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Arsredovisning for Sveriges riksbank
for rakenskapsaret 2009

Sammanfattning

Under 2009 fortsatte Riksbankens verksamhet att priglas av den globala
finansiella krisen och en djup internationell lagkonjunktur. Foljande ekono-
miska utfall, atgérder och handelser hade stor betydelse for verksamheten:

¢ Situationen pé de globala finansiella marknaderna forbattrades under aret,
men dnnu vid arets slut var stabiliteten i de finansiella systemen beroende
av de stodétgirder som vidtagits av centralbanker och myndigheter vérl-
den 6ver. Den internationella ldgkonjunktur som f6ljde i den finansiella
krisens spar fordjupades. Fallet i viarldsekonomin stannade dock av under
aret, och under hosten kom allt fler tecken pé att en aterhdmtning var pé
gang.

¢ Riksbanken fortsatte att lana ut kronor och dollar till bankerna for att
forse dem med likviditet. Den akuta likviditetskrisen mildrades dock un-
der loppet av aret, och behovet av denna typ av stod minskade sa sméa-
ningom.

e I spdren av den finansiella krisen har ett omfattande arbete inletts for att
starka regler och tillsyn pa det finansiella omradet. Riksbanken deltog ak-
tivt 1 arbetet med dessa frdgor bade pa det nationella och internationella
planet.

e Riksbanken séinkte repordntan fran 2,0 procent vid arets ingang till 0,25
procent i borjan av juli. Fréan juli holls repordntan oféréndrad pa 0,25 pro-
cent. Direktionen beddmde att repordntan skulle behdva ligga kvar pé
denna laga niva under en ldng period for att ddmpa den negativa konjunk-
turutvecklingen och hélla inflationen néra inflationsmalet.

e Penningpolitiken behovde under aret kompletteras med andra verktyg for
att f4 avsedd effekt eftersom de finansiella marknaderna fortfarande inte
fungerade normalt. Riksbanken beslutade darfor vid tre tillfdllen att er-
bjuda bankerna 1an med fast rdnta under upp till tolv ménader om sam-
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manlagt 300 miljarder kronor. Atgirden beddmdes kunna bidra till att
rdntorna pa lan till féretag och hushall skulle bli ldgre.

¢ Inflationen, métt som foréndring av konsumentprisindex (KPI), var under
aret —0,3 procent i genomsnitt. Inflationstakten minskade fran 1,3 procent
i januari till 0,9 procent i december. Nedgangen forklaras huvudsakligen
av att bostadsréntorna foll snabbt till f6ljd av Riksbankens kraftiga rénte-
sankningar, men dven ligre energipriser bidrog till fallet. Inflationen matt
med KPI var ddrmed lédngt under malet pd 2 procent. Inflationen exklu-
sive bostadsrintor (KPIF) holl sig ddremot nidra mélet och var 1,9 procent
i genomsnitt. Mitt med KPIF 6kade inflationstakten fran 2,1 procent i ja-
nuari till 2,7 procent i december. Enligt Riksbankens bedomning i de-
cember minskade den totala produktionen (métt med BNP) i Sverige med
4,3 procent 2009 och arbetslosheten steg till 8,5 procent som arsgenom-
snitt.

e [ borjan av februari togs den nya tekniska plattformen for betalnings-
systemet RIX i drift. Driftstarten gick mycket bra, och systemet har sedan
dess fungerat vil.

¢ Riksbankens resultat blev 14,2 miljarder kronor. Jamfort med 2008 ckade
resultatet med 2,7 miljarder kronor till f6ljd av 6kade valutakursvinster
och med 0,9 miljarder kronor till f61jd av dkade kursvinster vid forsalj-
ning av virdepapper.

e Under aret publicerade Riksbanken bland annat tre penningpolitiska rap-
porter, tre penningpolitiska uppfoljningar, ett underlag for utvardering av
penningpolitiken och tvd rapporter om den finansiella stabiliteten. I mars
utkom dessutom en bok om Riksbankens historia "Pengarna och mak-
ten”, skriven av Gunnar Wetterberg pa Riksbankens uppdrag.

¢ Riksbanksfullmiktige beslutade den 30 januari att utse Svante Oberg till
forste vice riksbankschef och Karolina Ekholm till vice riksbankschef.

Arsredovisningen for Sveriges riksbank omfattar resultatrikning och balans-
rikning samt forvaltningsberittelse. 1 forvaltningsberittelsen redogoér Riks-
banken for hur banken bedrivit penningpolitiken, fridmjat ett sédkert och effek-
tivt betalningsvésende samt utfort dvriga uppdrag med hénsyn till de viktiga
ekonomiska utfall, atgidrder och héndelser som pdverkat bankens verksamhet
under rakenskapsaret.

I enlighet med 10 kap. 3 § lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank lamnar
Riksbankens direktion denna redovisning for Riksbankens verksamhet under
20009 till riksdagen, Riksrevisionen och riksbanksfullméktige.
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Direktionen foreslar

att riksdagen faststéller Riksbankens resultatrikning och balansrdkning enligt
forslaget.

Stockholm den 10 februari 2010

Pé direktionens vignar

STEFAN INGVES
/Ann-Christine Hogberg

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

Foredragande har varit Joanna Gerwin.
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Riksbankschefens kommentar

2009 var ett turbulent dr. Det var ett dr dd den internationella finanskrisen
holl sitt grepp om den svenska ekonomin. Ett dramatiskt dr som trots kraft-
fulla dtgdrder fran centralbanker och andra myndigheter virlden over kinne-
tecknades av den djupaste konjunkturnedgdngen pa manga decennier. Under
drets senare del kunde vi skénja tecken pd en dterhdmtning, dven om osdker-
heten om utvecklingen framéver fortfarande var stor och det fanns mdnga
risker som kantade végen. Hindelseutvecklingen fortsatte att stilla stora krav
pd Riksbankens verksamhet. Detta hindrade oss dock inte fran att striva efier
att utfora alla vara uppgifter sd bra och effektivt som mdjligt — for att behdlla
ett hogt fortroende och leva upp till var vision att vara "bland de bdsta”.

Efter att den internationella finansoron i september 2008 hade trappats upp till
en viarldsomspénnande kris blev det pd manga hall nddvéndigt att griva be-
tydligt djupare &n vanligt i den ekonomiska politikens verktygslddor. Det
gillde ocksa Riksbanken.

Extraordinéra dtgérder i krisens spar

Finanskrisen fortsatte under 2009 och vi behovde hitta nya vagar for att ater-
skapa fortroendet pd de finansiella marknaderna, uppratthalla den finansiella
stabiliteten och motverka krisens negativa effekter pa konjunkturen. Det
kravde att vi vidtog en del extraordindra atgérder — atgirder utéver den politik
vi sannolikt hade bedrivit under mer normala omsténdigheter.

Nir krisen pa allvar slog in 6ver Sverige anvdnde vi nya verktyg for att fa
de finansiella marknaderna att fungera bittre, 6ka tillgangen pa 1dn och for-
soka fa ned olika rdntor och riskpremier som hindrade penningpolitiken att
verka i ekonomin. Vi borjade 1&na ut bade kronor och dollar till bankerna pa
langre 16ptider 4n normalt. Med hjélp av dessa 1an kunde de svenska bankerna
lattare och effektivare klara av att finansiera sig pd kort och medellang sikt.
For att kunna lana ut dollar till bankerna forldngde vi vid tva tillféllen vart
swapavtal med Federal Reserve. Vi dkade valutareserven till en nivd som gav
oss mojlighet att forbéttra var beredskap att virna stabiliteten pa de finansiella
marknaderna. Att 6ka valutareserven genom upplaning via Riksgélden visade
sig besvirligare &n véntat. Darfor utnyttjade vi ocksa, temporért, vart swap-
avtal med Europeiska centralbanken (ECB). Vi fortsatte ddrutver att accep-
tera fler typer av virdepapper som sékerhet nidr bankerna ldnade pengar av
Riksbanken. Vi utékade ocksa, i olika sammanhang, kretsen av vara penning-
politiska motparter for att fler finansiella aktorer skulle fé 1dna hos Riksban-
ken och dérmed léttare kunna hantera sin likviditet och finansiering.

Under aret sénkte vi vidare reporédntan till den ldgsta nivén hittills sedan
inflationsmalet infordes — 0,25 procent — och kommunicerade att vi rdknade
med att repordntan skulle ligga kvar pa den nivan under en ganska lang pe-
riod. For att ytterligare stirka penningpolitikens genomslag anvidnde vi kom-
pletterande atgirder for att sékra tillgdngen pa lan i ekonomin och forsoka fa
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ned det allménna rénteldget ytterligare. Vi erbjod da bankerna att lana pengar
pa niarmare ett ar och till fast rdnta, med avsikt att bidra till ldgre rdntor pa lan
till foretag och hushéll. Erbjudandet upprepades dérefter tva ganger, i sep-
tember och i oktober.

Flexibelt samspel mellan alla verksamheter

Alla dessa atgdrder ledde till att det finansiella systemet borjade fungera
bittre och att de mekanismer genom vilka Riksbanken kan pdverka den reala
ekonomin och inflationen normaliserades. Detta illustrerar tydligt att grdnser-
na mellan vara verksamheter inte dr s knivskarpa och att dessa verksamheter
inte kan bedrivas oberoende av varandra. Det blir sdrskilt patagligt under
kriser av den typ som vi upplever just nu. Samspelet mellan Riksbankens
makroekonomiska bedomningar och var stabilitetsanalys var d&ven under 2009
avgorande for att vart agerande skulle kunna mildra effekterna av krisen pé
ekonomin. Detta var mdjligt endast tack vare en flexibel samverkan mellan
vara verksamheter, sirskilt de som é&r inriktade pa penningpolitik, finansiell
stabilitet och den operativa forvaltningen av Riksbankens tillgangar.

Vart arbete med att hantera effekterna av den finansiella krisen begrinsa-
des dock inte enbart till dessa tre omraden. Vi agerade bade pa den internat-
ionella arenan och internt inom Riksbanken for att sékra forutséttningarna for
att bedriva penningpolitik och genomfora stabilitetsanalys pa ett bra sitt.
Bland annat fortsatte vi att engagera oss starkt inom Internationella valuta-
fondens (IMF) och EU:s ramar for att forstdrka regelverket for banksektorn
nér det géller tillsyn, kapitaltdckning och riskhantering. Vara swapavtal med
centralbankerna i Island, Estland och Lettland kompletterade samtidigt de
finansiella stodinsatserna fran IMF och EU i syfte att mildra de ekonomiska
problemen i vara ndromraden. Vi borjade dven forbereda oss for att ansluta
var egen statistiska verksamhet till ECB:s virdepappersdatabas, vilket ldttare
ska forse oss med statistik som &r nddvindig for analys av den finansiella
stabiliteten. Dessutom utvecklade vi var interna styrning och kontroll genom
att lagga grunden for en ny riskorganisation dér riskprocesserna tydligare
kopplas till verksamhetsplaneringen.

Trots att den pagéende krisen stillde stora krav pa organisationen sjosatte
vi i februari ett nytt, modernare system for betalningar mellan banker och
andra aktorer i det finansiella systemet. For att modernisera och effektivisera
Riksbankens arbete med att hantera kontanter beslutade vi att bygga ett nytt
kontanthanteringskontor. Vi har ocksa kommit en bit pa vidg med att utarbeta
ett forslag till en ny sedel- och myntserie som ska bli mer modern, miljévén-
lig och siker.

Oppenhet viktig éven i kristider

Under éret kunde vi d&ven uppméirksamma att det var tio ar sedan som Riks-
banken formellt blev sjilvstindig. Okad sjilvstindighet gar hand i hand med
o6kad oppenhet och tydlighet, det som péd centralbankssprak brukar kallas
transparens, vilket dr grunden for utvdrdering och ansvarsutkrdvande. Inte
minst under den aktuella krisen har det visat sig att oppenhet och tydlighet &r
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viktiga faktorer i Riksbankens arbete. Sedan krisens bdrjan har vi kontinuer-
ligt informerat finansmarknaden och allménheten om krisférloppet och de
atgdrder som vi vidtagit, vilket har bidragit till att osdkerheten i samhéllet
blivit mindre. Uppfoljningar visar ocksa att fortroendet for Riksbanken ar
fortsatt stort bland olika grupper i det svenska samhidllet. Det kan ocksa vara
virt att framhalla att Riksbanken &ven i dessa kristider fortsétter att rankas
som en av de allra mest 6ppna centralbankerna i vérlden. Véara anstringningar
att pd ett tydligt sétt forklara vara bedomningar och intentioner beldnades
dessutom i maj med Klarsprakskristallen, ett pris for myndigheter som an-
vénder just ett klart och begripligt sprék i sina texter.

Men vi ska inte ndja oss med dessa resultat. Med 6kad transparens okar
ocksa ambitionen att sd bra som mdojligt leva upp till de krav som stills pa
oss, bade i var myndighetsroll och i samspelet med de finansiella marknader-
na och allménheten. Var omvarld ér i stindig fordndring, inte minst till f51jd
av krisen, vilket ger upphov till nya krav och nya forvéntningar. Det innebér i
praktiken att vi som en sjdlvstindig centralbank hela tiden maste utveckla och
forbéttra vart sitt att arbeta. Beslutet i april att i omedelbar anslutning till de
penningpolitiska motena publicera rostsiffrorna och eventuella reservationer
ska i detta sammanhang ses som ytterligare ett steg mot dkad transparens.

Medarbetarnas engagemang och kompetens avgorande

Nu ligger den hér finansiella krisens mest akuta skede forhoppningsvis bakom
oss. Trots att vi dnnu inte kommit upp pé andra sidan av den djupa ekono-
miska svackan tyder mycket pa att vi dtminstone har passerat botten. Aven
om vara extraordindra atgdrder fortfarande behovs for att garantera att det
finansiella systemet fungerar, borjar vi nu fa tid att reflektera. Den tiden ska
vi anvinda for att dra lardomar av krisen. Vi ska ocksa gora klart det vi inte
hunnit med pa grund av krisen det senaste aret och tydligt prioritera det som
ar viktigt.

Vi lever dock fortfarande i en tid da det inte ar létt att gora planer och pro-
gnoser. Darfor behdver vi ha ett flexibelt forhéllningssitt till vara planer och
vara beredda att prioritera om och anpassa oss under arbetets gdng. Svaren i
arets medarbetarundersokning visar att vi har goda forutsittningar att lyckas
med detta. Det &r framst det starka engagemanget bland Riksbankens medar-
betare och deras hdga kompetens som gjort att vdra verksamheter kunnat
fungera sé effektivt under den osdkerhet som krisen fort med sig. De flesta
upplever dessutom att de arbetar i en vdl fungerande organisation och under
en stark och fortroendeingivande ledning. Vi behéver dock fortfarande satsa
pa dnnu mer kompetensutveckling och ge medarbetarna mojlighet att vixa
ytterligare med hjdlp av aterkoppling och individuella mal.

Jag vill tacka alla medarbetare for deras framstaende insatser under det
géngna aret och det stora fortroendet for mig som hogste chef for verksam-
heten. Jag ser fram emot vart samarbete under &nnu ett intressant ar tillsam-
mans pd Riksbanken.

Stefan Ingves
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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 mdlet att upprdtthdlla ett fast
penningvdrde. Riksbanken har ocksd i uppdrag att frimja ett séikert och effek-
tivt betalningsvisende.

Ett fast penningvirde — prisstabilitet

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla ett fast penningvirde, det
vill sdga se till att inflationen ar 1ag och stabil. Det ger goda forutsittningar
for att tillvéixten ska bli gynnsam och uthéllig.

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

For att paverka inflationen beslutar Riksbanken om nivén pa sin styrréinta,
den sa kallade reporéntan. Reporéntan paverkar andra rintor i ekonomin och i
forlangningen den ekonomiska aktiviteten och inflationen.

Ett siikert och effektivt betalningsviisende — finansiell stabilitet

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

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

Riksbankens sjélvstindiga stillning

Riksbanken &r en myndighet under riksdagen. Riksdagen utser ledamdterna i
riksbanksfullméktige. Riksbanksfullméktige utser i sin tur ledamdterna i
Riksbankens direktion. Fullmiktige ska ocksd overvaka och kontrollera di-
rektionens arbete.
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Riksdagen har gett Riksbanken en sjélvstindig stéllning. Det innebér att
Riksbankens direktion fattar de penningpolitiska besluten utan att ta direktiv
fran ndgon annan. Genom att delegera uppgiften att halla inflationen lag och
stabil till Riksbanken har riksdagen gett penningpolitiken ett 1angsiktigt per-
spektiv och skapat goda forutsdttningar for att inflationsmélet ska uppfattas
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. Pé sé sitt okar trovédrdigheten for inflationsmalet pa 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
de finansiella marknaderna. Riksbankens sjélvstindiga stéllning stiller ocksa
stora krav pa insyn i bankens verksamheter sa att dessa kan granskas och
utvirderas.

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

Riksbankens resultat for 2009 uppgar till 14,2 miljarder kronor, vilket dr en
dkning med 3 miljarder kronor jimfort med 2008. Okningen beror till stérsta
delen pa att realiserade vinster vid forséljning av valuta 6kade med 2,7 mil-
jarder kronor. Dérutover 6kade realiserade vinster vid forséljning av virde-
papper med 0,9 miljarder kronor under aret.

Marknadsvérdet pd guld- och valutareserven dkade under 2009 fran 220
miljarder kronor till 313 miljarder kronor, vilket huvudsakligen beror pa att
Riksbanken forstirkte valutareserven genom att lana upp utlindsk valuta
motsvarande 100 miljarder kronor.

Virdet pa Riksbankens tillgangar 6kade marginellt fran 700 miljarder kro-
nor till 709 miljarder kronor. Riksbanken avvecklade under éret utldningen i
dollar och 6kade utlaningen i kronor samt 6kade guld- och valutareserven.

Nyckeltal 2007 2008 2009

Vid drets utgdang

Arets resultat (miljarder kronor) 4,1 11,2 14,2
Guld- och valutareserv (miljarder kronor) 185 220 313
Totala tillgangar (miljarder kronor) 212 700 709
Antal arsarbetskrafter 364 348 351
Reporinta (procent) 4,00 2,00 0,25
Kort rénta (tre manader SSVX, procent) 4,18 1,36 0,20
Lang réinta (tio ar statsobligationer, procent) 4,35 2,43 3,30
1 genomsnitt

BNP (kalenderkorrigerad, procentuell

fordndring) 2,7 -0,5 -4.3
Arbetsloshet (procent) 6,1 6,2 8,5
Inflation, métt med KPI (procentuell

fordndring) 2,2 3,4 -0,3
Inflation, métt med KPIF (procentuell

fordndring) 1,5 2,7 1,9

Anm. [ tabellen anges utfallet for samtliga poster med undantag for uppgifterna om
BNP och arbetsloshet under 2009, vilka anges enligt Riksbankens prognos fran de-
cember 2009. KPIF beriknas som KPI med fast bostadsrénta.
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Ett fast penningvérde — prisstabilitet

Arsgenomsnittet for inflationen mdtt som fordndringen av KPI var —0,3 pro-
cent under 2009. Storre delen av nedgdngen i inflationen forklarades av att
bostadsrintorna foll mycket snabbt till f6ljd av Riksbankens kraftiga rdnte-
sdnkningar. Exklusive bostadsrdntor var inflationen 1,9 procent. Den kraftiga
internationella konjunkturnedgdngen som foljde i spdren av finanskrisen
drabbade den svenska ekonomin hdrt. Enligt Riksbankens prognos i december
f6ll BNP med 4,3 procent under 2009 och arbetslosheten steg till 8,5 procent
som drsgenomsnitt.

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken uppritthalla ett fast penningvirde.
Riksbanken har preciserat mélet for inflationen till 2 procent per ar, métt som
arlig procentuell fordndring av konsumentprisindex (KPT).

Riksbanken bedriver vad som brukar kallas en flexibel inflationsmalspoli-
tik. Det betyder att Riksbanken bedriver penningpolitik med utgéngspunkt i
att prognosen for inflationen i normala fall ska vara néira inflationsmalet pa ett
par ars sikt samtidigt som resursutnyttjandet i ekonomin inte avviker alltfor
mycket fran sin normala nivd. Genom att inte fora inflationen tillbaka till
mélet sa fort som mdjligt vid en storning kan Riksbanken bidra till att ddmpa
sviangningarna i realekonomin.

Riksbanken paverkar inflationen i Sverige genom att bestimma nivén pa
sin styrrinta, den sa kallade reporéntan, och genom att presentera en prognos
for hur repordntan kommer att utvecklas de ndrmaste dren. Reporéntan avgér
vad bankerna fér betala for att lana eller far i ersittning for att placera pengar
hos Riksbanken. Pa sé sitt paverkas dven andra rintor i ekonomin och i for-
langningen den ekonomiska aktiviteten och utvecklingen av priserna.

Det tar normalt ganska lédng tid innan Riksbankens férédndringar av repo-
rantan far full effekt. En vanlig uppskattning &r att det tar upp till ett par ar
innan en rénteforandring far fullt genomslag pa produktion och inflation. Det
ar darfor viktigt for Riksbankens direktion att ha framforhéllning nér réntebe-
sluten fattas, vilket innebér att penningpolitiken méste baseras pa prognoser.

Arbets- och beslutsprocessen inom penningpolitiken

Den ekonomiska verkligheten &r komplex. Darfor anviander Riksbanken i sitt
prognosarbete forenklade samband i form av modeller som bygger pa ekono-
miska erfarenheter. Dessa kombineras sedan med beddmningar av experter
inom olika omraden och av direktionen. Riksbankens prognoser baseras pa
den utveckling av repordntan de ndrmaste aren, den sd kallade rdntebanan,
som direktionen betraktar som mest ldmplig utifrdn den information som
finns tillgédnglig vid varje beslutstillfalle.

Direktionen héller sex ordinarie penningpolitiska sammantridden per ar dar
den beslutar om reporéntan. Vid tre av dessa publiceras en utforlig penning-

11



Fel! Okint namn pa dokumentegenskap.:Fel! Okéint namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa
dokumentegenskap. ETT FAST PENNINGVARDE — PRISSTABILITET

politisk rapport som innehéller detaljerade prognoser for ekonomin och inflat-
ionen samt beddmningar om rintan framoéver. Vid de Gvriga tre sammantra-
dena publiceras en sa kallad penningpolitisk uppf6ljning som innehéller pro-
gnoser for samma variabler som den penningpolitiska rapporten, men som
inte innehéller en lika utforlig beskrivning av prognosen. Efter varje penning-
politiskt sammantrdde publicerar Riksbanken ett pressmeddelande och héller
en presskonferens. I pressmeddelandet framfors om det forekommit négra
reservationer mot majoritetens bedomning av det ekonomiska ldget och mot
beslutet om repordntan och rintebanan. Ungefér tvd veckor efter varje pen-
ningpolitiskt sammantrade publicerar Riksbanken ett penningpolitiskt proto-
koll.

Riksbanken ska ocksé enligt lag ldmna en skriftlig redogorelse for pen-
ningpolitiken till riksdagen minst tva ganger per ar. Den forsta redogorelsen
bestar av ett sdrskilt underlag for utvérdering av penningpolitiken som sam-
manstélls 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 2009

I sparen av finanskrisen och den mycket kraftiga konjunkturnedgangen fort-
satte Riksbanken att sénka repordntan fram till sommaren 2009. Dessutom
vidtog Riksbanken en rad extraordindra atgirder under &ret. Bland annat
beslutade direktionen vid tre tillfdllen i samband med de penningpolitiska
motena i juli, september och oktober att erbjuda bankerna lan till fast rénta
med upp till ett ars 16ptid for att forstdrka penningpolitikens genomslag.
Riksbanken utokade ocksa sin bevakning av kreditforsorjningen till foretag
och hushéll. Vidare togs ytterligare steg mot 6kad Oppenhet i kommunikat-
ionen om penningpolitiska beslut.

Riksbanken hade hog beredskap och genomforde extraordiniira
atgirder

Under éaret medforde stérningarna pa de finansiella marknaderna att det blev
svéarare att genomfora penningpolitiken sévél i Sverige som i omvérlden.
Riksbanken, i likhet med andra centralbanker, bemétte dessa problem genom
att vidta extraordindra atgérder.

Ett problem var att bankerna hade svarigheter att finansiera sig pa vérde-
pappersmarknaden — normalt en viktig finansieringskalla. Detta medforde allt
storre skillnader mellan styrrdntan och de marknadsrantor som hushéll och
foretag motte, den sd kallade rdntespreaden. For att penningpolitiken ska
kunna paverka inflation och tillvixt maste forandringar i styrréntan fa effekt
pa de rintor pa krediter som hushéll och foretag moter. Marknadsréntorna
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forblev emellertid hdga dven nér repordntan under &ret ndrmade sig noll.
Salunda hade fordndringarna i repordntan mindre effekt dn vanligt.

Riksbanken beslutade dérfor att erbjuda bankerna lén pé ldngre 16ptider
och att utdka kretsen av penningpolitiska motparter. Under arets géng vixte
antalet penningpolitiska motparter med fyra sa kallade begrinsade penningpo-
litiska motparter.

Ytterligare en forsvarande omsténdighet var att den kraftiga konjunktur-
nedgang som foljde av den finansiella krisen ledde till att styrréntan i Sverige,
liksom i flera andra linder, borjade nérma sig nollstrecket. Ddrmed begrénsa-
des Riksbankens mojlighet att ta till kraftiga rdntesdnkningar. Ett sdtt att i det
laget fora en mer expansiv penningpolitik var att tydligt markera att rdantan
skulle komma att ligga kvar pa en lag niva under en ldngre period. For att
forstarka trovérdigheten i ranteprognosen och for att penningpolitiken skulle
fa battre genomslag beslutade Riksbanken dérfor att erbjuda bankerna lan till
fast rinta med upp till tolv manaders 16ptid (dessa lan bendmns i senare delen
av forvaltningsberittelsen dven som lan eller utlaning till fast rénta).

Riksbanken analyserade ocksé 16pande mojligheten att genomfora ytterli-
gare stimulanser om behovet skulle uppsta. En mojlighet var att Riksbanken
skulle kdpa olika typer av virdepapper, i forsta hand statsobligationer med
langre 16ptider. I likhet med utléning till fast rdnta &r det frimsta syftet med
kop av statsobligationer att fi ned det allmédnna rénteldget. Riksbanken be-
domde dock vid flera tillfdllen att de atgdrder som vidtagits var tillrdckliga for
att pa sikt paverka inflationen och realekonomin i 6nskvérd riktning.

Riksbanken utokade sin bevakning av kreditforsorjningen till
foretagen och hushéllen

Riksbanken utdkade under éret sin bevakning av kreditforsdrjningen till fore-
tag och hushall och undersokte bland annat om det fanns tecken pa att kredit-
givningen i Sverige minskat utdver det som motiverades av konjunkturut-
vecklingen. Undersékningen visade att det dven i detta fall var mycket svart
att dra tydliga grinser mellan den minskning av utldningen som forklaras av
konjunkturen och den del som kan forklaras av problemen pa kreditmark-
naden. Undersokningens resultat — som publicerades i ekonomisk kommentar
nr 8 2009 — gav dock inget stdd for hypotesen att det skulle finnas en allvarlig
kreditatstramning i Sverige. Ett viktigt forbehall var att utredningen beaktade
att Riksbanken och staten hade vidtagit atgdrder for att kreditmarknaderna
skulle fungera. Utan Riksbankens och andra svenska statliga myndigheters
atgédrder hade storningarna i det finansiella systemet i slutdndan troligen lett
till en allvarlig kreditatstramning.

Som ett led i den utdkade bevakningen av kreditforsorjningen gick Riks-
banken i mars ut med en separat finansieringsenkit till samtliga foretag som
tidigare medverkat i Riksbankens foretagsintervjuer. Finansieringsenkéten
visade dels att en del foretag bedomde att de inte fick den finansiering de sade
sig behdva, dels att vissa finansieringsformer hade blivit mindre tillgdngliga.
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Exempelvis ansag foretagen att de inte hade tillfredsstillande tillgang till
finansiering via certifikats- och obligationsprogram.

I Riksbankens foretagsintervjuer i maj stilldes bland annat ater fragor om
foretagens finansieringssituation. En knapp majoritet av foretagen uppgav da
att deras tillgang till finansiering hade forbattrats det senaste kvartalet jAimfort
med kvartalet innan.

Ytterligare steg mot 6kad 6ppenhet i kommunikationen

Under &ret tog Riksbanken ytterligare ett steg for att bli mer 6ppen och tydlig
i sin kommunikation. I april fattade direktionen beslut om att rostsiffrorna
fran de penningpolitiska métena skulle offentliggéras samtidigt med de pen-
ningpolitiska besluten. Om ndgon av ledamdterna reserverat sig mot beslutet
ska det framga av pressmeddelandet vem det &r och hur han eller hon motive-
rar sin standpunkt. Detta steg underléttar for de finansiella marknadsaktorerna
savil som for allménheten att redan i samband med att ett beslut blir offentligt
forsta graden av osédkerhet i Riksbankens prognoser och virdera de argument
som legat till grund for olika standpunkter.

Penningpolitiska beslut under 2009

Fran februari till bérjan av juli sdnkte Riksbanken réntan frén 2,0 till 0,25
procent. Réntebanan reviderades dessutom ned vid varje penningpolitiskt
mote under denna period. Under andra halvéret 1dmnades rintan oférdndrad
pa 0,25 procent. Riksbanken annonserade ocksé sin avsikt att 14ta réntan ligga
kvar pé denna niva under en relativt lang period. Riksbanken beslutade ocksé
vid tre tillfdllen att erbjuda bankerna lan pa upp till 100 miljarder kronor med
fast rénta pa upp till tolv ménaders 16ptid.

De kraftiga rintesdnkningarna och Ovriga extraordindra atgédrder syftade
till att bade ddmpa fallet i produktion och sysselséttning och klara inflations-
malet. KPI-inflationen 61l fran 0,9 procent i december 2008 till som lagst
—1,6 procent i september 2009. I genomsnitt uppgick den till —0,3 procent
under 2009. KPI-inflationen pressades ned av snabbt fallande bostadsrantor
och ldgre energipriser. Inflationen exklusive bostadsridntor och energipriser
var ndgot hogre och dversteg malet marginellt. Enligt Riksbankens prognos i
december foll bruttonationalprodukten (BNP) i Sverige med i genomsnitt 4,3
procent (kalenderkorrigerat) under 2009.
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Penningpolitiska beslut 2009

10 februari ~ Reporéntan sénktes med 1 procentenhet till 1,0 procent. Repo-
rantebanan justerades ned och innehéll en prognos om ytterli-
gare en rantesdnkning under 2009.

20 april Repordntan sidnktes med 0,5 procentenheter till 0,5 procent.
Réntan forvintades ligga kvar pd en lag nivd till borjan av
2011.

1 juli Reporidntan sénktes med 0,25 procentenheter till 0,25 procent.

Réntan forvéintades ligga kvar pa denna laga nivé fram till hos-
ten 2010. Riksbankens direktion beslutade samtidigt att er-
bjuda bankerna lan pa upp till 100 miljarder kronor med fast
rénta under tolv manader.

2 september Reporéintan ldmnades oférdndrad pa 0,25 procent. Synen pa
rantebanan var oférdndrad. Som en kompletterande penning-
politisk atgdrd beslutade Riksbankens direktion att erbjuda
bankerna ytterligare 1&n pa upp till 100 miljarder kronor med
fast rdnta under tolv méanader.

22 oktober  Reporintan limnades oforindrad pa 0,25 procent. Aven pro-
gnosen for repordntan lamnades oférdndrad. Som en komplet-
terande penningpolitisk dtgérd beslutade Riksbankens direkt-
ion att erbjuda bankerna ytterligare 1&n pa upp till 100 miljar-
der kronor med fast rinta under elva manader.

15 december Reporintan limnades ofdrindrad pa 0,25 procent. Aven pro-
gnosen for repordntan ldmnades ofordndrad.

Rdintan séinktes och rdntebanan reviderades ned i februari

Vid det penningpolitiska métet i februari sdnkte Riksbanken repordntan med
1 procentenhet till 1 procent samtidigt som réntebanan justerades ned. Riks-
banken annonserade ocksa att repordntan kunde komma att sdnkas ytterligare
ndgot under 2009 (se diagram 1). Den kraftiga sdnkningen av réntan och
rantebanan beddmdes vara nddvéindig for att dimpa fallet i produktion och
sysselséttning och for att klara inflationsmalet pa 2 procent.

Nedgangen i konjunkturen savil i Sverige som i omvérlden sig ut att bli
dnnu djupare och ske mycket snabbare dn vad som hade forvéntats i slutet av
2008. De internationella tillvixtprognoserna reviderades ned kraftigt och
BNP vintades falla i alla de utvecklade ekonomierna under 2009. Prognosen
om negativ tillvaxt géllde dven Sveriges viktigaste handelspartner. Statistik
och andra indikatorer pekade ocksd pa att vérldshandeln avtog kraftigt. I
december 2008 sjonk vidrldshandeln med ndrmare 10 procent jamfort med
samma manad &ret innan, vilket var den storsta nedgangen sedan jamforbar
statistik borjade samlas i slutet av 1940-talet.
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Diagram 1: Reporiinteutfall och reporinteprognoser under 2009, procent
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Anm. PPR betecknar Penningpolitisk rapport och PPU betecknar Penningpolitisk
uppfoljning. Rénteprognoserna fran juli och september sammanfaller i diagrammet och
visas med hjélp av en streckad linje. Aven rénteprognoserna fran oktober och decem-
ber foljer till storre delen samma linje.

Killa: Riksbanken.

Diagram 2: Skillnad mellan interbankrintor och forvintade styrrintor
(basis-spread), rintepunkter
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Anm. Differensen ar berdknad som skillnaden mellan tre manaders interbankrinta och
tre manaders Overnight Index Swap.

Killor: Reuters Ecowin och Riksbanken.

Léaget pa de internationella finansiella marknaderna sag ddremot ut att ha
forbéttrats nagot i borjan av éret. Skillnaden mellan interbankréantor och for-
véntade styrriantor, den sé kallade basis-spreaden, sjonk. Men situationen var
langt ifr&n normal och spreadarna var fortfarande hoga (se diagram 2). Att de
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finansiella marknaderna dver huvud taget fungerade var dessutom ett resultat
av massiva stddinsatser fran stater och centralbanker runt om i vérlden.

Den dystra utvecklingen i omvérlden och den kraftiga nedgangen i vérlds-
handeln drabbade Sverige hart eftersom den svenska ekonomin é&r starkt ex-
portberoende. Exporten uppgick som mest till cirka 40 procent av den totala
efterfrdgan 1 Sverige under forsta kvartalet 2008. Under fjirde kvartalet 2008
foll den svenska varuexporten med dver 10 procent (se diagram 3). Indikato-
rer for exportorderingéngen visade pa ett fortsatt brant fall framover.

Forsvagningen av arbetsmarknaden sg ut att bli kraftigare 4n beddmning-
en i slutet av 2008. Antalet varsel om uppségning dkade kraftigt och visade de
hogsta nivaerna sedan slutet av 1992. BNP-tillvéixten i Sverige reviderades
ned for 2009 och 2010 men reviderades upp nagot for 2011. Bade KPI-
inflationen och inflationsforvédntningarna hade fallit mer &n vad Riksbanken
hade prognostiserat i december 2008.

Diagram 3: Varuexport i fasta priser, index, siisongsrensade uppgifter
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Killor: SCB och Riksbanken.

Rdintan sénktes till 0,5 procent i april

Konjunkturen i vérlden hade fortsatt att forsvagas mycket snabbt. Den sta-
tistik som publicerades efter det penningpolitiska métet i februari visade att
fallet i BNP i vdrlden under fjarde kvartalet 2008 hade varit storre d4n vad som
tidigare bedémts. I bdde USA och euroomrddet f6ll BNP samtidigt med dver
6 procent, uppréknat i arstakt. Nedgangen i den amerikanska sysselséttningen
under hosten och vintern 2008 var den storsta som uppmatts sedan 1939, da
den statistiken borjade tas fram, och arbetslosheten steg kraftigt. Inflationen
foll snabbt 1 bdde USA och euroomradet.

Enkétundersokningar i USA, euroomradet och Sverige tydde pa att kredit-
villkoren for féretagen var restriktiva, och det fanns en risk for att en allvarlig
kreditatstramning skulle kunna intrdffa. Vid sidan av de kraftiga rdntesdnk-
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ningarna vidtog flera centralbanker darfor ocksa andra atgérder for att under-
latta kreditforsorjningen, utdver den utokade utlaningen till banksystemet. Det
handlade bland annat om kdp av statspapper eller bolanerelaterade tillgangar.

Aven i Sverige var utfallet for BNP svagare #n vad Riksbanken riknat med
i februari. Statistiken visade att BNP hade fallit med 2,4 procent under fjirde
kvartalet 2008 jamfort med foregdende kvartal. Indikatorer som sammanfattar
laget for svensk ekonomi, sdsom Konjunkturinstitutets barometerindikator
och inkdpschefsindex for industrin, visade dessutom entydigt att utvecklingen
under forsta delen av 2009 hade varit mycket svag. Sammantaget tydde utfal-
let och indikatorerna pa att BNP under &rets forsta kvartal fortsatte att falla
kraftigt, och BNP-prognosen for 2009 reviderades foljaktligen ned jamfort
med Riksbankens bedémning i februari. Riksbanken bedomde darfor att
inflationen matt med KPI skulle falla mycket snabbt under 2009, till stor del
beroende pa de snabba riantesdnkningarna under slutet av 2008 och borjan av
2009.

Riksbankens direktion beslutade att sdnka reporéntan till 0,5 procent pa det
penningpolitiska motet 1 april. Samtidigt annonserades att rintan véntades
ligga kvar pa en lag niva till bérjan av 2011 (se diagram 1) och att det fanns
en viss sannolikhet for att réntan skulle kunna sénkas ytterligare framover.
Direktionen pépekade dock samtidigt att nér repordntan dr pa sé laga nivéder
maste man viga in att detta kan fa negativa effekter pad hur de finansiella
marknaderna fungerar. Dessutom meddelade direktionen att Riksbanken hade
mojlighet att vidta andra penningpolitiska atgérder om konjunkturen framover
fortsatte att forsdmras mer &n véntat.

Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson reserverade sig mot beslutet och
forordade en sdnkning av reporéntan till 0,25 procent och en reporidntebana
dér reporédntan halls pa den laga nivan négra kvartal in i 2010. Han motive-
rade sin stdndpunkt med att en sadan repordntebana skulle innebéra en béttre
avvigd penningpolitik med hogre resursutnyttjande och ldgre arbetsloshet,
utan att inflationen skulle avvika for mycket fran malet.

Rdiintan sdnktes ytterligare till 0,25 procent i juli

Léget pa de finansiella marknaderna i Sverige och i omvérlden fortsatte att
visa tecken pa forbattring under varen. Den ekonomiska utvecklingen i vérld-
en var dock fortfarande mycket svag. Fram till arsskiftet 2008/09 hade virlds-
ekonomin genomgatt den snabbaste forsdmringen i konjunkturen sedan andra
varldskriget och for manga lénder fortsatte fallet i BNP under forsta kvartalet
2009. Centralbanker runt om i vérlden fortsatte att fora en mycket expansiv
penningpolitik genom att halla styrrdntorna néra noll. Inflationen i omvarlden
fortsatte att falla framst till f61jd av ldgre energipriser.

Under varen kom det flera signaler om att fallet i virldsekonomin hade
hejdats. Det fanns tecken pé forbéttring i Asien, framfor allt i Kina, dér om-
fattande finanspolitiska satsningar nu verkade ha gett resultat. Det fanns
ocksd indikationer pa att fallet i den amerikanska ekonomin hade ddmpats.



ETT FAST PENNINGVARDE — PRISSTABILITET

Fel! Okint namn pia dokumentegenskap.:Fel! Okédnt namn pa

dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa dokumentegenskap.

Det kraftiga fallet i varldshandeln sdg ut att ha upphort och en viss stabilise-
ring verkade ha skett dven pa detta omrade.

Sedan den kraftiga konjunkturnedgangen hade inletts f611 BNP-tillvéxten i
Sverige bade snabbare och kraftigare dn i euroomradet och USA. Resursut-
nyttjandet sjonk snabbt till mycket l4ga nivéer enligt flera indikatorer. Bide
exporten och den inhemska efterfrigan f6ll ocksd kraftigt. I juni berdknade
Riksbanken att BNP skulle falla med 6ver 5 procent for helaret 2009, vilket
var mer &n prognostiserat i den penningpolitiska uppfoljningen i april. Senast
ndgot lika stort fall i BNP intréffade i Sverige var 1940 (se diagram 4).

Diagram 4: BNP i Sverige, arlig procentuell forindring
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Anm. IMF-uppgifter fram till och med 1950. Streckad stapel avser Riksbankens pro-
gnos i juli 2009.

Kaéllor: IMF, SCB och Riksbanken.

Okningstakten i KPI fortsatte att falla i linje med Riksbankens prognos i april,
vilket framst berodde p4 att bostadsrdntorna {61l kraftigt.

Men dven i Sverige fanns det tecken pé att nedgangen i konjunkturen hade
hejdats. Indikatorer och statistiskt utfall visade att konsumtionsutvecklingen
under andra kvartalet blev nagot starkare dn prognostiserat i april. Orderin-
gangen fran exportmarknaden aterhdmtade sig nagot fore halvarsskiftet. Sam-
tidigt tydde olika konfidensindikatorer, sdsom inkdpschefsindex och konsu-
mentfortroendet, ocksé pa en viss aterhdmtning. Nivaerna pa de flesta indika-
torerna var dnda langt under det normala och utsikterna for konjunkturen var
fortfarande osikra.

Den tillgéngliga informationen tydde sammantaget pa att nedgéngen i kon-
junkturen skulle bli ndgot djupare &n i den beddmning som Riksbanken
gjorde i april. Mot bakgrund av detta bedomde Riksbanken att repordntan och
repordntebanan skulle behdva bli ldgre. Repordntan sidnktes darfor med 0,25
procentenheter till 0,25 procent. Riksbanken hade ocksé analyserat frigan om
repordntans nedre grins och bedomde att den beslutade sdnkningen varken
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hotade finansmarknadernas funktionssitt eller inflationsmalet. Den nya rénte-
banan innebar att reporéntan skulle ligga kvar pa den nya nivan ett ar framat.
Riksbanken beddmde vidare att reporéntan efter sénkningen till 0,25 procent i
praktiken hade natt sin nedre grins (se diagram 1). Samtidigt var ldget pa de
finansiella marknaderna fortfarande inte normalt. I och med detta behovdes
kompletterande atgdrder for att penningpolitiken skulle fi avsedd effekt.
Dirfor beslutade Riksbankens direktion att erbjuda bankerna 14n pa upp till
100 miljarder kronor med fast rinta under tolv manader. Atgiirden bedémdes
kunna bidra till att rantor pa 1an till féretag och hushéll skulle bli lagre.

Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson reserverade sig mot beslutet om
rantesdnkning till 0,25 procent. Han forordade att repordntan skulle sédnkas till
0 procent och hallas kvar pa den nivén ett ar framat. En sddan réntebana,
menade Svensson, skulle innebéra en béttre avvagd penningpolitik med l4gre
arbetsloshet och hogre resursutnyttjande utan att inflationen avvek for mycket
fran malet.

Vice riksbankschef Barbro Wickman-Parak stillde sig bakom beslutet att
sdnka reporéntan till 0,25 procent, men reserverade sig mot den penningpoli-
tiska rapportens tillvaxtprognoser och den tillhdrande rantebanan. Wickman-
Parak hade en mer positiv syn pa den framtida konjunkturutvecklingen i
omvérlden och i Sverige. Hon ansag darfor att repordntan skulle kunna be-
hova hojas tidigare dn vad som framgick av prognosen i den penningpolitiska
rapportens huvudscenario.

Rdéntebanan holls ofordndrad bdde i september och i oktober

Efter beslutet i juli kom allt fler tecken pa en véndning i konjunkturen. Den
finansiella krisen avtog, vilket avspeglades i att kreditspreadarna hade sjunkit
pa de flesta hall, exempelvis i USA och euroomradet. Samtidigt hade béade
utfall och indikatorer pa den framtida ekonomiska tillvixten stabiliserats eller
véant upp i de flesta regioner. Sarskilt i Asien hade ekonomierna tydligt borjat
véxa under andra kvartalet. Riksbankens prognos for tillvéxten i vérldseko-
nomin reviderades darfor upp nagot bade for 2009 och for de kommande
aren. Virldsekonomin vintades dock dnda krympa med cirka 1 procent under
2009, vilket skulle innebdra en historiskt sett mycket svag ekonomisk ut-
veckling (se diagram 5).

Nyinkommen information for svensk ekonomi visade att &terhdmtningen
hade fortsatt, men ménga indikatorer befann sig fortfarande langt ifran vad
som kan betecknas som normala nivéaer. Konjunkturinstitutets foretagsbaro-
meter for augusti visade exempelvis att foretag inom privata tjanstendringar
och tillverkningsindustri fortfarande uppgav att ldget var mycket svagt. Hus-
hallen hade dock enligt hushallsbarometern blivit mer optimistiska om fram-
tiden. Aven detaljhandeln och bilférséljningen visade pa en positiv utveckling
under sommaren. Inkdpschefsindex tydde pa att 1dget inom industrin under de
senaste méanaderna stadigt hade forbéttrats. I stora drag foljde de svenska
indikatorerna utvecklingen av indikatorerna i omvirlden, dven om exempelvis
inkOpschefsindex de senaste manaderna hade stigit ndgot snabbare i Sverige.
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Sammantaget tydde indikatorerna for utvecklingen under tredje kvartalet pa
att aterhdmtningen kunde komma att ske nagot snabbare dn vad som vintades
i juli. Samtidigt var resursutnyttjandet mycket lagt och arbetsmarknaden
utvecklades svagt.

Den &rliga procentuella fordndringen i KPI for juli uppgick till —0,9 pro-
cent, vilket var ngot lagre dn vintat. Det ldgre utfallet berodde frimst pa att
bostadsrintorna {61l mer &n véntat. I september uppgick den arliga procentu-
ella fordndringen i KPI till —1,6 procent, medan KPIF-inflationen uppgick till
1,4 procent. Utfallen for KPI och KPIF var ndgot ldgre 4n vad Riksbanken
hade prognostiserat i september. Enligt Riksbankens prognos i september och
oktober skulle den underliggande inflationen métt med KPIF ligga négot
under 2 procent aren 2009-2012. KPI-inflationen skulle stiga snabbt och
uppga till strax under 4 procent mot slutet av prognosperioden. Detta forkla-
rades av att bostadsriantorna skulle sluta falla och borja stiga igen i takt med
att Riksbanken hojer reporéntan.

Diagram 5: BNP-tillvixt i virlden, arlig procentuell forindring
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Anm. Streckade staplar avser Riksbankens prognos i oktober 2009.
Kallor: IMF och Riksbanken.

Riksbanken beslutade att 14ta rdntan vara ofordndrad pé 0,25 procent vid de
penningpolitiska motena i september och oktober. Réntan bedomdes behdva
ligga kvar pa den ldga nivan till hosten 2010 for att stddja aterhdmtningen av
den svenska ekonomin och for att inflationsmalet skulle kunna uppnés (se
diagram 1). Vidare bedomde Riksbanken att kompletterande atgérder behov-
des for att penningpolitiken skulle fa avsedd effekt. Riksbanken beslutade
dérfor vid bada motena att erbjuda bankerna ytterligare 1dn péa upp till 100
miljarder kronor med fast rdnta pa tolv respektive elva manader. Det skulle
bidra till att rdntorna pa lan till foretag och hushall skulle héllas fortsatt laga.
Den laga repordntan véntades tillsammans med den ekonomiska uppgéngen i
omvirlden bidra till positiv BNP-tillvdxt i Sverige mot slutet av &ret. I takt
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med att konjunkturen aterhdmtade sig skulle repordntan hojas relativt snabbt
till mer normala nivéer under 2011 och 2012.

Vid de tva penningpolitiska motena reserverade sig vice riksbankschef
Lars E.O. Svensson mot majoritetens beslut och forordade en sidnkning av
reporédntan till 0 procent och en ligre repordntebana, sa att reporéntan skulle
héllas p& denna niv4 ett r framét. Svensson ansag att en sddan repordntebana
innebar en béttre avvigd penningpolitik med légre arbetsloshet, hogre resurs-
utnyttjande och en KPIF-inflation nidrmare malet. Detta utan att det skulle
uppsta nagra problem for de finansiella marknadernas funktionssétt eller den
finansiella stabiliteten.

Vid de bada métena stdllde sig vice riksbankscheferna Lars Nyberg och
Barbro Wickman-Parak bakom besluten att halla repordntan oférdndrad pa
0,25 procent. De reserverade sig dock mot tillvaxtprognoserna i den penning-
politiska uppféljningen respektive den penningpolitiska rapporten och darmed
den tillhérande repordntebanan. De motiverade sina stidllningstaganden bland
annat med en mer positiv syn pa hur utvecklingen pé de finansiella mark-
naderna skulle kunna komma att paverka konjunkturen bdde i omvérlden och
i Sverige. Darmed skulle rdntan behdva hdjas ndgot tidigare &n vad som tidi-
gare hade prognostiserats. De ansag inte heller att ekonomin behovde stimule-
ras med ytterligare 1an till fast rénta till bankerna.

Vid motet i oktober reserverade sig dven forste vice riksbankschef Svante
Oberg mot ytterligare ett ln till fast rinta mot bakgrund av att liget pa de
finansiella marknaderna hade forbéttrats och med hénsyn till 1dnets foreslagna
langd. Han stéllde sig dock bakom beslutet om of6réndrad reporénta och
reporédntebana.

Réntebanan holls ofordndrad dven i december

Aterhimtningen fran den djupa konjunkturnedgangen fortsatte under hosten.
Virldsekonomin fortsatte att forbéttras, virldshandeln steg och de finansiella
marknaderna fungerade allt badttre. Dessutom var tillvixten stark i Asien
under tredje kvartalet. Riksbankens prognoser for tillvéixten i védrldsekonomin
reviderades dérfor upp négot i december, for bade 2009 och 2010.

Indikatorer for fjarde kvartalet tydde sammantaget pa att BNP-tillvixten i
Sverige skulle bli nagot starkare jamfort med prognosen i oktober. Till detta
bidrog den starkare aterhdmtningen i omvérlden, i kombination med att den
inhemska efterfragan forvintades bli starkare. Hushall och foretag var mer
optimistiska om utvecklingen framdver och konsumtionen dkade. Prognosen
for Sveriges BNP 2010 reviderades déarfor upp négot, och konjunkturen for-
viintades bli starkare i takt med stigande export. Aterhdmtningen skulle dock
ske fran en mycket 1ag niva, vilket innebar att det skulle finnas gott om lediga
resurser i ekonomin under de efterféljande aren.

Bedomningen i december visade att utvecklingen péd arbetsmarknaden
skulle bli mindre svag &n i prognosen fran oktober. Men sysselsittningen
véntades fortfarande falla och arbetslosheten stiga under 2010. Till f6ljd av
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det svaga arbetsmarknadsldget berdknades 16nerna oka langsammare léngre
fram. Det skulle bidra till ett 1agt inflationstryck de efterféljande aren.

Samtidigt ddimpades inflationstrycket ocksa av lagre hyror, ldgre inflation i
omvérlden och en starkare krona. Inflationsprognosen for de kommande éren
reviderades darfor ned ndgot.

Vid det penningpolitiska motet i december beslutade Riksbankens direkt-
ion att limna reporintan ofdrindrad pa 0,25 procent. Aven prognosen for
repordntan ldmnades oférdndrad. Direktionen bedomde att det fortfarande var
lampligt att hélla rdntan 18g under en ldng period for att gynna uppgéngen i
produktionen och sysselséttningen och samtidigt klara inflationsmalet.

Vid det penningpolitiska motet reserverade sig vice riksbankschef Lars
E.O. Svensson mot beslutet och férordade en sidnkning av repordntan till
0 procent och en reporintebana 0,25 procent under huvudscenariots rdntebana
till och med tredje kvartalet 2010. Han hidvdade att en sadan reporidntebana
skulle innebira en bittre avviagd penningpolitik med lagre arbetsloshet, hogre
resursutnyttjande och en KPIF-inflation ndrmare malet, utan att medfora
ndgra problem for de finansiella marknadernas funktionssétt eller den finansi-
ella stabiliteten.

Vid mdtet stéillde sig vice riksbankscheferna Lars Nyberg och Barbro
Wickman-Parak bakom beslutet att hélla repordntan ofoérandrad pa 0,25 pro-
cent men reserverade sig mot repordntebanan i den penningpolitiska uppfolj-
ningen. De motiverade sitt stillningstagande bland annat med att de hade en
nagot mer positiv syn pa tillvixtutsikterna. De ansag dessutom att konjunktu-
ren i slutet av 2009 hade borjat normaliseras. Vidare bedéomde de att rdntan
skulle behdva hojas tidigare dn vad den foreslagna rdntebanan utvisade och
att denna under den resterande prognosperioden inte behdvde bli lika brant.

Riksbankens forskning 2009

Syftet med Riksbankens forskning &r att ta fram modeller och verktyg for de
analyser som direktionen behdver for att fatta sina beslut. De forskare som ar
anstdllda pd Riksbanken arbetar ocksd som interna rédgivare vid bankens
analysarbete. Forskningen okar bankens mdjligheter att méta de utmaningar
som uppstar i arbetet med att halla inflationen lag och stabil och vdrna om den
finansiella stabiliteten.

Riksbankens forskning &r framst inriktad pd omraden som har betydelse
for Riksbankens verksamhet, exempelvis penningpolitik, bankvidsende och
finansiella marknader. 1 verksamheten ingdr ockséd att utveckla analysme-
toder, precis som pa ménga andra centralbanker.

Resultaten av Riksbankens forskning publiceras i internationella veten-
skapliga tidskrifter, vilket sdkrar kvaliteten. De sprids &ven genom presentat-
ioner vid seminarier och konferenser.

Forskarna arbetar ocksd med analyser av dagsaktuella fragor som exem-
pelvis penningpolitik vid nollrdnta, osékerhetsintervallen kring réntebanor
och husprisernas betydelse for den allménna konjunkturutvecklingen. Arti-
keln ”Penningpolitik nér styrrantan &r noll”, publicerad i arets andra nummer
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av Riksbankens tidskrift Penning- och valutapolitik, kan sérskilt ndmnas i
sammanhanget. Artikeln diskuterar hur penningpolitiken kan bedrivas nir
styrrdntan ndrmar sig en nollrdnteniva. Artikelns forfattare granskar ocksa
specifikt utbudet av ekonomiska stimulansatgiarder som en centralbank kan
anvénda ndr rintevapnet inte &r tillgangligt.

Den finansiella krisens inverkningar pa vérldens ekonomier reste under
aret manga och angeldgna fragor kring strukturen for finansiella system och
deras kopplingar till den reala ekonomin. I bdrjan av november arrangerade
Riksbanken darfor en internationell konferens pd temat “Finansiella mark-
nader och makroekonomin: utmaningar for centralbanker”. Ledande forskare
diskuterade bland annat hur finansiella marknader och banker pé ett realistiskt
sitt kan introduceras i makroekonomiska modeller och vilka kopplingar det
finns mellan finansiell stabilitet och penningpolitik. De utbytte ocksa idéer
kring hur centralbanker bidst kan hantera ekonomier med langvarigt laga
rantor och deflationsrisker samt diskuterade vilka lirdomar fran 1990-talets
nordiska bankkris som kan ge véigledning i nulédget.

Uppfdljning

Riksbankens penningpolitik utvérderas av riksdagens finansutskott. Till denna
utvirdering sammanstiller Riksbanken en skriftlig redogérelse, “Underlag for
utvérdering av penningpolitiken”, som publiceras efter den forsta penningpo-
litiska rapporten for &ret. Redogorelsen for 2007-2009 dverldmnas till riksda-
gen i mars 2010.

Inflationen 2009

Inflationen métt med KPI foll snabbt 2009 och var langt under inflationsmalet
(se diagram 6). En stor del av nedgéngen forklaras av att repordntan sidnktes
kraftigt under aret, vilket pressade ned bostadsriintorna. Aven ligre energipri-
ser bidrog till fallet i inflationen.

24



ETT FAST PENNINGVARDE — PRISSTABILITET

Fel! Okint namn pia dokumentegenskap.:Fel! Okédnt namn pa

dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa dokumentegenskap.

Diagram 6: KPI och KPIF, arlig procentuell forindring
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I genomsnitt over aret uppgick KPI-inflationen till —0,3 procent, vilket kan
jamforas med 3,4 procent 2008 (se tabell 1). Den underliggande inflationen
foll ocksé jamfort med aret innan. Métt med KPIF, som dr KPI med fast bo-
stadsrénta, var den underliggande inflationen 1,9 procent under 2009. KPIF
exklusive energipriser steg med 2,3 procent 2009. Matt som skillnaden mellan
KPI och KPIF var effekten av ranteférdndringarna —2,2 procentenheter.

Tabell 1: Jimforelse mellan olika inflationsmatt, arlig procentuell
forindring

Arsgenomsnitt

2007 2008 2009
KPI 2,2 34 -0,3
KPIF 1,5 2,7 1,9
KPIF exklusive energi 1,6 2,0 2,3

Anm. Uppgifterna for 2009 avser Riksbankens prognos fran december 2009.
Kéllor: SCB och Riksbanken.

Realekonomisk utveckling under 2009

Under 2009 f611 BNP med 4,3 procent (kalenderkorrigerat) enligt Riksban-
kens prognos i december. Arbetslosheten steg med Gver 2 procentenheter till
drygt 8,5 procent i slutet av 2009.

Som ett sammanfattande matt pa utvecklingen av realekonomin anvénds
ofta olika matt pa resursutnyttjandet. Ett sidant matt dr produktionsgapet som
miter BNP:s procentuella avvikelse fran dess langsiktiga nivé (se diagram 7).
Om gapet dr positivt betyder det att aktivitetsnivan i ekonomin ar hdg och att
BNP ligger over sin langsiktiga nivd. Motsatsen géller nédr gapet dr negativt.
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Under aret var produktionsgapet métt pa detta sitt —4 procent, vilket var un-
gefdr lika stort som det negativa gap som uppstod under 1990-talskrisen.
Andra métt pa resursutnyttjande ger en liknande bild.

Diagram 7: Produktionsgap, procent
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Anm. BNP:s avvikelse fran trenden enligt Hodrick-Prescott-filtret.
Killor: SCB och Riksbanken.

Produktionsfallet och det pafoljande svaga resursutnyttjandet forklaras av att
den internationella konjunkturen f6ll kraftigt i sparen av finanskrisen. Till
foljd av denna konjunkturnedgang sjonk ocksa den svenska exporten kraftigt.
I och med exportbortfallet vixte emellertid dverkapaciteten i industrin, och
investeringarna minskade kraftigt. Att investeringarna minskade dr ocksd en
viktig orsak bakom det kraftiga fallet i BNP under éret.

Inflationen under malet efter kraftiga ranteséiinkningar och ligre
energipriser

Ekonomin drabbades 2009 av storningar av den typ som generellt sett ar
mycket svara att forutse. Givet det allvarliga ekonomiska laget under 2009
fanns det enligt Riksbanken inga andra végar att ga for penningpolitiken &n
att sdnka rintan snabbt och kraftigt. Bade det laga resursutnyttjandet och den
fallande inflationen talade for detta. Men rédntesénkningarna pressade ned
bostadsréntorna, vilket i sin tur pressade ned KPI-inflationen. Detta &r dock
enligt ekonomiska teorier en tillfdllig effekt. P4 ldngre sikt bidrar rantesink-
ningarna till att halla inflationen uppe i linje med malet. KPIF, det vill siga
den underliggande inflationen mitt som KPI med fasta bostadsréntor, lag
betydligt nirmare inflationsmaélet. Aven om man bortser fran utvecklingen av
energipriserna 1lag den underliggande inflationen néra mélet.
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Statistik

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken lopande offentliggora statistiska upp-
gifter om valuta- och kreditforhéllanden. Konkret ansvarar Riksbanken for
statistik som ror betalningsbalansen, finansmarknaden, omséttningen pa pen-
ning- och obligationsmarknaden samt réntor och valutor.

Statistiken over savél finansmarknaden som betalningsbalansen produceras
och publiceras pd Riksbankens uppdrag av Statistiska centralbyrdn (SCB).
Riksbanken har dock ansvaret for statistikens kvalitet, innehall och utveckl-
ing.

Riksbanken samlar in och publicerar daglig omsittningsstatistik fran pri-
méra penningpolitiska motparter och motparter i valutatransaktioner. Daruto-
ver sammanstélls och publiceras dagligen réntor och valutor pa Riksbankens
webbplats.

En stor del av arbetet under 2009 préiglades av 6kade behov av statistiska
uppgifter till £61jd av den finansiella krisen. Det géllde savil finansmarknads-
och betalningsbalansstatistiken som statistiken dver omséttningen pa de fi-
nansiella marknaderna. Ett fortsatt utvecklingsarbete tillsammans med SCB
kommer emellertid att krdvas pa flera omraden for att tillgodose dessa dkade
behov. Bland annat har finansutskottet 6nskat en mer detaljerad uppdelning
av den samlade officiella statistiken Over bankernas utldning till icke-
finansiella foretag. Med anledning av detta deltog Riksbanken tillsammans
med SCB i en sluten utfragning i finansutskottet i november 2009.

Niér varje EU-land béttre har anpassat sin nationella statistik till den euro-
peiska standarden for finansmarknadsstatistik kommer det att bli léttare att
uppfylla de behov av data som konstaterats under krisen. Inom ramen for
detta arbete beslutade Riksbanken under aret att blanketterna for insamling av
uppgifter till finansmarknadsstatistiken ska fordndras. Beslutet var ett resultat
av en Oversyn som inleddes tillsammans med SCB under 2008 for att bland
annat utreda mojligheterna att forbéttra och forenkla blanketterna.

En annan atgédrd som Riksbanken for ndrvarande utreder dr mojligheten att
upprétta en svensk virdepappersdatabas genom att delta i arbetet med ECB:s
vérdepappersdatabas CSDB (Central Securities Database). De uppgifter som
kan bli tillgédngliga genom denna databas ska kunna anvindas inom statistik-
produktionen och i arbetet med finansiell stabilitet. I och med detta blir sta-
tistiken sékrare och uppgiftsldmnarnas arbete mindre, samtidigt som det blir
lattare att komma at sadana uppgifter som efterfragats under den finansiella
krisen.

Under 2009 fortsatte dessutom arbetet med att anpassa statistiken till
kommande fordndringar i den internationella standarden for betalningsbalan-
sen. Riksbanken bedriver projektet i samarbete med SCB.
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Ett sikert och effektivt betalningsvéasende

Det svenska finansiella systemet fortsatte under dret att pdaverkas av den
internationella finansiella krisen. Problemen handlade framfor allt om de
kreditrisker som vixte fram ndr vdrldskonjunkturen forsimrats till foljd av
krisen. Aven om det finansiella systemet successivt blev mindre beroende av
centralbankernas dtgdrder for sin likviditetsforsorjning och kreditgivnings-
formdga, fortsatte Riksbanken att tillhandahalla flera faciliteter for att siker-
stdlla att systemet fungerar. Samtidigt inriktades Riksbankens arbete alltmer
pd reformeringen av regelverket och tillsynen éver finansiella marknader. 1
bérjan av februari togs den nya tekniska plattformen for betalningssystemet
RIX i drift, och systemet har sedan dess fungerat vdl. Riksbanken beslutade
dessutom att bygga ett nytt kontor for kontanthantering for att modernisera
och effektivisera arbetet med att hantera sedlar och mynt.

Riksbanken har fétt riksdagens uppdrag att frimja ett sédkert och effektivt
betalningsvésende. Betalningsvisendet ar ett vitt begrepp och omfattar i prak-
tiken hela det finansiella systemet. En viktig uppgift for detta system éar att
omvandla sparande till 14n som kan anvéndas till investeringar, konsumtion
och kop av bostidder. Systemet ska ocksa hantera finansiella risker och till-
handahélla betalningstjanster. De stora bankerna &r sérskilt viktiga for det
finansiella systemet.

For att det finansiella systemet ska fungera sékert och effektivt krévs ocksd
en vil fungerande infrastruktur for betalningar och marknadsplatser dar ko-
pare och séljare av olika finansiella instrument kan métas.

I Riksbankens uppdrag ingar att arbeta forebyggande for att minska sanno-
likheten for att en finansiell kris uppstar, liksom att vara forberedd for att
kunna hantera en kris om en sédan trots allt skulle uppsta. Riksbanken har
ocksa ansvaret for att ge ut sedlar och mynt. Banken tillhandahaller dessutom
ett system for betalningar i svenska kronor mellan bankerna, det sé kallade
RIX-systemet (se figur 1).
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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 Agera for att de finansiella marknader-
na ska fungera vil

FINANSIELL STABILITET

Att betalningar kan genomf0ras pa ett sédkert och effektivt sétt ar viktigt for att
ekonomin ska fungera vél. Ju smidigare och sdkrare transaktioner kan goras,
desto lagre blir kostnaderna och riskerna i produktionen av varor och tjanster.
Det gynnar pa sikt tillvdxt och sysselsdttning. Skulle ndgon av delarna i det
finansiella systemet drabbas av en allvarlig stérning kan kostnaderna for
samhdllet bli mycket stora. Darfor finns det ett behov av att nagon 6vervakar
hela det finansiella systemet sé att det fungerar smidigt. Riksbanken har fatt
denna uppgift framst darfor att Riksbanken dr den myndighet i Sverige som
ger ut sedlar och mynt och samtidigt fungerar som bank for de andra banker-
na.

Riksbanken forebygger problem i det finansiella systemet

En viktig del i Riksbankens forebyggande stabilitetsarbete &r att Gvervaka det
svenska finansiella systemet. Det handlar om en 16pande uppfoljning och
analys for att kunna beddma om risker ar pa vég att byggas upp i detta system
eller i den infrastruktur som &r viktig for betalningar. Till den senare rdknas
de tekniska system samt de regler och rutiner som anvénds for att betala for
vardepapper, valutor, varor och tjanster.

De fyra stora bankerna i Sverige star i fokus for Riksbankens Gvervakning
eftersom de har en central roll i det svenska finansiella systemet. Riksbanken
Overvakar dven de finansiella marknaderna eftersom bankerna ar beroende av
dessa for att kunna finansiera sig och for att hantera sina risker. Med den
tilltagande integrationen mellan ldnder har dven finansiella marknader i ut-
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landet kommit att 6ka i betydelse for de svenska bankerna. En stor del av
bankernas intdkter kommer dessutom fran handel med virdepapper. En forut-
sittning for att denna handel ska fungera &r en sdker och effektiv infrastruk-
tur. Riksbanken 6vervakar darfor 16pande de system i den svenska finansiella
infrastrukturen som beddms vara kritiska for det finansiella systemets funkt-
ion och stabilitet.

For att forebygga kriser analyserar och foljer Riksbanken utvecklingen
samt informerar om resultat och beddmningar. Riksbanken ger bland annat ut
en rapport om finansiell stabilitet tvd ginger om 4ret. I rapporten redovisar
direktionen sin beddmning av de stora bankernas motstidndskraft mot ovén-
tade hindelser och lyfter fram risker som skulle kunna utvecklas till ett hot
mot stabiliteten i det finansiella systemet.

Andra sitt att sprida kunskap om Riksbankens arbete med den finansiella
stabiliteten dr att fora en kontinuerlig dialog med aktérerna pa marknaderna,
halla tal och medverka i den offentliga debatten. Riksbanken har ocksd moj-
lighet att paverka utformningen av lagar och regler for tillsyn och krishante-
ring, bland annat genom att svara pd remisser och att delta aktivt i arbetet i
flera internationella organisationer. Det internationella samarbetet dr inte
minst viktigt for att kontinuerligt anpassa och forstirka formerna fér samord-
nad overvakning och tillsyn mellan nationella myndigheter.

Riksbanken hanterar finansiella kriser

Det finansiella systemet ar sa starkt sammanlédnkat att ett problem som upp-
star i en bank snabbt kan sprida sig till andra banker. Det beror pé att banker-
na lanar av varandra, ofta l&nar ut till samma grupper och dr beroende av
samma finansiella marknader. De &r ocksa utsatta for samma typ av stdrning-
ar som kan uppsté i realekonomin. Den 6kade globaliseringen innebér dessu-
tom att fortroende- och likviditetskriser som drabbar banker i omvirlden kan
sprida sig till de svenska bankerna.

Om en finansiell kris uppstér dr det Riksbankens uppgift att hantera krisen
sa att de samhillsekonomiska kostnaderna begrénsas. I detta samarbetar
Riksbanken med Finansinspektionen, Finansdepartementet och Riksgélden.
Riksbanken har ett sarskilt ansvar for de svenska bankernas likviditetsforsorj-
ning. Det innebidr bade att bankerna kan lana i Riksbanken till givna villkor
och att Riksbanken kan ge sdrskilt likviditetsstod till enskilda banker som
hamnar i akut likviditetskris. Stodet ges under forutséttning att banken star
under Finansinspektionens tillsyn och att dess framtida intjdningsférmaga
bedoms vara tillracklig for att banken ska kunna Gverleva. Dessutom ska
banken i fraga vara systemviktig i bemérkelsen att dess konkurs skulle kunna
skapa allvarliga storningar i det finansiella systemet. Det gar inte att pa for-
hand avgora huruvida en bank ar systemviktig, utan beddmningen far goras
utifran rddande omsténdigheter.

Riksbanken har ocksd mdjlighet att vidta generella dtgérder for att stodja
tillforseln av likviditet till det svenska banksystemet, till exempel om de
internationella och svenska finansiella marknaderna drabbas av allvarliga
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storningar. Syftet med sddana atgérder dr att minska risken for att brist pa
likviditet ska orsaka akuta likviditetsproblem i enskilda banker och att under-
latta kreditforsorjningen i ekonomin.

For att hantera en kris effektivt maste Riksbanken ocksa sténdigt halla sin
krisorganisation aktuell. For att virdera och forbéttra krisberedskapen organi-
serar Riksbanken egna krisovningar och deltar &ven i dvningar tillsammans
med andra svenska och utlindska myndigheter, i forsta hand tillsyns-
myndigheter och finansdepartement. I takt med att bankernas gransoverskri-
dande verksamhet har 6kat blir det allt viktigare att genomfora krisdvningar
dér myndigheter fran olika ldnder deltar. Finansiell krishantering har ocksé
blivit en profilfraga for Riksbankens arbete i olika internationella forum.

Verksamheten 2009

Riksbankens arbete med finansiell stabilitet praglades 2009 av den kris som
startade pd den amerikanska boldnemarknaden 2007 och som pé allvar drab-
bade Sverige hosten 2008. De massiva atgérder som genomfordes efter Leh-
man Brothers fall hdsten 2008 reducerade ganska snabbt de akuta likviditets-
problem som f6ljde i krisens spar. Under 2009 kom problemen mer att handla
om de kreditrisker som orsakades av att varldskonjunkturen hade forsdmrats
kraftigt till foljd av finanskrisen (se diagram 8). Fallet i vdrldsekonomin stan-
nade av under arets lopp, och under hosten kom allt fler tecken pa att en ater-
hdmtning var pa gang. Men dnnu vid arets slut var de finansiella systemen
beroende av de atgdrder som vidtagits av centralbanker och myndigheter
vérlden dver.

Diagram 8: Riskpremier fordelade pa kreditrisk och likviditetsrisk,
rintepunkter
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M Kreditriskpremie
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Anm. Diagrammet visar en indikativ uppdelning av den svenska basis-spreaden vid tre
ménaders interbankrénta.

Killa: Riksbanken.
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De finansiella systemen blev successivt mindre beroende av centralbankernas
atgérder for sin likviditetsforsorjning och kreditgivningsformaga. Arbetet med
den finansiella stabiliteten inriktades darfor i allt hogre grad pa att diskutera
hur de nationella och internationella finansiella regelverken och tillsynen
skulle kunna reformeras for att forebygga uppkomsten av nya systemkriser.

Atgirder for att stiirka bankernas likviditet och kreditgivning

Merparten av de atgirder som Riksbanken och andra myndigheter hade sj6-
satt under 2008 fortsatte att vara i kraft under 2009. Mgjligheten for Riksban-
kens motparter att 1&na i kronor mot sdkerhet pa lingre 16ptid dn normalt,
liksom att ldna i dollar, fanns sdledes kvar under stora delar av aret. Det
géllde ocksd mdjligheten att 14na i Riksbanken mot sékerhet i nyutgivna fore-
tagscertifikat. Aven Riksgilden stddde under dret bankernas och bostadsinsti-
tutens finansiering pa medellang sikt genom det s& kallade garantiprogram-
met. De banker som anslot sig till detta program kunde ge ut statsgaranterade
obligationer.

Diagram 9: Riksbankens utlaning i kronor och dess finansiering,
miljarder kronor

400 ¢ 400
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300 ® Finjustering 300
Riksbankscertifikat

200 200
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-100 | -100
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Killa: Riksbanken.

Léget pd de finansiella marknaderna forbéttrades under arets lopp. Ett tecken
pa att likviditetsproblemen i det svenska banksystemet minskade var att fler
banker under andra halvaret valde att placera den likviditet som de fick ge-
nom att lana kronor i Riksbanken i sé kallade riksbankscertifikat till reporénta
(se diagram 9). Bankerna agerade saledes annorlunda &n i ett tidigare skede
av krisen da de i stdllet hade placerat merparten av sin likviditet pa konto i
Riksbanken till en ridnta som lag 0,1 procentenhet under repordntan. Genom
att placera sin likviditet pad konto i Riksbanken hade bankerna omedelbar
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tillgang till likviditet for att kunna técka eventuella underskott i sina 16pande
betalningar.

Nér mojligheterna att hitta finansiering pa marknaderna forbéttrades mins-
kade efterfragan pa stodétgirder bade i virlden och i Sverige. Efterfragan pa
de 14n som gav svenska banker mdjlighet att finansiera sin utléning till féretag
i Riksbanken mot sikerhet i nyutgivna foretagscertifikat upphorde helt. Under
andra halvéret borjade penningmarknaden i dollar fungera bittre, och det blev
mer fordelaktigt f6r bankerna att 1dna pd marknaden. Nir marknadsréntorna
sjonk under nivéan for Riksbankens minimirénta for lan i amerikanska dollar
(se diagram 10) visade bankerna inte ldngre ndgot intresse for att 1dna den
amerikanska valutan av Riksbanken (se diagram 11).

Diagram 10: Tre manaders LIBOR och Riksbankens minimirinta for
lan i amerikanska dollar, procent
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Killa: Riksbanken.

Den minskade efterfrdgan pé stodatgérder i vérlden ledde till att flera central-
banker annonserade att de inlett en avveckling av vissa atgédrder. I Sverige
avvecklade Riksbanken i september den lanefacilitet som gav bankerna moj-
lighet att finansiera sin utléning till foretag genom att 14na i Riksbanken. I
november beslutade Riksbanken att lanefaciliteten i dollar skulle upphora.
Samma ménad hojdes rintepaslaget pa lanefaciliteterna i kronor till rorlig
rénta for att pa sa sétt rikta bankernas intresse mot att l1dna pa marknaden och
ddrmed inleda en naturlig avveckling av dessa faciliteter.

I slutet av aret uppgick bankernas 1én i Riksbanken till 369 miljarder kro-
nor. Merparten av dessa var 1an med fast rdnta som Riksbanken vid tre till-
fallen under andra halvéret erbjudit bankerna i penningpolitiskt syfte (se
avsnittet "Ett fast penningvirde — prisstabilitet”). Stocken av obligationer med
statsgaranti var som hogst i juni 2009 och uppgick dé till 349 miljarder kro-
nor. Under andra halvaret minskade den till 271 miljarder kronor. Vérdet pa
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den utelopande stocken av statsgaranterade obligationer och Riksbankens

utlaning uppgick sammantaget till 640 miljarder kronor vid arets slut (se
diagram 12).

Diagram 11: Riksbankens utlining i dollar och dess finansiering,
miljarder kronor

300 ¢ 7 300
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Anm. Uppgifterna om finansieringen av Riksbankens utlaning i dollar ar tillgédngliga
endast i svenska kronor. Darfor anges utldningen omréaknat till kronor.

Killa: Riksbanken.

Diagram 12: Riksbankens utlining och upplining garanterad av
Riksgilden, miljarder kronor
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Kiéllor: Riksgélden och Riksbanken.
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Beredskap for likviditetsstod i utléindsk valuta

Riksbankens utlédning i dollar till svenska banker finansierades under 2009
dels med 14n via ett swapavtal med Federal Reserve, dels med hjélp av valuta-
reserven (se diagram 11). Riksbanken forlangde vid tva tillféllen swapavtalet
med Federal Reserve for att kunna fortsitta 1dna dollar i utbyte mot kronor.

Dessutom hade Riksbanken sedan 2008 swapavtal med centralbanken pa
Island respektive i Lettland, vilka kompletterade de finansiella stodinsatserna
fran Internationella valutafonden (IMF) och andra langivare. Avtalen gav
centralbankerna i dessa linder mojlighet att vid behov lana utlédndsk valuta av
Riksbanken. I februari 2009 ingick Riksbanken ocksa ett swapavtal med
centralbanken i Estland i syfte att forbéttra den estniska centralbankens moj-
ligheter att vdrna den finansiella stabiliteten i Estland. Det islindska swa-
pavtalet 16pte programenligt ut vid utgangen av 2009.

Riksbanken utvidgade vidare sitt atagande att bidra till en aktiv handel
med IMF:s sérskilda dragningsritter (SDR). Darutéver bedomde Riksbanken
att det &r rimligt att Riksbanken, i enlighet med en dverenskommelse inom
EU, medverkar i finansieringen av Sveriges andel av den planerade forstark-
ningen av IMF:s resurser. Riksbanken sokte under aret riksdagens godkén-
nande for sitt bidrag till denna forstarkning, vilket bestar av en utféstelse om
ett tillfélligt 1&n pa cirka 25 miljarder kronor som motsvarar Sveriges andel.
Om riksdagen godkdnner denna utléning okar det kraven pa Riksbanken att
vara beredd att ge likviditetsstdod 1 utlindsk valuta. Det tillfélliga 1&net ska
kunna bidra till IMF:s finansiering i avvaktan pa en tiodubbling av New Ar-
rangements to Borrow (NAB) — en komplettering av IMF:s ordinarie finansie-
ringsresurser — dir Riksbanken kommer att svara for det svenska kapitalata-
gandet.

Dessa ataganden i utlindsk valuta motsvarade ungefdr 100 miljarder kro-
nor och stéllde stora krav pa beredskap i valutareserven. I slutet av mars
uppgick Riksbankens guld- och valutareserv till cirka 218 miljarder kronor,
varav ett belopp motsvarande 53 miljarder kronor anvénts som sikerhet vid
upplaningen av dollar som lanats ut till svenska banker. Den tillgéingliga
delen av valutareserven uppgick alltsd till 165 miljarder kronor. Av dessa
skulle dock endast 65 miljarder kronor ha funnits kvar om de aktuella dtagan-
dena hade infriats, vilket var minst 100 miljarder kronor lagre 4n Riksbankens
bedomning av de svenska bankernas refinansieringsbehov pa kort sikt. Detta
givet att Riksbanken skulle fortsdtta att l&na dollar av Federal Reserve. Den
totala upplaningen av dollar frén Federal Reserve motsvarade i slutet av mars
194 miljarder kronor.

For att uppritthélla Riksbankens beredskap for de olika dtagandena beslu-
tade direktionen i maj att forstirka valutareserven genom att via Riksgélden
lana upp utldndsk valuta till ett virde som motsvarar 100 miljarder kronor.
Medan upplaningsprocessen péagick lanade Riksbanken tillfalligt 3 miljarder
euro av ECB via det swapavtal som de tvd centralbankerna tidigare under-
tecknat. Forstirkningen av valutareserven dr temporéir och bor enligt direkt-
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ionens beslut avvecklas nér all extraordinédr utléning fran Riksbanken har

upphort och andra statliga atgiarder med anledning av krisen avvecklats.
Riksbanken triffade ocksa under aret ett avtal om mojligheter att i sérskild

ordning lana internationell valuta av Bank for International Settlements (BIS).

Atgiirder vidtagna av Riksbanken under den finansiella krisen 2009

For en komplett redovisning av atgérder som Riksbanken genomf6rde under
aret se Riksbankens webbplats www.riksbank.se.

3 februari Riksbanken forldnger tillsammans med flertalet andra linder
swapavtal med Federal Reserve. Avtalen innebér att ldinderna
kan l&na amerikanska dollar i utbyte mot annan valuta.

13 februari  Riksbanken erbjuder 1an med lédngre 16ptid och till rorlig rénta.
Lénen ldmnas dels mot vanliga sékerheter i upp till sex mana-
der, dels mot sidkerheter i form av foretagscertifikat i upp till
tolv ménader. Minimiréntan pa dessa l&n sitts till den genom-
snittliga repordntan under lanets 16ptid med ett paslag pa 0,15
procentenheter.

27 februari  Riksbanken tecknar swapavtal med Estlands centralbank, Eesti
Pank.

27 mars Riksbanken fér tillbaka det utbetalade likviditetsstodet till
Kaupthing Bank Sverige AB i samband med att Alandsbanken
kdper denna bank.

3 april Riksbanken utdkar antalet penningpolitiska motparter genom
att fler finansiella institut far mojligheten att bli begransad
motpart och ddrmed far tillgang till Riksbankens tillfdlliga 1a-
nefaciliteter.

7 maj Riksbanken erbjuder 1&n i svenska kronor med 16ptid pé tolv
ménader och mot sikerhet. Minimirdntan pd dessa lan sétts till
den genomsnittliga reporéntan under lanets 16ptid med ett
paslag pa 0,15 procentenheter.

8 maj Riksbanken forldnger det swapavtal som ingicks med Lett-
lands centralbank, Latvijas Banka, i december 2008. Swa-
pavtalet ger Lettlands centralbank ritt att 1ana upp till 500 mil-
joner euro mot lettiska lats om och nér behov uppstar.

27 maj Riksbanken forstirker valutareserven genom att besluta om att
lana upp motsvarande 100 miljarder kronor.

10 juni Riksbanken beslutar att 1dna 3 miljarder euro av ECB. Det ér
ett tidigare swapavtal med ECB om att 14na euro i utbyte mot
svenska kronor som nu anvéinds for att 1dna upp valutan.

25 juni Riksbanken forldnger tillsammans med flertalet andra linder
swapavtal med Federal Reserve.

2 juli Riksbanken erbjuder i penningpolitiskt syfte 14n till fast ranta
mot sdkerhet med 16ptid pa tolv ménader.

28 augusti Riksbanken forlénger aterigen det swapavtal som ingicks med
Lettlands centralbank i december 2008.
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3 september  Utlaningen mot sdkerheter i foretagscertifikat upphor.

3 september  Riksbanken erbjuder i penningpolitiskt syfte ett andra lan mot
sdkerhet till fast rinta med en 16ptid pa knappt tolv manader.

11 september Lénet fran ECB aterbetalas.

22 oktober  Riksbanken erbjuder i penningpolitiskt syfte ett tredje 1&n mot
sékerhet till fast rinta med en 16ptid pé ungefér elva méanader.

5Snovember Riksbanken héjer minimiréntan pa lan till rorlig ranta. Péaslaget
utdver den genomsnittliga reporéntan hojs till 0,25 procenten-
heter pa lan med tre till sex manaders 16ptid och till 0,30 pro-
centenheter for 1an med tolv manaders 16ptid.

19 november Utlaningen i amerikanska dollar avvecklas.

Bedomningar av den finansiella stabiliteten

Riksbanken beddomde under aret att de svenska bankernas motstandskraft
forbattrades i takt med att de finansiella marknaderna gradvis borjade fungera
béttre och konjunkturutvecklingen stdrktes. Den positiva utvecklingen var
mdjlig tack vare att bankerna forbéttrade sin kapitalsituation till exempel
genom nyemissioner. Det var ocksa viktigt att myndigheterna fortsatte att
tillhandahalla stodatgédrder. Bankerna stod dock fortfarande infor stora kredit-
forluster.

Svenska banker hade under varen tillrdckligt med kapital for att méta
stora forluster

Riksbanken bedomde i juni 2009 att likviditetsriskerna for bankerna hade
minskat sedan november 2008. Riksbankens likviditetsstod och det statliga
garantiprogrammet for uppléning, liksom andra myndigheters dtgérder, hade
bidragit till detta. P4 de finansiella marknaderna var dock kéansligheten for
enskilda storningar fortsatt stor. Bankernas mojligheter till finansiering kunde
darfor paverkas om fortroendekrisen skulle f4 fornyad kraft.

Samtidigt hade konjunkturen i vérlden forsvagats kraftigt. Den svaga kon-
junkturutvecklingen forsdmrade utsikterna for bankernas lantagare, och kredi-
trisken tog 6ver som den mest dverhdngande risken for bankerna.

Riksbanken tog hénsyn till dessa faktorer i sitt huvudscenario 6ver banker-
nas kreditforluster for 2009 och 2010. I huvudscenariot bedomdes kreditfor-
lusterna i de svenska bankerna sammantaget uppga till 170 miljarder kronor
for de bada aren (se diagram 13). Néstan 40 procent av forlusterna férvinta-
des hérrora fran bankgruppernas verksamheter i de baltiska ldnderna och i
ovriga Osteuropa. Bankerna hade dock under véren tillrickligt stort kapital
for att mota forluster i den storleksordningen.

Osédkerheten om konjunkturutvecklingen framdver och om dess effekter pa
bankerna var emellertid stor. Dérfor undersokte Riksbanken bankernas mot-
stdndskraft mot ett betydligt vdrre, men mindre sannolikt, scenario i ett s
kallat stresstest. Aven stresstestet visade att bankerna skulle klara av att halla
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den lagstadgade primérkapitalgraden, det vill sdga lagens krav pa att banker-
nas egna kapital i forhéllande till riskvégda tillgangar ska Gverstiga 4 procent.

Bankerna var under hosten bdttre rustade for att mota forluster

Under andra halvéret borjade de finansiella marknaderna fungera battre, sdvél
internationellt som i Sverige. Samtidigt inleddes dterhdmtningen i ekonomin,
och BNP-utvecklingen ség ut att bli ndgot starkare &n ménga hade forvintat
sig ngra manader innan. Riksbanken ansdg dock att grunden i dterhdmtning-
en var bricklig och att utvecklingen framover fortfarande var oséker.

I takt med att forhallandena pé de finansiella marknaderna forbattrades och
i och med att recessionen tycktes ha passerat botten blev det lattare for ban-
kerna att finansiera sig. Efterfrigan pa en del stodatgérder minskade darfor
internationellt. Samtidigt minskade risken for framtida kreditforluster, dven
om det fortfarande var den mest framtradande risken (se diagram 8). Oséker-
heten kring storleken pa framtida kreditforluster i bankerna kvarstod dock.
och fortroendet mellan aktorerna pa de finansiella marknaderna var inte helt
aterstéllt. Stodatgirderna bedomdes darfor fortfarande ha betydelse for att de
finansiella marknaderna skulle fungera.

Diagram 13: Resultat fore kreditforluster samt kreditforluster, netto, i
storbankerna, summerat éver fyra kvartal, miljarder kronor, 2009 irs
priser
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Anm. De streckade linjerna avser Riksbankens prognos for storbankernas resultat fore
kreditforluster (rod linje) samt kreditforluster netto i huvudscenariot i juni 2009 (gul
linje) respektive november 2009 (bla linje).

Killa: Riksbanken.

I Riksbankens huvudscenario i november forvéntades de svenska bankernas
kreditforluster for perioden 2009-2011 uppga till 150 miljarder kronor. Det
var 20 miljarder kronor ldgre &n prognosen i juni trots att den nya beddm-
ningen avsag tre ar (se diagram 13). Nedrevideringen berodde frimst pé att
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konjunkturutsikterna hade forbattrats. Dessutom hade bankernas forluster
fram till och med hosten visat sig vara ldgre dn véntat. Liksom i juni forvén-
tades de storsta forlusterna komma frdn bankernas verksambhet i de baltiska
landerna.

Bankerna hade sedan juni aktivt okat sitt kapital och minskat sina risk-
véigda tillgdngar. Ddrmed Okade deras mojlighet att moéta forluster av den
berdknade storleksordningen. Riksbanken bedémde dérfor ocksd i november
att bankernas kapital var tillrickligt stort for att mota de forvéntade forluster-
na. Ett bakslag i konjunkturen kunde emellertid medfora att situationen for
bankerna skulle kunna bli vérre &n i huvudscenariot. Ett nytt stresstest visade
dock att bankerna skulle klara sig med stérre marginal &n i bedéomningen i
juni. Detta berodde framst pa att bankerna under aret stérkte sin kapitalsituat-
ion genom emissioner pa den privata marknaden. Dessutom bidrog ett ljusare
huvudscenario med en nagot béttre konjunkturutveckling till det positiva
resultatet.

Foréindrat internationellt regelverk i sparen av krisen

Vid sidan om hanteringen av finanskrisen och den l6pande analysen av liaget
pa de finansiella marknaderna kom Riksbankens stabilitetsarbete under aret
alltmer att handla om att utreda och pdverka utformningen av framtida finan-
siella regelverk och tillsyn. Det rorde sig frimst om att agera pa den internat-
ionella arenan eftersom svenska banker och finansiella foretag regleras av de
lagar som utformas p4d EU-nivd och som i sin tur bygger pd riktlinjer utfor-
made i andra internationella organ.

Det internationella arbetet med att reformera det finansiella regelverket
och utforma tillsynen dver den finansiella sektorn var intensivt under aret. Det
var framfor allt inriktat pé att utforma regelverket pa ett sadant sitt att risken
for kriser kan minska och att framtida kriser kan hanteras bittre om de &nda
intrdffar. Dessutom ska det internationella samarbetet pa omradet kunna bidra
till att ldanderna vidmakthaller de samhéllsekonomiska vinster som integrat-
ionsprocessen inom EU har bidragit till.

Riksbanken deltog i diskussioner bdde pa EU-niva och inom BIS om hur
regelverket ska kunna fordndras sd att bankernas motstdndskraft dkar. De
internationella diskussionerna ledde fram till forslag om att dels foréndra de
internationella standarder som reglerar sammanséttningen av och storleken pé
bankernas kapital (bland annat de s& kallade Basel II-reglerna), dels infora
kvantitativa likviditetsméatt. Dessutom diskuterade man i flera sammanhang
hur regelverket bor utformas sa att bankerna kan bygga upp tillrackligt med
kapital under goda tider for att béttre kunna méta forluster nar konjunkturen
vinder nedat. Inom ramen for EU uppmirksammades ocksa fragan om hur de
befintliga reglerna for att virdera finansiella instrument hade bidragit till att
forstarka krisen och hur dessa regler skulle kunna &ndras for att undvika en
liknande situation i framtiden. Bland 6vriga fragor som diskuterades pa den
internationella arenan fanns dven behovet av reglering for att uppmuntra
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bankerna att anvénda sig av centrala motparter for sa kallade OTC-derivat for
att lattare identifiera motpartsrisker.

Den globala finansiella krisen har tydligt visat att skillnader i nationell lag-
stiftning gjort det svart att hantera problem i banker som bedriver verksamhet
i olika ldnder. P4 global nivéd pdgér darfor flera projekt for att ta fram forslag
om hur kriser i banker med grdnséverskridande verksamhet kan hanteras pé
ett effektivt sétt. Detta arbete intensifierades under aret. Bland annat hade
vice riksbankschef Lars Nyberg ett sédrskilt uppdrag frdn EU:s ekonomiska
och finansiella kommitté att leda en arbetsgrupp for att studera hur samarbetet
mellan myndigheter fungerat under finanskrisen och vilka forstirkningar av
samarbetsformerna som ar sérskilt angeldgna framover.

Skillnaderna i nationella regelverk bidrog vidare till att centralbankernas
arbete med finansiell stabilitet uppméirksammades mer generellt. Inom BIS
inrdttades en arbetsgrupp som ska kartldgga hur nationella mandat och upp-
gifter inom detta omrade utformats. Riksbankschef Stefan Ingves fick i upp-
drag att leda detta arbete.

Under éret fick Riksbanken ocksd mdjlighet att verka for en effektivare
tillsynsstruktur inom EU. Vice riksbankschef Lars Nyberg deltog i en hogni-
vagrupp under Ekonomiska och finansiella kommittén (EFK) for att ta fram
ett forslag till effektivare Overvakning av det finansiella systemet och de
finansiella instituten inom EU. Det forslag som hégnivagruppen presenterade
ledde under aret fram till att EU beslutade att omvandla de existerande orga-
nisationerna for tillsynssamarbete inom EU till formella myndigheter med
okade befogenheter och att inrétta ett nytt systemriskrdd, European Systemic
Risk Board (ESRB). Systemriskradets uppgift blir bland annat att samla in
och analysera information for att gora riskbeddmningar av betydelse for stabi-
liteten i det finansiella systemet i EU.

Samarbete med andra svenska myndigheter och marknadsaktorer

Den finansiella krisen har ocksa tydliggjort vikten av ett ndra samarbete mel-
lan svenska myndigheter och aktorer pé de finansiella marknaderna.

Regeringskansliet, Riksbanken och Finansinspektionen har sedan 2005 en
Overenskommelse om samarbete kring finansiell stabilitet och krishantering.
Bakgrunden var att finansdepartement, centralbanker och tillsynsmyndigheter
i alla EU:s medlemslédnder hade slutit en dverenskommelse om samarbete i
dessa fragor i de fall fragorna dr gransoverskridande. Inom ramen for detta
samarbete slots ett nytt nationellt samarbetsavtal under aret. I samarbetet
ingar nu dven Riksgdlden eftersom myndigheten fatt en viktig roll i arbetet
med finansiell stabilitet och krishantering.

Dessutom bedriver den offentliga och privata sektorn sedan 2005 ett ge-
mensamt projekt kallat FSPOS — Finansiella Sektorns Privat-Offentliga Sam-
verkan. Dess syfte ar att forebygga att tekniska stérningar i infrastrukturen féar
allvarliga konsekvenser for det finansiella systemet. Detta samverkansorgan
fick 2009 en permanent stillning och ska under de kommande tva, tre dren
arbeta under Riksbankens ledning.
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Uppf6ljning

Det finansiella systemet kunde under aret uppritthalla sina funktioner. Nér
krisen borjade hosten 2008 befarades allmént att bankerna pa grund av své-
righeter att hitta finansiering och oro for framtida kreditforluster skulle bli s&
restriktiva i sin kreditgivning att normalt kreditvdrdiga hushall och foretag
inte skulle fa lana till investeringar, konsumtion och bostadskdp. En expansiv
finans- och penningpolitik i kombination med massiva édtgérder for att stodja
likviditeten i banksystemet medforde dock att de virsta farhagorna inte infri-
ades vad giller det svenska banksystemet. Utléningen till svenska lantagare
fortsatte att 6ka, och bankerna var vid slutet av 2009 alltjamt vélkapitaliserade
efter att i flera fall framgangsrikt ha genomfort nyemissioner av aktier.

Trots att det inte hade gétt att forutse en global finanskris av en sa bety-
dande omfattning som under hdsten 2008 genomf6rde myndigheterna i vérl-
den snabbt en méngd atgdrder som sammantagna bidrog till att ekonomierna
borjade aterhdmta sig under 2009. Ocksé Riksbanken vidtog i samarbete med
andra myndigheter extraordindra atgirder som tidigare inte anvints. Krisen
har dessutom visat hur starkt de finansiella marknaderna &r sammankopplade
vérlden dver.

Den svenska finansiella infrastrukturen fungerade vél under aret. Trots pé-
frestningar, framfor allt d& systemen fick hantera fler transaktioner, uppstod
inga storningar i systemen. De érliga utvdrderingarna av betalningssystem och
system for handel med finansiella instrument visade att systemen i den
svenska infrastrukturen uppfyllde internationellt uppsatta standarder helt eller
delvis.

Internationellt samarbete

Utover arbetet med att hantera konsekvenser av den globala finansiella krisen
prioriterade Riksbanken under 2009 sérskilt det internationella samarbete som
syftar till att forebygga och forbattra hanteringen av internationella finanskri-
ser samt att frimja effektiviteten i det internationella finansiella systemet.
Riksbanken har ett brett internationellt samarbete som &ven ror andra ekono-
miska och finansiella fragor samt Riksbankens ansvar som deldgare eller
medlem i ett antal internationella organisationer. Sammantaget dr Riksbanken
representerad i cirka 130 internationella kommittéer och arbetsgrupper.

Under 2008-2009 representerade Sverige den nordisk-baltiska valkretsen i
Internationella valutafonden (IMF). Riksbanken ledde hér i samradd med Fi-
nansdepartementet arbetet med att utforma instruktioner i viktigare styrelsed-
renden. Vid IMF:s arsmote hosten 2009 stodde den nordisk-baltiska valkret-
sen forslagen om att dels utoka fondens finansiella resurser, dels forstirka
inflytandet for framst ett antal tillvixtmarknadsekonomier, vars roststyrka i
IMF inte motsvarade deras vikt i vdrldsekonomin. Riksbanken sokte under
aret riksdagens godkdnnande for sitt bidrag till forstarkningen av IMF:s resur-
ser. Enligt forslaget, som foljer en dverenskommelse inom EU, bestéar bidra-
get av ett tillfalligt 1an med en 16ptid pa upp till sju ér pa cirka 25 miljarder
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kronor. Syftet med detta 1an ar att forbereda ett utokat atagande for Riksban-
ken med upp till cirka 40 miljarder kronor inom New Arrangements to Bor-
row (NAB) som &r en kompletterande finansieringskalla for IMF. I samband
med IMF:s beslut om en ny tilldelning av sédrskilda dragningsrétter (SDR)
tecknade Riksbanken dven ett nytt avtal om handel med SDR, vilket innebér
att Riksbankens dtagande om att vixla SDR mot reservvaluta och vice versa
utokas.

Sverige arbetade under aret ocksa for att IMF ska forstdrka sin dvervak-
ning, frimst genom att battre integrera analyserna av den makroekonomiska
utvecklingen och den finansiella stabiliteten. Vidare stéllde sig Sverige
bakom beslutet att inrdtta en sdrskild lanefacilitet, Flexible Credit Line, for
lander som for en ansvarsfull ekonomisk politik men som &nskar en utféstelse
om att fa lana i fonden om de utsétts for storningar.

Inom Bank for International Settlements (BIS) bidrog Riksbanken aktivt i
det normskapande arbetet frimst i Baselkommittén for banktillsyn. Riksban-
ken engagerade sig ocksa i diskussionerna om en revidering av styrstrukturen
i BIS. Detta gillde sérskilt formerna for styrningen av flera centrala BIS-
kommittéer som under aret utvidgats med nya medlemslander ur G20-kretsen.
Riksbanken ingér fortsatt i berdrda kommittéer inom BIS. Vidare leder riks-
bankschef Stefan Ingves en styrelsekommitté med uppgift att stirka styrelsens
ansvarstagande for den interna styrningen av BIS bankverksamhet och risk-
hantering.

Som medlem i Europeiska centralbankssystemet (ECBS) deltog Riksban-
ken i diskussioner om bland annat den ekonomiska och finansiella utveckl-
ingen, tillimpningen av gemensamma regelverk inom EU och utvecklingen
av den offentliga sektorns finanser. Vidare kommenterade Riksbanken forslag
till yttranden fran ECB om nya réttsakter inom EU och de enskilda medlems-
landerna. Riksbanken var dven foretrddd i de olika kommittéer inom ECBS
som forbereder frdgor for behandling i ECB:s allménna rad.

Inom Ekonomiska och finansiella kommittén (EFK) bidrog Riksbanken
sarskilt i arbetet med att reformera EU:s regelverk och att forstdrka samar-
betsformerna inom EU ndr det giller hanteringen av grénsoverskridande
finansiella kriser.

Riksbanken deltog dessutom i vissa ekonomisk-politiska grupper inom
Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling (OECD) och i in-
formellt samarbete om centralbanksrelaterade fragor mellan centralbankerna i
Norden.

Riksbanken ger déarutéver experthjilp for uppbyggnad av verksamheten i
centralbankerna i nagra utvecklingslidnder, sa kallad teknisk assistans. Under
aret omfattade experthjdlpen samarbete med centralbankerna i Albanien,
Kenya, Uganda och Vietnam. Verksamheten finansierades med medel fran
Sida.



ETT SAKERT OCH EFFEKTIVT BETALNINGSVASENDE Fel! Okint namn pid dokumentegenskap.:Fel! Okiint

namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa dokumentegenskap.

BETALNINGSSYSTEMET RIX

Betalningssystemet RIX &r Riksbankens system for kontodverforingar. Det dr
knutpunkten i det svenska finansiella systemet eftersom det ger deltagarna —
banker, clearinghus med flera — mdjligheten att gora Overforingar mellan
varandras konton i Riksbanken. Dessa dverforingar kan avse bankernas och
clearinghusens egna finansiella transaktioner eller deras kunders transaktion-
er. I stort sett samtliga betalningar i svenska kronor som inte sker internt i en
enskild bank hanteras genom RIX. Omséttningen per vecka, cirka 3 300 mil-
jarder kronor, motsvarar néstan hela Sveriges bruttonationalprodukt (BNP),
det vill sédga virdet av alla de varor och tjénster som produceras i landet under
ett r.

For att 6ka effektiviteten i betalningssystemet tillfér Riksbanken likviditet
under dagen genom att limna kredit till deltagarna mot sékerheter. Sikerhet-
erna utgors framst av svenska och utldndska virdepapper men kan dven vara
utldndsk valuta.

Eftersom RIX &r ett system med kritisk betydelse for att det finansiella sy-
stemet ska fungera vil har Riksbanken satt ett hogt mal for dess tillgénglig-
het. Systemet ska vara tillgdngligt minst 99,85 procent av den tid systemet ar
Oppet. RIX ska dven motsvara deltagarnas krav. Darfor dr det Riksbankens
ambition att 80 procent av deltagarna ska vara ndjda med RIX. Samtliga
kostnader for att tillhandahalla tjansterna i RIX ska dessutom finansieras
genom avgifter fran deltagarna. Detta innebér att d&ven Riksbanken erldgger
avgift efter samma princip som 6vriga deltagare samt betalar for de funktion-
er som anvénds for att genomfora penningpolitiken.

Verksamheten 2009

Den 9 februari 2009 togs ett nytt tekniskt system for RIX i drift. Driftstarten
hade tidigare forskjutits vid tva tillféllen: forst varen 2007 pa grund av leve-
ransforseningar och sedan hosten 2008 for att minimera riskerna for stérning
under det akuta skedet av den finansiella krisen. Sedan driftstarten har syste-
met fungerat vil. Riksbanken har totalt investerat cirka 84 miljoner kronor i
det nya systemet.

Eftersom RIX har stor betydelse for det finansiella systemet behdver Riks-
banken ha vl fungerande reservrutiner om det tekniska systemet skulle fal-
lera. Dessa rutiner har under 2009 vidareutvecklats och dvats i samverkan
mellan Riksbanken och deltagarna. For att Riksbanken ska kunna ldmna
krediter i RIX dr det dessutom viktigt att det system som hanterar alla bankers
sikerheter kan ldmna relevant information. Detta sékerhetshanteringssystem
har uppgraderats tvd ganger under 2009 for att dess funktioner béttre ska
svara mot nya krav som blivit synliga under den finansiella krisen.

Sedan borjan av éret har tvd deltagare tillkommit i systemet, bada ut-
landska foretag. Vid utgéngen av aret fanns 22 deltagare i RIX.
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Antalet betalningar som under aret hanterades i RIX uppgick till i genom-
snitt knappt 10 200 transaktioner per dag. Detta &r en 6kning med 27 procent
jamfort med foregdende &r. Under oktober och december var genomsnittet
knappt 12 600 transaktioner per dag. Denna okning beror péd att nagra av
deltagarna valt att skicka fler transaktioner styckvis i stéllet for att aggregera
dessa till en beloppsmaéssigt storre transaktion. Detta &r i sin tur en f6ljd av att
det nya tekniska systemet har en hogre kapacitet &n det gamla och att det
innehaller effektivare funktioner for likviditetshantering.

Den dagliga omséttningen var cirka 660 miljarder kronor i genomsnitt. Ju-
sterat for transaktioner som hor samman med Riksbankens sérskilda lanepro-
gram, innebar detta en minskning med 12 procent jaimfort med foregaende ar.

I genomsnitt hade deltagarna ett kreditutrymme i RIX pa drygt 200 miljar-
der kronor, vilket motsvarar vérdet pa de sdkerheter som ldmnats till Riks-
banken och som inte anvénts for andra krediter. Summan av de krediter som
varje deltagare maximalt utnyttjade per dag motsvarade i genomsnitt 29 pro-
cent av detta kreditutrymme.

Enligt Riksbankens vision ska banken for merparten av sin verksamhet
préva om man ir den ldmpligaste aktoren for att utféra olika uppgifter. Mot
denna bakgrund paborjades under hosten en utredning om Riksbankens roll i
det centrala betalningssystemet. Utredningen tittar sérskilt pa om det &r Riks-
banken eller ndgon extern operatdr som ska tillhandahélla systemet och i s
fall pa vilket sitt detta bor ske. Utredningen berdknas vara klar under forsta
kvartalet 2010.

Uppfoljning

Betalningssystemet fungerade sammantaget vdl under aret. RIX berdrdes
endast av en kortare stdrning som paverkade tillgéngligheten. Systemet var
tillgéngligt till 99,98 procent, vilket val uppfyller mélet.

Den enkét som under hosten genomfordes bland deltagarna i systemet vi-
sar att 97 procent dr ndjda eller mycket ndjda. Detta dr hogre 4n malet pa 80
procent. Dessutom har 99 procent av deltagarna fortroende eller stort fortro-
ende for den enhet inom Riksbanken som ansvarar for RIX. Vidare ticktes
kostnaden for verksamheten, 67 miljoner kronor, till 94 procent av avgifter.
Sammantaget innebér detta att malen for RIX har uppfyllts forutom att verk-
samhetskostnaden inte tickts fullt ut av anvéindarna.

Under 2009 har Riksbanken borjat sammanstélla en tertialrapport for RIX
som skickas till deltagarna och publiceras pa Riksbankens webbplats. Rappor-
ten redovisar olika uppgifter fran RIX och i viss mén kringliggande system.
Den innehéller information om foréndringar, speciella aktiviteter, eventuella
incidenter, volymer och viarden som hanterats inom systemet samt tillgéingligt
kreditutrymme och hur detta anvénts. Deltagarna far dven en veckorapport
som innehaller kortfattade uppgifter om volymer, védrden och kreditutrymme
per dag.
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KONTANTFORSORJIJNING

Riksbanken ansvarar for landets forsérjning med sedlar och mynt och har
ensamritt att ge ut sedlar och mynt. Detta innebér att Riksbanken tillhanda-
héller sedlar och mynt, forstor uttjénta sedlar och mynt och 19ser in ogiltiga
sedlar.

Malet for denna verksamhet &r att sékerstdlla att sedlar och mynt ar av hog
kvalitet och att Riksbankens kontantforsorjning dr siker och effektiv. All-
ménheten och de foretag som hanterar kontanter ska ha ett stort fortroende
bade for sedlar och mynt och for kontantforsérjningen.

Riksbanken ldmnar ut kontanter till bankerna vid sina tva platskontor for
kontanthantering i Tumba och Mdlndal. Bankerna distribuerar sedan kontan-
terna vidare till handeln och allménheten via sina tolv kontantdepder runt om i
landet. Distributionen skdts av vardetransportforetagen.

Verksamheten 2009

Det genomsnittliga véirdet pa kontanter i cirkulation var 106,5 miljarder kro-
nor under 2009. Virdet pé kontanter i cirkulation har under lang tid okat frdn
ar till ar, men har nu for andra 4ret i foljd minskat. Minskningen mellan 2008
och 2009 uppgick till 1,1 procent.

Diagram 14: Genomsnittligt viirde pa sedlar i cirkulation, miljarder
kronor
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Killa: Riksbanken.

Det genomsnittliga vérdet pa sedlarna i cirkulation var 100,5 miljarder kronor
(se diagram 14). Den sedelvalor som det fanns flest av och som svarade for
den storsta delen av detta sedelbelopp var 500-kronorssedeln. Denna sedel
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utgjorde 31 procent av antalet sedlar och stod for 55 procent av det totala
virdet av sedlarna i cirkulation i genomsnitt under éret.

Det genomsnittliga virdet pa mynten i cirkulation var 6,0 miljarder kronor
(se diagram 15). Den myntvalor som det fanns flest av var enkronan. Detta
mynt utgjorde cirka 60 procent av antalet mynt i cirkulation och stod for 22
procent av det totala vardet av mynten i cirkulation i genomsnitt under &ret.

Diagram 15: Genomsnittligt virde pa mynt i cirkulation, miljarder
kronor
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Killa: Riksbanken.

Riksbanken fortsatte under aret att arbeta med den &versyn av den svenska
sedel- och myntserien som borjade 2008. Mélet &r att utforma en sedel- och
myntserie som ar lamplig med tanke pa effektivitet, miljé och sdkerhet. Den
forsta fordndringen i sedel- och myntserien beslutades av riksdagen i mars.
Den giller 50-6resmyntet som efter den 30 september 2010 upphdr att vara
lagligt betalningsmedel. Riksbanken arbetade ocksd vidare med att analysera
vilka valorer de framtida svenska sedlarna och mynten ldmpligen bor ha.
Analysen védntas mynna ut i ett beslut under 2010.

Riksbanken gav under aret ut enkronor med en specialpriagling pa myntens
baksida som symboliskt avbildar havet som forbindelseldnk mellan Sverige
och Finland (se figur 2). Mynten uppmérksammar ddrmed att det 2009 var
200 ar sedan Finland skildes fran Sverige.
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Figur 2: 2009 ars specialpriglade enkrona

Riksbanken beslutade under aret att bygga ett nytt kontor for kontanthante-
ring. Kontoret, som kommer att ligga i Sigtuna kommun, berdknas vara i drift
i bérjan av 2013 och ska vara vil anpassat for framtidens verksamhets- och
sakerhetskrav. De nuvarande tvd kontoren i Tumba och Mélndal ska samti-
digt laggas ned eftersom det inte behovs fler dn ett kontor for kontanthante-
ring. Det beror pé att de senaste drens renodling av Riksbankens roll i kon-
tanthanteringen har minskat Riksbankens arbete med att hantera kontanter.

Riksbankens kontanthanteringsrdd hade under 2009 ett sammantride. I ré-
det deltar representanter for banker, bankdepéer, vérdetransportbolag, detalj-
handel, fackforeningar och berdrda myndigheter. Bland de fragor som togs
upp i radet fanns Riksbankens 6versyn av sedlar och mynt, det nya kontoret
for kontanthantering samt utvecklingen vad géller rdn mot banker, vérde-
transporter och butiker.

Tabell 2: Sedlar och mynt

2005 2006 2007 2008 2009

Genomsnittligt virde pa sedlar och
mynt i cirkulation (miljarder
kronor) 105,6 106,5 109,5 107,7  106,5

Genomsnittligt virde pa sedlar
i cirkulation (miljarder kronor) 100,1 101,1 103,8 101,8 100,5

Genomsnittligt virde pa mynt

i cirkulation (miljarder kronor) 5,5 5.4 5,7 59 6,0
Antal sedlar i cirkulation
(miljoner stycken) 366 372 390 392 354
Antal mynt i cirkulation
(miljoner stycken) 2240 2071 2047 2168 2236
Antal forfalskade sedlar

(stycken) 1849 996 1248 1512 1064

Killa: Riksbanken.
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Uppfoljning

De svenska sedlarna forfalskades i mycket liten omfattning under 2009. Vir-
det pa de falska sedlar som togs ur cirkulation under aret uppgick till 182 660
kronor, vilket 4r en halvering jamfort med 2008. Riksbanken bedémer att
sakerheten kring kontanthanteringen &ven i dvrigt ligger pa en bra niva.

Riksbanken tar 16pande in information om hur kontantférsérjningen utan-
for banken fungerar genom kontanthanteringsradet och de arbetsgrupper som
dr knutna till radet. Ddrmed far Riksbanken kunskap om hur marknadsakto-
rerna anser att kontantforsorjningen fungerar och om det finns ett fértroende
for sedlar och mynt som betalningsmedel. Riksbankens beddmning ar att
kontantforsorjningen fungerar vél och att det finns ett fortroende for sedlar
och mynt som betalningsmedel.
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Tillgdngsforvaltning

Marknadsvirdet pa Riksbankens finansiella tillgangar uppgick till 707,6
miljarder kronor vid drets slut. Avkastningen var 4,9 miljarder kronor exklu-
sive valutakurseffekter. Under dret forstirkte Riksbanken valutareserven
genom att ldna utldndsk valuta till ett virde av 100 miljarder kronor av Riks-
gdlden. Den taktiska forvaltningen av tillgangarna bidrog med 425 miljoner
kronor till avkastningen.

Riksbanken forvaltar finansiella tillgdngar i forsta hand for att sékerstélla
modjligheten att uppfylla sitt lagstadgade mal och sina uppdrag: att genomfora
penningpolitiken, att ha beredskap att intervenera pa valutamarknaden och att
kunna ge tillfalligt likviditetsstdd till banker. Detta innebar restriktioner for
forvaltningen, men med beaktande av dessa forvaltas tillgdngarna for att ge sé
hog langsiktig avkastning som mojligt i forhallande till den risk som tas. En
langsiktigt god avkastning pa tillgangarna starker ocksa Riksbankens finansi-
ella oberoende.

Riksbanken fattar varje ar beslut om den strategiska inriktningen for till-
gangsforvaltningen. Den anger bland annat hur valutareserven ska fordelas pa
olika valutor och tillgdngar samt vilken genomsnittlig 16ptid tillgdngarna i
valutareserven ska ha. I samband med detta beslutar Riksbanken ocksé hur
stora avvikelser fran den strategiska forvaltningen som forvaltarna far gora i
syfte att fa hogre avkastning. Denna taktiska forvaltning utvdrderas mot ett
jémforelseindex.

Riksbankens finansiella tillgingar

Riksbankens finansiella tillgangar utgors av guld- och valutareserven inklu-
sive fordringar pa IMF, tillgdngar knutna till Riksbankens penningpolitiska
verksamhet och dvriga finansiella tillgdngar (se diagram 16).

Valutareserven bestar av rantebdrande virdepapper i utlindsk valuta med
hog likviditet och 1ag risk, i huvudsak statsobligationer. Genom att stora delar
av valutareserven dr placerad i utldndska valutor uppstar en valutarisk som
paverkar Riksbankens resultat. For att minska den risken gér Riksbanken
placeringar i ett antal olika valutor utdver de som normalt anvinds for inter-
ventioner pa valutamarknaden eller for likviditetsstod. 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).
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Diagram 16: Riksbankens finansiella tillgingar i slutet av 2009,

miljarder kronor
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Killa: Riksbanken.

Eftersom marknaden for norska statsobligationer dr relativt liten och har lag
omsittning har Riksbanken valt att inte investera direkt pa den norska obligat-
ionsmarknaden. I stéllet placerar Riksbanken i amerikanska obligationer, vars
valutarisk omvandlas till norska kronor pa valutaderivatmarknaden. I dvrigt
Overensstimmer Riksbankens tillgdngsfordelning med valutaférdelningen. I
syfte att 6ka avkastningen i den strategiska forvaltningen investerar Riksban-
ken dven i statsgaranterade virdepapper utgivna av amerikanska institut och i
australiensiska delstatsobligationer.

Tabell 3: Fordelning pa valuta och tillgingar 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.

I likhet med flertalet centralbanker har Riksbanken en guldreserv. Den ér till
viss del en kvarleva fran gamla tider da virdet pa utestaende sedlar och mynt
var kopplat till guld. Priset pa guld brukar inte folja priserna pa tillgdngarna i
valutareserven, varfor ett innehav av guld kan minska de genomsnittliga
prisrorelserna pé tillgdngarna.

Riksbankens tillgéngar utgors dven av fordringar pd Internationella valuta-
fonden (IMF).

For att kunna genomfora penningpolitiken kan Riksbanken ocksd hélla
tillgdngar i svenska kronor, sa kallade penningpolitiska tillgangar. Normalt
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handlar det om fordringar mot sidkerheter pa de svenska bankerna nir Riks-
banken lénar ut pengar genom att kopa viardepapper av bankerna, det vill sdga
genomfor den penningpolitiska repan. Sedan hosten 2008 dr situationen dock
annorlunda. Till foljd av den extraordinira utléning som Riksbanken erbjuder
bankerna for att mildra effekterna av den finansiella krisen uppstér ett likvidi-
tetsoverskott 1 banksystemet. Riksbanken drar in likviditetsdverskottet i
svenska kronor via dagslan och genom att emittera riksbankscertifikat. Hur
stora de penningpolitiska tillgdngarna (eller skulderna) &r beror pa hur mycket
bankerna gemensamt l&nar av (eller placerar hos) Riksbanken.

Riksbanken har dessutom ovriga finansiella tillgangar som bestéar av fi-
nansiella derivat.

Riksbankens finansiella regelverk och hantering av olika risker

Riksbanken har beslutat om en finansiell riskpolicy som faststédller de 6ver-
gripande ramarna for den risk Riksbanken dr beredd att ta i tillgangsforvalt-
ningen. Inom avdelningen for kapitalforvaltning finns enheten middle office
som ansvarar for daglig riskkontroll och berékning av avkastningen péa Riks-
bankens tillgéngar. Det finns ocksé en riskenhet som ansvarar for en dvergri-
pande riskkontroll. Den &r organisatoriskt skild frdn avdelningen och har en
oberoende stillning.

Riksbankens tillgdngsforvaltning medfor finansiella risker i form av likvi-
ditetsrisk, marknadsrisk och kreditrisk. Likviditetsrisken ar risken for att
Riksbanken inte kan fullgdra sina uppgifter och &taganden i rétt tid till f6ljd
av att dess tillgangar inte kan avyttras, eller endast kan avyttras till ett visent-
ligt reducerat pris. Marknadsrisken kan delas upp i valutarisk, rénterisk och
guldprisrisk. Valutarisken ar risken att marknadsvardet i kronor pa Riksban-
kens tillgangar i utléndsk valuta minskar. Detta sker da kronans virde okar i
forhallande till valutorna i valutareserven. Genom att sprida tillgangarna pa
flera valutor forsoker Riksbanken halla risken sé lag som mojligt. Ranterisken
ar risken att vérdet pa tillgdngarna paverkas negativt av rinterérelser. Guld-
prisrisken ar risken att marknadsvirdet pa guldinnehavet minskar for att priset
pé guld faller. Kreditrisken é&r risken for forlust pa grund av att Riksbankens
motparter eller utgivarna av de virdepapper som Riksbanken investerat i inte
fullgdr sina ataganden. Risken for forluster pa grund av att en utgivare av
virdepapper far forsdmrat kreditbetyg hénfors ocksa till kreditrisker.

Till de finansiella riskerna kommer operativa risker. Sddana risker finns i
all verksamhet och kan leda till forluster om till exempel nigon begér ett
misstag eller gor ndgot otillatet eller att det blir fel i de tekniska systemen.

Riksbanken foljer 16pande upp riskerna i forvaltningen. Det huvudsakliga
riskmattet for marknadsrisk dr Value-at-Risk (VaR). VaR miter den stdrsta
forlust som kan uppkomma till foljd av prisrorelser 6ver en bestimd tidspe-
riod och med en viss sannolikhet. Riskerna i den taktiska forvaltningen méits i
relativ VaR (RVaR) som med samma sannolikhet anger den storsta forlusten
jamfort med index under motsvarande tidsperiod.
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Riksbanken testar ocksa regelbundet hur kinslig guld- och valutareserven
dr for oviantade marknadshindelser. Testerna visar hur mycket vérdet kan
minska om ett visst ténkt eller historiskt scenario intréffar.

Seignorage

Riksbanken ger ut sedlar och mynt som anvénds i Sverige som lagliga betal-
ningsmedel. Det nominella vérdet pd dessa sedlar och mynt bokfors som
skuld i Riksbankens balansrikning. Riksbanken betalar inte rénta pd den hir
skulden till dem som innehar sedlarna och mynten. Riksbanken anvinder
déremot skillnaden mellan det nominella vérdet pa sedlar och mynt i omlopp
och kostnaden for kontanthantering for att skaffa finansiella tillgdngar. Dessa
tillgadngar genererar intdkter som kallas for seignorage. Seignoraget dr med
andra ord avkastningen pa de av Riksbankens tillgdngar som svarar mot ute-
l6pande sedlar och mynt minskad med Riksbankens totala kostnad for kon-
tanthantering.

Riksbankens seignorage f6r 2009 berdknas till 5 793 miljoner kronor, vil-
ket motsvarar en avkastning pa 5,44 procent. Underlaget for berdkning av
seignoraget finns i Riksbankens balansrdkning och resultatrdkning samt i
redovisningen av bankens forvaltningskostnader fordelade pa verksamhets-
omréaden.

Verksamheten 2009

Den internationella finanskrisen fortsatte under aret att paverka det svenska
finansiella systemet. Flera av de svenska storbankerna hade tidvis fortsatt
svart att finansiera sig pad de utlindska marknaderna. Dérfor genomforde
Riksbanken flera atgérder for att motverka bankernas problem med finansie-
ring och forbattra tillgangen till krediter i ekonomin (se bland annat rutan
”Atgérder vidtagna av Riksbanken under den finansiella krisen 2009”) .

Penningpolitiska transaktioner

Under &ret genomférde Riksbanken flera penningpolitiska transaktioner.
Bland dessa ingick transaktioner i samband med de extraordindra &tgérder
som Riksbanken vidtog till foljd av finanskrisen.

Det handlade framfor allt om strukturella transaktioner for att sikra finan-
sieringen hos de svenska bankerna dels genom att erbjuda 14n i kronor mot
sdkerhet med léngre 16ptider, dels genom att forse det svenska banksystemet
med dollar. Riksbanken erbjod 1én i kronor till rorlig rinta med 16ptid pa tre,
sex och tolv ménader samt 1an till fast rinta med 16ptid pa upp till tolv mana-
der. Lanen till rorlig respektive fast rinta 1dmnades mot ordinarie sidkerheter.
Fram till september fortsatte Riksbanken dven att erbjuda 1dn mot sékerheter i
foretagscertifikat. For att lana ut dollar utnyttjade Riksbanken swapavtalet
med Federal Reserve och beldnade valutareserven. Da swapavtalet med Fede-
ral Reserve utnyttjades lanade Riksbanken dollar mot sdkerheter i svenska
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kronor. Nar valutareserven belanades genomforde Riksbanken sé kallade
repor, vilket mycket forenklat innebér att Riksbanken upptog lan i utlandsk
valuta pad marknaden och ldmnade tillgdngar i guld- och valutareserven som
sdkerhet.

Darutover lamnade Riksbanken lén till utlindska centralbanker. Det hand-
lade om 1&n enligt swapavtalen med centralbankerna pd Island och i Lettland.
Dessa lan finansierades framst genom att valutareserven belénades.

Strategisk forvaltning

Riksbanken beslutade f6r 2009 att behalla den fordelning av valuta och till-
géngar som infordes under 2006 (se tabell 3).

Enligt beslutet skulle valutareserven dessutom ha en rénterisk pa 4,0 métt
som modifierad duration, vilket betyder att vérdet pa valutareserven sjunker
med cirka 4 procent om riantenivan 6kar med en procentenhet. Mojligheten att
styra sammanséttningen av tillgdngarna i valutareserven blev dock under aret
begrinsad eftersom en stor del av Riksbankens virdepappersinnehav anvén-
des for att finansiera den extraordindra utlaningen i dollar. Dérfor fattade
Riksbanken i mars beslut att avvika fran den tidigare bestimda malduration-
en. Till f6ljd av beslutet blev durationen nagot kortare, vilket ledde till att
sévél risken i som avkastningen péd valutareserven blev ldgre. Under hdsten
aterstélldes maldurationen till 4,0 (se diagram 17).

Diagram 17: Valutareservens duration 2009
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Killa: Riksbanken.

I maj beslutade Riksbanken att forstirka valutareserven med 100 miljar-
der kronor. Forstarkningen finansierades av Riksgdlden som lanade upp
utlindsk valuta till motsvarande virde. Medan uppléningsprocessen pa-
gick utnyttjade Riksbanken ett tidigare tecknat swapavtal med ECB och
lanade tillfélligt 3 miljarder euro. Detta lan aterbetalades i september.
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Hela forstirkningsbeloppet ar placerat i statsobligationer och statsskuld-
véxlar utgivna i euro och dollar for att i avspegla lanens valutaférdelning
och 16ptid.

Riksbanken vidholl d&ven under éret sin tidigare beddmning att innehavet
av guld utgjorde en for stor andel av de totala tillgdngarna och att en del
av guldreserven behovde sdljas. Mellan oktober 2008 och september 2009
(det sa kallade guldaret 2008/09) salde Riksbanken darfor 15 ton guld.
Intékterna fran forséljningen aterinvesterades i réntebédrande tillgangar i
valutareserven.

Forsdljningen av Riksbankens guldinnehav skedde i enlighet med Central
Bank Gold Agreement (CBGA), vilket dr ett femarigt avtal mellan central-
banker om hur mycket guld de far silja varje ar. Sedan avtalet borjade gilla i
september 2004 har Riksbanken sélt 60 ton guld. Infor guldéret 2009/10 har
Riksbanken skrivit pa ett nytt CBGA men inte fattat nagot beslut om ytterli-
gare forsdljning.

Forvaltning pa taktisk niva

Inom ramen for den taktiska forvaltningen har avdelningen for kapitalforvalt-
ning mojlighet att medvetet avvika fran den strategiska fordelningen av till-
géngarna fOr att ddrigenom forsoka fa en hogre avkastning. Infor 2009 beslu-
tade Riksbanken att dven inkludera ett mandat att avvika frén den beslutade
strategiska forsdljningen av guld. Riskerna i den taktiska forvaltningen fick
inte dverstiga 695 miljoner kronor matt i arlig relativ VaR samtidigt som
mélet for avkastningen sattes till sammanlagt 84 miljoner kronor. Riksbanken
beslutade ocksé att den taktiska forvaltningen skulle avbrytas om forlusten
blev storre d4n 250 miljoner kronor.

Uppfoljning

Riksbankens atgirder for att motverka den finansiella krisen har haft en stor
paverkan pa balansomslutningen, som sedan borjan av hdsten 2008 okat
markant. Balansomslutningen vid utgdngen av 2009 var av samma storleks-
ordning som den vid utgangen av 2008 och uppgick till 708,8 miljarder kro-
nor.

Penningpolitiska transaktioner

Riksbankens utléning till de penningpolitiska motparterna i svenska kronor
med ordinarie sédkerheter respektive foretagscertifikat som sékerhet redovisas
pa tillgadngssidan i Riksbankens balansrdakning som Strukturella transaktioner.
For att ta hand om det likviditetsoverskott som uppstatt pa marknaden till
foljd av utlaningen i svenska kronor genomforde Riksbanken emissioner av
riksbankscertifikat med en veckas 16ptid. Likviditetsoverskottet drogs ocksa
in med hjélp av finjusterande transaktioner i form av inlaning fran bankerna.
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Da de svenska bankerna i borjan av éret fortfarande hade behov av ome-
delbar tillgéng till likviditet, valde de att hantera sitt likviditetsoverskott via
finjusterande transaktioner. Det blev dock under érets géng lattare for banker-
na att lana pa marknaden, vilket bidrog till att de penningpolitiska motparter-
na i allt storre utstrdckning borjade placera sitt likviditetsoverskott i riks-
bankscertifikat (se diagram 18). Detta framgér av balansrakningens skuldsida
i posterna Emitterade skuldcertifikat respektive Finjusterande transaktioner.

Diagram 18: Riksbankens in- och utldning, 2009, miljarder kronor

600

500

400

300

200

100 |

0

-100

-200

-300 |
Utlaning kronor I Utlaning dollar

-400 Finjusterande transaktioner I Inlaning riksbankscertifikat

-500

jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

Killa: Riksbanken.

Riksbankens utlaning i svenska kronor genererade under aret ett positivt
rdntenetto 1 och med att ridntan pa utlaningen Oversteg inlaningsriantan for
skuldcertifikaten och de finjusterande transaktionerna. Det storsta bidraget till
det positiva rantenettot kom fran de lan i svenska kronor som Riksbanken i
slutet av 2008 hade lamnat till fast rdnta, och vilka fortfarande var utestiende
vid ingangen av 2009. I takt med att reporéntan sanktes Okade skillnaden
mellan den fasta utldningsréntan och den rorliga inlaningsréntan, vilket gene-
rerade réanteintékter for Riksbanken. Under 2009 erbjod Riksbanken dven
utldning i kronor mot rdrlig rdnta (repordnta plus ett réntepdslag), vilket
gjorde att skillnaden mellan in- och utlaningsréntorna, och ddrmed Riksban-
kens réanteintakter, minskade (se diagram 19).

Efterfragan pa Riksbankens lan till rorlig rdnta minskade successivt under
varen. Intresset for de lan till fast rinta som Riksbanken vid tre tillfdllen
under andra halvéret erbjudit bankerna var ddremot stort. Vid utgangen av
2009 var de utestaende lanen i kronor ddrmed storre én vid arsskiftet 2008/09.
Riksbankens réanteintékter fran denna utldning dversteg rédntekostnaderna med
1 453 miljoner kronor under aret (se tabell 4).

Efterfragan pa lan i dollar upphdrde helt under andra halvéret och lanefaci-
liteten i dollar avvecklades i november (se diagram 18). Denna utlaning resul-
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terade i ett positivt rintenetto motsvarande 156 miljoner svenska kronor (se
tabell 4).

Diagram 19: Reporiinta och genomsnittlig utliningsréinta pa
Riksbankens lan i svenska kronor, 2009, procent
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Killa: Riksbanken.

Den utldning i euro mot sdkerheter i nationell valuta som Riksbanken via
swapavtal erbjod Islands respektive Lettlands centralbank finansierades ge-
nom beléning av befintligt obligationsinnehav i valutareserven. Lénen paver-
kade Riksbankens réntenetto positivt under 2009 med ett sammanlagt belopp
motsvarande 5 miljoner svenska kronor.

Det sérskilda likviditetsstodet till Kaupthing Bank Sverige AB som Riks-
banken ldmnade hosten 2008 aterbetalades i mars 2009. Stddet genererade
under aret ett positivt rantenetto pa 23 miljoner kronor.

Tabell 4: Réintenetto av penningpolitiska dtgéirder, miljoner kronor

Riintenetto Riintenetto Riintenetto

2008 2009 totalt

Utléning i svenska kronor 769 1453 2222
Utlaning i amerikanska dollar 70 156 226
Lén till Island 2 3 5
Lan till Lettland 2 2 4
Lén till Kaupthing 38 23 61
Lén till Carnegie 5 — 5
886 1637 2523

Forstarkning valutareserv 0 -199 -199
Totalt 886 1438 2324

Killa: Riksbanken.
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En detaljerad sammanstillning av finansiellt resultat och utestdende l&nebe-
lopp for samtliga extraordinéra atgdrder som Riksbanken vidtagit till f61jd av
den finansiella krisen presenteras i arsredovisningens bokslutsdel, fore avsnit-
tet "Femarsoversikt”.

Strategisk forvaltning

Marknadsvirdet pa Riksbankens guld- och valutareserv var 312,8 miljarder
kronor vid 4rets slut. Reserven utgdrs av guld till ett virde av 31,7 miljarder
kronor, tillgdngar i utldndsk valuta till ett virde av 275,4 miljarder kronor
samt nettofordringar pd IMF till ett virde av 5,7 miljarder kronor.

Avkastningen pa valutareserven uppgick till —2,3 miljarder kronor. Den
negativa avkastningen forklaras av att kronan stirktes mot valutorna i reser-
ven med i genomsnitt 2,7 procent. Detta innebar en negativ valutakurseffekt
pa knappt 5,3 miljarder kronor som péverkade valutareservens totala resultat.
Exklusive valutakurseffekter blev avkastningen 3,0 miljarder kronor eller 1,6
procent. Den relativt ldga avkastningen forklaras av laga réntor pa samtliga
marknader dér valutareserven var placerad.

Under arets gang blev ldget pa de finansiella marknaderna alltmer stabilt,
vilket ledde till att rinteskillnaderna mellan kreditobligationer och statsobli-
gationer borjade krympa. Denna utveckling var gynnsam for avkastningen pa
de virdepapper som ingédr valutareserven. Avkastningen pa amerikanska
statsgaranterade virdepapper var 3,2 procentenheter battre &n avkastningen pa
amerikanska statspapper (se diagram 20).

Diagram 20: Avkastning pa amerikanska statspapper respektive
virdepapper utgivna av institut med statsgaranti, 2006—2009, procent
12 ¢

Il Statsgaranterade obligationer
Il Statsobligationer

2006 2007 2008 2009
Killa: Riksbanken.
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Marknadsvirdet pa tillgangarna i den del av valutareserven som utgér den
beslutade forstirkningen uppgick vid éarets slut till 93,2 miljarder kronor.
Resultatet for denna del var under aret —201 miljoner kronor, varav drygt
199 miljoner kronor utgérs av ett negativt riantenetto (se tabell 4) och drygt
1 miljon kronor dr direkta uppldningskostnader.

Riksbanken sdlde under aret 11,3 ton guld till ett virde av 2,6 miljarder
kronor inom ramen for Central Bank Gold Agreement. Trots forséljningen
Okade vardet pd Riksbankens guldinnehav med 1,7 miljarder kronor till 31,7
miljarder kronor. Okningen forklaras av att guldpriset steg under ret (se
diagram 21).

Diagram 21: Guldprisets utveckling 2009
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Anm. Ett uns motsvarar ungefar 31 gram.
Kalla: Riksbanken.

Marknadsvirdet pa Riksbankens fordringar pd Internationella valutafonden
(IMF) var vid arsskiftet 30,9 miljarder kronor. Avkastningen pa denna del,
exklusive valutaeffekter, uppgick under éret till 12 miljoner kronor.

Vid arsskiftet var det samlade vardet pa de 6vriga finansiella tillgdngarna
198 miljoner kronor. Avkastningen pa denna del, exklusive valutaeffekter,
uppgick under aret till 276 miljoner kronor.
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Tabell 5: Avkastning i Riksbankens tillgangsforvaltning 2009, miljoner
kronor och procent

Avkastning  Avkastning

exKkl. valu- exkl. valu-
Tillgdngar Skulder  Avkastning taeffekt taeffekt (%)
Guld- och valutare-
serv inkl. IMF 338 050 118293 1573 2970 1,34
Guldreserv 31691 - 4366 - -
Valutareserv 275 449 93 067 -2302 2958 1,57
varav forstarkning
Jr.o.m. juni 93 166 93 067 ~199 -199 -0,36
IMF 30910 25226 —491 12 0,39
Ovriga finansiella
tillgangar 198 3 276 276 -
Penningpolitiska
atgérder 369 327 363 341 1637 1637 -
Totalt 707 575 481 637 3 486 4 883 -

Anm. Procentuella avkastningar &r uttryckta pa drsbasis.
Kalla: Riksbanken.

Taktisk forvaltning

Den taktiska forvaltningen omfattar den del av Riksbankens tillgdngsforvalt-
ning som avser avvikelser i tillgdngarnas sammanséttning i forhallande till
dess strategiska inriktning. Resultatet av den taktiska forvaltningen omfattar
dven Riksbankens virdepappersutléning i egen regi, oavsett om syftet med
denna r att generera avkastning eller att frigora tillgdngar i utlindsk valuta
for anvéndning i den penningpolitiska verksamheten.

Finanskrisen och de atgidrder som Riksbanken vidtagit till f61jd av denna
paverkade dven under 2009 den taktiska forvaltningen. Eftersom Riksbanken
anvinde delar av valutareserven for att finansiera de extraordinéra atgirderna
var mojligheten att genomfora taktiska transaktioner begrénsad.

Under forsta halvaret belanade Riksbanken en stor del av guld- och valuta-
reserven, framst tillgdngar i dollar, for att finansiera den penningpolitiska
utlaningen. Det innebér att Riksbanken genomforde sé kallade repor, det vill
siga kopte utldndsk valuta och salde guld eller obligationer samt forband sig
att vid ett senare tillfille kopa tillbaka guld eller obligationer (samtliga re-
potransaktioner gors med samma marknadsaktor). Denna bel&ning var 16nsam
eftersom efterfrdgan pa de tillgdngar som Riksbanken anvénde som sékerhet-
er var stor.

Den taktiska forvaltningen genererade sammantaget en positiv avkastning
pa 425 miljoner kronor, vilket dr vésentligt hogre &n malet pa 84 miljoner
kronor (se diagram 22). Av den positiva avkastningen kan 37 procent hanfo-
ras till utldningen av virdepapper och 63 procent till den Gvriga taktiska for-
valtningen.
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Diagram 22: Guld- och valutareservens avkastning éver jimforelseindex
2009, miljoner kronor
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Killa: Riksbanken.

Risker i tillgangsforvaltningen

Oron péd de finansiella marknaderna péverkade Riksbankens riskexponering
aven under 2009. Marknaderna stabiliserades emellertid under senare delen
av dret, vilket ledde till att volatiliteten pa bade rénte- och valutamarknaderna
blev ldgre. Volatiliteten péa flertalet rantemarknader atergick successivt till
samma nivaer som radde fore finanskrisen. Guldpriset varierade ddremot
kraftigt under aret och steg till rekordnivaer under hdsten.

Sammantaget avtog Riksbankens totala marknadsrisk for guld- och valuta-
reserven (matt som Value-at-Risk), &ven om den vid slutet av aret fortfarande
lag hogt 6ver nivéerna fore finanskrisen. Detta forklaras frimst av att den
svenska kronan fortfarande var mycket volatil i forhéllande till valutorna i
valutareserven.

Aven risken i den taktiska forvaltningen paverkades under aret visentligt
av den hoga volatiliteten pa rdntemarknaderna. I takt med att rdntemark-
naderna och tillgangspriserna blev mer stabila sjonk de relativa riskerna (det
vill sdga skillnaderna i risknivé for den taktiska forvaltningen i férhallande till
jamforelseindex). Under éret uppgick det taktiska risktagandet, mitt som
relativ Value-at-Risk, till i genomsnitt 283 miljoner kronor (se diagram 24).
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Diagram 23: Value-at-Risk for guld- och valutareserven exklusive
fordringar pa IMF och penningpolitisk repa, miljarder kronor

30
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25 1 — Oviktad VaR
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Anm. Diagrammet visar tva olika VaR-serier. Den ena serien (bld) visar oviktad VaR
dér historiska prisrérelser ges samma vikt. I den viktade serien (r6d) ges prisrorelser
néra i tiden en storre vikt dn rorelser langre tillbaka i tiden, vilket innebér att fordnd-
ringar pa de finansiella marknaderna far ett snabbare och tydligare genomslag i VaR-
berdkningarna.

Killa: Riksbanken.

Diagram 24: Relativ Value-at-Risk for guld- och valutareserven,
miljoner kronor
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Killa: Riksbanken.
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Risker i samband med extraordiniira atgirder

Riskerna i den omfattande utlaning som Riksbanken erbjod de svenska ban-
kerna 1 likviditetsstodjande syfte och penningpolitiskt syfte begrinsades ge-
nom att lantagarna, de penningpolitiska motparterna, som vanligt stillde
virdepapper som sdkerhet for lanen. Riksbanken godtar virdepapper med
kreditbetyget A— eller béttre, men majoriteten av sdkerheterna har kreditbety-
get AAA, vilket dr det bésta betyget.

Det virdepappersslag som oftast anvinds som sédkerhet dr sékerstéllda bo-
stadsobligationer (se diagram 25). Deras andel av Riksbankens samtliga sé-
kerheter minskade dock under aret till formén for statsskuldvéaxlar, statsobli-
gationer och riksbankscertifikat, men utgjorde i genomsnitt 73 procent av
samtliga sdkerheter. Riksbanken godtar dven virdepapper emitterade av fore-
tag samt viardepapper med bakomliggande tillgangar (Asset Backed Securi-
ties). I likhet med tidigare &r anvéndes dessa viardepappersslag emellertid i en
mindre omfattning.

Den storsta delen av de védrdepapper som anvinds som sdkerhet &r de-
nominerade i svenska kronor, men Riksbanken accepterar d&ven virdepapper i
utldndsk valuta. Andelen sdkerheter i danska och norska kronor dkade under
aret. Utlaningen i euro till den isldndska centralbanken sékerstélldes vidare
med isldndska kronor. I borjan av aret forsvagades den isldndska kronan
kraftigt mot euron, varfor virdet pd Riksbankens sékerheter for lanet urholka-
des. Riksbanken begirde dérfor i slutet av mars och erholl kompletterande
sdkerheter for lanet i enlighet med géllande praxis att stéilla hogre krav pa
sdkerheternas vérde for att kompensera for valutarisk nir en lantagare anvén-
der sékerheter i en annan valuta &n lanevalutan.

Diagram 25: Siikerheter fordelade mellan virdepappersslag, genomsnitt,
2009
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Killa: Riksbanken.
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Trots den fortsatta oron pa de finansiella marknaderna drabbades Riksbanken
inte av nagra kreditforluster.

De omfattande atgidrderna medforde att arbetsbelastningen periodvis var
mycket hog, och de operativa riskerna i verksamheten blev hogre dn normalt.
Trots detta var antalet felaffdrer och limitdvertrddelser p4 samma laga niva
som innan den finansiella krisen borjade. Sammantaget kunde Riksbanken
hantera riskerna i samband med de extraordindra dtgdrderna pa ett tillfredstél-
lande sétt.

Kostnader for tillgangsforvaltningen

I kostnaderna for tillgdngsforvaltningen ingar sdvil kostnader for att forvalta
guld- och valutareserven som kostnader for att implementera penningpoliti-
ken. Utover de transaktionskostnader som direkt belastar tillgdngarnas av-
kastning uppgick de totala kostnaderna for tillgdngsforvaltningen till 97 mil-
joner kronor. Det motsvarar 1,4 baspunkter (hundradels procent) av virdet pa
de forvaltade tillgangarna, vilket &r vdsentligt lagre &n 2008 da Riksbankens
tillgangar vixte under slutet av aret.
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Organisation och styrning

Arbetet med att strdva mot Riksbankens vision om att vara bland de bdista
fortsatte under 2009. Flera avdelningar arbetade vidare i visionens anda med
den strategiska oversynen av den Iopande tillgdangsforvaltningen. Det juri-
diska stodet respektive analysen av finansiella marknader och svenska banker
fick en ny placering i organisationen for att de interna arbetsprocesserna
yiterligare skulle anpassas till verksamhetens behov. En ny funktion for den
interna styrningen och kontrollen inrdttades dessutom pd stabsavdelningen.
Den regelbundna uppfoljningen och utvdrderingen visade att Riksbanken
nddde goda resultat i arbetet med att folja visionen och den strategiska pla-
nen for dret.

Riksbankslagen, arbetsordningen och instruktionen ldgger fast Riksbankens
mal, uppdrag och organisation. Riksbankens vision anger dvergripande mal
och inriktning for verksamheten de nérmaste tio aren i strdvan att vara bland
de bésta ndr det géller kvalitet och effektivitet for att behalla ett hogt fortro-
ende.

Riksbankens organisation

Riksbanken var organiserad i sju avdelningar under 2009. Tre av avdelning-
arna hade direkt inriktning mot bankens huvuduppgifter: avdelningen for
penningpolitik, avdelningen for finansiell stabilitet och avdelningen for ka-
pitalforvaltning.

Figur 3: Riksbankens organisation fran och med den 1 januari 2009

RIKSBANKS- RIKSBANKENS
FULLMAKTIGE DIREKTION

STABS-
AVDELNINGEN

INTERNREVISIONS-
AVDELNINGEN

ADMINISTRATIVA AVDELNINGEN AVDELNINGEN AVDELNINGEN IT-AVDELNINGEN

AVDELNINGEN FOR FINANSIELL FC:)R 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.
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Oversyn av Riksbankens kapitalférvaltning

Riksbanken klargjorde i sitt yttrande dver betdnkandet ”Riksbankens finansi-
ella oberoende” (SOU 2007:51, Fi2007/6427) att det fanns skél att se Over
valutareservens storlek och graden av valutarisk i bankens finansiella till-
gangar. Riksbanken aviserade samtidigt att man avsag att genomfora en all-
mén Oversyn av riktlinjerna for kapitalférvaltningen och aterkomma med
resultatet senast i arsredovisningen for 2009. Oversynen kommer dock att
fortsétta under 2010.

Arbetet med den strategiska dversynen av Riksbankens kapitalforvaltning
borjade 2008 och fortsatte under 2009. Inom ramen for denna dversyn analy-
serar avdelningen for kapitalforvaltning, avdelningen for finansiell stabilitet
och stabsavdelningen olika aspekter pé tillgangsforvaltningen for att komma
fram till vilka tillgdngar Riksbanken behdver och hur dessa bist forvaltas.
Resultaten blir vigledande for savél kapitalforvaltningens inriktning som dess
resursinsatser de kommande &ren.

Oversynen berdr ett omrade som ir mycket komplext och som i hg grad
paverkas av den pagaende finansiella krisen. Till f61jd av krisen blev utveckl-
ingen under aret en helt annan 4n vad som forutsags i utredningsbetinkandet,
vilket Riksbanken maste beakta. Under krisens gang har det blivit klart att
problematiken kring forvaltningen av valutareserven behdver ses ur ett antal
helt nya perspektiv. Dessa dr av sddan betydelse for oversynen att de behdver
utredas pa ett genomgripande och noggrant sitt innan slutsatserna kan formu-
leras. Darfor behdver dversynen ta ldngre tid dn berdknat i den ursprungliga
planen.

Mindre forindringar i den organisatoriska strukturen

Under aret genomforde Riksbanken ett antal mindre forédndringar for att ytter-
ligare anpassa den organisatoriska strukturen till verksamhetens behov och
dérmed sékra effektiva besluts- och beredningsprocesser.

Rittssekretariatet vid stabsavdelningen lades formellt ned i februari. I och
med detta 6vergick Riksbankens jurister till avdelningar och enheter pa ban-
ken for att integrera de juridiska funktionerna med de verksamhetsomraden
som har stdrst behov av juridiska tjanster. Tva jurister flyttade till avdelning-
en for kapitalférvaltning, en till avdelningen for finansiell stabilitet och tva till
direktionssekretariatet pa stabsavdelningen. Chefsjuristen placerades i staben
pé stabsavdelningen.

I april delades verksamheten vid enheten for bank- och finansmarknadsa-
nalys pa avdelningen for finansiell stabilitet upp i tva delar for att dnnu tydli-
gare fokusera Riksbankens finansiella analys pa lantagarstruktur och kredi-
trisker hos de svenska bankerna. Den del av enheten ddr man analyserar de
finansiella marknaderna bildade en separat enhet, finansmarknadsenheten.
Den del som ansvarar for analys av bankerna slogs ddremot samman med
enheten for lantagaranalys.
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Riksbanken bdrjade under aret utveckla en ny organisation for risk, styr-
ning och kontrollfragor. Stabsavdelningens direktionssekretariat fick i augusti
samordningsansvaret for intern styrning och kontroll. Samordningen ska
underldtta ledningens arbete med att dels upprétthalla en intern styrning och
kontroll av Riksbankens verksamhet, dels mojliggora anpassning till de avise-
rade reglerna pa detta omrade. I november beslutade direktionen att etablera
en central riskenhet pa stabsavdelningen fran och med den 1 januari 2010 (se
rutan “Riksbankens interna styrning och kontroll”).

Riksbankens avdelningar och deras uppgifter

Administrativa avdelningen

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

Avdelningschef: Agneta Ronstrom

Antal &rsarbetskrafter: 74

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 frdmja ett sékert och effektivt betalningsvésende.
Avdelningen analyserar 16pande risker och hot mot stabiliteten i det svenska
finansiella systemet och ansvarar for kontroll av de risker som uppstér i Riks-
bankens finansiella verksamhet. Framst arbetar avdelningen med analys av
storbankerna, aktie- och kreditmarknaderna samt marknadsstrukturen.
Avdelningschef: Mattias Persson

Antal &rsarbetskrafter: 52

Avdelningen for kapitalforvaltming

Avdelningen for kapitalforvaltning arbetar med att forvalta Riksbankens
tillgéngar i guld och utldndsk valuta. Den administrerar och avvecklar trans-
aktioner i forvaltningen av Riksbankens finansiella tillgdngar samt utvarderar
och miter l6pande resultat och risker inom denna forvaltning. Dessutom
ansvarar avdelningen for Riksbankens betalningssystem RIX for betalningar
mellan bankerna.

Avdelningschef: Sophie Degenne

Antal &rsarbetskrafter: 41

Avdelningen for penningpolitik

Avdelningen for penningpolitik ansvarar for den ekonomiska analys som ger
underlag for de beslut som fattas for att uppfylla mélet om ett fast penning-
virde. Den genomfor ocksé penning- och valutapolitiska operationer i enlig-
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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 &ver fi-
nansmarknaden och betalningsbalansen. Inom avdelningen finns &dven Riks-
bankens forskningsenhet.

Avdelningschef: Anders Vredin (till och med den 12 november 2009)
Tillférordnad avdelningschef: Jesper Hansson

Antal arsarbetskrafter: 76

Internrevisionsavdelningen

Internrevisionsavdelningen granskar och bedémer om riskhanteringen samt
styrnings- och ledningsprocesserna dr d&ndamalsenliga med hénsyn till mélen
for Riksbankens verksamhet. Avdelningen medverkar dven till att effektivi-
sera och forbéttra dessa delar av verksamheten.

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 fraimst med IT-systemets arkitektur och infrastruktur. Den ansvarar for
drift, underhall, inkop, utveckling, &ndring och anpassning av applikationer
och system samt for dvergripande IT-sdkerhet och persondatormiljo.
Avdelningschef: Hans Ohlson

Antal &rsarbetskrafter: 58

Stabsavdelningen

Stabsavdelningen ansvarar for att samordna den 16pande verksamheten och
stodja direktionens styrning och kontroll samt strategiska utveckling av ban-
kens verksamhet. Den dr ocksa kansli at fullméktige, direktionen och led-
ningsgruppen. Vidare samordnar avdelningen Riksbankens informationsar-
bete och det internationella arbetet. Inom avdelningen finns ocksa funktioner
for regeluppfoljning, kontinuitetssamordning och juridiskt stod.
Avdelningschef: Kai Barvell

Antal arsarbetskrafter: 40

Antal arsarbetskrafter avser antalet vid arets slut.
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Verksamhetsstyrning

Riksbankens vision

Riksbanken ska vara bland de bésta nér det giller kvalitet och effektivitet i
jémforelse med savdl andra centralbanker som andra myndigheter, akade-
miska institutioner och privata foretag, for att behalla ett hogt fortroende.
Riksbanken ska vara en organisation beredd till fordndring, som utfor det den
dr mest ldmpad for och utvirderar sin verksamhet. Riksbanken ska vara dppen
och kommunicera pa ett sadant sitt att en bred krets av utomstdende kan
tillgodogora sig kunskap om bankens uppgifter och resultat. Banken ska ha
professionella medarbetare med bade hog spetskompetens och breda sakkun-
skaper samt stor forstaelse for helhet och samband.

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

Infor verksamhetsplaneringen 2010 diskuterade direktionen och lednings-
gruppen hur visionen, som varit pa plats i tre ar, hittills fungerat som ut-
gangspunkt for Riksbankens planering och uppfoljning. Denna utvérdering
visade att Riksbanken arbetar efter den inriktning visionen anger och att de
mal och prioriteringar som visionen innehéller har fortsatt relevans for samt-
liga verksamheter. De kan alltsa med fordel vara viagledande for verksamhets-
inriktningen dven de kommande aren. Samtidigt &r det dock viktigt att ytterli-
gare konkretisera vad visionen innebér for olika omréden, till exempel genom
att tydliggora vilka “’de bésta” inom varje omrade och perspektiv dr och jim-
fora Riksbanken med dem.

Styrning av verksamheten

Riksbankens interna verksamhetsstyrning bygger pa en planeringskedja med
en vision pé lang sikt, strategiska mél pa medellang sikt och en arlig verk-
samhetsplan som &r kopplad till de strategiska mélen och visionen. De strate-
giska mélen dr navet i Riksbankens planering och uppf6ljning. Under 2009
var de indelade i sju verksamhetsomraden: penningpolitik, finansiell stabilitet,
betalningssystem, kontantforsorjning, kapitalforvaltning, statistik och bank-
gemensamt.

Det bankgemensamma omradet var vidare uppdelat i atta malomraden:
kommunikation, internationellt samarbete, personal, ledning och styrning, IT,
administrativt stdd och service, miljo samt resurser. For varje mél finns en
eller flera indikatorer som tillsammans ska ge en bild av hur det gér for Riks-
banken pd omradet. Till exempel anger tva indikatorer — antal upptéckta
forfalskade sedlar och bedomning av kvaliteten (hallbarheten) pa inlimnade
brukssedlar — hur ndra Riksbanken &r att uppfylla mélet om sedlar och mynt
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av hog kvalitet. Indikatorerna fungerar ocksé som ett underlag for diskussion-
er om inriktning och prioriteringar.

Riksbanken dr en decentraliserad organisation dir avdelningscheferna an-
svarar gentemot direktionen for styrning och kontroll av den egna verksam-
heten, dess effektivitet, resultat och riskhantering. P4 uppdrag av direktionen
utfor internrevisionsavdelningen en oberoende utvirdering av den operativa
verksamhetens interna styrning och kontroll, riskhantering och ledningspro-
cesser.

Riksbankens interna styrning och kontroll

Sedan februari 2009 arbetar riksdagsforvaltningen pa riksdagsstyrelsens upp-
drag med en &versyn av lagen (2006:999) om ekonomiadministrativa be-
stimmelser for riksdagsforvaltningen, Riksdagens ombudsmin samt Riksre-
visionen. Uppdraget berdr dven Riksbanken och handlar bland annat om att
utforma ett forslag till dndring i riksbankslagen som innebér att Riksbankens
direktion ska uttala sig om den interna styrningen och kontrollen i banken.
Motsvarande krav finns redan i dag f6r myndigheter under regeringen.

Riksbanken strivar efter att utfora sina uppdrag effektivt, i enlighet med
géllande rétt och med en tillforlitlig och rittvisande redovisning. Detta forut-
sétter en god intern styrning och kontroll av verksamheten. Under aret pabdor-
jade Riksbanken en medveten satsning for att skapa ett mer samordnat och vl
dokumenterat sétt att arbeta med dessa fragor. Satsningen ska gora det mojligt
for Riksbankens ledning att pa ett tillforlitligt sétt f6lja och rapportera hur
lagens krav uppfylls.

En viktig utgangspunkt var att skapa ett gemensamt arbetssatt nér det gil-
ler identifiering och hantering av operativa risker. Risk ar en naturlig del av
Riksbankens verksamhet eftersom manga faktorer som paverkar denna inte
kan styras eller forutsdgas. Genom att lopande arbeta med att identifiera,
virdera och hantera risker skapas béttre forutsittningar for att hantera odns-
kade héndelser nér de intrdffar. Detta 6kar ocksé effektiviteten i Riksbankens
arbete, ger bittre fOrutsdttningar for att genomféra bankens uppdrag och
bidrar till att verksamheten uppnér malen.

Under éret analyserade Riksbankens avdelningar operativa risker pa alla
nivéer. Riskanalyserna konsoliderades till en dvergripande bild av bankens
operativa risker. Darefter integrerades handlingsplaner for att begridnsa de
identifierade riskerna med verksamhetsplanen for 2010. Avdelningarna upp-
daterade och kompletterade ocksa sina kontinuitetsplaner under &ret.

Riksbanken genomférde dessutom en Gversyn av den interna organisation-
en for riskrelaterade fragor. Mot bakgrund av &versynens resultat beslutade
direktionen att etablera en central riskenhet pa stabsavdelningen frdn och med
den 1 januari 2010. Inom enheten kommer man att samordna arbetet med
bade finansiell och operativ risk, kontinuitet, informationssékerhet, personsé-
kerhet samt styrning och kontroll. Syftet ar att uppnd forbdttrad helhetssyn
och effektivare processer.
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Huvudsakligen positivt resultat 2009

Riksbanken arbetar aktivt med att folja visionen och den strategiska planen.
Under aret fick direktionen tva uppfoéljningsrapporter som innehaller status
for indikatorerna, de prioriterade handlingsplanerna och budgeten.

De flesta strategiska mal uppfyllda

Totalt anvéndes 75 indikatorer i 2009 érs verksamhetsplan. Vid en utvéirde-
ring visade flertalet pa ett godként resultat under forsta delen av aret. Det
giller bland annat inflationsforvéntningarna som pa fem &rs horisont oversteg
inflationsmaélet endast med 0,2 procentenheter, tillgéngligheten i betalnings-
systemet som uppgick till 100 procent och avkastningen pa Riksbankens
tillgdngar som redan under vdren dversteg malet med 174 miljoner kronor.

Négra indikatorer pekade dock pé ett sémre resultat. Exempelvis 1ag rest-
posten i betalningsbalansstatistiken 1dnge 6ver mélet pa 5 procent av omsétt-
ningen i bytesbalansen, men efter halvarsskiftet visade betalningsbalansen en
restpost som 1ag under malet. Dessutom visade uppfoljningen av de priorite-
rade handlingsplanerna for 2009 att den pagaende finansiella krisen medforde
en fortsatt kraftig anstringning av personalresurserna och ledde till att stora
delar av utvecklingsarbetet behovde omprioriteras. Den planerade konsolide-
ringen och kompetensutvecklingen fick ddrmed inte sa stort utrymme i verk-
samheten.

De strategiska mélen om rétt kompetens och gott arbetsklimat har huvud-
sakligen uppfyllts i och med att flertalet indikatorer i drets medarbetarunder-
sokning pekar pa att medarbetarna &r starkt engagerade i Riksbankens verk-
samhet och anser att de arbetar i en vél fungerande organisation. Dessutom
ligger fortroendet for ndrmaste chefer och riksbankschefen hogt 6ver genom-
snittet bland Sveriges yrkesarbetande befolkning, vilket dr ett mycket gott
resultat inom det strategiska malet om gott ledarskap. Ett omrade som dére-
mot behdver utvecklas vidare dr aterkopplingen till individuella méal inom
ramen for kompetensutvecklingsplanerna.

Stort fortroende bland olika grupper i samhdllet

Riksbanken miter ocksa hur vél banken natt mélen genom externa undersdk-
ningar. De fortroendemétningar som under 2009 genomfordes bland Riks-
bankens viktigaste malgrupper, sdsom riksdagens ledamoter, de finansiella
marknaderna och andra myndigheter, visar pa ett fortsatt stort fortroende for
Riksbanken. Aven utomstende mitningar av allminhetens fortroende for
finansiella institutioner under aret uppger liknande resultat.

Enligt Medieakademins fortroendebarometer fran hdsten dr dven fortroen-
det for Riksbanken som samhéllsinstitution hogt bland allmédnheten. I denna
undersokning kommer banken pd andra plats efter universitet/hdgskolor.
SOM-institutets arliga undersdkning visar ddremot pa ett nagot lagre fortro-
ende bland allménheten. Riksbanken hamnar pa femte plats bland svenska
samhéllsinstitutioner — efter sjukvéarden, universitet/hdgskolor, radio och tv
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samt polisen. Detta dr en forsdmring med en placering jimfort med éaret innan.
Undersokningens resultat redovisades 2009 men grundar sig pa en enkét som
huvudsakligen genomfordes i borjan av hosten 2008 da den finansiella krisen
precis brutit ut.

Forbdttrad image och stor oppenhet

Riksbanken analyserar regelbundet sin mediebild. Sedan andra halvéret 2008
har bankens kommunikation préglats av “kriskommunikation” och hog nér-
varo i medierna. Riksbankens image har samtidigt forbattrats i medierna.
Under 2009 uppfattades banken i storre utstrickning som en modern, kompe-
tent, tydlig och dppen organisation. Enligt en aktuell studie frin OECD ut-
mirkte sig Riksbanken ocksé bland virldens centralbanker nir det géller att
Oppet redovisa sina penningpolitiska mal och beslut samt redogora for sin
makroekonomiska analys och penningpolitiska process.
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Medarbetare

Arets medarbetarundersokning visade att Riksbanken har starkt engagerade
medarbetare i en vil fungerande organisation. I bérjan av 2009 inledde
Riksbanken en kompetenssatsning som bland annat innebar arbete med att
vidga kompetensbegreppet och att ta fram en karridrtrappa. Ett gemensamt
traineeprogram pdbdrjades ocksd tillsammans med Finansinspektionen och
Riksgdlden.

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

Starkt engagemang och stirkt kompetensutveckling

Under hosten 2009 genomférdes en medarbetarundersdkning som visar att
Riksbankens medarbetare ar starkt engagerade i sitt arbete och jobbar i en vil
fungerande organisation. Analysen pekar pa att kompetensutveckling &r det
omrade som har storst betydelse for engagemanget bland medarbetarna och
dérmed for organisationens styrka.

Medarbetarundersokningens resultat dr helt i linje med den kompetens-
satsning som inleddes i borjan av 2009. Syftet med satsningen var dels att
skapa en enhetlig syn pd kompetensutveckling, dels att 6ka medvetenheten
om de mdjligheter till kompetensutveckling som finns pa Riksbanken. En del
i detta arbete har varit att utvidga sjdlva begreppet kompetensutveckling till
att inte bara inkludera kurser och utbildningar utan dven omfatta den utveckl-
ing som medarbetare far nir de provar pa nya arbetsuppgifter och arbetar med
nya arbetskamrater. Detta blev sdrskilt tydligt under den finansiella krisen da
manga medarbetare hanterade nya och komplexa uppgifter med mycket goda
resultat.

For att fa en storre samsyn kring olika utvecklingsvégar, och gora den in-
dividuella utvecklingsprocessen pa olika avdelningar mer tydlig och transpa-
rent, har dven en karridrtrappa tagits fram. Karridrtrappan definierar olika
utvecklingssteg i karrifiren utifrdn arbetsuppgifternas komplexitet och an-
svarsniva. Karridr har ofta ett naturligt samband med l6neutveckling. Darfor
har ett 16nespann kopplats till varje steg i karridrtrappan.

Dessutom har Riksbanken gemensamt med Finansinspektionen och Riks-
gélden startat ett traineeprogram. Programmet syftar till att utveckla samver-
kan och kompetenséverforing mellan myndigheterna. Totalt 542 ekonomer
sokte till de sammanlagt 6 traineetjdnsterna. Kandidaterna har nu boérjat sitt
arbete pa respektive myndighet och erfarenheterna s& hir langt &r mycket
goda.
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Maingfald en viktig faktor i kompetensforsorjningen

Grupper som bestar av ménniskor med skilda erfarenheter och perspektiv &r
mer effektiva och dynamiska dn grupper som bestar av alltfor lika individer.
Att astadkomma vil sammansatta arbetsgrupper ér dérfor en viktig del i Riks-
bankens arbete med den langsiktiga kompetensforsorjningen. Under varen
genomfordes en mitning av méangfalden pd Riksbanken i samarbete med
Statistiska centralbyrdn. Resultatet visar att andelen utrikesfodda p& Riksban-
ken ligger pd 14 procent, vilket motsvarar méngfalden i svenskt arbetsliv.
Enligt arets medarbetarundersokning upplever medarbetarna att man tar till
vara varandras olikheter nir det géller livserfarenheter, perspektiv och person-
ligheter 1 hogre grad dn foregéende 4r.

Okat fortroende for ledningen och liigre stressniva

Enligt medarbetarundersékningen har fortroendet for Riksbankens ledning
Okat, och nio av tio har fortroende for riksbankschefen. Trots att arbetsbelast-
ningen 2009 var hog till foljd av den pagaende finansiella krisen visar under-
sokningen att manga medarbetare upplever en ldgre stressniva dn aret innan.
Den upplevda stressnivan ligger nu under genomsnittet for Sveriges yrkesar-
betande befolkning. Medarbetarundersokningens resultat visar dven att arbetet
med individuella mél och uppfoljning av dessa dr det omrade som Riksban-
ken fortfarande behover utveckla.

Bra resultat inom arbetsmiljoarbetet

Under védren genomf6rde Haluxa, Riksbankens leverantdr av foretagshélso-
vard, en utvérdering av det systematiska arbetsmiljoarbetet pa banken. Utvér-
deringen visade pd mycket bra resultat som nu ligger till grund for 2010 &rs
arbetsmiljoplan. Ambitionen &r att under nésta &r ytterligare stirka det hélso-
fokus som Riksbanken har i sitt arbetsmiljarbete.

Riksbanken organiserar en méingd friskvardsaktiviteter som utnyttjas vél
av medarbetarna. Medarbetarna erbjuds bland annat att delta i olika trinings-
former med utbildade instruktorer. For att tidigt kunna identifiera och atgérda
problem med exempelvis alkohol fick samtliga medarbetare under aret moj-
lighet att delta i ett seminarium om den sa kallade Riskbruksmodellen som
Statens folkhélsoinstitut arbetat fram.

Sjukfranvaron bland Riksbankens medarbetare var 2,5 procent under 2009,
vilket ar en marginell 6kning jamfort med 2008.
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Ledning

Riksbanken leds av en direktion som utses av fullméktige. Fullmiktige i sin
tur utses av riksdagen. Direktionen har ett gemensamt ansvar for bankens
strategiska ledning medan fullméktige framst utdvar en kontrollerande funkt-
ion.

Riksbankens direktion

Riksbanken leds av en direktion som utses av fullmiktige. Direktionen bestar
av sex ledamoter som utses for en tid av fem eller sex &r. Fullméktige utser en
ordférande i direktionen, som samtidigt ska vara chef for Riksbanken, och
minst en vice ordforande, som samtidigt ska vara vice riksbankschef. Full-
méktige faststéller l6ner och andra anstdllningsférméaner for ledamoéterna i
direktionen. Direktionen har foljande ledaméter:

Stefan Ingves, mandatperiod sex dr fran den [ januari 2006

Stefan Ingves ér riksbankschef och ordférande i direktionen. Ingves &r chef
over avdelningscheferna och har ansvar for att 1agga fram forslag om tillsétt-
ning av de tjénster som beslutas av direktionen. Ingves &r medlem i Europe-
iska centralbankens (ECB:s) allmédnna rad och ledamot av Bank for Internat-
ional Settlements (BIS) styrelse. Han &r ocksa Sveriges guvernor i Internat-
ionella valutafonden (IMF). Ingves édr ekonomie doktor och var fram till att
han tilltrddde som riksbankschef chef for avdelningen for monetéra och finan-
siella system pa IMF. Dessforinnan var han bland annat vice riksbankschef,
generaldirektor for Bankstodsndmnden, finansrdd och chef for finansmark-
nadsavdelningen pé Finansdepartementet.

Svante Oberg, mandatperiod sex dr firdn den 1 januari 2006

Svante Oberg #r forste vice riksbankschef. Han representerar Riksbanken i
EU:s ekonomiska och finansiella kommitté (EFK) och i ECB:s internationella
kommitté. Oberg ir nationalekonom och var fram till att han tilltridde som
vice riksbankschef generaldirektor for Statistiska centralbyran. Dessforinnan
var han bland annat generaldirektor for Konjunkturinstitutet, statssekreterare
pa Finansdepartementet och radgivare pa IMF.

Karolina Ekholm, mandatperiod sex dr fran den 15 mars 2009

Karolina Ekholm &r vice riksbankschef. Hon ar riksbankschefens stallforetra-
dare i ECB:s allménna rad och deltar tillsammans med riksbankschefen i BIS
styrelsemoten respektive moten for centralbankschefer. Ekholm dr docent i
nationalekonomi och var fram till att hon tilltride som vice riksbankschef
forskare vid nationalekonomiska institutionen vid Stockholms universitet.
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Dessforinnan var hon forskare vid Handelshogskolan i Stockholm och Indu-
striens Utredningsinstitut.

Lars Nyberg, mandatperiod sex ar frdan den 1 januari 2006

Lars Nyberg dr 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 foretrida 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-
sakringsbolagens forening.

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

Lars E.O. Svensson ar vice riksbankschef. Han representerar Riksbanken i
OECD:s kommitt¢é WP3. Svensson dr sedan 2009 affilierad professor vid
Institutet for internationell ekonomi (IIES) vid Stockholms universitet. Han
var professor vid Princeton University 2001-2009 (tjénstledig 2007-2009).
Dessforinnan var han professor vid IIES vid Stockholms universitet. Han var
vetenskaplig radgivare till Riksbanken 1990-2007.

Barbro Wickman-Parak, mandatperiod sex ar fran den 21 maj 2007

Barbro Wickman-Parak dr vice riksbankschef. Hon foretrdder Riksbanken i
den nordisk-baltiska valkretsens kommitté¢ for IMF-samarbetet. Wickman-
Parak &r nationalekonom och har tidigare bland annat varit chefsekonom i
bostadsfinansieringsforetaget SBAB och ekonom vid Konjunkturinstitutet och
Postens ekonomiska sekretariat. Hon arbetade pa Riksbanken 1970—1985.

Direktionens uppgifter

Direktionen har ett gemensamt ansvar for bankens strategiska ledning. Direkt-
ionens roll som strategisk beslutsfattare innebér att arbetet inriktas pé centrala
beslut om penning- och valutapolitiken, betydelsefulla fragor inom omréadet
finansiell stabilitet och Riksbankens kapitalforvaltning. Direktionen fattar
ocksa de overgripande besluten om Riksbankens verksamhet, sdsom besluten
om strategiska mal, verksamhetsplan och budget samt uppfoljning av dessa.
Samtidigt har riksbankschefen ett tydligt uppdrag att leda bankens dagliga
operativa verksamhet, liksom ansvaret for att folja upp verksamheten mot
faststdllda planer och mot beslutad budget. Avdelningscheferna bereder och
lagger fram forslag eller underlag till direktionen i de drenden som beslutas i
direktionen.

Direktionen fattar gemensamma beslut vid sina sammantrdden. Fullmakti-
ges ordférande och vice ordférande far nédrvara vid direktionens sammantré-
den med yttranderitt. De har dock inte forslags- och rostrétt. Enligt riksbank-
slagen ska Riksbanken informera regeringen infor alla viktiga penningpoli-
tiska beslut.
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Direktionen 2009

Direktionens arbete priglades starkt av den finansiella oron. Bland annat holl
direktionen flera extra sammantriden dd man behandlade frAgor med anknyt-
ning till utvecklingen pa de finansiella marknaderna. Totalt holl direktionen
under ret 29 sammantridden, varav 6 penningpolitiska sammantrdden. Direkt-
ionsledamdterna holl drygt 160 anforanden, varav 24 stycken var publicerade
tal. Anforandena handlade bland annat om den aktuella penningpolitiken och
konjunkturldget, finansiell stabilitet och finanskrisen.

Direktionen ldmnar tva ganger om é&ret en skriftlig redogérelse for pen-
ningpolitiken till riksdagens finansutskott. Den dé& aktuella penningpolitiska
rapporten anvénds som redogdrelse och kompletteras med en offentlig utfrag-
ning av riksbankschefen i finansutskottet. Under aret besokte riksbankschefen
Stefan Ingves finansutskottet vid tva sddana utfrigningar. Flera direktionsle-
daméter framtrddde dirutdver vid finansutskottets slutna sammantridden dér
de talade om finanskrisen och internationella fragor.

Direktionsledamoterna deltog ocksd i konferenser och seminarier som
Riksbanken organiserade under aret. Bland annat talade riksbankschefen och
forste vice riksbankschef Svante Oberg vid en paneldebatt om lirdomar av
finanskrisen i samband med lanseringen av Gunnar Wetterbergs bok om
Riksbankens historia "Pengarna och makten” i mars. I september medverkade
direktionsledaméterna i konferensen ”Tio ar med sjélvstdndig Riksbank”. Vid
denna konferens presenterade vice riksbankschef Lars E.O. Svensson sin
uppsats om vilken roll 6ppenhet och kommunikation har for forvéntningar om
Riksbankens styrranta och vérdering av penningpolitiken.

Direktionsledamoternas sidouppdrag

Om en direktionsledamot vill ta en anstéllning eller ett uppdrag vid sidan om
anstéllningen vid Riksbanken maste detta godkénnas av fullméktige. Nedan
ges en sammanstéllning av direktionsledaméternas sidouppdrag vid utgéngen
av 2009. Dessa har godkénts av fullméktige och ska provas vartannat ar.

Stefan Ingves
e styrelseledamot i The Toronto International Leadership Centre for Finan-
cial Sector Supervision

Lars Nyberg
e ledamot i Finansinspektionens styrelse

Lars E.O. Svensson

e ledamot i Kungliga Vetenskapsakademien
medlem av Academia Europaea
utlindsk ledamot i Finnish Academy of Science and Letters
utlindsk ledamot i American Academy of Arts and Sciences
ledamot i Econometric Society
ledamot i European Economic Association
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e “Research Associate” vid National Bureau of Economic Research

e “Research Fellow” vid Centre for Economic Policy Research

e affilierad professor vid Institutet for internationell ekonomi (IIES) vid
Stockholms universitet

Riksbanksfullméktige

Riksbanksfullméktige har elva ledaméter och lika manga suppleanter. Leda-
moterna utses av riksdagen efter allmédnna val for en mandatperiod pé fyra ar.
Fullméktige viljer inom sig ordférande och vice ordférande.
Fullmiktigeledaméter sedan den 17 oktober 2006 &r Johan Gernandt (ord-
forande), Leif Pagrotsky (vice ordforande), Sinikka Bohlin, Peter Egardt,
Susanne Eberstein, Bo Bernhardsson, Elizabeth Nystrom, Anders Flanking,
Karin Pilsdter, Kjell Nordstrom och Ebba Lindso. Suppleanter dr Par Nuder
(sedan den 14 februari 2008), Anne-Katrine Dunker, Carin Lundberg,
Stephan Tolstoy, Fredrik Olovsson, Lena Sommestad, Ulla Lofgren (sedan
den 2 juni 2008), Hakan Larsson, Carl B Hamilton (sedan den 11 november
2008), Tommy Waidelich och Ulf Perbo (sedan den 15 december 2008).

Riksbanksfullméiktiges uppgifter

Fullméktige utser ledaméter i direktionen och beslutar om deras 16ne- och
anstéllningsvillkor. Fullméktige faststiller ocksa Riksbankens arbetsordning
och beslutar om utformningen av sedlar och mynt.

En av fullméktiges uppgifter ar att 16pande folja upp Riksbankens verk-
samhet och hur direktionsledaméterna bedriver verksamheten. Fullméktige
utdvar kontroll bland annat genom att fullméktiges ordférande och vice ordfo-
rande har nirvaro- och yttranderitt pd direktionens sammantraden. De har
dock inte forslags- och beslutsrétt. Fullméktige har ocksa en revisionsenhet
som bland annat granskar direktionsledamdternas tjansteutovning och Riks-
bankens bokslutsarbete med inriktning pa berdkningen av Riksbankens resul-
tat. Revisionsenhetens arbete utfors av en av Riksbanken upphandlad auktori-
serad revisor.

Fullméktige 1amnar forslag till riksdagen om hur Riksbankens resultat ska
disponeras och yttrar sig till riksdagen i frigan om direktionsledaméternas
ansvarsfrihet.

Fullmédktige ldmnar remissyttranden inom sitt verksamhetsomrade och
lamnar i samrdd med direktionen forslag till riksdagen och regeringen om
andringar i forfattningar eller andra &tgérder inom sitt ansvarsomrade.

Sedan nagra ar lamnar ordforanden och vice ordféranden tva ganger om
aret redovisning infor riksdagens finansutskott om fullméktiges arbete, kom-
mande problem och fragestéllningar for Riksbanken och direktionsledaméoter-
nas tjénsteutovning.

71



Fel! Okéint namn pa dokumentegenskap.:Fel! Okéint namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa
dokumentegenskap. LEDNING

Riksbanksfullméktige 2009

Under dret sammantridde fullméktige vid 12 tillféllen.

Fullmédktige utsag vid sitt sammantrdde den 30 januari 2009 Karolina
Ekholm till ny direktionsledamot efter Irma Rosenberg, vars mandatperiod
gick ut vid arsskiftet 2008/09. Beslutet hade foregétts av ett extra fullméktige-
sammantrdde med en hearing med Karolina Ekholm. Vid sammantradet den
30 januari utsags ocksé Svante Oberg till ny forste vice riksbankschef efter
Irma Rosenberg. Fullméktige behandlade under aret dven fragor om direkt-
ionsledamdternas anstillningsvillkor, personallan och sidouppdrag.

Yttranden och skrivelser till regeringen och riksdagen

Under 2009 1dmnade fullméktige tillsammans med direktionen ett yttrande till
riksdagsforvaltningen Over en remiss om betdnkandet “Bestimmelser om
intern styrning och kontroll i riksdagens myndigheter” (2008/09:URF4). I
betinkandet hade fOreslagits @ndringar i riksbankslagen som till stor del
skulle innebira en kodifiering av redan gillande praxis i Riksbanken. And-
ringarna tillstyrktes dérfor i Riksbankens yttrande. I yttrandet framholls sér-
skilt vikten av att fullmédktige &ven i fortsdttningen ska besluta om Riksban-
kens arbetsordning medan direktionen ska besluta om den mer detaljerade
instruktionen. Vidare noterades i yttrandet att det, samtidigt som direktionens
internrevision foreslas skrivas in i riksbankslagen, dr viktigt att dven fullméak-
tiges revisionsenhet finns kvar i lagen, d&ven om den med fordel kan byta
namn till fullmiktiges revisionsfunktion. Slutligen vdlkomnade Riksbanken
forslaget att arsredovisningen ska ldmnas senast den 22 februari i stéllet for
den 15 februari. I samband med behandlingen av remissyttrandet informera-
des fullméktige dven om Riksbankens interna arbete med intern styrning och
kontroll.

Under aret samraddde direktionen vid tre tillfillen med fullméktige om
skrivelser till regeringen och riksdagen. De fragor som var féremal for samrad
gillde undantag fran lagen om offentlig upphandling vid vissa upphandlingar,
kredit till Internationella valutafonden (IMF) samt dverforing av pensionsrat-
tigheter till och fran Europeiska centralbanken.

Arbete med utformningen av sedlar och mynt

Fyra ledamoéter i fullméktige och fyra utomstdende experter bildar Bered-
ningsgruppen for utformning av sedlar och mynt. Gruppen leds av en av
fullméktigeledamoterna, Peter Egardt. Experter i gruppen ar statsheraldikern,
chefen for Kungliga Myntkabinettet samt en foretrddare vardera for Nation-
almuseum och Konstakademien. Gruppens uppdrag ar sedan 2008 att bereda
fragor om grafisk och konstnérlig utformning av sedlar och mynt i allménhet.
Direktionen informerade fullmiktige 16pande om det fortsatta arbetet med
oversynen av den svenska sedel- och myntserien. Fragan diskuterades dven
ingdende i1 beredningsgruppen som var medarrangor vid ett seminarium for en
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bred grupp intressenter om temat for utformningen av den nya sedel- och
myntserien. En fraga som sirskilt engagerade gruppen var fragan om en ny
sedel- och myntserie ska innefatta en tjugokronorssedel eller ett tjugokro-
norsmynt. Fragan kommer att diskuteras vidare under 2010. Beredningsgrup-
pen behandlade under &ret dven frdgan om ett minnesmynt 2010 med anled-
ning av vigseln mellan kronprinsessan Victoria och Daniel Westling. Sedan
direktionen fattat beslut om utgivning av ett sddant mynt beslutade fullmék-
tige om utformningen vid sitt sammantridde i december.

Fullmiiktiges internationella arbete

I borjan av februari 2009 var fullméktiges ledaméter tillsammans med leda-
moter ur direktionen i Helsingfors med anledning av Mérkesaret 1809 (ett
regeringsprojekt for att uppméarksamma att det 2009 var 200 éar sedan Finland
och Sverige blev tva ldnder och for att stdrka samhorigheten mellan Finland
och Sverige). Riksbanken gav med anledning av mérkesaret ut en special-
priglad enkrona som vid en ceremoni pa Finlands Bank 6verlamnades till
ordféranden i den finska centralbankens bankfullmiktige. I november tog
fullméktige emot bankfullméktige fran Finlands Bank till ett endagssemi-
narium i Riksbanken. Vid seminariet behandlades fullméktiges roll, Riksban-
kens organisation, Riksbankens penningpolitik och den finansiella krisen
samt laget i Baltikum.

Fullméktiges ledaméter genomforde tillsammans med ledaméter ur direkt-
ionen en studieresa till Washington D.C. och New York under hosten 2009.
Resans syfte var att f4 en 6kad forstaelse for den ekonomiska och finansiella
utvecklingen och de atgérder som vidtagits under den finansiella krisen samt
att fa en storre inblick i olika ekonomiska och finansiella institutioner i USA.
De institutioner som besoktes var Board of Governors of the Federal Reserve
System i Washington, Federal Reserve Bank of New York, IMF, US Treas-
ury, Council of Economic Advisers vid Vita huset, Peterson Institute for
International Economics, CLS Bank International samt Fortress Investment
Group.

I februari var fullméktiges ordforande och vice ordforande i Moskva for att
besoka den ryska centralbanken och centralbankschefen. Syftet var att ldra
mer om hur de hanterat krisen i banksystemet.

Négra ledaméter ur fullmiktige besokte Tallinn i mars for att 1ara mer om
den estldndska situationen i den globala finanskrisen. Gruppen triaffade Est-
lands president, parlamentets talman, centralbankschefen samt ministern for
ekonomi och kommunikation.

I december var nagra ledaméter i Riga for att pa motsvarande sétt 1dra mer
om den lettiska situationen. Gruppen triffade premidrministern, centralbanks-
chefen, ordféranden i budget- och finansutskottet samt finansministern.
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Uppfoljning av direktionens arbete

Ordforanden och vice ordforanden i fullméktige foljde direktionens arbete
under aret. Bland annat deltog de i direktionens sammantriden, ndgot som
finansutskottet uttalat som en av de viktigaste delarna i fullméktiges kontrol-
lerande funktion. Utskottet uttryckte varen 2008 i sin utvirdering av penning-
politiken att man vilkomnar och stdder fullméktiges arbete med att vidareut-
veckla den kontrollerande funktionen. Som ett led i denna utveckling deltog
ordféranden och vice ordforanden under aret i fler informella méten. Bland
annat deltog de vid vissa beredningsmdten i den penningpolitiska processen.
Arbetet med att utveckla rollen fortsatter.

Ledamoterna i direktionen deltog normalt i fullméktiges sammantriden
och ldmnade da regelbundet redogdrelser for viktigare beslut och hiandelser i
Riksbankens verksamhet. Direktionen ldmnade bland annat redogérelser for
den aktuella penningpolitiken och for arbetet med att Gvervaka stabiliteten i
det finansiella systemet. Fullméktige fick ocksa 16pande information om ldget
pa de finansiella marknaderna och om de atgirder som Riksbanken vidtagit
under den finansiella krisen. I maj fick fullméktige ta del av direktionens
diskussioner om en forstirkning av valutareserven och hade inga kommenta-
rer med anledning av informationen. Fullméktige fick dven information om
budgeten, verksamhetsplanen, utvecklingen av risker och resultat i tillgangs-
forvaltningen, resultatet av Riksbankens medarbetarenkét, arbetet med jam-
stilldhet och mangfald, utfallet i 6vrigt av verksamheten och om internrevis-
ionens verksamhet. Vid decembersammantridet fick fullméktige information
om behovet av en utredning for att se vilka fordndringar som kan behdva
goras i det finansiella regelverket till f6ljd av iakttagelser under den finansi-
ella krisen.

Fullméktige fick information om de remissyttranden direktionen beslutade
om under aret. Direktionen informerade dven fullméktige om sina beslut om
mal och strategi for det internationella arbetet och om viktiga internationella
moten med till exempel IMF.

Under éret informerade direktionen om fordndringar av den penningpoli-
tiska kommunikationspolicyn. Fullmiktige hade inga invdndningar mot att
policyn infordes. Fullméktige fick dven information om &ndringar i instrukt-
ionen med anledning av omorganisationen av bankens juridiska tjénster, av
samordning, stdd och kontroll i riskfrdgor liksom av arbetet med internation-
ella fragor. Vidare informerade direktionen om Riksbankens planer for ett
nytt riksbankskontor i Stockholmsomradet.

For att komplettera informationen vid sammantriddena inbjod direktionen
fullméktige till frukostmé&ten for att ge direkt information efter de penningpo-
litiska beslut som inte 14g i nédra anslutning till fullméktiges ordinarie sam-
mantriden. Fullméktiges ledaméter bjods ocksa in till de informationssemi-
narier som Riksbanken holl for riksdagens utskott.

Fullméktiges ordforande och vice ordforande talade bada vid konferensen
”Tio ar med sjélvstédndig Riksbank™ som Riksbanken arrangerade i september.
Ovriga talare var bland annat nuvarande och tidigare riksbankschefer och
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ordféranden i finansutskottet. Inbjudna att delta i konferensen var represen-
tanter for fullméktige, riksdagen, statliga myndigheter, niringslivet och aka-
demiska forskare.

Fullmiiktiges granskning av Riksbankens verksamhet

Fullméktiges revisionsenhet arbetade under dret i enlighet med en revisions-
plan som faststillts av fullméktige. Revisionsenheten gjorde en registeranalys
av vérdepapperstransaktioner och granskade erhéllna panter relativt Riksban-
kens utléning, implementeringen av faststéllda policyer, tillgdngsforvaltning-
en och exponeringar pa grund av stora vaxelkursforandringar samt Riksban-
kens forslag till vinstdisposition. Granskningarna ledde inte till ndgra an-
mirkningar. Fullméktige fick d4ven information om Riksrevisionens gransk-
ning av Riksbankens verksambhet.

I fullméktiges 16pande uppfoljning av direktionsledamdternas arbete under
2009 framkom ingenting som foranledde fullmiktige att rikta ndgon anmark-
ning mot deras tjénsteutdvning.
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2 BALANSRAKNING OCH
RESULTATRAKNING

Redovisningsprinciper

Riksbankens balansrikning och resultatrikning har uppréttats enligt riksbank-
slagen med tillimpning av Regler for bokforing och arsredovisning 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 10 kap. 3 § riksbankslagen i aktuella delar tillimpa Europeiska
centralbankssystemets riktlinjer f6r redovisning.

Redovisningsprinciperna har inte dndrats under 2009.

Grundliggande redovisningsprinciper
Foljande grundldggande redovisningsprinciper har tillimpats:

e Redovisningen ska &terspegla den ekonomiska verkligheten och préglas
av Oppenhet.

e Virderingen av tillgangar och skulder liksom resultatavrikningen ska
préglas av forsiktighet.

e Tillgdngar och skulder ska justeras s att hénsyn tas till hdndelser som
intrdffar mellan rdkenskapsarets utgang och den dag dé direktionen god-
kénner arsredovisningen, forutsatt att dessa hindelser paverkat véirdet pa
tillgangarna eller skulderna per bokslutsdagen.

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

e Inkomster och utgifter ska redovisas som intdkter och kostnader pa den
redovisningsperiod dé de intjdnas eller uppkommer oavsett tidpunkten for
betalning.

e Kiriterierna for vdrdering av balansrikningsposter och for resultatavrék-
ning ska tillimpas konsekvent.

Redovisning av tillgangar och skulder

Tillgédngar och skulder redovisas i balansrdkningen endast om det dr 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

82



2 BALANSRAKNING OCH RESULTATRAKNING Fel! Okint namn pid dokumentegenskap.:Fel! Okéint

namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa dokumentegenskap.

princip alla risker och réttigheter med anknytning till tillgdngen eller skulden
har overlatits.

Affdarsdagsredovisning

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

Virderingsregler for balansrdkningen

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

Fordringar, tillgodohavanden och skulder virderas till det nominella vér-
det. Belopp i utldndsk valuta omréknas till bokslutsdagens valutakurs med
undantag av fordringar och skulder som redovisas under posterna &vriga
tillgangar och 6vriga skulder. Dessa virderas till affarsdagens valutakurs.

Aktier och andelar vérderas till anskaffningsvérdet.

Materiella och immateriella anldggningstillgangar virderas till anskaff-
ningsvérdet och skrivs av enligt plan. Nedskrivningar gors diar vardeminsk-
ningen beddms varaktig. Uppskrivning far endast ske om tillgdngen har ett
tillforlitligt och bestiende véirde som visentligt Overstiger bokfort virde.
Avskrivningstiden for byggnader dr 50 &r och for ovriga fastighetsanlagg-
ningar 5-10 &r. Avskrivningstiden for maskiner och inventarier inklusive
datorer dr 3-7 &r. Direkta personalkostnader hinforliga till egenutvecklade
IT-investeringar inrdknas i anskaffningsvérdet for tillgdngen.

Reverserade transaktioner

Repoavtal redovisas som lénetransaktioner i stillet for att paverka vardepap-
pers- eller guldinnehavet. Med repoavtal avses ett avtal om forsdljning av
tillgdngar, sasom virdepapper och guld, dér sdljaren samtidigt forbinder sig
att kopa tillbaka motsvarande tillgangar till ett dverenskommet pris vid en
framtida tidpunkt.

De tillgdngar som Riksbanken ldmnar som sikerhet vid inlaningsrepor re-
dovisas fortsatt i balansrdkningen och vérderas enligt de regler som giller for
Riksbankens 6vriga virdepappers- och guldinnehav. Belopp som motsvarar
erhéllen kopeskilling redovisas som skuld, och de overforda tillgdngarna
redovisas inom linjen.

Tillgdngar som Riksbanken erhaller vid utldningsrepor redovisas inte i ba-
lansrdkningen eftersom de &r 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.

Transaktioner som genomfors inom ramen for avtal om automatiserade re-
por redovisas i balansridkningen endast om sékerhet stillts i form av kontanter
under transaktionens hela 16ptid.
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Sedlar och mynt

Balansrdkningsposten utelopande sedlar och mynt beréknas genom att vérdet
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 upphort att vara
lagliga betalningsmedel fors till resultatrdkningen senast d4 dessa inte langre
l6ses in av Riksbanken. De bor dock foras till resultatrédkningen tidigare om
endast ett mindre belopp forvintas dterstd att 16sa in och det samtidigt gors en
avsittning for detta belopp.

Resultatavrdikning

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

serade vinster som eventuellt tidigare finns bokforda pa det korresponderande

virdereglerings kontot. Orealiserade forluster som fors till resultatrakningen
far inte aterféras mot nya orealiserade vinster de pafdljande aren. Oreali-
serade forluster i ett visst vérdepapper, 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 rinteintdkterna 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 salda poster, nér
valutakurs- och priseffekter beréknas. Vid nettoforvarv av valuta och guld
laggs den genomsnittliga anskaffningskostnaden for dagens forvarv av varje
enskild valuta och guld till den foregadende dagens innehav sé att ett nytt végt
genomsnitt av valutakursen eller guldpriset erhalls. Vid nettoforséljning be-
riknas det realiserade resultatet baserat pd den genomsnittliga anskaffnings-
kostnaden den foregaende dagen for innehavet i fraga.

Derivatinstrument

Derivatinstrument vérderas kontrakt for kontrakt inom varje grupp av derivat-
instrument. Grupper med positivt viarde redovisas som tillgang och med nega-
tivt vérde som skuld.

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

Avistaledet i valutaswappar bokfors pa likviddagen till affdarsdagens va-
lutakurs (avista). Terminsledet i valutaswappar bokfors pa samma sétt som
valutaterminer, det vill séga till ett virde som motsvarar kontraktets valutabe-
lopp multiplicerat med skillnaden mellan bokslutsdagens och affirsdagens
valutakurs (avista). Skillnaden mellan affarsdagens valutakurs (avista) och
den avtalade terminsvalutakursen periodiseras som rinta under kontraktets
16ptid. Till skillnad mot vid valutaterminer uppkommer inga realiserade va-
lutakursresultat vid bokforing av valutaswappar.

Rénteswappar bokfors, for bade de inkommande och utgaende transaktion-
erna, till ett virde som motsvarar skillnaden mellan kontraktets nominella
belopp och det nominella beloppet omrdknat till bokslutsdagens pris. Det
framridknade beloppet omrédknas till kronor med bokslutsdagens valutakurs.

Guldoptioner bokfors pa affdrsdagen till ett belopp som motsvarar erlagd
alternativt erhdllen premie. Vid bokslut justeras det bokforda vérdet till ett
viarde som motsvarar kontraktets antal uns omréknat till bokslutsdagens opt-
ionspris och valutakurs. Optionspriset berdknas utifrdn en vedertagen berdk-
ningsmodell.

Futurekontrakt bokfors dagligen som realiserat resultat till ett belopp som
motsvarar det virde som berdknats vid den dagliga avrikningen.
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Balansriakning
Miljoner kronor
Tillgangar
2009-12-31 2008-12-31
Guld Not 1 31691 29 976
Fordringar i utléindsk valuta pa
hemmahoérande utanfor Sverige
Fordringar pa IMF Not 2 30 898 6261
Banktillgodohavanden och vérdepapper Not 3 271 450 194 187
302 348 200 448
Fordringar i utléindsk valuta pa
hemmahorande i Sverige Not 4 - 196 124
Utlaning i svenska kronor till
penningpolitiska motparter
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner Not 5 - -
Finjusterande transaktioner Not 6 -~ _
Strukturella transaktioner Not 7 368 801 264 800
Utlaningsfacilitet Not 8 1 0
Ovrig utléning Not 9 _ 1662
368 802 266 462
Ovriga tillgangar
Materiella och immateriella
anléggningstillgdngar Not 10 406 421
Finansiella tillgdngar Not 11 521 524
Derivatinstrument Not 12 136 8
Forutbetalda kostnader och Not 13 4608 5931
upplupna intakter
Ovriga tillgangar Not 14 326 317
5997 7201
Summa tillgéngar 708 838 700 211
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Skulder och eget kapital

Utelopande sedlar och mynt
Sedlar

Mynt

Skulder i svenska kronor till
penningpolitiska motparter

Inléningsfacilitet

Finjusterande transaktioner

Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor till hemma-
horande i Sverige

Skulder i svenska kronor till hemma-
horande utanfor Sverige

Skulder i utléindsk valuta till hemma-
horande i Sverige

Skulder i utléindsk valuta till hemma-
horande utanfor Sverige

Motpost till sirskilda dragningsriitter som
tilldelats av IMF

Ovriga skulder

Derivatinstrument

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

Ovriga skulder

Avsittningar
Virderegleringskonton
Eget kapital

Grundfond

Reserver

Arets resultat
Summa skulder och eget kapital

Not 15
Not 16

Not 17
Not 18

Not 19

Not 20

Not 21

Not 22

Not 23

Not 24

Not 25
Not 26
Not 27

Not 28
Not 29

Not 30
Not 31

2009-12-31 2008-12-31
104 590 106 266
6073 6007
110 663 112273
56 32

171 107 206 664
171 163 206 696
192 222 48 946
_ 104

70 189 248

92 544 1 862
- 8688
25216 2979
3 9254

606 697

53 47

662 9998
251 264
37818 49 228
1000 1000
63025 57742
64 025 58742
14 204 11183
708 838 700 211

Inom linjen f6rda poster, se not 44.

87



Fel! Okint namn pa dokumentegenskap.:Fel! Okéint namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa
dokumentegenskap. 2 BALANSRAKNING OCH RESULTATRAKNING

Resultatrakning
Miljoner kronor

2009 2008
Rénteintakter Not 32 10997 10610
Réntekostnader Not 33 -2796 -2 600
Nettoresultat av finansiella transaktioner Not 34 6714 3051
Avgifts- och provisionsintikter Not 35 58 43
Avgifts- och provisionskostnader Not 36 -43 -8
Erhallna utdelningar Not 37 55 45
Ovriga intikter Not 38 16 824
Summa nettointiikter 15001 11965
Personalkostnader Not 39 —342 -337
Administrationskostnader Not 40 —267 -264
Avskrivningar av materiella och immateriella
anliggningstillgangar Not 41 =71 —68
Sedel- och myntkostnader Not 42 -117 -113
Ovriga kostnader Not 43 - -
Summa kostnader =797 —782
Arets resultat 14 204 11183
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Kassaflodesanalys

Miljoner kronor

LOPANDE VERKSAMHET

Kassaflode fran den lopande verksamhetens resultat
Erhéllna rantor

Betalda réntor

Erhallet netto av finansiella transaktioner

Erhéllna avgifter och provisioner

Betalda avgifter och provisioner

Ovriga inbetalningar

Betalda forvaltningskostnader

Kassaflode firdn den lopande verksamhetens tillgangar
Guld

Fordringar pa IMF

Virdepapper

Fordringar i utlindsk valuta pd hemmahorande i Sverige
Strukturella transaktioner

Ovriga tillgangsposter

Kassaflode frdan den lopande verksamhetens skulder
Utelopande sedlar och mynt

Skulder i svenska kronor till penningpolitiska motparter
Emitterade skuldcertifikat

Skulder i svenska kronor till hemmahdrande utanfor Sverige
Skulder i utldndsk valuta till hemmahérande i Sverige
Skulder i utldndsk valuta till hemmahérande utanfor Sverige

Ovriga skuldposter

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Tabellen fortsdtter pd ndsta sida.

2009-12-31  2008-12-31
13231 8873
~2796 ~2599

7192 4271

58 43

43 -8

16 11

—746 -663
16912 9928
1059 1102
26 845 -1078
~101 703 -6 468
189 193 ~189 193
~104 001 ~264 800
1656 -1653
—40 641 462 090
~1610 ~1238
-35533 206 553
143 276 48 946
~189 178 189 166
85 897 -
~7437 ~4610
25 691 1367
21106 440 184
—2623 ~11978
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2009-12-31 2008-12-31

INVESTERINGSVERKSAMHET

Forvarv och avyttringar av materiella och immateriella

anldggningstillgangar -56 =37
Forvirv och avyttringar av finansiella tillgangar 3 -
Erhallen utdelning 55 45
Kassaflode fran investeringsverksamheten 2 8

FINANSIERINGSVERKSAMHET

Inleverans till statsverket -5 900 -3 600
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -5900 -3 600
Periodens kassaflode -8 521 —-15570
Likvida medel vid periodens béorjan 12 399 27235
Kassaflode fran den 16pande verksamheten -2 623 -11978
Kassaflode fran investeringsverksamheten 2 8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -5900 -3 600
Kursdifferens i likvida medel =737 734
Likvida medel vid periodens slut 3141 12 399
Specifikation av likvida medel 2009-12-31 2008-12-31
Banktillgodohavanden i utlandsk valuta, se not 3 3140 12 399

Huvudsakliga refinansieringstransaktioner - -
Finjusterande transaktioner - -

Utlaningsfacilitet 1 —

Summa likvida medel 3141 12 399

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar under perioden samt likvida
medel vid periodens borjan och slut. Kassaflodesanalysen delas in i betal-
ningar fran den 16pande verksamheten, investeringsverksamheten och finan-
sieringsverksamheten.

Den lopande verksamheten

Kassafloden som &r hénforliga till den I6pande verksamheten hérror fran
Riksbankens huvudsakliga verksamhet. Kassaflodet fran den 16pande verk-
samheten utgér frén resultatet. Justering gors for poster som inte paverkar
kassaflodet alternativt inte hor till den 16pande verksamheten. Dérutdver ingér
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kassaflodespaverkande fordndringar av sadana balansrdkningsposter som
ingdr i den 16pande verksamheten.

Investeringsverksamheten

Investeringsverksamheten bestdr av forvdrv och forsdljningar 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 2008.

Not 1 Guld
2009-12-31 2008-12-31
Kvantitet
Uns (miljoner) 4,0421 4,4049
Pris
US-dollar/uns 1 096,1990 867,4480
Kronor/US-dollar 7,1521 7,8449
Bokfort virde 31691 29976

Per den 31 december 2009 innehar Riksbanken 4,0 miljoner uns (troy/oz)
guld, vilket motsvarar 125,7 ton. Under 2009 har Riksbanken avyttrat 0,4
miljoner uns guld, vilket motsvarar 11,3 ton.

Not 2 Fordringar pa IMF

2009-12-31 2008-12-31
Séarskilda dragningsritter 25 685 2401

Reservposition i IMF
Insatskapital (kvot) 26 859 28 946
IMF kronkonto -21854 -25311
Ovriga fordringar 208 225
Summa 30 898 6 261

Riksbankens innehav av sérskilda dragningsrétter (SDR) uppgér till 2 291
miljoner SDR (199). Under 2009 tilldelades Riksbanken dragningsrétter om
totalt 2 002,5 miljoner SDR, varav 1 776 miljoner i augusti och 226,5 miljo-
ner i september. Ett belopp motsvarande de SDR som sammanlagt tilldelats
av IMF redovisas som skuld. Se not 24.

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

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

Vid utgéngen av 2009 har Riksbanken dessutom en fordran pa IMF om
16,3 miljoner SDR (16,3) som avser medel som IMF far anvénda vid rénte-
och kreditforluster till f61jd av drojsmal. Medlen har overforts genom att IMF
I6pande gjort avdrag fran rénteutbetalningar som avser Riksbankens reserv-
position i IMF. Riksbanken har 16pande bokfort dessa avdrag i resultatrak-
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ningen. Darfor finns de inte upptagna som fordran pa IMF i Riksbankens
balansrdkning. I januari 2009 har Riksbanken, i enlighet med forslag fran
IMF och efter riksdagens medgivande, meddelat IMF att de far anvinda 5,1
miljoner SDR av dessa medel for att finansiera avskrivning av Liberias skuld

till IMF.
Not 3 Banktillgodohavanden och viirdepapper
2009-12-31 2008-12-31
Banktillgodohavanden 3140 12 399
Virdepapper 268 310 181 788
Summa 271 450 194 187

Denna post bestér till 6vervidgande del av utlindska statspapper och statsga-
ranterade viardepapper samt dérutdver av tillgodohavanden i utldndska banker
sdsom tidsbegridnsad utléning och behallningar pa bankkonton.

Banktillgodohavandena och virdepapperen dr denominerade i euro, ameri-
kanska dollar, brittiska pund, australiensiska dollar, kanadensiska dollar,
norska kronor och japanska yen. Fordelningen framgar av tabellen nedan.

2009-12-31 2008-12-31
Euro 138 476 95518
Amerikanska dollar 96 317 56 270
Brittiska pund 17 653 17 683
Australiensiska dollar 9529 10 834
Kanadensiska dollar 9473 9018
Lettiska lats - 2 865
Islandska kronor - 1997
Norska kronor 2 2
Japanska yen 0 0
Summa 271 450 194 187
Banktillgodohavanden och vérdepapper fordelade enligt 16ptid
Loptid Banktillgodohavanden Virdepapper
Upp till 1 ménad 3140 -
Over 1 ménad, upp till 3 ménader - -
Over 3 ménader, upp till 1 &r - 38 734
Over 1 ar, upp till 5 ar - 184 531
Over 5 &r - 45 045
Summa 3140 268 310

Som en del av forvaltningen av valutareserven deltar Riksbanken i automati-

serade vérdepappersldneprogram med tva depdbanker, dir dessa a4 Riksban-

kens vignar lanar ut viardepapper i utbyte mot andra vérdepapper. Per den 31
december 2009 uppgick virdet pa utldnade vardepapper till 26 717 miljoner

kronor (34 835).
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Not 4 Fordringar i utlindsk valuta p4 hemmahorande i Sverige

Under denna post redovisas Riksbankens utlaning i utlindsk valuta till pen-
ningpolitiska motparter. Riksbankens likviditetsstodjande utlaning i dollar till
svenska banker som upphorde i oktober 2009 redovisades under denna post.

Not 5 Huvudsakliga refinansieringstransaktioner

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

Not 6 Finjusterande transaktioner

Under denna post redovisas utlaning vars syfte ar 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 en i regel ldngre 16ptid &n for huvudsakliga och
finjusterande transaktioner. Denna utldning kan antingen syfta till att tillfreds-
stilla den finansiella sektorns finansieringsbehov pa lidngre sikt eller att pa-
verka Riksbankens strukturella position gentemot den finansiella sektorn.
Dessa transaktioner syftar inte till att séinda penningpolitiska signaler. Alter-
nativt kan denna utlaning ges till fast rdnta och med upp till tolv méanaders
16ptid i syfte att sdnda penningpolitiska signaler som ska bidra till ldgre réntor
pa lan till foretag och hushall. Vid utgangen av 2009 uppgick utlédningen till
fast rénta till 295 301 miljoner kronor (-).

Not 8 Utlaningsfacilitet

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

Not 9 Ovrig utlaning

Under denna post redovisades Riksbankens likviditetsstdd till Kaupthing
Bank Sverige AB. Denna fordran reglerades i mars 2009.
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Not 10 Materiella och immateriella anléiggningstillgingar
2009-12-31 2008-12-31

Byggnader och mark

Anskaffningsvirde, arets borjan 337 337
Arets forviry 38 -
Arets avyttringar - -
Anskaffningsvérde, arets slut 375 337
Ack. avskrivningar, drets borjan —134 —125
Arets avskrivningar -9 -9
Arets avyttringar - —
Ack. avskrivningar, arets slut —143 —134
Bokfort virde 232 203

Maskiner och inventarier

Anskaffningsvirde, arets borjan 598 567
Arets forvirv 18 37
Arets avyttringar -99 -6
Anskaffningsvirde, arets slut 517 598
Ack. avskrivningar, arets borjan -380 =327
Arets avskrivningar —-62 -59
Arets avyttringar 99 6
Ack. avskrivningar, drets slut -343 -380
Bokfort virde 174 218
Summa 406 421
Taxeringsvirde

Byggnader - -
Mark - -

Under posten byggnader och mark redovisas tva fastigheter, huvudkontoret i
Stockholm samt mark i Sigtuna kommun. Dessa klassificeras som special-
enheter och ar darfor inte skattepliktiga.

2009 ars forvdrv avser bland annat inkdp av mark och anldggningar for
den nya kontantdepan i Sigtuna kommun om 38 miljoner kronor och person-
datorutrustning om 3 miljoner kronor (3).

I posten bokfort virde maskiner och inventarier ingar immateriella anldgg-
ningstillgangar i form av applikationssystem med 97 miljoner kronor (124).
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Not 11 Finansiella tillgdngar

2009-12-31 2008-12-31

Aktier och andelar

BIS

17 244 aktier a nominellt 5 000 SDR

varav 25 % ar inbetalt 441 441
Europeiska centralbanken

7 % av 2,2582 % av totala andelsbe-

loppet, 9 106 093,68 EUR 79 82
SWIFT

10 (35) aktier a nominellt 125 EUR 1 1
Summa 521 524

Per den 1 januari 2009 justerades Riksbankens procentuella andel i Europe-
iska centralbanken frén 2,3313 procent till 2,2582 procent, och det inbetalda
andelsbeloppet justerades ned med 294 772,58 euro. Detta gjordes med an-
ledning av att fordelningsnyckeln dndrades for samtliga EU-ldnder. EU-
lander som inte 6vergatt till euro betalar endast in 7 procent av sin procentu-
ella andel.

Not 12 Derivatinstrument

2009-12-31 2008-12-31
Valutaswappar, positivt viarde 332 -
Valutaswappar, negativt virde -196
Valutaterminer, positivt virde —

Summa 136

Under denna post redovisas derivatinstrumentgrupper med positivt virde.

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

2009-12-31 2008-12-31

Valutaswappar, positivt varde 11278 -
Valutaswappar, negativt virde 7 474 -
Valutaterminer, positivt virde - 706
Summa 18 752 706

Not 13 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

Under denna post redovisas forutbetalda kostnader och upplupna intékter.
Posten innehaller framst upplupna obligationsréntor om 3 741 miljoner kro-
nor (2 501) samt upplupna rinteintdkter for utlaning i form av strukturella
transaktioner om 526 miljoner kronor (2 301).
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Not 14 Ovriga tillgingar

2009-12-31  2008-12-31

Personallan 290 283
Kundfordringar 3 6
Fordran pa Crane & Co. Inc. 21 20
Momsfordran 6 6
Banktillgodohavanden 6 2
Ovrigt 0 0
Summa 326 317

Fordran pa Crane & Co. Inc. avser en del av forsdljningslikviden for Crane
AB och kommer att regleras med 3 miljoner amerikanska dollar 2011.

Not 15 Sedlar

De uteldpande sedlarna fordelar sig pé f6ljande valorer:

2009-12-31 2008-12-31
1 000 kronor 31 367 34 302
500 kronor 59 447 58 021
100 kronor 9 866 9999
50 kronor 1253 1257
20 kronor 1759 1735
Minnessedlar 2 2
Ogiltiga sedlar efter 2005 896 950
Summa 104 590 106 266

Posten ogiltiga sedlar efter 2005 innehéller utelopande sedlar som upphdrde
att vara lagliga betalningsmedel vid utgadngen av 2005. Sedlar som varit ogil-
tiga 1 Over 10 ar skrivs av fran den utelopande sedelskulden och fors till resul-
tatet reducerat med ett mindre belopp som fors till posten avséttningar. Riks-
banken far 16sa in ogiltiga sedlar om det finns sérskilda skal.

Not 16 Mynt
De utelopande mynten fordelar sig pé foljande valorer:

2009-12-31 2008-12-31
10 kronor 2 548 2518
5 kronor 1313 1303
2 kronor 8 8
1 krona 1 349 1330
50 ore 197 188
Minnesmynt 658 660
Summa 6 073 6 007
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Not 17 Inlaningsfacilitet

Under denna post redovisas inléning dver natten fran bankerna péa 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 inlaning sker i regel 6ver natten.

Not 19 Emitterade skuldcertifikat

Under denna post redovisas Riksbankens emission av skuldcertifikat vars
syfte dr att dra in likviditet frn det finansiella systemet. Denna inléning sker
till Riksbankens viktigaste styrrénta, det vill sdga reporintan, med en 16ptid
pé en vecka.

Not 20 Skulder i svenska kronor till hemmahérande i Sverige

Under denna post redovisades per den 31 december 2008 konton i svenska
kronor som Riksbanken holl for Kaupthings rédkning. Skulden reglerades i
mars 2009.

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 for den amerikanska centralbanken, Federal
Reserve, till 189 193 miljoner kronor, vilket forklarades av att kontot anvin-
des vid betalning av 25 000 miljoner amerikanska dollar inom ramen for
swapavtal med Federal Reserve. Detta swapavtal utnyttjades till och med
oktober 2009.

Not 22 Skulder i utlindsk valuta till hemmahoérande i Sverige

Under denna post redovisas fran och med juni 2009 upplaning av utldndsk
valuta frdn Riksgélden. Uppléningen har gjorts i syfte att forstérka valutare-
serven.

Per den 31 december 2008 redovisades under denna post en skuld till
Kaupthing hf for en mottagen sikerhet om 170 miljoner euro som avség
Riksbankens utlaning till Kaupthing Bank Sverige AB. Sékerheten mottogs i
form av inséttning pé ett konto som Riksbanken har hos en annan central-
bank. Denna skuld reglerades i mars 2009.
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Not 23 Skulder i utlindsk valuta till hemmahérande utanfor Sverige

Belopp motsvarande erhéllen kopeskilling i utldndsk valuta for inldningsrepor
redovisas under denna post.

Inlaningens valutaférdelning framgar av tabellen nedan.

2009-12-31 2008-12-31

Euro - 7297
Amerikanska dollar - -
Brittiska pund - 168
Kanadensiska dollar - -
Australiensiska dollar — 1223
Summa - 8 688

Not 24 Motpost till sirskilda dragningsritter som tilldelats av IMF

Under denna post redovisas Riksbankens skuld motsvarande de sirskilda
dragningsratter (SDR) som ursprungligen tilldelades av IMF. Den samman-
lagda tilldelningen uppgar till 2 249 miljoner SDR (246,5). Under 2009 tillde-
lades Riksbanken dragningsritter om totalt 2 002,5 miljoner SDR, varav
1 776 miljoner i augusti och 226,5 miljoner i september. Det aktuella inneha-
vet av SDR uppgar till 2 291 miljoner SDR (199) och redovisas under posten
fordringar pa IMF. Se not 2.

Not 25 Derivatinstrument

2009-12-31 2008-12-31
Valutaterminer, positivt virde - -

Valutaterminer, negativt virde 3 -
Valutaswappar, positivt viarde - -571
Valutaswappar, negativt virde - 9 825
Rénteswappar, negativt véirde - -
Summa 3 9254

Under denna post redovisas grupper av derivatinstrument med negativt virde.

Derivatkontraktens nominella belopp, som redovisas inom linjen (se not 44),
framgér av tabellen nedan.

2009-12-31 2008-12-31
Valutaterminer, positivt virde - -

Valutaterminer, negativt virde 1138 -
Valutaswappar, positivt viarde - 49 308
Valutaswappar, negativt véirde - 174 958
Rénteswappar, negativt virde - -
Summa 1138 224 266
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Not 26 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Under denna post redovisas upplupna kostnader och forutbetalda intékter,
varav 494 miljoner kronor avser upplupna rintekostnader for inlaning fran
Riksgélden. Vid utgéngen av 2008 avsag posten framst upplupna valuta-

swapréantor.
Not 27 Ovriga skulder

2009-12-31 2008-12-31
Leverantorsskuld 32 25
Ovrigt 21 22
Summa 53 47
Not 28 Avsittningar

2009-12-31 2008-12-31
Pensionsskuld 133 134
Ogiltiga sedlar 65 74
Hyresavtal Malmokontoret 47 51
Trygghetsstiftelsen 6 5
Summa 251 264

Pensionsskulden har berdknats av Statens pensionsverk (SPV). 119 miljoner
kronor (124) avser PA 91-pensiondrer med avgéngsdag fore 2003, och 14
miljoner kronor (10) avser personer som fran och med 2003 beviljats delpens-
ion alternativt pensionsersittning fore 65 érs dlder. Riksbanken 16ste per den
31 december 2002 in sin pensionsskuld for de personer som vid denna tid-
punkt hade en anstéllning eller rétt till livrénta hos Riksbanken.

I posten avsittningar ingér dven 65 miljoner kronor (74) f6r den bedémda
framtida kostnaden for skuldavskrivna sedlar som upphort att vara lagliga
betalningsmedel men som Riksbanken fortfarande kan 16sa in. Vidare ingér
47 miljoner kronor (51) for den beddmda framtida hyreskostnaden for kon-
toret i Malmo som avvecklades 2006. Dessutom ingéar 6 miljoner kronor (5)
for kompetensutveckling och kompetensvixling som avsatts i enlighet med
avtal med Trygghetsstiftelsen.

Not 29 Viirderegleringskonton

2009-12-31 2008-12-31

Priseffekt 5597 11 220
Valutakurseffekt 12 327 20 888
Guldvirdeeffekt 19 894 17 120
Summa 37 818 49 228

Pa sérskilda vérderegleringskonton redovisas fran och med 2004 orealiserade
vinster och forluster som utgdrs av skillnaden mellan anskaffningsvirde och
marknadsvirde. Vid overgangen 2004 beslutades att anskaffningsvirdena
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skulle motsvara marknadsvirdena per den 31 december 2003. Om de oreali-
serade forlusterna Gverstiger de orealiserade vinsterna vid arets slut redovisas
skillnaden i resultatrikningen. Denna berdkning sker vérdepapper for virde-

papper och valuta for valuta.

Priseffekten bestar frimst av orealiserade vardepappersvinster.

Valutakurseffektens fordelning framgér av foljande tabell.

2009-12-31 2008-12-31
Euro 5765 14 473
Amerikanska dollar 1263 5028
Brittiska pund 170 -
Australiensiska dollar 1472 221
Kanadensiska dollar 1234 703
Sérskilda dragningsratter 494 106
Norska kronor 1929 357
Summa 12 327 20 888

Not 30 Grundfond

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

miljoner kronor.

Not 31 Reserver

2009-12-31 2008-12-31
Reservfond 500 500
Dispositionsfond 36 480 34078
Resultatutjimningsfond 26 045 23 164
Summa 63 025 57742

Riksbanken ska enligt riksbankslagen ha en reservfond som uppgar till 500

miljoner kronor och en dispositionsfond.

Dispositionsfonden och resultatutjimningsfonden anvénds sedan 1988 en-
ligt riktlinjerna for Riksbankens vinstdisposition som faststélldes samma ar.

Diérutover har dispositionsfonden anvénts till att fora uppskrivningsbelopp vid

uppskrivning av tillgdngar. Riksbankens guldinnehav skrevs upp till mark-

nadsvardet den 31 december 1998, och anldggningstillgdngarna aktiverades i

balansrdkningen 1994 till anskaffningsviardet minskat med avskrivningar.

Under 2009 har omforing gjorts fran delposterna uppskrivning av guldinne-
hav och anlaggningstillgangar till vinstdisposition med 772 (804) respektive

2 (3) miljoner kronor till foljd av arets avyttringar och avskrivningar av de
uppskrivna tillgadngarna. Vérdet pa BIS-aktierna skrevs upp 1996 for att mot-
svara marknadsvérdet pa det guld som erlades som likvid for aktietilldelning-

en samma ar.
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Dessa dispositioner och uppskrivningar framgar av tabellen nedan.

2009-12-31 2008-12-31

Vinstdisposition:
Valutakurseffekt 8 057 7450
Guldvérdeeffekt 5764 4712
Ovrig vinstdisposition 13713 12197
Uppskrivning av tillgangar:
Guldinnehav 8 604 9376
Anlaggningstillgangar 107 108
BIS-aktier 235 235
Summa 36 480 34 078

Fordndringen av posterna grundfond, reserver och arets resultat forklaras av
nedanstaende tabell.

Grundfond Reserver Arets resultat
Saldo 31 december 2008 1 000 57 742 11183
Inleverans till statsverket -5900
Overforing till/frdn:
Resultatutjgmningsfond 2 881 -2 881
Dispositionsfond 2 402 -2 402
Arets resultat 14 204
Saldo 31 december 2009 1 000 63 025 14 204
Not 32 Réinteintiikter
2009 2008
Fran utlindska tillgangar:
Virdepapper 6 935 6 409
Banktillgodohavanden 1169 1567
Fordringar pa IMF 44 83
Guldutlaning - 4
Virdepapperslaneprogram 17 90
8 165 8153
Fran inhemska tillgangar:
Huvudsakliga
refinansieringstransaktioner - 90
Finjusterande transaktioner - 7
Strukturella transaktioner 2 802 2301
Utlaningsfacilitet 0 11
Ovrig utlaning 25 43
Personallan 5 5
2 832 2457
Summa 10 997 10 610
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Not 33 Réintekostnader

2009 2008
Fran utlindska skulder:
Inléningsrepor -177 -610
Sérskilda dragningsritter =31 —66
Inléning Riksgdlden -597 -
Derivatinstrument —611 -256
—1416 -932
Fran inhemska skulder:
Finjusterande transaktioner —698 -1015
Emitterade skuldcertifikat —651 -522
Inlaningsfacilitet -0 —-11
Kontantdepaer -29 -119
Konton i svenska kronor -2 -1
—1 380 —1 668
Summa -2 796 -2 600
Not 34 Nettoresultat av finansiella transaktioner
2009 2008
Priseffekt 2325 1392
Valutakurseffekt 2797 607
Guldvirdeeffekt 1592 1052
Summa 6714 3051

Priseffekten innefattar realiserade kursvinster och -forluster pa virdepapper
om 2 706 miljoner kronor (1 436) samt orealiserade kursforluster pa virde-
papper om —381 miljoner kronor (—44) som forts till resultatet till foljd av
nedskrivning av viardepappersinnehavet.

Valutakurseffekten innefattar realiserade valutakursvinster och -forluster
om 2 797 miljoner kronor (2 488). Inga orealiserade valutakursforluster har i
ar forts till resultatet till foljd av nedskrivning av valutainnehavet (—1 881).

Guldvérdeeffekten innefattar en realiserad vinst om 1 592 miljoner kronor
(1 052).

Not 35 Avgifts- och provisionsintiikter

Posten innefattar &rs- och transaktionsavgifter fér RIX-systemet med 58 mil-
joner kronor (43).

Not 36 Avgifts- och provisionskostnader

Posten innefattar frimst depa- och transaktionskostnader for valutareservsfor-
valtningen, vilka dkat under 2009 till f6ljd av Riksbankens likviditetsstod-
jande atgérder.
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Not 37 Erhéllna utdelningar
En utdelning pa 55 miljoner kronor (45) har under 2009 erhallits fran BIS.

Not 38 Ovriga intiikter

2009-12-31 2008-12-31

Mottagna ej inlosta kontanter 4 0
Erséttning infirgade sedlar m.m. 5 1
Myntrullar m.m. - 4
Minnesmynt 0 1
Skuldavskrivna sedlar - 813
Sida 3 4
Ovrigt 4 1
Summa 16 824

Intdkterna fran Sida avser ersittning for experthjélp till andra centralbanker i
nagra utvecklingslédnder. Posten skuldavskrivna sedlar avser 2008 ars upplos-
ning av ogiltiga sedlar som upphérde att vara lagliga betalningsmedel efter
1998.

Not 39 Personalkostnader

2009 2008

Loner och andra ersdttningar -199 -197
Tillgangsforda 16ner 1 5
Sociala avgifter —65 —66
-263 -258

Pensionspremier -34 -34
Pensionsutbetalningar -19 -21
Foréndring pensionsskuld 2 6
Sérskild 16neskatt -13 -15
—64 —64

Utbildning -5 -6
Personalrepresentation -3 -2
Ovrigt -7 -7
-15 -15

Summa —342 —337

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

Posten pensionsutbetalningar avser utbetalningar dels till pensionérer med
avgangsdag fore 2003, dels till personer som fran och med 2003 beviljats
delpension alternativt pensionserséttning fore 65 ars alder.
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Loner och andra ersdttningar till ledaméterna i direktionen uppgick under
2009 till 11,5 miljoner kronor, fordelat enligt f6ljande.

2009 2008
Stefan Ingves 1,9 1,9
Svante Oberg 2.0 1,9
Karolina Ekholm 1,5 —
Lars Nyberg 2,0 1,9
Lars E.O. Svensson 2.2 2,0
Barbro Wickman-Parak 1,9 1,9
Irma Rosenberg - 2,4
Karensperiodlon 0 2,0
Summa 11,5 14,0

Dérutover har riksbankschefen under 2009 erhaillit styrelsearvode om 0,7
miljoner kronor (0,6) fran Bank for International Settlements (BIS).

Fullméktige har beslutat att direktionsledamoterna under den lagstiftade
karensperioden, pa hogst ett ar efter att anstidllningen upphort, ska erhélla full
16n for anstillning utan tjanstgoringsskyldighet, dock med avrikning for
eventuell inkomst av annan tjénst under tiden. Posten karensperiodléner 2008
avser Irma Rosenbergs karensperiodlon som utbetalats under 2009.

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

Forordningen (1995:1038) om statliga chefspensioner m.m. har upphévts
och ersattes den 1 april 2003 av forordningen (2003:55) om avgangsforméner
for vissa arbetstagare med statlig chefsanstéllning. Enligt denna forordning
ska de nya bestimmelserna tillimpas fran 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 en sddan chefsanstéllning
som avses i forordningen, om arbetstagaren i oavbruten foljd fortsétter sin
anstéllning. Vidare ska bestimmelserna i den tidigare upphédvda forordningen
om forordnandepension m.m. fortfarande tillimpas pa den som tidigare om-
fattades av denna.

Detta innebir foljande: For Svante Oberg tillimpas den #ldre forordningen
(1991:1160) om forordnandepension m.m. For Lars Nyberg tillimpas den
aldre forordningen (1995:1038) om statliga chefspensioner m.m. For Karolina
Ekholm, Barbro Wickman-Parak och Lars E.O. Svensson tillimpas forord-
ningen (2003:55) om avgangsforméner for vissa arbetstagare med statlig
chefsanstéllning. For Stefan Ingves tillimpas samma forordning med undan-
tag for minskning av inkomstgarantin for pensionen fran IMF.

105



Fel! Okint namn pa dokumentegenskap.:Fel! Okéint namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa
dokumentegenskap. 2 BALANSRAKNING OCH RESULTATRAKNING

Stefan Ingves kan vidare enligt radande ordning komma att fa en viss
pension fran BIS. Denna betalas ut till styrelseledaméter som innehaft sitt
uppdrag i BIS i minst fyra ar, men forst nir de uppnétt en alder av 65 ér.
Pensionen beréknas pé basis av utbetalda styrelsearvoden och uppgar till 1,82
procent av dessa.

Medelantalet arsarbetskrafter uppgick 20009 till 346 (354), varav 149 (152)
kvinnor och 197 (202) mén. Antalet drsarbetskrafter vid érets slut uppgick till
351 (348). Den totala sjukfradnvaron uppgick 20009 till 2,5 procent (2,4) av de
anstidlldas sammanlagda arbetstid. Sjukfrdnvaron under en sammanhéngande
tid av 60 dagar eller mer uppgick 2009 till 50,7 procent (55,8) av den totala
sjukfranvaron. Kvinnors sjukfrdnvaro i relation till den sammanlagda ordina-
rie arbetstiden for kvinnor uppgick 20009 till 2,8 procent (2,8), och méns sjuk-
franvaro 1 relation till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for mén upp-
gick 2009 till 2,2 procent (2,0).

Av tabellen nedan framgéar sjukfranvaron for respektive dldersgrupp i relation
till den sammanlagda ordinarie arbetstiden for aldersgruppen.

2009 2008
29 ar eller yngre 0,5 % 0,5 %
30-49 ér 1,6 % 1,2 %
50 &r eller éldre 4,0 % 4,2 %
Not 40 Administrationskostnader

2009 2008
Information, representation —-11 -12
Transport, resor -15 -13
Konsultuppdrag -49 —43
Ovriga externa tjénster —-69 —66
IT-drift =57 —61
Ekonomipris -16 -16
Kontors- och fastighetsdrift —45 —47
Ovrigt -5 —6
Summa —267 —264

I informationskostnader ingar kostnader for Riksbankens 16pande publikat-
ioner, bland annat de penningpolitiska rapporterna, de finansiella stabilitets-
rapporterna och arsredovisningen.

Representationskostnaderna uppgick till 3,2 miljoner kronor (3,0).

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

Konsultkostnaderna uppgér till 49 miljoner kronor (43). Héri ingar bland
annat IT-konsulter om 31 miljoner kronor (28), varav konsultstod inom betal-
ningssystemet RIX uppgar till 4 miljoner kronor (4) och kontanthanterings-
systemet Caesar till 2 miljoner kronor (2).
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Inom &vriga externa tjénster dr den enskilt storsta posten statistikleveranser
om 49 miljoner kronor (52) som avser erséttning till SCB for framtagande av
bland annat betalningsbalans- och finansmarknadsstatistik. Dartill ingar revis-
ionsarvode till Riksrevisionen och fullmiktiges revisorer med 3 miljoner
kronor (2).

I posten IT-drift ingdr licenskostnader om 38 miljoner kronor (41).

I posten ekonomipris ingdr prissumman om 10 miljoner kronor (10) och
administrationskostnader for detta pris om 6,5 miljoner kronor (6,5).

De storsta posterna inom kostnadsgruppen kontors- och fastighetsdrift be-
star av ombyggnad och underhéll av Riksbankens lokaler, 9 miljoner kronor
(14), och lokalhyra, 11 miljoner kronor (11).

Not 41 Avskrivningar av materiella och immateriella anléiggningstill-
gangar

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 117 miljoner kronor (113)
avser 80 miljoner kronor (30) inkdp av brukssedlar, 37 miljoner kronor (75)
ink6p av bruksmynt och 0 miljoner kronor (8) inkdp av minnesmynt.

Not 43 Ovriga kostnader

Under posten dvriga kostnader redovisas kostnader av engangskaraktar.

Not 44 Inom linjen forda poster
Stillda sckerheter

Vid utgéngen av 2009 har inga virdepapper stillts som sékerhet i samband
med utlandska vardepappersrepor (8 567).

Ansvarsforbindelser

De utestéende ersdttningskraven uppgick vid utgangen av 20009 till 3 miljoner
kronor (4).

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 euroomrédet.

Atagande mot Nobelstiftelsen att arligen stélla medel till forfogande for att
dela ut ett pris i ekonomisk vetenskap till Alfred Nobels minne och administ-
rationskostnader for detta pris. Atagandet uppgick for 2009 till 16,5 miljoner
kronor (16,5).

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

Eventualtillgangar

Vid utgangen av 2009 hade Riksbanken inga utestdende erséttningsansprak

3).

Utldningsavtal

Swapavtal med den islindska centralbanken Sedlabanki fslands Iopte ut under
2009.

Swapavtal med den lettiska centralbanken Latvijas Banka som innebir att
Riksbanken per den 31 december 2009 hade ett dtagande att lana ut 500 mil-
joner euro (157), vilket motsvarar 5 125 miljoner kronor (1 725), i utbyte mot
lettiska lats.

Atagande att képa alternativt silja sirskilda dragningsritter (SDR) mot betal-
ning i amerikanska dollar eller euro inom ett spann mellan 50 och 150 procent
av Riksbankens sammanlagda nettotilldelning av SDR som vid utgangen av
2009 uppgick till 2 249 miljoner SDR, vilket motsvarar 25 216 miljoner kro-
nor.

Avtal under GAB (General Arrangements to Borrow) och NAB (New Ar-

rangements to Borrow) om kreditarrangemang for IMF som uppgar till hogst
850 miljoner SDR (850), vilket motsvarar 9 350 miljoner kronor (10 270).

Atagande att tre ménader efter eventuell anfordran betala till BIS aterstiende
75 procent av det nominella virdet av Riksbankens aktieinnehav i BIS. Ata-
gandet uppgick vid utgangen av 2009 till 65 miljoner SDR (65), vilket mots-
varar 729 miljoner kronor (785).

Inlaningsavtal

Swapavtal med den amerikanska centralbanken Federal Reserve som innebér
att Riksbanken per den 31 december 2009 hade mdjlighet att lana upp
till 30 000 miljoner amerikanska dollar (5 000), vilket motsvarar 214 563
miljoner kronor (39 225), i utbyte mot svenska kronor.

Avtal med BIS som innebér att Riksbanken har mdjlighet att 1dna utlandsk
valuta.

Avtal med Europeiska centralbanken som innebér att Riksbanken har mojlig-
het att 1ana euro i utbyte mot svenska kronor. Inget belopp ingar i avtalet.
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Riksbankens resultatrdkning och balansrikning
fordelade pa verksamhetsomraden

Av tabellen nedan framgar Riksbankens nettointdkter och kostnader férdelade
pa verksamhetsomraden.

Miljoner kronor 2009 2008
Verksamhets- Netto- Kostna- Netto- Kostna-

omrade intiikter der Resultat intiikter der Resultat
Penningpolitik 2 —-184 -182 2 —-185 —-183
Finansiell stabilitet 2 —111 -109 1 -99 -98
Betalningssystem 60 —67 -7 43 —66 -23
Kontanthantering -17 -216 -233 701 -214 487
Tillgdngsforvaltning 14 896 -97 14799 11169 —91 11078
Statistik - 81 81 - -86 -86
Internationellt

arbete 1 Ovrigt 58 -19 39 49 22 27
Fullméktige och

ekonomipris - -22 -22 - -19 -19
Summa 15001 =797 14 204 11 965 —782 11183

De fordelade andelarna ska sa ndra som mdjligt spegla den verkliga forbruk-
ningen av de resurser som tas i ansprak inom varje verksamhetsomrade. Prin-
cipen ér att kostnaderna och intékterna i s& hog grad som mdjligt direkt ska
foras till respektive verksamhetsomradde utan inblandning av nagon fordel-
ningsnyckel.

Fordelningsmodellen utgér fran uppstéllningen i resultat- och balansrik-
ningen, dir Riksbankens forvaltningskostnader for 2009 uppgar till 797 mil-
joner kronor (782) och tillgdngar och skulder till 708 838 miljoner kronor
(700 211).

Fran och med 2009 fordelas kostnaderna for 6vervakning av den finansi-
ella infrastrukturen och policyarbete inom betalningssystemet till verksam-
hetsomradet finansiell stabilitet, samtidigt som kostnaderna for utveckling av
den ekonomiska statistiken fordelas till verksamhetsomradet statistik 1 stillet
for verksamhetsomradet penningpolitik. Detta medfér en reducering av 2008
ars fordelade kostnader for betalningssystemet med 15 miljoner kronor och
for penningpolitik med 8 miljoner kronor, och samtidigt en 6kning av kostna-
derna for finansiell stabilitet med 15 miljoner kronor och for statistik med
8 miljoner kronor. Dértill har omklassificering av licenskostnader for finansi-
ella informationstjénster gjorts, vilket medfort att 2008 ars kostnader for
tillgangsforvaltning 6kat med 3 miljoner kronor och kostnaderna for statistik
6kat med 1 miljon kronor samtidigt som kostnaderna for betalningssystemet
reducerats med 4 miljoner kronor.
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Fordelning av kostnader

Diagram 26: Fordelning av kostnadsslag per verksamhetsomrade 2009,
miljoner kronor
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Killa: Riksbanken.

Personalkostnader exklusive IT-personal

Personalkostnaderna for de medarbetare som &r direkt involverade i ett verk-
samhetsomrade har fordelats med faktisk lonekostnad. Lonekostnaderna for
de medarbetare som ingér i stodfunktionerna har fordelats med hjélp av en
fordelningsnyckel. Den oftast forekommande nyckeln utgors av antalet direkt
involverade medarbetare i forhallande till det totala antalet direkt involverade
medarbetare inom alla verksamhetsomraden. Totalt dr cirka 200 medarbetare
eller 57 procent av totalt 351, direkt involverade i ndgot verksamhetsomrade.
De resterande 151 medarbetarna finns inom stodfunktionerna, sdsom IT,
transport och bevakning, fastighet och internservice.

Administrationskostnader, exklusive IT-kostnader

Riksbankens processredovisning innebér att administrationskostnaderna forde-
las direkt per verksamhetsomrade vid fakturaregistreringen.

En stor del av Riksbankens kostnader dr dock gemensamma kostnader, till
exempel kostnader for lokaler, fastighetsskotsel, sdkerhet och bevakning.
Dessa kan inte direktfordelas utan har fordelats med hjélp av fordefinierade
nycklar, oftast bestdende av antalet direkt involverade medarbetare per verk-
samhetsomrade i forhéllande till det totala antalet direkt involverade medar-
betare inom alla verksamhetsomrdden.
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Avskrivningar, exklusive IT-relaterade investeringar

Avskrivningarna ar direkt fordelade till det verksamhetsomrade som respek-
tive anldggning stoder eller fordelade utifran antalet direkt involverade med-
arbetare per verksamhetsomrdde i forhallande till det totala antalet direkt
involverade medarbetare.

Sedel- och myntkostnader

Kostnaderna for inkdp av sedlar och mynt uppgick 2009 till 117 (113) 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-tjdnster, licenser och IT-system. Telefoni och pc-tjénster fordelas pa an-
viandare med gemensamt Gverenskomna priser per telefon, mobiltelefon och
pc. De stora verksamhetslicenserna, frimst finansiella informationstjénster,
fordelas péa respektive licenstagare med faktiskt pris. Kostnaderna for IT-
system fordelas utifran antalet logiska servrar per system.

Fordelning av nettointikter

Fordelningen av nettointékter pd verksamhetsomraden har gjorts utifran ett
operationellt perspektiv. Intikterna har forts till det verksamhetsomrdde som
har storst mojlighet att paverka och hantera dessa. Hansyn har dérfor till
exempel inte tagits till att seignoraget har sitt ursprung i kontanthanteringen,
utan seignorageintdkterna har fordelats till tillgdngsforvaltningen.

Intdkterna inom betalningssystemet 2009 inkluderar ménads- och transakt-
ionsavgifter fran deltagarna for perioden februari-december 2009. Intdkten
for januari manad 2009 redovisades 2008. Manadsavgifterna uppgick i ge-
nomsnitt till 5 miljoner kronor.

Tillgangsforvaltningens nettointidkter om 14 896 miljoner kronor, reduce-
rat med balansforda pris-, valuta- och guldvérdeeffekter om 11 410 miljoner
kronor, vilka motsvaras av éarets fordndring i virderegleringskontot (se not
29), utgdr den totala avkastningen fran Riksbankens tillgangsfoérvaltning 2009
om 3 486 miljoner kronor (se tabell 5 i forvaltningsberattelsens avsnitt Till-
gangsforvaltning”).
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Fordelning av tillgiangar och skulder

Av tabellen nedan framgér Riksbankens tillgdngar och skulder fordelade pa
verksamhetsomraden i miljoner kronor.

2009-12-31 2008-12-31
Verksamhetsomréde Tillgdngar Skulder Tillgdngar Skulder
Kontanthantering - 110 663 - 112 273
Tillgangsforvaltning 707 575 481 637 698 941 468 318
Oférdelat 1263 116 538 1270 119 620
Summa 708 838 708 838 700 211 700 211

Posten ofordelade tillgdngar innehéller frimst materiella och immateriella
anldggningstillgdngar samt aktie- och andelsinnehav. Posten oférdelade skul-
der innehaller framst eget kapital, viarderegleringskonto och arets resultat.
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Riksbankens extraordinira atgirder
Miljoner kronor

Till £6ljd av finanskrisen har Riksbanken vidtagit en del extraordinéra dtgérder. Nedan
framgér riantenettot och utestdende lanebelopp avseende dessa atgérder.

Riintenetto Rintenetto  Lianebelopp Lénebelopp
jan—dec 09 jan—dec 08 2009-12-31  2008-12-31

Utlaning i svenska kronor
till svenska banker

Strukturella transaktioner 2 802 2301 368 801 264 800
Finjusterande transaktioner —698 -1010 —171 107 —206 664
Emitterade skuldcertifikat —651 —522 —192222 —48 946

1453 769 5472 9190

Utlaning i amerikanska dollar
till svenska banker
Fordringar i utlindsk valuta pa

hemmahorande i Sverige 1129 883 - 196 124

Skulder i svenska kronor till

hemmahdrande utanfor Sverige' -814 —663 - —189 193

Skulder i utléndsk valuta till

hemmahorande utanfor Sverige —141 -150 - -

Skulder i utldndsk valuta till

hemmahérande i Sverige® -18 - - -
156 70 - 6931

Swaputlaning

till centralbanker
Banktillgodohavanden och
virdepapper? 5 4 - 4862

Utlaning pa sérskilda villkor
till svenska banker

Ovrig utlining? 23 43 - 1662

Upplupen riinta poster ovan 514 2914

Summa exklusive

valutareservforstirkning 1637 886 5986 25559
Valutareservforstirkning

Banktillgodohavanden och

virdepapper* 481 - 93 166 -

Skulder i svenska kronor till

hemmahdrande utanfor Sverige® -101 - - -

Skulder i utléndsk valuta till

hemmahérande i Sverige® -579 - 92 544 -

Upplupen rénta —523 -
-199 - 99 -

Summa extraordinira
atgiirder 1438 886 6 085 25559

! Federal Reserves konto i svenska kronor. 2 Island, Lettland. * Kaupthing, Carnegie.

4 Beredskapsportfolj (marknadsvirde). > ECB:s konto i svenska kronor. ¢ Riksgilden.
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Femarsoversikt

I femérsoversikten presenteras balans- och resultatrdkningarna omriknade i
enlighet med nu géllande redovisningsprinciper. I denna dversikt har posterna
arets resultat, nettoresultat av finansiella transaktioner och vérderegleringskonto
justerats med 1 733 miljoner kronor for aren 2005 och 2006 med anledning av
andringen i redovisningsprinciper 2008 for IMF:s tillgodohavande i svenska
kronor. Ar 2007 péverkas inte av denna forindring eftersom nedskrivning av
SDR gjordes detta ar samtidigt som det inte fanns nagot saldo pa vérdere-
gleringskontot for SDR vid érets ingéng.

Balansrikning

Miljoner kronor 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2005-12-31
TILLGANGAR

Guld 31691 29 976 25 827 22222 22235

Fordringar i utlindsk valuta pa
hemmahérande utanfor Sverige

Fordringar pa IMF 30 898 6261 40614 4892 5729
Banktillgodohavanden och
vérdepapper 271 450 194 187 167 942 162 292 167 429

302 348 200 448 172 556 167 184 173 158

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
Finjusterande transaktioner - - 1787 267 -
Strukturella transaktioner 368 801 264 800 - - -
Utlaningsfacilitet 1 0 143 121 1
Ovrig utldning — 1662 — — —
368802 266462 9129 7088 9601
Ovriga tillgangar
Materiella och immateriella
anlidggningstillgangar 406 421 452 483 512
Finansiella tillgangar 521 524 524 594 594
Derivatinstrument 136 8 497 379 19
Forutbetalda kostnader och
upplupna intikter 4608 5931 2612 2429 2183
Ovriga tillgangar 326 317 329 306 305
5997 7201 4414 4191 3613
SUMMA TILLGANGAR 708 838 700 211 211926 200685 208 607
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2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2005-12-31

SKULDER OCH EGET
KAPITAL

Utelopande sedlar och mynt

Sedlar 104 590 106 266 108 517 106 862 105516

Mynt 6073 6 007 5807 5518 5559
110 663 112 273 114 324 112 380 111 075

Skulder i svenska kronor till
penningpolitiska motparter

Inlaningsfacilitet 56 32 143 121 23
Finjusterande transaktioner 171107 206 664 — — 227

171163 206 696 143 121 250
Emitterade skuldcertifikat 192 222 48 946 - - -

Skulder i svenska kronor till
hemmahérande i Sverige — 104 — _ _

Skulder i svenska kronor till
hemmahérande utanfor
Sverige 70 189 248 82 66 94

Skulder i utléindsk valuta till
hemmahérande i Sverige 92 544 1862 - - -

Skulder i utléindsk valuta till
hemmahérande utanfor
Sverige - 8 688 12 047 13 906 10 159

Motpost till SDR som tillde-
lats av IMF 25216 2979 2517 2 540 2797

Ovriga skulder

Derivatinstrument 3 9254 17 6 1

Upplupna kostnader och

forutbetalda intdkter 606 697 114 188 111

Ovriga skulder 53 47 53 68 82
662 9998 184 262 194

Avsittningar 251 264 206 276 289

Virderegleringskonton 37818 49 228 20 081 10 221 21947
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2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2005-12-31

Eget kapital
Grundfond 1 000 1 000 1000 1000 1000
Reserver 63 025 57 742 57247 53769 55 813
64 025 58 742 58247 54769 56 813
Arets resultat 14 204 11183 4095 6 144 4989
SUMMA SKULDER OCH
EGET KAPITAL 708 838 700 211 211 926 200 685 208 607
Resultatrikning
Miljoner kronor 2009 2008 2007 2006 2005
Rénteintakter 10 997 10610 7 566 6386 5421
Réntekostnader -2 796 -2 600 -1 089 -826 -320
Nettoresultat av finansiella
transaktioner 6714 3051 -1722 1025 617
Avgifts- och provisionsintikter 58 43 43 37 45
Avgifts- och provisionskostnader 43 -8 -10 -9 -7
Erhallna utdelningar 55 45 131 45 43
Ovriga intikter 16 824 33 190 10
Summa nettointikter 15001 11 965 4952 6 848 5809
Personalkostnader -342 -337 -329 =316 -308
Administrationskostnader -267 —264 -237 -223 -249

Avskrivningar av materiella
och immateriella anlédggnings-

tillgdngar 71 —68 76 -100 -84
Sedel- och myntkostnader -117 —-113 -154 —65 -179
Ovriga kostnader — — —61 — —
Summa kostnader =797 -782 —857 -704 -820
Arets resultat 14 204 11 183 4095 6144 4989
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3 OVRIGT

Riksbankens remissarbete

Riksbanken besvarar arligen ett stort antal remisser. Avdelningscheferna
ansvarar for hanteringen av remisser inom respektive avdelnings ansvarsom-
rdde. I avdelningschefens ansvar ingér att lamna underlag for bedomningen
av om ett remissyttrande ska beslutas av direktionen eller avdelningschefen.
Om yttrandet ska beslutas av direktionen ingér i ansvaret dven att ldgga fram
ett forslag till yttrande till direktionen. Ansvaret for 6vergripande samordning
och administration kring remissarbetet ligger pé stabsavdelningen.

Under 2009 dominerades remissarbetet av fragor som avser reglering inom
den finansiella sektorn. Atgirder for att stirka stabiliteten i det finansiella
systemet liksom konsumentskydd och tillsyn péd det finansiella omradet var
nigra av de omriden som behandlades. Aven forslag om att infora beslutade
EU-regler i svensk lagstiftning och forslag kring Finansinspektionens regler
behandlades.

Direktionen och fullméktige behandlade gemensamt en remiss som gillde
bestimmelser om intern styrning och kontroll for riksdagens myndigheter.
Direktionen ldmnade dven yttranden Over remisser om Langtidsutredningen
2008, en dversyn av budgetlagens bestimmelser om utgiftstak, fragan om
inférande av stabilitetsavgift respektive den svenska inséttningsgarantin.

Foljande remissyttranden ldmnades av Riksbanken under 2009. Dér inget
annat anges har beslut fattats av chefen for den berérda avdelningen.

Riksdagsforvaltningen

2009-08-28

Yttrande Gver remiss angaende betinkandet Bestimmelser om intern styrning
och kontroll for riksdagens myndigheter (2008/09:URF4). Beslut i detta
drende har fattats gemensamt av Riksbankens direktion och riksbanksfullmék-
tige.

2009-02-02
Yttrande Over remiss angdende uppfoljning av Riksrevisionsreformen
(2008/09:URF1)

Finansdepartementet

2009-10-16
Yttrande Gver remiss om Forslag till riktlinjer for statsskuldens forvaltning
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2009-09-24

Yttrande 6ver remiss angéende Béttre och snabbare inséttningsgaranti (SOU
2009:41). Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

2009-09-24
Yttrande O6ver remiss angdende Bankforeningens promemoria om Likvidi-
tetsmatchning for sékerstéllda obligationer efter konkurs

2009-09-18
Yttrande over remiss angdende Utkast till proposition om inférande av stabili-
tetsavgift

2009-06-05
Yttrande Over remiss angdende utkast till lagrddsremiss om forslag till &nd-
ringar i premiepensionssystemet

2009-06-05
Yttrande Over remiss angdende forslag fran Premiepensionsmyndigheten om
utvidgade placeringsmdjligheter

2009-05-26

Yttrande 6ver remiss angdende departementspromemorian Stirkt finanspoli-
tiskt ramverk — Oversyn av budgetlagens bestimmelser om utgiftstak (Ds
2009:10). Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

2009-05-07
Yttrande 6ver huvudbetdnkandet Langtidsutredningen 2008 (SOU 2008:105).
Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

2009-04-06
Yttrande Sver remiss angdende utkast till proposition om Andring av tick-
ningsbeloppet for inséttningsgarantin

2009-04-02
Yttrande Over remiss angéende utkast till lagradsremiss om stabilitetsavgift.
Beslut i detta drende har fattats av Riksbankens direktion.

2009-04-02
Yttrande Over remiss angdende upprustning av miljonprogrammets flerbo-
stadshus — Statlig medverkan i finansieringen

2009-03-02
Yttrande 6ver promemoria Griansdverskridande fusioner for finansiella fore-
tag

2009-03-02
Yttrande Over remiss angdende Etiken, miljon och pensionerna (SOU
2008:107)
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Finansinspektionen

2009-11-20

Yttrande 6ver remiss om forslag till allmédnna rdd om fortsatt tillimpning av
5 § lag (2006:1372) om inforande av lagen (2006:1371) om kapitaltickning
och stora exponeringar

2009-11-19

Yttrande Over remiss angéende forslag till foreskrifter och allménna rdd om
ersttningssystem 1 finansiella foretag. Beslut i detta drende har fattats av
Riksbankens direktion.

2009-11-02
Yttrande over remiss angdende forslag till dndringar i redovisningsforeskrif-
terna FFFS 2008:25 och FFFS 2008:26

2009-11-02
Yttrande dver remiss angdende forslag till dndringar i1 foreskrifter om vérde-
pappersrorelse

2009-11-02
Yttrande 6ver remiss angdende forslag till dndringar i foreskrifter om kvar-
talsstatistik for vissa vardepappersbolag

2009-06-22
Yttrande 6ver remiss angaende forslag till foreskrifter om dgar- och lednings-
provning

2009-03-26
Yttrande Over remiss angéende forslag till Finansinspektionens foreskrifter
om atgirder mot penningtvétt och finansiering av terrorism (FFFS 2009:1)

Forsvarsdepartementet

2009-10-13
Yttrande Over slutbetdnkande om En ny ransonerings- och prisregleringslag
(SOU 2009:69)

2009-03-11
Yttrande Over remiss om delbetinkandet Ransonering och prisreglering i krig
och fred (SOU 2009:3)

Justitiedepartementet

2009-08-27
Yttrande Over remiss angdende Forenklad I6neutmétning — KFM Rapport
2009:3
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2009-06-22
Yttrande Over remiss angdende Forslag till omarbetning av direktivet om
bekdmpande av sena betalningar vid handelstransaktioner

2009-03-26
Yttrande Gver remiss angdende Allmédn Sversyn av EG:s fjarde och sjunde
bolagsrittsliga direktiv

2009-03-11
Yttrande over remiss angdende EG:s redovisningsdirektiv — Mikroforetag

2009-03-02
Yttrande Over remiss angdende departementspromemorian Betalningsansvar
vid obehoriga transaktioner (Ds 2008:86)

Socialdepartementet

2009-01-28
Yttrande Over remiss angéende Brist pd brddska — en dversyn av aktivitetser-
sittningen (SOU 2008:102)

Utbildningsdepartementet

2009-11-27
Yttrande 6ver remiss angéende Globaliseringsradets slutrapport Bortom kri-
sen — om ett framgangsrikt Sverige i den nya globala ekonomin (Ds 2009:21)

Medlingsinstitutet

2009-12-08
Yttrande avseende forslag till Svensk standard for indelning av arbetskrafts-
kostnader med mera, 2008 (SIAK 08)
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Publikationer

Riksbanken ger varje ar ut ett flertal publikationer, bland annat f6ljande:

Penningpolitisk rapport

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

Penningpolitisk uppfoljning

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

Finansiell stabilitet

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

Penning- och valutapolitik

Utkommer tre ganger per ar och innehaller fordjupande artiklar inom Riks-
bankens arbetsomréde.

Underlag for utviirdering av penningpolitiken

Redogor arligen for den penningpolitik som Riksbanken fort under de ndrm-
ast foregdende aren. Innehaller uppgifter och bedomningar som 4r nodvéndiga
for att riksdagen ska kunna utvdrdera penningpolitiken. Till och med 2007
ingick underlaget i den forsta penningpolitiska rapporten varje ar.

Den svenska finansmarknaden

Presenterar arligen grundldggande statistik om den finansiella sektorns olika
delar och ger pedagogiska forklaringar till hur dessa marknader, institutioner
och system fungerar.
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Riksbankens arsredovisning

Beskriver Riksbankens verksamhet under det gangna aret. Innehaller ocksa
bokslutet.

Working Paper Series

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

Publikationer fran Europeiska centralbanken (ECB)

Omfattar svenska versioner av ECB:s manadsrapporter, arsrapporter och
konvergensrapporter.

P4 webbplatsen (www.riksbank.se) presenteras Riksbankens samtliga publi-
kationer i fulltext. Flertalet av dessa publiceras bdde pa svenska och pé eng-
elska. Bestillning gors enklast pd webbplatsen. P4 webbplatsen publicerar
Riksbanken ocksé pressmeddelanden, tal, artiklar och protokoll fran direkt-
ionens och riksbanksfullméktiges sammantriden. Aven Riksbankens ekono-
miska kommentarer i form av korta utredningar och debattartiklar samlas pa
webbplatsen. Fran och med 2009 kan dessutom resultaten av Riksbankens
foretagsintervjuer och riskenkéter laddas ned som separata publikationer i
pdf-format.

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 2009

Riksbankens pris i ekonomisk vetenskap till Alfreds Nobels minne 2009 tillde-
lades Elinor Ostrom och Oliver E. Williamson. Elinor Ostrom har visat hur
gemensamma tillgangar kan forvaltas framgangsrikt av foreningar av bru-
kare. Oliver E. Williamson har utvecklat en teori ddr foretag ses som struk-
turer for konfliktlosning. Hdrigenom har de lagt grunden for den snabbt
vdxande forskningen om ekonomisk organisering.

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

Varje ar delas priset i ekonomisk vetenskap ut till en eller fler personer
som utfort ett arbete av framstaende betydelse inom ekonomisk vetenskap.
Kungliga Vetenskapsakademien utser ekonomipristagare enligt samma prin-
ciper som giller for Nobelpriset. Prissumman &r 10 miljoner svenska kronor,
det vill siga densamma som for Nobelpriset. Pengarna betalas ut av Riksban-
ken. Om det &r flera pristagare delas prissumman lika mellan dem.

Elinor Ostrom ar fodd 1933 i Los Angeles, CA, USA (amerikansk med-
borgare). F.D. i statsvetenskap vid University of California, Los Angeles, CA,
USA, 1965. Arthur F. Bentley Professor of Political Science och professor vid
School of Public and Environmental Affairs, bada vid Indiana University,
Bloomington, USA. Founding Director, Center for the Study of Institutional
Diversity vid Arizona State University, Tempe, USA.

Oliver E. Williamson &r f6dd 1932 i Superior, WI, USA (amerikansk med-
borgare). F.D. i nationalekonomi vid Carnegie Mellon University, Pittsburgh,
PA, USA, 1963. Edgar F. Kaiser Professor Emeritus of Business, Economics
and Law och Professor of the Graduate School, bada vid University of Cali-
fornia, Berkeley, USA.

Tidigare pristagare

Priset har delats ut varje ar 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
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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
1982 G.J. Stigler
1983 G. Debreu
1984 R. Stone
1985 F. Modigliani
1986 J.M. Buchanan Jr
1987 R.M. Solow
1988 M. Allais
1989 T. Haavelmo
1990 H.M. Markowitz, M.H. Miller och W.F. Sharpe
1991 R.H. Coase
1992 G.S. Becker
1993 R.W. Fogel och D.C. North
1994 J.C. Harsanyi, J.F. Nash Jr och R. Selten
1995 R.E. Lucas Jr
1996 J.A. Mirrlees och W. Vickrey
1997 R.C. Merton och M.S. Scholes
1998 A. Sen
1999 R.A. Mundell
2000 J.J. Heckman och D.L. McFadden
2001 G.A. Akerlof, A.M. Spence och J.E. Stiglitz
2002 D. Kahneman och V.L. Smith
2003 R.F. Engle och C.W.J. Granger
2004 F.E. Kydland och E.C. Prescott
2005 R.J. Aumann och T.C. Schelling
2006 E.S. Phelps
2007 L. Hurwicz, E.S. Maskin och R.B. Myerson
2008 P. Krugman
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Ordlista

Avveckling

Slutlig reglering av en skuld ndr pengar eller virdepapper dverfors fran en
part till en annan, oftast betalning frdn ett konto till ett annat konto.

Basel 11

Internationellt regelverk som reglerar bankernas kapitaltdckning, det vill séga
hur mycket kapital en bank maste halla i forhallande till den risk den tar.

Baselkommittén

Internationell organisation for banktillsyn som tar fram standarder, riktlinjer
och rekommendationer som &r normgivande for de flesta tillsynsmyndigheter.

Basis-spread

Skillnad mellan tre manaders interbankranta och forvintad styrrénta.

Betalningsbalans

Sammanstéllning av ett lands ekonomiska transaktioner med utlandet. Bestér
av bytesbalans, kapitalbalans och finansiell balans. Summan av transaktioner-
na med utlandet &r alltid noll, det vill sédga transaktionerna dr i balans. Se dven
bytesbalans.

Betalningssystem

Konton, regler och datasystem som behdvs for att genomfora 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

Virde av alla de varor och tjanster som produceras i ett land for att anvdndas
till konsumtion, export och investeringar under en period, vanligtvis ett ar
eller ett kvartal.

Bytesbalans

Sammanstéllning som visar ett lands transaktioner med utlandet nir det géller
handel med varor och tjanster, 10ner, avkastning pa kapital samt l6pande
transfereringar som till exempel bidrag till EU. Bytesbalansen &r en del av
betalningsbalansen.
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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 betalningsvdsendet kan upprétthal-
las och ger ut kontanta betalningsmedel. Riksbanken ar Sveriges centralbank.
I andra lander kan centralbanker ocksd ha andra uppgifter, till exempel an-
svara for den finansiella tillsynen eller forvalta statsskulden.

Clearing

Betalningsutjaimning eller kvittning av dmsesidiga fordringar mellan banker.

Clearinghus

Finansiellt foretag som har tillstdnd att pd kunders végnar bedriva clearing.
Kallas ocksa for clearingorganisation.

CLS, Continuous Linked Settlement

Internationellt system for clearing och avveckling av valutatransaktioner.

Dagslan
Lan fran en bankdag till ndsta som bankerna eller andra finansinstitut ger

varandra. Bankerna kan ocksé lana eller placera i Riksbanken under bara en
dag.

Dagslinemarknad

Marknad dér framfor allt banker kan placera och lana frdn en bankdag till
nésta eller upp till en vecka.

Dagslanerinta

Rénta som marknadens aktdrer betalar eller far om de lanar eller placerar fran
en dag till ndsta. Dagsléneréntan dr den kortaste marknadsrantan.

Derivatinstrument

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

ECB, Europeiska centralbanken

Gemensam centralbank for de medlemslénder 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 dr 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 allminna rad

Samradsorgan inom Europeiska centralbankssystemet (ECBS) dér central-
bankschefer i alla EU-linder samt ECB:s ordférande och vice ordférande
ingar.

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 euroomré-
det samt granskar medlemslédndernas stabilitets- och konvergensprogram.
Centralbankerna &r foretrddda i EFK av vice centralbankschefer.

Ekofinradet

Sammansittning av Europeiska unionens rdd med EU-ldndernas 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.

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 pa ECB och centralbankerna i de liander som infort
euron som gemensam valuta.

Finansiella marknader

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

Finansiellt system

Samlingsbegrepp for ett system av lagar och regler som berdr finansiella
transaktioner, banker och andra foretag, marknadsplatser och infrastruktur.
Via detta system ska ménniskor kunna betala, spara pengar som andra kan
lana och fa hjélp att hantera risker som kan uppstd pd de finansiella mark-
naderna.

Finansinspektionen

Statlig myndighet med uppgift att dvervaka verksamheten for banker, kredit-
marknadsbolag, viardepappersbolag, fondkommissionédrer, fondbolag, borser,
auktoriserade marknadsplatser, clearingorganisationer och forsékringsfor-
medlare.
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Finansutskottet

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

Finjustering

Resultat av Riksbankens s kallade finjusterande transaktioner med bankerna.
De finjusterande transaktionerna innebdr antingen att Riksbanken drar in
overskottslikviditet fran bankerna, det vill sdga bankerna deponerar pengar
hos Riksbanken, eller att bankerna l&nar pengar mot sékerhet hos Riksbanken.

Foretagscertifikat

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

G10, Group of Ten eller Tiogruppen

Forum for internationellt ekonomiskt samarbete. Bestar namnet till trots av
elva léander: 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.

G20, Group of Twenty eller Tjugogruppen

Samradsgrupp for industri- och utvecklingslinder med syfte att stabilisera
globala finansmarknader. I G20 ingér EU och 19 ldnder: Argentina, Austra-
lien, Brasilien, Frankrike, Indien, Indonesien, Italien, Japan, Kanada, Kina,
Mexiko, Ryssland, Saudiarabien, Storbritannien, Sydafrika, Sydkorea, Tur-
kiet, Tyskland och USA. Sverige ingér endast indirekt via EU i G20.

GAB, General Arrangements to Borrow

Lanearrangemang mellan IMF och elva lénder eller centralbanker for att till-
falligt komplettera fondens utlaningsresurser ndr NAB inte aktiveras.

Garantiprogrammet

Kortsiktig atgdrd for att underldtta bankers och bostadsinstituts upplaning och
minska deras ldnekostnader under den globala finanskris som borjade hosten
2008. Garantiprogrammet ger dessa institut och vissa kreditmarknadsbolag
mdjlighet att avtala med staten om att denna mot en avgift lovar att trida in
om institutet inte kan betala sina langivare.

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.
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HIKP, harmoniserat konsumentprisindex

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

Hodrick-Prescott-filter

Statistisk metod for att dela upp utvecklingen av en variabel i en trendmaéssig
och en cyklisk del. Metoden motsvarar ett viktat dubbelsidigt glidande me-
delviarde och ldgger storre vikt pa ndrliggande observationer och successivt
fallande vikt pa observationer som ligger ldngre bort i tiden. Kallas ocksa for
HP-filter.

IMF, International Monetary Fund eller Internationella valutafonden

Organ som verkar for att det globala finansiella systemet ska vara stabilt och
att det inte ska uppsti internationella finansiella kriser. Overvakar och analy-
serar utvecklingen i de 185 medlemslidnderna, ger teknisk assistans och lanar
ut pengar till linder som genomf6r ekonomiska anpassningsprogram.

Inflation

Allménna prisokningar som gor att pengarnas varde minskar, det vill séga att
man kan kopa férre varor och tjénster for samma méngd pengar. Motsatsen dr
deflation.

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

Inséttningsgaranti

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

Interbankrinta

Daglig referensréinta baserad pa de rintesatser for osdkrade 1dn som banker
erbjuder andra banker nér de lanar av varandra pa den sa kallade interbankla-
nemarknaden pa I6ptider upp till ett &r.

KPI, konsumentprisindex

Statistiskt matt pa hur konsumentpriserna utvecklas. Berdknas av Statistiska
centralbyran (SCB) varje manad. Riksbankens inflationsmal &r uttryckt i
termer av den arliga procentuella fordndringen i KPL
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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 hushéllens réntekostnader
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 kreditmojlighet en avgift for den som ska ta lanet. Kallas ocksé for
lanefacilitet.

LIBOR, London Inter Bank Offered Rate

Referensrdnta som baseras pa rédntor som bankerna dagligen tar for att 1dna ut
utan sdkerhet till andra banker pa interbankmarknaden i London. Anvinds
som norm i Europa.

Likviditet
Matt pa ett foretags eller en organisations betalningsforméga pa kort sikt. Kan
dven beskriva hur snabbt det dr mojligt att omsétta en tillgédng i pengar.

Likviditetsstod

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

Marknadsoperationer

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

Medieakademin

Samarbetsprojekt mellan Goteborgs-Posten, Goéteborgs universitet, Forsman
& Bodenfors och NFO Infratest (numera TNS Gallup) som sedan 1997 bland
annat gor en &rligt dterkommande undersdkning som miter fortroendet for
samhaéllsinstitutioner, enskilda foretag och massmedier.

Modifierad duration

Matt pa hur kénsligt vérdet pa ett rantebdrande vérdepapper ar for fordndring-
ar i rdntenivan. Anges som procentuell fordndring av priset pa viardepapperet
om réntan stiger med 1 procentenhet.
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NAB, New Arrangements to Borrow
Lanearrangemang mellan IMF och 26 lander eller centralbanker for att tillfal-
ligt komplettera fondens utlaningsresurser.
Nodkredit

Kredit som en centralbank pd sérskilda villkor kan bevilja ett finansiellt insti-
tut 1 likviditetsstodjande syfte. Centralbanken kan alternativt stdlla ut garan-
tier som medfor att sidana kan lana pa marknaden.

OTC, Over The Counter

Handel som sker direkt mellan en kdpare och en séljare och inte pa bors.

OTC-derivat

Skraddarsydda finansiella instrument med inget eller 1agt andrahandsvérde
som handlas mellan tva finansiella institut eller mellan ett finansiellt institut
och ett foretag pa OTC-basis.

Overnight Index Swap

Réntekontrakt som prissétter forvéntningar om dagslanerdntan under givna
tidsintervall.

Penningmarknad

Den del av kreditmarknaden ddr man handlar med instrument som har en
16ptid pd mindre 4n ett &r, till exempel statsskuldvixlar och certifikat. En av
penningmarknadens viktigaste funktioner &r att sékra tillgangen till likviditet
for banker och andra finansiella institut.

Penningpolitik

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

Penningpolitisk motpart

Kreditinstitut med séte eller filial i Sverige som &r deltagare i RIX och som
har tillgang till kreditfaciliteter hos Riksbanken. Sedan april 2009 kan kredit-
institut som valt att inte delta i RIX bli begrinsade penningpolitiska motparter
for att fa tillgang till kreditfaciliteterna.

Prisstabilitet

Tillstand dér priserna pa varor och tjénster 6kar 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.
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Repa, repotransaktion

Aterkdpsavtal som liknar ett kortfristigt 1n. Riksbanken lanar ut pengar ge-
nom att kdpa védrdepapper av bankerna. Samtidigt atar sig Riksbanken att
sdlja tillbaka dessa virdepapper vid ett bestimt datum for ett nagot hogre
belopp, dér prisskillnaden motsvarar reporéntan. Riksbanken far alltsa da
tillbaka pengarna, och vérdepapperet tergér till den ursprungliga dgaren.
Marknadsaktdrerna kallar Riksbankens aterkdp av vérdepapper for en om-
vénd repa. Reporna utfors vanligtvis varje vecka. Fran engelskans repurchase
agreement.

Reporiinta

Riksbankens viktigaste styrranta genom vilken Riksbanken kan styra de korta
marknadsrdntorna med avsikt att paverka inflationen. Motsvarar prisskillna-
den mellan f6rsdljning och aterkop 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 6verskott av likvida medel som uppstar inom banksystemet till
foljd av att Riksbanken lanat ut svenska kronor for att pa kort sikt underlétta
bankernas finansieringssituation.

Riksbanksfullméktige

Elva ledamoter och lika manga suppleanter som utses av riksdagen och har
samma mandatperiod som riksdagsledamoéterna. 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 frén bankernas
konton hos Riksbanken. Riksbanken fungerar som bankernas bank for betal-
ningar i svenska kronor.
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Riinterisk

Risk for att vdrdet pa ett rdntebdrande virdepapper sjunker eller stiger till
foljd av att marknadsrdntorna dndras.

SCB, Statistiska centralbyran

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

SDR, Special Drawing Rights eller séirskilda dragningsritter

Reservtillgdng som skapats av IMF for tilldelning till medlemsldnderna.
Virdet pa SDR berdknas som en korg av dollar, euro, yen och pund.

Seignorage

Inkomster som en centralbank far pé sin sedel- och myntutgivning. Motsvarar
avkastningen pa de av centralbankens tillgangar som svarar mot utelopande
sedlar och mynt minskad med centralbankens totala kostnad for kontanthante-
ring. Se dven forklaring i rutan ”Seignorage” i forvaltningsberittelsens avsnitt
”Tillgngsforvaltning”.

SOM-institutet

Centrum for den undersdknings- 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 Goteborgs universitet.

Stresstest

Analys av olika scenarier for att bedoma vilken motstdndskraft bankerna,
hushallen eller andra enheter har mot ovéntade och negativa héndelser.
Styrrintor

Réntor som en centralbank sétter i penningpolitiskt syfte. I Sverige ar det
repordntan samt in- och utlaningsréntan till banksystemet.

Swapfacilitet

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

SWIFT, Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication

Meddelandesystem som anvands av aktorerna pa de finansiella marknaderna
for bland annat internationell betalningsformedling och for meddelanden som
avser avveckling av finansiella transaktioner via teleforbindelser med stor
snabbhet och hog sdkerhet.

133



Fel! Okint namn pa dokumentegenskap.:Fel! Okéint namn pi dokumentegenskap.Fel! Okéint namn pa
dokumentegenskap. ORDLISTA

VaR, Value-at-Risk,

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

Se vaxelkurs.

Valutapolitik

Atgirder som en centralbank vidtar for att piverka den egna vixelkursen mot
andra valutor. Kallas ocksa véxelkurspolitik. I Sverige beslutar regeringen om
vixelkursen 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 svangningar i en akties borskurs.

Vixelkurs

Virdeforhallande mellan tva valutor, det vill sédga det pris till vilket en valuta
kan véxlas mot en annan. Kallas ocksé valutakurs.
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