdngarna re-
dovisas inom linjen.

Tillgdngar som Riksbanken erhaller vid utldningsrepor redovisas ej i ba-
lansrdkningen eftersom de ar att betrakta som sdkerhet for lan. Belopp som
motsvarar erlagd kopeskilling redovisas som en fordran. Skillnaden mellan
repans bada likvidbelopp (avista och termin) periodiseras dver repans 16ptid.
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Transaktioner som genomfors inom ramen for avtal om automatiserade re-
por redovisas i balansrikningen endast om sikerhet stillts i form av kontanter
under transaktionens hela 16ptid.

Sedlar och mynt

Balansrikningsposten utelopande sedlar och mynt berdknas genom att vardet
motsvarande de sedlar och mynt Riksbanken mottagit fran tillverkarna redu-
ceras dels med vérdet motsvarande de sedlar och mynt som ingér i Riksban-
kens lager, dels med vérdet motsvarande de sedlar och mynt Riksbanken
makulerat och avskrivit. Utelopande sedlar och mynt som upphdrt att vara
lagliga betalningsmedel fors till resultatrdkningen senast dd dessa inte lingre
16ses in av Riksbanken. De kan dock foras till resultatrikningen tidigare om
endast ett mindre belopp forvéntas atersta att 16sa in.

Resultatavrdkning

Realiserade vinster och realiserade forluster fors till resultatrakningen.
Orealiserade vinster fors till ett viarderegleringskonto i balansrékningen.
Orealiserade forluster fors till resultatrakningen om de dverstiger oreali-

serade vinster som eventuellt tidigare finns bokforda pd det korresponderande

virderegleringskontot. Orealiserade forluster som fors till resultatrdkningen
fér inte aterforas mot nya orealiserade vinster de pafoljande aren. Oreali-
serade forluster i ett visst viardepapper, en viss valuta eller guld nettas inte
mot orealiserade vinster i andra vérdepapper, valutor eller guld.

Overkurser och underkurser pa forvirvade virdepapper beriknas och re-
dovisas som en del av réinteintdkterna och skrivs av under virdepapperens
aterstdende 16ptid.

Transaktionskostnader

For guld, instrument i utldndsk valuta och viardepapper anvinds genomsnitts-
metoden dagligen for att faststélla anskaffningskostnaden for sélda poster, vid
berdkningen av valutakurs- och priseffekter. Vid nettoférvarv av valuta och
guld ldggs den genomsnittliga anskaffningskostnaden for dagens forvirv av
varje enskild valuta och guld till den foregdende dagens innehav sé att ett nytt
vigt genomsnitt av valutakursen alternativt guldpriset erhalls. Vid nettofor-
siljning berdknas det realiserade resultatet baserat pd den genomsnittliga
anskaffningskostnaden den foregdende dagen for innehavet i fraga.

Derivatinstrument

Derivatinstrument vérderas kontrakt for kontrakt inom varje derivatinstru-
mentgrupp. Derivatinstrumentgrupper med positivt véirde redovisas som
tillgdng och med negativt som skuld.

Valutaterminer bokfors till ett virde som motsvarar kontraktets valutabe-
lopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affdrsdagens
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valutakurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och
avtalad terminsvalutakurs periodiseras som rinta under kontraktets 16ptid.

Pa affarsdagen bokfors sald valuta multiplicerat med skillnaden mellan af-
farsdagens valutakurs (avista) och genomsnittlig anskaffningskurs som reali-
serat resultat.

Avistaledet i valutaswappar bokfors pd likviddagen till affdrsdagens va-
lutakurs (avista). Terminsledet i valutaswappar bokfors pa samma sitt som
valutaterminer, det vill sdga till ett virde motsvarande kontraktets valutabe-
lopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affirsdagens
valutakurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och
avtalad terminsvalutakurs periodiseras som rénta under kontraktets 16ptid. Till
skillnad mot valutaterminer uppkommer inga realiserade valutakursresultat
vid bokforing av valutaswappar.

Rénteswappar bokfors, for bade de inkommande och utgaende transaktion-
erna, till ett virde motsvarande skillnaden mellan kontraktets nominella be-
lopp och det nominella beloppet omriknat till bokslutsdagens pris. Det fram-
rdknade beloppet omréknas till kronor med bokslutsdagens valutakurs.

Guldoptioner bokfors pé affarsdagen till ett belopp som motsvarar erlagd
alternativt erhdllen premie. Vid bokslut justeras bokfort varde till ett virde
motsvarande kontraktets antal uns omréknat till bokslutsdagens optionspris
och valutakurs.

Optionspriset berdknas utifrdn en vedertagen berdakningsmodell.

Futurekontrakt bokfors dagligen som realiserat resultat till ett belopp mot-
svarande det virde som berdknats vid den dagliga avrikningen.
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Balansridkning
Miljoner kronor
Tillgangar
2008-12-31 2007-12-31
Guld Not 1 29976 25827
Fordringar i utliindsk valuta pa
hemmahoérande utanfor Sverige
Fordringar pa IMF Not 2 6261 4614
Banktillgodohavanden och vérdepapper Not 3 194 187 167 942
200 448 172 556
Fordringar i utléiindsk valuta pa
hemmahorande i Sverige Not 4 196 124 -
Utlaning i svenska kronor till
penningpolitiska motparter
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner Not 5 - 7199
Finjusterande transaktioner Not 6 _ 1787
Strukturella transaktioner Not 7 264 800 _
Utlaningsfacilitet Not 8 0 143
Ovrig utldning Not 9 1662 _
266 462 9129
Ovriga tillgingar
Materiella och immateriella anldggningstill- Not 10 421 452
gangar
Finansiella tillgangar Not 11 524 524
Derivatinstrument Not 12 8 497
Forutbetalda kostnader och Not 13 5931 2612
upplupna intékter
Ovriga tillgéngar Not 14 317 329
7201 4414
Summa tillgdngar 700 211 211 926
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Skulder och eget kapital

2008-12-31 2007-12-31
Utelopande sedlar och mynt
Sedlar Not 15 106 266 108 517
Mynt Not 16 6 007 5807
112 273 114 324
Skulder i svenska kronor till
penningpolitiska motparter
Inléningsfacilitet Not 17 32 143
Finjusterande transaktioner Not 18 206 664 -
206 696 143
Emitterade skuldcertifikat Not 19 48 946 -
Skulder i svenska kronor till hemma-
horande i Sverige Not 20 104 -
Skulder i svenska kronor till hemma-
hérande utanfor Sverige Not 21 189 248 82
Skulder i utlindsk valuta till hemma-
horande i Sverige Not 22 1862 -
Skulder i utlindsk valuta till hemma-
horande utanfor Sverige Not 23 8 688 12 047
Motpost till sérskilda dragningsritter som
tilldelats av IMF Not 24 2979 2517
Ovriga skulder
Derivatinstrument Not 25 9254 17
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter Not 26 697 114
Ovriga skulder Not 27 47 53
9998 184
Avsittningar Not 28 264 206
Virderegleringskonton Not 29 49 228 20 081
Eget kapital
Grundfond Not 30 1 000 1 000
Reserver Not 31 57742 57247
58 742 58247
Arets resultat 11183 4095
Summa skulder och eget kapital 700 211 211 926

Inom linjen forda poster, se not 44.
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Resultatrakning

Miljoner kronor

Rénteintdkter

Réntekostnader

Nettoresultat av finansiella transaktioner
Avgifts- och provisionsintakter

Avgifts- och provisionskostnader
Erhallna utdelningar

Ovriga intikter

Summa nettointikter

Personalkostnader

Administrationskostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella
anldggningstillgangar

Sedel- och myntkostnader
Ovriga kostnader

Summa kostnader

Arets resultat

Not 32
Not 33
Not 34
Not 35
Not 36
Not 37
Not 38

Not 39
Not 40
Not 41

Not 42
Not 43

2008 2007
10610 7 566
-2 600 -1 089

3051 -1722

43 43

-8 -10

45 131
824 33
11965 4952
-337 -329
—264 237
—68 -76
—-113 —154
— —61

—782 —857
11 183 4 095
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Kassaflodesanalys

Miljoner kronor

LOPANDE VERKSAMHET 2008-12-31 2007-12-31

Kassaflode fran den lopande verksamhetens resultat

Erhéllna rantor 8873 7 846
Betalda réntor -2 599 —1 089
Erhallet netto av finansiella transaktioner 4271 1092
Erhéllna avgifter och provisioner 43 43
Betalda avgifter och provisioner -8 -10
Ovriga inbetalningar 11 33
Betalda forvaltningskostnader —663 -733

9928 7182

Kassaflode fran den lopande verksamhetens tillgangar

Guld 1102 912
Fordringar pa IMF -1078 31
Virdepapper —6 468 -7471
Fordringar i utlandsk valuta pd hemmahdorande i Sverige —189 193 -
Strukturella transaktioner —264 800 -
Ovriga tillgangsposter ~1653 ~15

—462 090 —6 543

Kassaflode fran den lopande verksamhetens skulder

Utelopande sedlar och mynt —1238 1944
Skulder i svenska kronor till penningpolitiska motparter 206 553 22
Emitterade skuldcertifikat 48 946 -
Skulder i svenska kronor till hemmahdrande utanfor Sverige 189 166 16
Skulder i utléandsk valuta till hemmahorande utanfor Sverige -4 610 -1292
Ovriga skuldposter 1367 1057

440 184 1747
Kassaflode fran den lopande verksamheten -11978 2386
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2008-12-31 2007-12-31
INVESTERINGSVERKSAMHET
Forvarv och avyttringar av materiella och immateriella
anldggningstillgangar =37 —45
Forvirv och avyttringar av finansiella tillgdngar - 9
Erhallen utdelning 45 67
Kassaflode frin investeringsverksamheten 8 31
FINANSIERINGSVERKSAMHET
Inleverans till statsverket -3 600 —4 400
Kassaflode frian finansieringsverksamheten -3 600 -4 400
Periodens kassaflode —-15 570 —-1983
Likvida medel vid periodens bérjan 27235 29 420
Kassaflode fran den 16pande verksamheten -11978 2 386
Kassaflode fran investeringsverksamheten 8 31
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -3 600 -4 400
Kursdifferens i likvida medel 734 —202
Likvida medel vid periodens slut 12 399 27235
Specifikation av likvida medel 2008-12-31 2007-12-31
Banktillgodohavanden i utlandsk valuta, se not 3 12 399 18 106
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner - 7199
Finjusterande transaktioner - 1787
Utlaningsfacilitet - 143
Summa likvida medel 12 399 27235

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar under perioden samt likvida
medel vid periodens borjan och slut. Kassaflodesanalysen delas in i betal-

ningar frén den 16pande verksamheten, investeringsverksamheten samt finan-

sieringsverksamheten.

Den lopande verksamheten

Kassafloden som &dr héanforliga till den I6pande verksamheten hérrdr fran
Riksbankens huvudsakliga verksamhet. Kassaflodet frén den 16pande verk-
samheten utgar fran resultatet. Justering gors for poster som inte paverkar
kassaflodet alternativt inte hor till den 16pande verksamheten. Dérutdver ingar
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kassaflodespaverkande fordndringar av sadana balansrdkningsposter som
ingdr i den 16pande verksamheten.

Investeringsverksamheten

Investeringsverksamheten bestdr av forvédrv och forséljningar av materiella
och immateriella anldggningstillgdngar samt de aktier och andelar som redo-
visas under posten finansiella tillgdngar. Darutdver ingdr erhéllen utdelning
fran aktie- och andelsinnehavet.

Finansieringsverksamheten

Finansieringsverksamheten bestdr av fordndring i eget kapital som normalt
sker genom utdelning, dven kallad inleverans till statsverket.
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Noter

Miljoner kronor

Forekommande sifferuppgifter inom parentes avser 2007.

Not 1 Guld
2008-12-31 2007-12-31
Kvantitet
Uns (miljoner) 4,4049 4,7827
Pris
US-dollar/uns 867,4480 834,8000
Kronor/US-dollar 7,8449 6,4688
Bokfort vérde 29976 25827

Riksbanken innehar per den 31 december 2008 4,4 miljoner uns (troy/oz)
guld, vilket motsvarar 137,1 ton. Under 2008 har Riksbanken avyttrat 0,4
miljoner uns guld, vilket motsvarar 11,7 ton.

Not 2 Fordringar pia IMF

2008-12-31 2007-12-31
Sarskilda dragningsritter 2 401 2621

Reservposition i IMF
Insatskapital (kvot) 28 946 24 460
IMF kronkonto -25311 -22 657
Ovriga fordringar 225 190
Summa 6261 4614

Riksbankens innehav av sérskilda dragningsrétter (SDR) uppgér till 199 mil-
joner SDR (257). Ett belopp motsvarande de SDR som ursprungligen tilldela-
des av IMF redovisas som skuld. Se not 24.

Under posten reservposition i IMF nettoredovisas Riksbankens totala in-
satskapital (kvoten) i Internationella valutafonden (IMF) om 28 946 miljoner
kronor, 2 395,5 miljoner SDR, med valutafondens konto for svenska kronor
om —25 311 miljoner kronor.

Posten Ovriga fordringar avser en rintefri insdttning hos IMF som forval-
tare av bidrag for IMF:s andel av skuldldttnadsinitiativet HIPC (Heavily
Indebted Poor Countries) samt for fondens mjuka utlaning. Inséttningen om
totalt 18,6 miljoner SDR ska vara dterbetald den 1 januari 2019.

Vid utgingen av 2008 har Riksbanken dessutom en fordran pa IMF om
16,3 miljoner SDR avseende medel som IMF far anvinda vid rénte- och
kreditforluster till f6ljd av drojsmal. Medlen har Gverforts genom att IMF
16pande gjort avdrag frén rénteutbetalningar avseende Riksbankens reservpo-
sition i IMF. Riksbanken har bokfort dessa avdrag 16pande i resultatrdkning-
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en. Dérfor finns de inte upptagna som fordran pa IMF i Riksbankens balans-
rakning. I januari 2009 har Riksbanken, i enlighet med forslag fran IMF och
efter riksdagens medgivande, meddelat IMF att de far anvidnda 5,1 miljoner
SDR av dessa medel for att finansiera avskrivning av Liberias skuld till IMF.

Not 3 Banktillgodohavanden och viirdepapper

2008-12-31 2007-12-31

Banktillgodohavanden 12 399 18 106
Virdepapper 181 788 149 836
Summa 194 187 167 942

Denna post bestar till 6vervidgande del av utldndska statspapper och statsga-
ranterade viardepapper samt dérutdver av tillgodohavanden i utlindska banker
sasom tidsbegriansad utldning och behallningar p4 bankkonton.

Banktillgodohavandena och virdepapperen ar denominerade i euro, ameri-
kanska dollar, brittiska pund, australiensiska dollar, kanadensiska dollar,
lettiska lats, isldndska kronor, norska kronor och japanska yen. Fordelningen
framgér av tabellen nedan:

2008-12-31 2007-12-31

Euro 95518 76 967
Amerikanska dollar 56 270 60 324
Brittiska pund 17 683 15089
Australiensiska dollar 10 834 7736
Kanadensiska dollar 9018 7 825
Lettiska lats 2 865 -
Islandska kronor 1997 -
Norska kronor 2 1
Japanska yen 0 -
Summa 194 187 167 942

Banktillgodohavanden och vérdepapper fordelade enligt 16ptid.

Loptid Banktillgodohavanden Vérdepapper

Upp till en manad 12 399 -
Over 1 ménad, upp till 3 manader - -
Over 3 ménader, upp till 1 &r - 5147
Over 1 ar, upp till 5 &r - 129 129
Over 5 &r — 47512
Summa 12 399 181 788

Som en del av valutareservens forvaltning deltar Riksbanken i automatiserade
virdepappersldneprogram med tvd depabanker, ddr dessa & Riksbankens
vignar lanar ut virdepapper i utbyte mot andra véirdepapper. Per den 31 de-
cember 2008 uppgick virdet pa utldnade virdepapper till 34 835 miljoner
kronor.
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Not 4 Fordringar i utlindsk valuta pA hemmahorande i Sverige

Under denna post redovisas Riksbankens utlaning i utldndsk valuta till pen-
ningpolitiska motparter.

Not 5 Huvudsakliga refinansieringstransaktioner

Under denna post redovisas Riksbankens regelbundna penningpolitiska re-
potransaktioner. Denna utlaning sker till Riksbankens viktigaste styrrénta, det
vill séga reporéntan, med i regel en 16ptid pa en vecka.

Not 6 Finjusterande transaktioner

Under denna post redovisas utldning vars syfte dr att finjustera likviditeten i
det finansiella systemet. Denna utldning sker i regel dver natten.

Not 7 Strukturella transaktioner

Under denna post redovisas Riksbankens utldning i svenska kronor till pen-
ningpolitiska motparter med i regel en lidngre 16ptid dn huvudsakliga och
finjusterande transaktioner. Denna utlaning syftar till att tillfredsstdlla den
finansiella sektorns finansieringsbehov pé léngre sikt och att paverka Riks-
bankens strukturella position gentemot den finansiella sektorn. Dessa trans-
aktioner syftar inte till att sinda penningpolitiska signaler.

Not 8 Utlaningsfacilitet

Under denna post redovisas utldning dver natten till bankerna pa deras RIX-
konton i Riksbanken.

Not 9 Ovrig utlaning

Under denna post redovisas Riksbankens likviditetsstod till Kaupthing Bank
Sverige AB.
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Not 10 Materiella och immateriella anléiggningstillgingar

2008-12-31 2007-12-31
Byggnader och mark
Anskaffningsvirde, arets borjan 337 338
Arets forviry - -
Arets avyttringar - -1
Anskaffningsvérde, arets slut 337 337
Ack. avskrivningar, drets borjan —-125 -116
Arets avskrivningar -9 -9
Arets avyttringar - 0
Ack. avskrivningar, drets slut —134 -125
Bokfort virde 203 212
Maskiner och inventarier
Anskaffningsvirde, arets borjan 567 638
Arets forviry 37 46
Arets avyttringar -6 -117
Anskaffningsvirde, arets slut 598 567
Ack. avskrivningar, drets borjan -327 =377
Arets avskrivningar -59 67
Arets avyttringar 6 117
Ack. avskrivningar, drets slut -380 -327
Bokfort varde 218 240
Summa 421 452
Taxeringsvirde
Byggnader - -
Mark — —

Under posten byggnader och mark redovisas en fastighet, huvudkontoret i

Stockholm.

2008 érs forvédrv avser bland annat utveckling av ett nytt centralt betal-
ningssystem om 22 miljoner kronor (15), tvd nya sedelsorteringsmaskiner om
2 miljoner kronor (-) samt persondatorutrustning om 3 miljoner kronor (9).

I posten bokfort virde maskiner och inventarier ingér applikationssystem

med 124 miljoner kronor (125).



2 BALANSRAKNING OCH RESULTATRAKNING

Not 11 Finansiella tillgangar

2008-12-31 2007-12-31

Aktier och andelar

BIS

17 244 aktier a nominellt 5 000 SDR

varav 25 % ar inbetalt 441 441
Europeiska centralbanken

7 % av 2,3313 % av totala andelsbe-

loppet, 9 400 866,26 EUR 82 82
SWIFT

35 (45) aktier a nominellt 125 EUR 1 1
Summa 524 524

Per den 1 januari 2009 justerades Riksbankens procentuella andel i Europe-
iska centralbanken till 2,2582 procent och det inbetalda andelsbeloppet med
294 772,58 euro. Detta gjordes med anledning av att fordelningsnyckeln
dndrades for samtliga EU-lander.

Not 12 Derivatinstrument

2008-12-31 2007-12-31

Valutaswappar, positivt varde - 514
Valutaswappar, negativt véirde - =25
Valutaterminer, positivt virde 8 8
Summa 8 497

Under denna post redovisas derivatinstrumentgrupper med positivt vérde.

Derivatkontraktens nominella belopp som redovisas inom linjen (se not 44)
framgar nedan:

2008-12-31 2007-12-31

Valutaswappar, positivt virde - 13 136
Valutaswappar, negativt virde - 2333
Valutaterminer, positivt virde 706 113
Summa 706 15582

Not 13 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

Under denna post redovisas forutbetalda kostnader och upplupna intékter
varav 2 501 miljoner kronor (2 375) avser upplupna obligationsrantor och
2 301 miljoner kronor (—) avser upplupna rinteintékter for utléning i form av
strukturella transaktioner.
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Not 14 Ovriga tillgingar

2008-12-31  2007-12-31
Personalléan 283 272
Kundfordringar 6 8
Fordran Crane & Co. Inc. 20 27
Skifteslikvid Tumba Kulturfastigheter AB - 3
Momsfordran 6 12
Banktillgodohavanden 2 7
Ovrigt 0 0
Summa 317 329

Fordran pé Crane & Co. Inc. avser del av forsdljningslikviden fér Crane AB
och kommer att regleras med 3 miljoner amerikanska dollar 2011. Under
2008 erholl Riksbanken en dellikvid om 1 miljon amerikanska dollar.

Not 15 Sedlar

De utelopande sedlarna fordelar sig pa foljande valdrer:

2008-12-31 2007-12-31
1 000 kronor 34302 38 648
500 kronor 58 021 54 976
100 kronor 9 999 10 036
50 kronor 1257 1219
20 kronor 1735 1713
Minnessedlar 2 2
Ogiltiga sedlar efter 2005 950 1030
Ogiltiga sedlar efter 1998 - 893
Summa 106 266 108 517

Posten ogiltiga sedlar innehéller sedlar som upphort att vara lagliga betal-
ningsmedel. Riksbanken far dock 16sa in dessa sedlar om sérskilda skél finns.
Per den 31 december 2008 har de sedlar som upphdrde att vara lagliga betal-
ningsmedel efter 1998 bokats bort mot dvriga intdkter med 813 miljoner
kronor och resterande 74 miljoner kronor omfordes som avsittning for de

sedlar som forvintas dtersta att 16sa in.
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Not 16 Mynt

De utelépande mynten fordelar sig pé foljande valorer:

2008-12-31 2007-12-31

10 kronor 2518 2436
5 kronor 1303 1258
2 kronor 8 8
1 krona 1330 1278
50 ore 188 171
Minnesmynt 660 656
Summa 6 007 5 807

Not 17 Inlaningsfacilitet

Under denna post redovisas inlaning 6ver natten fran bankerna pé deras RIX-
konton i Riksbanken.

Not 18 Finjusterande transaktioner

Under denna post redovisas inlaning vars syfte ar att finjustera likviditeten i
det finansiella systemet. Denna inléning sker i regel dver natten.

Not 19 Emitterade skuldcertifikat

Under denna post redovisas Riksbankens emission av skuldcertifikat vars
syfte &r att dra in likviditet fran det finansiella systemet. Denna inléning sker
till Riksbankens viktigaste styrrinta, det vill sdga reporéntan, med en 16ptid
pa en vecka.

Not 20 Skulder i svenska kronor till hemmahérande i Sverige

Under denna post redovisas konton i svenska kronor som Riksbanken haller
for Kaupthing Bank Sverige AB:s ridkning.

Not 21 Skulder i svenska kronor till hemmahérande utanfor Sverige

Under denna post redovisas konton i svenska kronor som Riksbanken haller
for andra centralbankers och internationella organisationers rdkning. Vid
utgéngen av 2008 uppgick saldot med den amerikanska centralbanken, Fede-
ral Reserve, till 189 193 miljoner kronor (-), vilket forklaras av att kontot har
anvints vid betalning av 25 000 miljoner amerikanska dollar inom ramen for
swapavtal med Federal Reserve.

Not 22 Skulder i utlindsk valuta till hemmahorande i Sverige

Under denna post redovisas skuld till Kaupthing hf for mottagen sékerhet om
170 miljoner euro som avser Riksbankens utlaning till Kaupthing Bank Sve-
rige AB. Sdkerheten har mottagits i form av inséttning pa konto som Riks-
banken har hos annan centralbank.
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Not 23 Skulder i utlindsk valuta till hemmahérande utanfor Sverige

Belopp motsvarande erhallen kopeskilling i utldndsk valuta for inlaningsrepor

redovisas under denna post.

Inléningens valutaférdelning framgar av tabellen nedan:

2008-12-31 2007-12-31
Euro 7297 195
Amerikanska dollar - 11 852
Brittiska pund 168 -
Kanadensiska dollar - -
Australiensiska dollar 1223 —
Summa 8 688 12 047

Not 24 Motpost till sirskilda dragningsritter som tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld motsvarande de sdrskilda
dragningsritter (SDR) som ursprungligen tilldelades av IMF. Den ackumule-
rade tilldelningen uppgar till 246,5 miljoner SDR (246,5). Det aktuella inne-
havet av SDR uppgér till 199 miljoner SDR (257) och redovisas under posten

fordringar pa IMF. Se not 2.

Not 25 Derivatinstrument

2008-12-31 2007-12-31
Valutaswappar, positivt virde =571 -
Valutaswappar, negativt virde 9 825
Guldoptioner, negativt virde - 4
Guldoptioner, positivt viarde - 0
Rénteswappar, negativt véirde — 13
Summa 9254 17

Under denna post redovisas derivatinstrumentgrupper med negativt virde.

Derivatkontraktens nominella belopp, som redovisas inom linjen se not 44,

framgar nedan:

2008-12-31 2007-12-31
Valutaswappar, positivt virde 49 308 -
Valutaswappar, negativt virde 174 958 -
Guldoptioner, negativt viarde - 54
Guldoptioner, positivt virde - 54
Rénteswappar, negativt virde - 2 682
Summa 224 266 2 790

Not 26 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Under denna post redovisas upplupna kostnader och forutbetalda intdkter,

varav 568 miljoner kronor (0) avser upplupna valutaswapréntor.
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Not 27 Ovriga skulder

2008-12-31 2007-12-31
Leverantorsskuld 25 35
Ovrigt 22 18
Summa 47 53

Not 28 Avsiittningar

2008-12-31 2007-12-31

Pensionsskuld 134 140
Ogiltiga sedlar 74 -
Hyresavtal Malmdkontoret 51 54
Trygghetsstiftelsen 5 5
Underhall Fastighetsverket - 7
Summa 264 206

Pensionsskulden har berdknats av Statens pensionsverk (SPV) varav 124
miljoner kronor (129) avser PA 91-pensionédrer med avgéngsdag fore 2003,
och 10 miljoner kronor (11) avser personer som fran och med 2003 beviljats
delpension alternativt pensionserséttning fore 65 ars &lder. Riksbanken 10ste,
per den 31 december 2008, in sin pensionsskuld for de personer som vid
denna tidpunkt hade en anstéllning eller rétt till livrdnta hos Riksbanken.

SPV:s styrelse beslutade i december 2007 om nya forsékringstekniska rikt-
linjer for berékning av pensionsskulden frdn och med 2008.

I posten avsittningar ingar dven 74 miljoner kronor for bedomd framtida
kostnad for sedlar som upphorde att vara lagliga betalningsmedel efter 1998
men som Riksbanken fortfarande kan 16sa in. Vidare ingér 51 miljoner kronor
for bedomd framtida hyreskostnad for kontoret i Malmo som avvecklades
2006. Dessutom ingér 5 miljoner kronor (5) for kompetensutveckling och
kompetensviaxling som avsatts i enlighet med avtal med Trygghetsstiftelsen.
Riksbanken reglerade under 2008 atagandet att till Statens fastighetsverk
lamna erséttning for eftersatt underhall av byggnader som Tumba Kulturfas-
tigheter donerade under 2002.

Not 29 Virderegleringskonton

2008-12-31 2007-12-31

Priseffekt 11220 2426
Valutakurseffekt 20 888 5799
Guldvirdeeffekt 17 120 11 856
Summa 49 228 20 081

Pa sérskilda varderegleringskonton redovisas fran och med 2004 orealiserade
vinster och forluster som utgdrs av skillnaden mellan anskaffningsvirde och
marknadsvirde. Vid overgangen 2004 beslutades att anskaffningsvirdena
skulle motsvara marknadsvirdena per den 31 december 2003. Om de oreali-
serade forlusterna dverstiger de orealiserade vinsterna vid arets slut redovisas

2008/09:RB1

99



2008/09:RB1

100

2 BALANSRAKNING OCH RESULTATRAKNING

skillnaden i resultatrikningen. Denna berdkning sker védrdepapper for vérde-
papper och valuta for valuta.

Priseffekten bestér framst av orealiserade virdepappersvinster.

Valutakurseffektens fordelning framgér av tabellen nedan:

2008-12-31 2007-12-31

Euro 14 473 3283
Amerikanska dollar 5028 0
Brittiska pund - 0
Australiensiska dollar 221 412
Kanadensiska dollar 703 871
Sarskilda dragningsritter 106 -
Norska kronor 357 1233
Summa 20 888 5799
Not 30 Grundfond

Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en grundfond uppgaende till 1 000
miljoner kronor.

Not 31 Reserver

2008-12-31 2007-12-31

Reservfond 500 500
Dispositionsfond 34078 34 609
Resultatutjimningsfond 23 164 22 138
Summa 57 742 57 247

Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en reservfond uppgéende till 500
miljoner kronor samt en dispositionsfond.

Dispositionsfonden och resultatutjimningsfonden anvénds sedan 1988 en-
ligt riktlinjerna for Riksbankens vinstdisposition som faststélldes samma ar.
Daérutdver har dispositionsfonden anviénts till att fora uppskrivningsbelopp vid
uppskrivning av tillgangar. Riksbankens guldinnehav skrevs upp till mark-
nadsvérdet den 31 december 1998, och anldggningstillgdngarna aktiverades i
balansrdkningen 1994 till anskaffningsvdardet minskat med avskrivningar.
Under 2008 har omforing gjorts fran delposterna uppskrivning av guldinne-
hav och anldggningstillgangar till vinstdisposition med 804 respektive 3 mil-
joner kronor till f6ljd av arets avyttringar och avskrivningar av de uppskrivna
tillgdngarna. Virdet pa BIS-aktierna skrevs upp 1996 for att motsvara mark-
nadsvérdet pd det guld som erlades som likvid for aktietilldelningen samma
ar.
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Dessa dispositioner och uppskrivningar framgér av tabellen nedan:

2008-12-31 2007-12-31

Vinstdisposition:
Valutakurseffekt 7450 8982
Guldvérdeeffekt 4712 4155
Ovrig vinstdisposition 12 197 10 946
Uppskrivning av tillgangar:
Guldinnehav 9376 10 180
Anlédggningstillgangar 108 111
BIS-aktier 235 235
Summa 34 078 34 609

Foréndringen av posterna grundfond, reserver och arets resultat forklaras av
nedanstiende tabell:

Grundfond Reserver Arets resultat
Saldo 31 december 2007 1 000 57 247 4095
Inleverans till statsverket -3 600
Overforing till/frdn:
Resultatutjamningsfond 1026 -1 026
Dispositionsfond -531 531
Arets resultat 11183
Avrundning
Saldo 31 december 2008 1 000 57742 11183
Not 32 Réinteintiikter
2008 2007
Fran utlindska tillgangar:
Virdepapper 6 406 6 063
Banktillgodohavanden 1567 1174
Fordringar pa IMF 83 145
Ovrigt 97 57
8153 7439
Fran inhemska tillgangar:
Huvudsakliga refinansierings-
transaktioner 90 114
Strukturella transaktioner 2 301 -
Ovrigt 66 13
2457 127
Summa 10 610 7 566

Posten vérdepapper innefattar fraimst obligationsrintor.
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Not 33 Riintekostnader

2008 2007
Fran utlindska skulder:
Inléningsrepor -542 -79%4
Sarskilda dragningsritter —66 —-102
Ovrigt -324 -137
-932 -1 033
Fran inhemska skulder:
Finjusterande transaktioner -1015 —4
Emitterade skuldcertifikat -522 -
Kontantdepéer -119 =50
Ovrigt _12 i)
—1 668 -56
Summa -2 600 -1 089
Not 34 Nettoresultat av finansiella transaktioner
2008 2007
Priseffekt 1392 —747
Valutakurseffekt 607 -1532
Guldvirdeeffekt 1052 557
Summa 3051 -1722

Priseffekten innefattar realiserade kursvinster och -forluster pa virdepapper
om 1 436 miljoner kronor (—79) samt orealiserade kursforluster pa vérdepap-
per om —44 miljoner kronor (—668) som forts till resultatet till f6ljd av ned-
skrivning av virdepappersinnehavet.

Valutakurseffekten innefattar realiserade valutakursvinster och -forluster
om 2 488 miljoner kronor (580) samt orealiserade valutakursforluster om
—1 881 miljoner kronor (-2 112) som forts till resultatet till f61jd av nedskriv-
ning av valutainnehavet. I det realiserade valutakursresultatet ingér 0 miljoner
kronor (473) avseende kursomrdkning av IMF:s konto for svenska kronor.
Kursomrékningen uppkommer pa grund av att kontot dr virdesdkrat uttryckt i
SDR gentemot IMF, vilket regleras genom betalningstransaktioner i svenska
kronor pa kontot. Denna post avriknas frdn och med 2008 mot de valutakurs-
omvirderingar som dr hénforliga till Riksbankens kvot i IMF.

Guldvérdeeffekten innefattar en realiserad vinst om 1 052 miljoner kronor
(561). Foregaende éar redovisades en orealiserad guldoptionsforlust om
—4 miljoner kronor till f61jd av nedskrivning av guldoptionsinnehavet.

Not 35 Avgifts- och provisionsintikter

Posten innefattar ars- och transaktionsavgifter till RIX-systemet med 43 mil-
joner kronor (33). Sedel- och myntleveransavgifterna upphdrde under 2007 i
samband med etableringen av en ny kontantdepéstruktur.
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Not 36 Avgifts- och provisionskostnader

Posten innefattar fraimst kostnader for vardepappersdepaer.

Not 37 Erhallna utdelningar
Utdelning har under 2008 erhallits fran BIS med 45 miljoner kronor (46).

Not 38 Ovriga intiikter

I posten ovriga intdkter ingar 813 miljoner kronor () som avser upplosning
av utelopande sedlar som upphdrde att vara lagliga betalningsmedel efter
1998. Vidare ingar 4 miljoner kronor (3) fran forsdljning av myntrullar med
mera. Resterande 7 miljoner kronor avser bland annat erséttning frén Sida for
utlénad personal, 4 miljoner kronor (1), och forséljning av minnesmynt,
1 miljon kronor (1).

Not 39 Personalkostnader

2008 2007

Loner och andra erséttningar -197 -196
Tillgangsforda 1oner 5 5
Sociala avgifter —66 —66
—258 -257

Pensionspremier -34 =31
Pensionsutbetalningar 21 -25
Foréndring pensionsskuld 6 8
Sarskild l6neskatt —15 —-10
—64 -58

Utbildning -6 -6
Personalrepresentation -2 -2
Ovrigt -7 -6
—15 —14

Summa -337 -329

Pensionspremier har utbetalats i enlighet med pensionsavtal for arbetstagare
hos staten med flera, PA 03 och PA 91.

Posten pensionsutbetalningar avser utbetalningar dels till pensiondrer med
avgangsdag fore 2003, dels till personer som fran och med 2003 beviljats
delpension alternativt pensionsersittning fore 65 ars alder.
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Loner och andra ersdttningar till ledaméterna i direktionen uppgick under
2008 till 14,0 miljoner kronor fordelat enligt foljande:

2008 2007
Stefan Ingves 1,9 1,7
Lars Nyberg 1,9 1,8
Irma Rosenberg 2.4 1,9
Lars E.O. Svensson 2,0 1,3
Barbro Wickman-Parak 1,9 1,1
Svante Oberg 1,9 1,8
Eva Srejber 0 0,5
Kristina Persson 0 0,6
Karensperiodloner 2,0 2,9
Summa 14,0 13,6

Dérutover har riksbankschefen under 2008 erhéllit styrelsearvode om 0,6
miljoner kronor (0,5) fran Bank for International Settlements.

Posten karensperiodloner 2008 avser Irma Rosenberg och 2007 avser Eva
Srejber, 0,8 miljoner kronor, och Kristina Persson, 2,1 miljoner kronor. Full-
maiktige har beslutat att under den lagstiftade karensperioden, pa hogst ett ar
efter att anstédllningen upphort, ska direktionsledaméterna erhélla full 16n for
anstéllning utan tjanstgoringsskyldighet, dock med avrdkning for eventuell
inkomst av annan tjdnst under tiden.

Enligt ett fullméktigebeslut om riktlinjer f6r pensionsvillkoren for Riks-
bankens direktionsledamdter frén den 21 maj 1999 ska foreskriften (RFS
1996:4) utfirdad av riksdagens forvaltningsstyrelse om tilldimpningen av
forordningen (1995:1038) om statliga chefspensioner m.m. tillimpas for
Riksbankens direktionsledaméter. Enligt denna foreskrift ska dldre bestdm-
melser fran 1991 dock tillimpas for den som den 31 december 1996 omfatta-
des av den upphévda forordningen om férordnandepension.

Foérordningen (1995:1038) om statliga chefspensioner m.m. har upphévts
och ersattes den 1 april 2003 av forordningen (2003:55) om avgangsformaner
for vissa arbetstagare med statlig chefsanstéllning. Enligt denna forordning
ska de nya bestimmelserna tillimpas frdn och med den 1 januari 2003. Be-
stimmelserna i forordningen om statliga chefspensioner ska dock fortfarande
tillimpas pa den som den 31 december 2002 hade sddan chefsanstéllning som
avses 1 forordningen, om arbetstagaren i oavbruten foljd fortsdtter sin anstéll-
ning. Vidare ska bestimmelserna i den tidigare upphdvda forordningen om
forordnandepension m.m. fortfarande tillimpas pa den som tidigare omfatta-
des av denna.

Detta innebir foljande: For Svante Oberg tillimpas den dldre forordningen
(1991:1160) om forordnandepension m.m. For Lars Nyberg tillimpas den
dldre forordningen (1995:1038) om statliga chefspensioner m.m. For Irma
Rosenberg, Barbro Wickman-Parak och Lars E.O. Svensson tillimpas foérord-
ningen (2003:55) om avgangsforméner for vissa arbetstagare med statlig
chefsanstéllning. For Stefan Ingves tillimpas samma forordning med undan-
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tag for minskning av inkomstgaranti avseende pensionen fran Internationella
valutafonden.

Stefan Ingves kan vidare enligt raddande ordning komma att fa en viss
pension fran BIS. Denna utgar till styrelseledamdter som innehaft sitt uppdrag
i BIS 1 minst fyra &r, men forst nir de uppnétt en alder av 65 4r. Pensionen
berdknas pa basis av utbetalda styrelsearvoden och uppgar till 1,82 procent av
dessa.

Medelantal arsarbetskrafter uppgick 2008 till 354 (372) varav 152 (160)
kvinnor och 202 (212) mén. Antalet drsarbetskrafter vid arets slut uppgick till
348 (364). Den totala sjukfradnvaron uppgick 2008 till 2,4 procent (4,2) av de
anstélldas sammanlagda arbetstid. Sjukfranvaron under en sammanhéngande
tid av 60 dagar eller mer uppgick 2008 till 55,8 procent (78,1) av den totala
sjukfrénvaron. Kvinnors sjukfranvaro i relation till den sammanlagda ordina-
rie arbetstiden for kvinnor uppgick 2008 till 2,8 procent (4,1) och méns sjuk-
franvaro i relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for mén upp-
gick 2008 till 2,0 procent (4,2).

I tabellen nedan framgar sjukfranvaron for respektive aldersgrupp i relat-
ion till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for dldersgruppen:

2008 2007
29 ér eller yngre 0,5 % 1,3%
3049 ar 1,2% 2,3 %
50 ar eller dldre 4,2 % 7,2 %
Not 40 Administrationskostnader

2008 2007
Information, representation -12 -13
Transport, resor -13 -12
Konsultuppdrag —43 —40
Ovriga externa tjinster —66 —41
IT-drift 61 -61
Ekonomipris -16 -16
Kontors- och fastighetsdrift —47 —49
Ovrigt -6 -5
Summa —264 -237

I informationskostnader ingar kostnader for Riksbankens 16pande publikat-
ioner, bland annat penningpolitisk rapport, finansiell stabilitetsrapport och
arsredovisning. Dessutom ingar 1 miljon kronor (1) till Nobelstiftelsens Musei-
forening for finansiering av information om ekonomipriset.

Representationskostnaderna uppgick till 3,0 miljoner kronor (3,0).

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

Konsultkostnaderna uppgér till 43 miljoner kronor (40). Héri ingar bland
annat IT-konsulter om 28 miljoner kronor (29), varav konsultstdd inom betal-
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ningssystemet RIX uppgar till 4 miljoner kronor (8) och kontanthanterings-
systemet Caesar till 2 miljoner kronor (2).

Inom 6vriga externa tjdnster avser den enskilt storsta posten statistikleveran-
ser om 52 miljoner kronor (30). Okningen av kostnader for inkdp av statistik
beror bland annat pé att produktionen av betalningsbalansstatistiken utfoérdes i
egen regi under storsta delen av 2007.

I posten IT-drift ingér licenskostnader om 41 miljoner kronor (39).

I posten ekonomipris ingar prissumman om 10 miljoner kronor samt admi-
nistrationskostnader for detta pris om 6,5 miljoner kronor.

De storsta posterna inom kostnadsgruppen kontors- och fastighetsdrift be-
star av ombyggnad och underhéll av Riksbankens lokaler, 14 miljoner kronor
(13), och lokalhyra, 11 miljoner kronor (12).

Not 41 Avskrivningar av materiella och immateriella
anliggningstillgangar

Under denna post redovisas planenliga avskrivningar av de materiella och
immateriella anldggningstillgangarna.

Not 42 Sedel- och myntkostnader

Av den totala kostnaden for sedlar och mynt pa 113 miljoner kronor (154)
avser 30 miljoner kronor (33) inkdp av brukssedlar, 75 miljoner kronor (114)
ink6p av bruksmynt och 8 miljoner kronor (7) inkdp av minnesmynt.

Not 43 Ovriga kostnader

Under posten dvriga kostnader redovisas kostnader av engangskaraktér.

Not 44 Inom linjen forda poster
Stdllda sdkerheter

Virdepapper motsvarande ett marknadsvirde pa 8 567 miljoner kronor
(14 104) har stéllts som sédkerhet i samband med utlindska vérdepappers-
repor.

Ansvarsforbindelser

Avtal under GAB (General Arrangements to Borrow) och NAB (New Ar-
rangements to Borrow) om kreditarrangemang for IMF uppgéende till hogst
850 miljoner SDR (850), vilket motsvarar 10 270 miljoner kronor (8 679).

Atagande att tre ménader efter eventuell anfordran betala till BIS aterstdende
75 procent av det nominella virdet av Riksbankens aktieinnehav i BIS. Ata-
gandet uppgick vid utgangen av 2008 till 65 miljoner SDR (65), vilket mots-
varar 785 miljoner kronor (664).

Det nominella vérdet av utestdende valutaterminsavtal, vars bokforda virde
framgar av not 12, uppgick till 706 miljoner kronor (113).
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Det nominella vérdet av utestdende valutaswapavtal, vars bokforda virde
framgar av not 25, uppgick till 224 266 miljoner kronor (15 469).

Det nominella virdet av utestiende rénteswapavtal, vars bokforda virde
framgar av not 12 och 25, uppgick till — miljoner kronor (2 682).

Det nominella vérdet av utestiende guldoptionskontrakt, vars bokforda vérde
framgar av not 25, uppgick till — miljoner kronor (108).

Inom ramen for ett swapavtal med den amerikanska centralbanken, Federal
Reserve, aterstdr for Riksbanken per den 31 december 2008 mdjlighet att 1&na
upp ytterligare 5 000 miljoner amerikanska dollar, vilket motsvarar 39 225
miljoner kronor, i utbyte mot svenska kronor.

Inom ramen for ett swapavtal med den isldndska centralbanken Sedlabanki
fslands aterstar per den 31 december 2008 ett atagande att lana ut ytterligare
350 miljoner euro, vilket motsvarar 3 833 miljoner kronor, i utbyte mot is-
landska kronor.

Inom ramen for ett swapavtal med den lettiska centralbanken Latvijas Banka
aterstar per den 31 december 2008 ett dtagande att ldna ut ytterligare 157,
miljoner euro, vilket motsvarar 1 725 miljoner kronor, i utbyte mot lettiska
lats.

Riksbanken har dven ett avtal med Europeiska centralbanken med motsva-
rande syfte sdvitt avser euroutlaning i utbyte mot svenska kronor. Inget be-
lopp ingér i avtalet.

Atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stilla medel till forfogande for att
dela ut ett pris 1 ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne och administ-
rationskostnader for detta pris. Atagandet uppgick for 2008 till 16 miljoner
kronor (16).

Avtal dir Riksbanken garanterar vérdet pa de svenska statsobligationer, stats-
skuldvixlar och bostadsobligationer som anvénds som sédkerhet for intra-
dagskrediter mellan affirsbankerna och centralbankerna inom euroomradet.

Forbindelse att till KPA Pensionsforsidkring AB betala kompletteringsersatt-
ning om sa erfordras pa grund av vérdesdkringen av de pensionsformaner som
den forsikrade har ritt till. Atagandet avser personal som 1971 &vergick fran
Riksbanken till AB Tumba Bruk (numera Crane AB).

Utestaende erséttningskrav uppgick vid utgangen av 2008 till cirka 4 miljoner
kronor. Riksbanken har i sin tur framstéllda krav om cirka 3 miljoner kronor.
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Riksbankens forvaltningskostnader fordelade pa
verksamhetsomraden

I tabellen nedan framgéar Riksbankens forvaltningskostnader fordelade pa
verksamhetsomraden i miljoner kronor.

Verksamhetsomréade 2008 Andel 2007 Andel
Penningpolitik 193 25% 187 24 %
Finansiell stabilitet 84 11% 85 11 %
Betalningssystem 85 11 % 82 10 %
Kontanthantering 214 27 % 251 32%
Tillgangsforvaltning 88 11 % 88 11 %
Statistik 77 10 % 65 8 %
Annat internationellt

samarbete 22 3% 17 2%
Fullméktige och Ekonomi-

pris 19 2% 21 2%
Summa 782 100 % 796 100 %

De fordelade andelarna ska sa ndra som mojligt spegla den verkliga forbruk-
ningen av de resurser som tas i ansprak inom varje verksamhetsomrade. Prin-
cipen &r att kostnaderna i sa hog grad som mojligt direkt ska foras till respek-
tive verksamhetsomréde utan inblandning av ndgon foérdelningsnyckel.

Fordelningsmodellen utgdr frin uppstdllningen i resultatrdkningen, déir
Riksbankens forvaltningskostnader for 2008 uppgér till 782 miljoner kronor
(796).

Kostnader for betalningssystemet bestar av Riksbankens kostnader for till-
handahallande av RIX-systemet, 75 miljoner kronor, och kostnader for Riks-
bankens dvervakning av den finansiella infrastrukturen, 10 miljoner kronor.

Personalkostnader exklusive IT-personal

Personalkostnaderna for frimst policyavdelningarna har direkt fordelats till
respektive verksamhetsomrade. Totalt dr cirka 200 (240) medarbetare, 56
procent (65) av totalt 354 (380), direkt involverade i nagot av verksamhets-
omradena. De resterande 154 (140) medarbetarna finns inom supportfunkt-
ionerna sasom IT, transport och bevakning, fastighet och internservice. Dessa
har fordelats med en nyckel som utgdrs av forhallandet direkt involverade
medarbetare per verksamhetsomrdde i relation till totalt antal direkt involve-
rade medarbetare.

Administrationskostnader, exklusive IT-kostnader

Riksbanken har infort en processredovisning, vilket innebér att administrat-
ionskostnaderna fordelas direkt per verksamhetsomrade vid fakturaregistre-
ringen.

En stor del av Riksbankens kostnader dr dock gemensamma kostnader, till
exempel lokaler, fastighetsskotsel, sdkerhet och bevakning. Dessa kan inte
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direktfordelas utan har fordelats ut med hjilp av fordefinierade nycklar, oftast
bestaende av antal direkt involverade medarbetare per verksamhetsomréade i
forhallande till totalt antal direkt involverade medarbetare inom alla verksam-
hetsomraden.

Avskrivningar, exklusive IT-relaterade investeringar

Avskrivningarna dr direkt fordelade till det verksamhetsomridde som respek-
tive anldggning stoder eller fordelade utifrén antal direkt involverade medar-
betare per verksamhetsomrade i forhallande till totalt antal direkt involverade
medarbetare.

Sedel- och myntkostnader

Kostnaderna for inkdp av sedlar och mynt uppgick 2008 till 113 (154) miljo-
ner kronor. Kostnaderna belastar i sin helhet verksamhetsomradet kontanthan-
tering.

IT-kostnader

Modellen for fordelning av IT-kostnader bygger pa fyra IT-tjénster: telefoni,
PC-tjénster, licenser och IT-system. Telefoner och PC-tjanster fordelas pa
anvéndare med gemensamt §verenskomna priser per telefon, mobiltelefon
och PC. De stora verksamhetslicenserna, framst finansiella informationstjéns-
ter, fordelas pa respektive licenstagare med faktiskt pris. Kostnaderna for IT-
system fordelas utifran antalet servrar per system.

Diagram 23: Kostnadsfordelning per verksamhetsomrade 2008, miljoner
kronor

250

200

@ Avskrivningar

O Sedel- och myntkostnader

150
OIT-kostnader

B Administrationskostnader
100

B Personalkostnader

Killa: Riksbanken.
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Femarsoversikt

I feméarsoversikten presenteras balans- och resultatrikningarna omriknade i
enlighet med nu géllande redovisningsprinciper. I denna dversikt har posterna
arets resultat, nettoresultat av finansiella transaktioner samt virdereglerings-
konto justerats med 1 733 miljoner kronor for dren 2005 och 2006 med anled-
ning av dndringen i redovisningsprinciper 2008 for IMF:s tillgodohavande i
svenska kronor. Aren 2004 och 2007 péaverkas inte av denna forindring ef-
tersom nedskrivning av SDR gjordes dessa ar samtidigt som det inte fanns
nagot saldo pa vérderegleringskontot for SDR vid respektive ars ingang.

Miljoner kronor

Balansrikning

2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31
TILLGANGAR
Guld 29976 25 827 22222 22235 17 393

Fordringar i utléindsk valuta pa
hemmahérande utanfor Sverige

Fordringar pa IMF 6261 40614 4892 5729 10 148
Banktillgodohavanden och
vérdepapper 194 187 167 942 162 292 167 429 135108

200 448 172 556 167 184 173 158 145 256

Fordringar i utlindsk valuta pa
hemmahérande i Sverige 196 124 - - - -

Utlaning i svenska kronor till
penningpolitiska motparter

Huvudsakliga refinansierings-

transaktioner - 7199 6 700 9 600 17 000
Finjusterande transaktioner - 1787 267 - -
Strukturella transaktioner 264 800 - - - -
Utlaningsfacilitet 0 143 121 1 2
Ovrig utldning 1662 — — — —
266 462 9129 7088 9601 17 002
Ovriga tillgangar
Materiella och immateriella
anlidggningstillgangar 421 452 483 512 538
Finansiella tillgangar 524 524 594 410 324
Derivatinstrument 8 497 19 - -
Forutbetalda kostnader och
upplupna intékter 5931 2612 2429 2183 1963
Ovriga tillgangar 317 329 306 305 294
7 201 4414 4191 3613 3205
SUMMA TILLGANGAR 700 211 211926 200685 208 607 182 856
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2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31

SKULDER OCH EGET
KAPITAL

Utelopande sedlar och mynt
Sedlar
Mynt

Skulder i svenska kronor till
penningpolitiska motparter

Inlaningsfacilitet

Finjusterande transaktioner

Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor till
hemmahorande i Sverige

Skulder i svenska kronor till
hemmahérande utanfor
Sverige

Skulder i svenska kronor till
hemmahorande i Sverige

Skulder i utléindsk valuta till
hemmahérande utanfor
Sverige

Motpost till SDR som tillde-
lats av IMF

Ovriga skulder
Derivatinstrument

Upplupna kostnader och
forutbetalda intékter

Ovriga skulder

Avsittningar

Virderegleringskonton

106266 108517 106862 105516 103 452
6007 5807 5518 5559 5442
112273 114324 112380 111075 108 894
32 143 121 23 86

206 664 - - 227 527
206 696 143 121 250 613
48 946 - - - -
104 - - - -

189 248 82 66 94 306
1862 - - - -
8688 12047 13906 10159 4912
2979 2517 2540 2797 2537
9254 17 6 85 85
697 114 188 111 100

47 53 68 82 69
9998 184 262 194 254
264 206 276 289 304
49228 20081 8488 23680 1523

2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2005-12-31 2004-12-31
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Eget kapital
Grundfond 1 000 1 000 1 000 1000 1000
Reserver 57 742 57 247 53 769 55813 65317

58 742 58 247 54 769 56 813 66317
Arets resultat 11183 4095 7877 3256 -2 804
SUMMA SKULDER OCH
EGET KAPITAL 700 211 211926 200685 208 607 182 856
Resultatrikning

2008 2007 2006 2005 2004

Raénteintakter 10 610 7 566 6386 5421 4778
Réntekostnader -2 600 -1 089 -826 -320 -290
Nettoresultat av finansiella
transaktioner 3051 -1722 2758 -1116 —-6317
Avgifts- och provisionsintékter 43 43 37 45 19
Avgifts- och provisionskostnader -8 -10 -9 -7 -9
Erhallna utdelningar 45 131 45 43 42
Ovriga intikter 824 33 190 10 24
Summa nettointiikter 11965 4952 8 581 4076 -1753
Personalkostnader -337 -329 -308 -308 -309
Administrationskostnader —264 -237 -249 —249 -231
Avskrivningar av materiella
och immateriella anlédggnings-
tillgdngar -68 76 -100 -84 —69
Sedel- och myntkostnader -113 -154 -179 -179 -160
Ovriga kostnader — —61 - — 282
Summa kostnader -782 —857 -820 —820 -1 051
Arets resultat 11183 4095 7877 3256 -2 804
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3 OVRIGT

Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar arligen ett stort antal remisser. Remissarbetet bedrivs
fran och med den 1 januari 2008 enligt en ny ordning dir avdelningschefen
ansvarar for hanteringen av remisser inom avdelningens ansvarsomrdde. I
avdelningschefens ansvar ingér att [imna underlag f6r bedémningen av om ett
remissvar ska beslutas av direktionen samt att i dessa fall lagga fram forslag
till remissyttranden till direktionen. I de fall remissyttranden inte ska beslutas
av direktionen &r det avdelningschefen som fattar beslut. Direktionsledamo-
terna har ddrmed inte lingre nigot 6vergripande ansvar for beredningen av
remissfragor. Ansvaret for att samordna och administrera remissarbetet ligger
pa stabsavdelningen.

Remissarbetet under 2008 dominerades av frigor som avser reglering inom
den finansiella sektorn. Det gillde frimst forslag om stabilitetsstirkande
atgdrder for det finansiella systemet, statliga garantier till banker samt kon-
sumentskydd och tillsyn pa det finansiella omradet. Ett flertal remisser hand-
lade ocksd om forslag om att infora EU-regler i svensk lagstiftning och i
regler frén Finansinspektionen.

Vidare behandlade direktionen och fullmédktige viktiga principiella fragor
for Riksbanken i ett gemensamt yttrande med anledning av utredningen om
Riksbankens finansiella oberoende. Fragan om Riksbankens mdjligheter att
bedriva sina uppgifter togs upp av direktionen i ett yttrande Over departe-
mentspromemorian Lissabonfordraget. Dessutom besvarade Riksbanken ett
antal remisser som giller frigor inom omradena krisberedskap respektive
sékerhet och skydd i betalningssystemet.

Foljande remissyttranden ldmnades av Riksbanken under 2008. Dér inget
annat anges har beslut fattats av chefen for den berdérda avdelningen.

Finansdepartementet

2008-12-17
Yttrande &ver remiss angdende genomfOrandet av Dbetaltjdnstdirektivet
2007/64/EG

2008-12-16
Delningssynpunkter pa Inséttningsgarantiutredningens tilliggsmandat

2008-11-20
Yttrande Over remiss om Forvirv av kvalificerade innehav i finansiella fore-
tag m.m. (Ds 2008:71)
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RIKSBANKENS REMISSARBETE

2008-11-20

Yttrande 6ver remiss avseende Europeiska kommissionens forslag till direktiv
om ritten att starta och driva affirsverksamhet i institut for elektroniska
pengar

2008-10-26
Yttrande dver forordning om statliga garantier till banker m.fl. Beslut i detta
arende har fattats av Riksbankens direktion.

2008-10-20

Yttrande Over Finansdepartementets lagrddsremiss om stabilitetsstirkande
atgdrder for det svenska finansiella systemet. Beslut i detta drende har fattats
av Riksbankens direktion.

2008-10-16
Yttrande 6ver remiss om édndring i EG-forordning (2533/98) om Europeiska
centralbankens insamling av statistiska uppgifter

2008-10-14
Yttrande 6ver remiss av Riksgdldskontorets forslag till riktlinjer for statsskul-
dens forvaltning 2009-2011

2008-10-07
Yttrande om séljstodjande finansiering (Ds 2008:59)

2008-04-08
Yttrande Over remiss angdende Statskontorets rapport Tredje penningtvéttsdi-
rektivet — tillsyn och organisation

2008-03-13
Yttrande over rapporten Aktionsplan for sméspararna — en handlingsplan i tio
punkter (2007:20). Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

2008-02-08

Yttrande Over betdnkandet Riksbankens finansiella oberoende (SOU
2007:51). Beslut i detta drende har fattats gemensamt av Riksbankens direkt-
ion och riksbanksfullméktige.

2008-01-30
Yttrande Gver remiss angdende promemoria om borsers regelverk

2008-01-23
Yttrande 6ver remiss angdende forlangning av dvergéngstiden for vissa finan-
sieringsforetag



RIKSBANKENS REMISSARBETE

Finansinspektionen

2008-10-17
Yttrande Over Finansinspektionens remiss Forslag till &ndringar i redovis-
ningsforeskrifterna

2008-09-05
Yttrande Over Finansinspektionens promemoria Ett principbaserat forhdll-
ningssétt — syftet i fokus

2008-09-05
Yttrande om Finansinspektionens promemoria Klargdrande av bankrorelsede-
finitionen

2008-06-02
Yttrande dver remiss angéende forslag till éndring i FFFS 2007:3

2008-05-20
Yttrande 6ver remiss om forslag till dndringar i den periodiska rapporteringen
for kreditinstitut och viardepappersbolag

2008-04-08
Yttrande 6ver Finansinspektionens forslag till nya bilagor till fondforeskrif-
terna

2008-03-14
Yttrande om remiss angéende forslag till nya foreskrifter om investeringsfonder

Forsvarsdepartementet

2008-10-10
Yttrande Over remiss om skyddet for samhéllsviktig verksamhet. Beslut i
detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

Justitiedepartementet

2008-11-20
Yttrande over Justitiedepartementets delbetinkande av 2007 ars insolvensut-
redning Vigen tillbaka for 6verskuldsatta (SOU 2008:82)

2008-09-05
Yttrande Over Justitiedepartementets promemoria Ett starkare skydd for den
enskildes integritet vid kreditupplysning (Ds 2008:34)
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RIKSBANKENS REMISSARBETE

2008-07-01
Yttrande Over remiss angdende Avskaffande av revisionsplikten for sma
foretag (SOU 2008:32)

2008-03-10
Yttrande ver remiss angdende Andringar i EG:s redovisningsdirektiv (Ds
2008:5)

Krisberedskapsmyndigheten

2008-11-06
Slutredovisning av KBM:s arbete med samhillskritiska beroenden

2008-09-05
Yttrande 6ver utvirderingen av samverkansgvningen, SAMO 2008

2008-02-07
Yttrande Over remiss om Tjénsteman i beredskap samt ledningsfunktion.
Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

Riksgildskontoret

2008-10-27
Yttrande dver remiss angéende forslag till garantiavtal och garantimallar

Socialdepartementet

2008-03-14
Yttrande dver remiss om promemorian Fran sjukforsékring till arbete

2008-01-30
Yttrande ver promemoria Inforande av en rehabiliteringskedja

2008-01-30
Yttrande Over promemoria Ettarsgrins for sjukpenning och inférande av
forlangd sjukpenning

Statsradsberedningen

2008-03-13
Yttrande Over remiss om departementspromemorian Lissabonfordraget (Ds
2007:48) del 1-2. Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.



RIKSBANKENS REMISSARBETE

Utrikesdepartementet

2008-11-19
Yttrande 6ver remiss om Svensk export och internationalisering — Utveckling,
utmaningar, foretagsklimat, fraimjande (SOU 2008:90)

2008-05-12
Yttrande Over remiss angdende betdnkandet Immunitet for stater och deras
egendom (SOU 2008:2)

2008-04-08
Yttrande &ver remiss angéende Overlimnande av Startprogrammen till Swed-
fund (Ds 2008:22)

2008-03-14
Yttrande dver remiss angéende Internationella sanktioner (SOU 2006:41)
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Publikationer

Riksbanken ger varje ar ut ett flertal publikationer, bland annat féljande:

Penningpolitisk rapport

Utkommer tre ganger per &r och &r underlag for penningpolitiska beslut.
Genom att publicera rapporten gor Riksbanken sina beddmningar allmént
tillgéngliga. P4 sd sitt kan Riksbanken stimulera intresset och underlétta
forstéelsen for penningpolitiken.

Penningpolitisk uppfoljning

Utkommer tre génger per &r mellan tva penningpolitiska rapporter. Innehaller
ett begrinsat antal prognoser och sprider kunskap om de beddmningar som
Riksbanken gor i samband med de penningpolitiska beslut som inte grundas
pa en penningpolitisk rapport.

Finansiell stabilitet

Utkommer tva génger per ar. I rapporten presenterar Riksbanken sin syn pa
utvecklingen i det finansiella systemet och vad den innebér for stabiliteten.
Avsikten dr att paverka utvecklingen i det finansiella systemet och stimulera
till diskussion kring &mnet.

Penning- och valutapolitik

Utkommer tre ganger per ar och innehéller férdjupande artiklar inom Riks-
bankens arbetsomréde.

Underlag for utvirdering av penningpolitiken

Redogor arligen for den penningpolitik som Riksbanken fort under de ndrm-
ast foregdende aren. Innehéller uppgifter och bedomningar som ar nodvéndiga
for att riksdagen ska kunna utvdrdera penningpolitiken. Till och med 2007
ingick underlaget i den forsta penningpolitiska rapporten varje ar.

Riksbankens arsredovisning

Beskriver Riksbankens verksamhet under det géngna aret. Innehéller ocksa
bokslutet.



PUBLIKATIONER 2008/09:RB1

Working Paper Series

Presenterar utredningar som har anknytning till Riksbankens verksamhetsom-
radden och som beddms vara av intresse for externa ldsare.

Publikationer frin Europeiska centralbanken, ECB

P4 webbplatsen (www.riksbank.se) presenteras Riksbankens samtliga publi-
kationer i fulltext. Flertalet av dessa publiceras bade pa svenska och engelska.
Bestallning gors enklast pd webbplatsen. P4 webbplatsen publicerar Riksban-
ken ocksé pressmeddelanden, tal, artiklar och protokoll fran direktionens och
riksbanksfullméktiges sammantriden. Aven Riksbankens ekonomiska kom-
mentarer i form av korta utredningar och debattartiklar samlas pa webbplat-
sen.

Adress

Sveriges riksbank
103 37 Stockholm
Telefon 08-787 00 00

www.riksbank.se
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Sveriges riksbanks pris 1 ekonomisk
vetenskap till Alfred Nobels minne 2008

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfreds Nobels minne 2008 tillde-
lades Paul Krugman. Han har visat hur stordriftsfordelar paverkar handels-
monster och lokalisering av ekonomisk verksamhet. Hdirigenom har han
forenat de tidigare dtskilda forskningsfilten utrikeshandel och ekonomisk

geografi.

Sveriges riksbanks pris i ekonomisk vetenskap instiftades i samband med
Riksbankens 300-4rsjubileum 1968. Genom donationen forband sig Riksban-
ken att for all framtid varje &r ge Nobelstiftelsen sévil prissumman som det
belopp som behdvs for att ticka stiftelsens kostnader for forvaltning och
ekonomi. Regeringen har faststillt stadgarna for priset.

Varje ér delas priset i ekonomisk vetenskap ut till den eller de personer
som utfort ett arbete av framstaende betydelse inom ekonomisk vetenskap.
Kungl. Vetenskapsakademien utser ekonomipristagare enligt samma principer
som giller for Nobelpriset. Prissumman &r 10 miljoner svenska kronor, det
vill séiga densamma som for Nobelpriset. Pengarna betalas ut av Riksbanken.
Om det ar flera pristagare delas prissumman lika mellan dem.

Paul Krugman dr fodd 1953 i New York, NY, USA (amerikansk medbor-
gare). F.D. i nationalekonomi vid Massachusetts Institute of Technology,
Cambridge, MA, USA, 1977. Professor of Economics and International Af-
fairs vid Princeton University, NJ, USA sedan 2000.

Tidigare pristagare

Priset har delats ut varje &r fran och med 1969 enligt f6ljande:
1969 R. Frisch och J. Tinbergen

1970 P. A. Samuelson

1971 S. Kuznets

1972 J.R. Hicks och K.J. Arrow

1973 W. Leontief

1974 G. Myrdal och F.A. von Hayek

1975 L.V. Kantorovich och T.C. Koopmans
1976 M. Friedman

1977 B. Ohlin och J.E. Meade

1978 H.A. Simon

1979 T.W. Schultz och A. Lewis

1980 L.R. Klein

1981 J. Tobin
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1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008

G.J. Stigler

G. Debreu

R. Stone

F. Modigliani

J.M. Buchanan Jr

R.M. Solow

M. Allais

T. Haavelmo

H.M. Markowitz, M.H. Miller och W.F. Sharpe
R.H. Coase

G.S. Becker

R.W. Fogel och D.C. North

J.C. Harsanyi, J.F. Nash Jr och R. Selten
R.E. Lucas Jr

J.A. Mirrlees och W. Vickrey

R.C. Merton och M.S. Scholes

A. Sen

R.A. Mundell

J.J. Heckman och D.L. McFadden

G.A. Akerlof, A.M. Spence och J.E. Stiglitz
D. Kahneman och V.L. Smith

R.F. Engle och C.W.J. Granger

F.E. Kydland och E.C. Prescott

R.J. Aumann och T.C. Schelling

E.S. Phelps

L. Hurwicz, E.S. Maskin och R.B. Myerson
P. Krugman
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Ordlista

Avveckling

Slutlig reglering av en skuld nér pengar eller viardepapper overfors frdn en
part till en annan, oftast betalning frdn ett konto till ett annat konto.

Betalningsbalans

Sammanstillning av ett lands ekonomiska transaktioner med utlandet. Bestar
av bytesbalans och kapitalbalans. Summan transaktioner med utlandet ar
alltid noll, det vill séga betalningarna &r i balans. Se dven bytesbalans.

Betalningssystem

Konton, regler och datasystem som behdvs for att genomf6ra betalningar och
for att overfora virdepapper mellan olika aktorer.

BIS, Bank for International Settlements

Samarbetsorgan for centralbanker med séte i Basel. Bedriver utredningsverk-
samhet och utarbetar normer och standarder for finansiell verksamhet. BIS
har dven inlaning frn och utlaning till centralbanker. Riksbanken &r deldgare
i BIS och representerad i dess styrelse.

BNP, bruttonationalprodukt

Virdet av alla de varor och tjénster som produceras i landet for att anvindas
till konsumtion, export och investeringar under en period, vanligtvis ett ar
eller ett kvartal.

Bruttoavveckling

Kontinuerlig formedling och avveckling av betalningar allteftersom uppdra-
gen kommer in.

Bytesbalans

Sammanstéllning som visar ett lands transaktioner med utlandet nér det géller
handel med varor och tjanster, 10ner, avkastning pa kapital samt lopande
transfereringar som till exempel bidrag till EU. Bytesbalansen &r en del av
betalningsbalansen.

Centralbank

Institution som ansvarar for penningpolitiken i ett land eller valutaomrade, det
vill sdga faststiller en rénta for att bevara virdet pa pengar. En centralbank
ansvarar normalt dven fOr att stabiliteten i betalningsvésendet kan uppritthal-
las och ger ut kontanta betalningsmedel. Riksbanken ar Sveriges centralbank.
I andra lénder kan centralbanker ocksd ha andra uppgifter, till exempel an-
svara for den finansiella tillsynen eller forvalta statsskulden.



ORDLISTA

CLS, Continuous Linked Settlement

Internationellt system for clearing och avveckling av valutatransaktioner.

Clearing

Den del av en betalningsavrakning dér instruktioner sammanstélls om dverfo-
ring av medel till betalningsmottagarens konto.

Dagslan

Lén fradn en bankdag till nésta som bankerna eller andra finansinstitut ger
varandra. Bankerna kan ocksd 14na eller placera i Riksbanken under bara en
dag.

Dagslanemarknad

Den marknad dér framfor allt banker kan placera och lana fran en dag till
nésta upp till en vecka.

Dagslineréinta

Rénta som marknadens aktorer betalar eller fir om de 14nar eller placerar frén
en dag till nésta. Dagslanerdntan &r den kortaste marknadsrintan.

Derivatinstrument

Finansiellt instrument som innebdr dverenskommelser om forpliktelser, rat-
tigheter eller andra forutsdttningar vid en given framtida tidpunkt. Virdet pa
ett derivatinstrument dr kopplat till en underliggande tillgang. De vanligaste
derivatinstrumenten &r optioner, terminer och swappar.

Diskonteringsrinta

Den rénta som anvénds for att rikna fram nuvérdet av ett framtida belopp. For
att bestimma diskonteringsrintan anvénds ofta den riskfria rdntan plus en
riskpremie i den aktuella placeringen.

Duration

Matt pa hur kénsligt virdet pa ett rintebdarande vardepapper ér for forandring-
ar i rdntenivan. Anges som procentuell fordndring av priset pa véirdepappret
om réntan stiger med 1 procentenhet.

ECB, Europeiska centralbanken

Gemensam centralbank for de medlemsldnder i EU som har infort euron som
valuta. Séte i Frankfurt. Bankens uppgifter anges i en stadga som é&r en del av
EU-fordraget. Malet for ECB:s penningpolitik &r att upprétthélla prisstabilitet
i euroomradet. Hogsta beslutsorgan dr ECB-radet, som utgdrs av de sex di-
rektionsledaméterna i ECB och cheferna for de nationella centralbankerna i
de lander som har infort euron.
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ECB:s allmidnna rad

Samradsorgan inom Europeiska centralbankssystemet (ECBS) dér alla EU:s
centralbankschefer inom ECBS samt ECB:s ordforande och vice ordférande
ingar.

ECBS, Europeiska centralbankssystemet

Samlande bendmning pad ECB och centralbankerna i samtliga EU:s medlems-
lander.

Ekofinradet

Sammansittning av Europeiska unionens rdd med EU-lindernas finans- och
ekonomiministrar. Varje ar utfdrdar Ekofinrddet ekonomisk-politiska riktlin-
jer och beslutar, tillsammans med Europaparlamentet, om finansiell lagstift-
ning och EU:s budget om cirka 100 miljarder euro.

EFK, EU:s ekonomiska och finansiella kommitté

Rédgivande organ till Ekofinrddet och Europeiska kommissionen. Foljer
bland annat den ekonomiska och finansiella utvecklingen i EU och euroomra-
det samt granskar medlemsldndernas stabilitets- och konvergensprogram.

Euro

Valuta i de EU-ldnder som har infort gemensam valuta och som for en ge-
mensam penningpolitik under ledning av Europeiska centralbanken (ECB).
Eurosystemet

Samlande bendmning pd ECB och centralbankerna i de liander som infort
euron som gemensam valuta.

Fast vixelkurs

System ddr véxelkursen halls pd en bestdmd nivd mot en eller flera valutor.
Antingen knyter ett land ensidigt sin valuta till en annan eller samarbetar flera
lander i ett vixelkurssystem.

Finansiella marknader

Samlingsnamn for de marknader dér finansiella tillgangar kops och siljs. De
finansiella marknaderna i Sverige bestar bland annat av aktie-, rinte- och
valutamarknaderna.

Finansiellt system

Bestar av banker och andra foretag, marknadsplatser och infrastruktur med
lagar och regler. Via detta system ska ménniskor kunna betala, spara pengar
som andra kan l&na och fa hjilp att hantera risker som kan uppsté pé de finan-
siella marknaderna.
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Finansinspektionen

Statlig myndighet med uppgift att 6vervaka verksamheten for banker, kredit-
marknadsbolag, viardepappersbolag, fondkommissionérer, fondbolag, borser,
auktoriserade marknadsplatser, clearingorganisationer och forsékringsfor-
medlare.

Finansutskottet

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

Foretagscertifikat

Finansiellt instrument som ges ut av foretag och anvénds for kortfristig upp-
laning p& penningmarknaden.

G10, Group of Ten eller Tiogruppen

Forum for internationellt ekonomiskt samarbete. Bestar namnet till trots av
elva ldnder: Belgien, Frankrike, Italien, Japan, Kanada, Nederldnderna,
Schweiz, Storbritannien, Sverige, Tyskland och USA. Spelar en aktiv roll i
BIS-arbetet med att utveckla finansiella normer och standarder. Se BIS, Bank
for International Settlements.

Guld- och valutareserv

Sveriges reserv av guld och virdepapper i utlindsk valuta som forvaltas av
Riksbanken. Denna buffert kan anvéndas for att vid behov forsvara virdet pa
den svenska kronan och ge nddkrediter till solventa banker som far problem.

HIKP, harmoniserat konsumentprisindex

Harmoniserat index for konsumentpriser som anvénds inom EU. Utgdrs av
KPI exklusive rintekostnader for egnahem, bostadsrittsavgifter, lotteri, tips
och toto med mera. HIKP innehaller dven vissa kostnader som for narvarande
inte ingar i KPI, till exempel barnomsorgsavgifter.

IMF, International Monetary Fund eller Internationella valutafonden

Organ som verkar for att det globala finansiella systemet ska vara stabilt och
att det inte ska uppsta internationella finansiella kriser. Overvakar och analy-
serar utvecklingen i de 185 medlemslidnderna, ger teknisk assistans och lanar
ut pengar till linder som genomfor ekonomiska anpassningsprogram.

Inflation

Allménna prisdkningar som gor att pengarnas varde minskar, det vill séga
man kan kdpa férre varor och tjénster for samma méngd pengar. Motsatsen &r
deflation.
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Inflationsmatt

Det finns flera olika matt pa inflation, se exempelvis KPI, KPIF, KPIX eller
HIKP.

Informationskvot

Miter relationen mellan avkastningen pd en portfolj i forhallande till index
och dess aktiva risk for att visa om aktiv forvaltning varit lonsam. En kvot
over noll visar att forvaltningen varit 16nsam.

Inséttningsgaranti

Statlig forsékring pd medel insatta pd konton hos anslutna kreditinstitut. Om
ett kreditinstitut gar i konkurs fir kontoinnehavarna tillbaka sina insatta me-
del, vanligen upp till ett visst faststéllt belopp.

Inséttningsgarantifond

Statlig fond som ska finansiera de framtida forviantade kostnaderna av statens
ataganden for inséttningsgarantin. Finansieras av en sérskild avgift som beta-
las av banker och vissa andra finansiella institut som har Finansinspektionens
tillstdnd att ta emot kunders pengar pd konto. Fondens storlek uppgick till
cirka 18 miljarder kronor 2008.

KPI, konsumentprisindex

Statistiskt matt pa hur konsumentpriserna utvecklas. Berdknas av Statistiska
centralbyran (SCB) varje manad. Riksbankens inflationsmal ar uttryckt i
termer av den arliga procentuella fordndringen i KPI.

KPIF, konsumentprisindex med fast bostadsriinta

Statistiskt matt pa hur konsumentpriserna utvecklas exklusive direkta effekter
av fordndringar i bostadsréntorna.

KPIX, underliggande inflation

Statistiskt matt pd inflation som inte tar hénsyn till mer tillfdlliga effekter.
Berdknas manadsvis av SCB som KPI exklusive hushallens ridntekostnader
for egnahem och rensat for de direkta effekterna av fordndringar i indirekta
skatter och subventioner.

Kreditfacilitet

Avtal om kredit som kan utnyttjas vid senare tillfdlle. Vanligen medfor en
sddan kreditmdjlighet en avgift for den som ska ta lanet. Kallas ocksa for
lanefacilitet.

Likviditet
Mitt pa ett foretags eller en organisations betalningsformaga pé kort sikt. Kan
dven beskriva hur snabbt det &r mojligt att omsétta en tillgdng i pengar.
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Likviditetsstod

Atgirder som en centralbank kan vidta for att stodja ett eller flera finansinsti-
tuts betalningsformaga pa kort sikt i syfte att undvika en allvarlig stdrning i
det finansiella systemet och stirka fortroendet for betalningsvisendet.

Marknadsoperationer

Rénte- eller valutatransaktioner som en centralbank gor for att paverka rantor
eller valutor, med andra ord transaktioner med penning- eller valutapolitiskt
syfte.

Nasdaq OMX DM

Clearingorganisation for derivatinstrument. Ingar som en del av verksamheten
hos Nasdaqg OMX Nordiska Bors Stockholm AB.

Nodkredit

Kredit som en centralbank pa sirskilda villkor kan bevilja ett finansiellt insti-
tut genom att exempelvis lana ut mot andra sékerheter 4n de som normalt
kravs. Centralbanken kan alternativt stilla ut garantier som medfor att det
institut som saknar sékerheter kan 1dna pa marknaden.

Penningmarknad

Den del av kreditmarknaden dér man handlar med instrument som har en
16ptid pé mindre &n ett ar, till exempel statsskuldvaxlar och certifikat. En av
penningmarknadens viktigaste funktioner &r att sdkra tillgdngen till likviditet
for banker och andra finansiella institut.

Penningpolitik

Atgirder som en centralbank vidtar for att uppritthilla prisstabilitet i ekono-
min. Penningpolitiken kan dven paverka vixelkursen och effekterna av kon-
junkturutvecklingen.

Prisstabilitet

Tillstdnd dédr priserna pd varor och tjénster dkar endast mattligt eller inte alls.
Enligt Riksbankens definition innebér prisstabilitet att inflationen, métt med
konsumentprisindex, begrénsas till 2 procent med ett intervall pa £1 procen-
tenhet. Detta mal ska normalt uppnas pa tva ars sikt.

Repa, repotransaktion

Aterkopsavtal som liknar ett kortfristigt 1dn. Riksbanken lanar ut pengar ge-
nom att kdpa vérdepapper av bankerna. Samtidigt atar sig Riksbanken att
sélja tillbaka dessa vérdepapper vid ett bestimt datum for ett nagot hogre
belopp. Riksbanken fér alltsa da tillbaka pengarna, och virdepapperet atergar
till den ursprungliga &dgaren. Marknadsaktorerna kallar Riksbankens aterkép
av vérdepapper for en omvind repa. Reporna utfors vanligtvis varje vecka.
Fran engelskans repurchase agreement.
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Reporiinta

Riksbankens viktigaste styrranta genom vilken Riksbanken kan styra de korta
marknadsrdntorna med avsikt att paverka inflationen. Motsvarar prisskillna-
den mellan forséljning och aterkdp av en repa. Bankerna betalar reporénta nér
de lanar pengar i Riksbanken via Riksbankens repotransaktioner.

Riksbankens direktion

Sex ledamoéter som utses av riksbanksfullméktige med mandatperioder pa fem
eller sex ar. Direktionen ansvarar for Riksbankens verksamhet och fattar
beslut om penningpolitiken, fragor om finansiell stabilitet, marknadsoperat-
ioner och betalningsvésende.

Riksbankscertifikat
Virdepapper med kort 16ptid som kan ges ut av Riksbanken i syfte att vid

behov dra in dverskott av likvida medel som uppstar inom banksystemet till
foljd av att Riksbanken lanat ut svenska kronor for att pa kort sikt underlatta
bankernas finansieringssituation.

Riksbanksfullméktige

Elva ledamoter och lika manga suppleanter som utses av riksdagen och har
samma mandatperiod som riksdagsledaméterna. Utser i sin tur de sex ledamo-
terna i Riksbankens direktion, foljer upp Riksbankens verksamhet och beslu-
tar bland annat om utformningen av sedlar och mynt.

Riksbankslagen

Lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank som faststiller Riksbankens maél
och arbetsuppgifter.

RIX, Riksbankens betalningssystem

Centralt betalningssystem som hanterar betalningar till och fran bankernas
konton hos Riksbanken. Riksbanken fungerar som bankernas bank for betal-
ningar i svenska kronor.

Riinterisk

Risken for att virdet pa ett rintebarande vardepapper sjunker eller stiger till
foljd av att marknadsréntorna éndras. Kallas dven kursrisk.

Rorlig eller flytande viixelkurs

System ddr virdet pa valutan bestdims av marknaden, det vill sédga av utbud
och efterfragan. Virdet pa till exempel svenska kronor bestdms pa detta sitt.
SCB, Statistiska centralbyran

Central forvaltningsmyndighet for den officiella statistiken och for annan
statlig statistik i Sverige.
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Seignorage

De inkomster som en centralbank far pa sin sedel- och myntutgivning. In-
komsterna kommer av avkastningen pa de vérdepapper som centralbanken
koper for pengarna.

Solvens

Matt pa ett foretags ekonomiska stillning och styrka. Visar foretagets for-
maga att betala sina skulder allteftersom de forfaller.

SOM-institutet

Centrum for den underséknings- och seminarieverksamhet som drivs gemen-
samt av Institutionen for journalistik och masskommunikation (JMG), Stats-
vetenskapliga institutionen samt Centrum for forskning om offentlig sektor
(CEFOS) vid Gdteborgs universitet.

Stabilitetsfond
Statlig fond som upprittades i oktober 2008 for att hantera eventuella fram-
tida solvensproblem i svenska finansinstitut.

Stresstest

Test for att bedoma kénsligheten for en ovéntad héndelse. Till exempel testar
Riksbanken motstdndskraften i de svenska bankerna for hdndelser som inte ar
sarskilt sannolika men som trots allt skulle kunna intraffa.

Styrrintor

De rintor som en centralbank sitter i penningpolitiskt syfte. I Sverige ar det
repordntan samt in- och utlaningsréntan till banksystemet.

Swapfacilitet

Tillfalligt arrangemang om ett dmsesidigt utbyte av skilda valutor eller virde-
papper med olika avkastningsvillkor. Priser och 16ptider for att utnyttja facili-
teten avtalas i forvig mellan parterna.

SWIFT, Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication

Meddelandesystem som anvands av aktorerna pa de finansiella marknaderna
for internationell betalningsformedling via teleforbindelser med stor snabbhet
och hog sdkerhet.

Value-at-Risk, VaR

Statistisk metod som beskriver den storsta potentiella forlust vid en investe-
ring som med viss sannolikhet kan uppsta under en viss tidsperiod. Anvéands
av investerare for att méta risken i en specifik tillgadng eller i en portfolj av
tillgangar.
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Valutakurs

Se vaxelkurs.

Valutapolitik

Atgirder som en centralbank vidtar for att piverka den egna vixelkursen mot
andra valutor. Kallas ocksa vaxelkurspolitik. I Sverige beslutar regeringen om
véixelkursen ska vara rorlig eller fast. Riksbanken har sedan till uppgift att
skota den dagliga politiken inom ramen for det beslutade systemet.

Valutareserv

Se guld- och valutareserv.

Valutaswap

Se swapfacilitet.

Volatilitet

Uttryck for rorelse i olika priser och réntor. H6g volatilitet i till exempel en
aktie betyder snabba och stora svingningar i en akties borskurs.

VPC AB

Central vérdepappersforvarare och clearingorganisation som handlégger olika
rutiner inom det svenska virdepappersomradet. VPC AB stér under tillsyn av
Finansinspektionen.

Vaxelkurs

Det pris till vilket en valuta kan vixlas mot en annan, det vill sdga vérdefor-
hallandet mellan tva valutor. Kallas ocksa valutakurs.
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