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Inledning

Lagen (1934:437) for Sveriges riksbank ar sedan linge starkt fordldrad och
den for nirvarande arbetande kommittén for samordning av statsskuldpoliti-
ken, m.m. kommer enligt sina direktiv att framligga forslag till ny
riksbankslag. Ett betinkande med siddant lagforslag kommer att framliggas
under viren 1986. Kommitténs blivande forslag till ny riksbankstag kommer
emellertid enligt underhandsuppgift frin kommittén att anknytas till samti-
digt foreslagen éndring av den paragraf i regeringsformen (RF 9:12) som
giller riksbanken. Detta innebir att en ny riksbankslag ej kan sittas i kraft
forrin efter nista val till riksdagen dvs. forst fr.o. m. 1989. Med hinsyn till
att nuvarande riksbankslag silunda kommer att bestd under dnnu nigra ar
anser sig fullméktige trotsden pagiende lagrevisionen bora framligga forslag
till sidana andringar av gillande lag som erfordras for att riksbanken i en
forandrad omvirld skall kunna fungera ekonomiskt rationellt. For att uppna
battre forrantningsmojligheter for valutareserven vill fullmiktige dirfor
foresld viss dndring av de regler som begrinsar riksbankens mojlighet att
placera sina utlindska tillgangar.

Forslag

Riksbankens mojligheter att placera i utlindska virdepapperregleras av 16 §
riksbankslagen. Enligt detta lagrum far riksbanken kopa och silja dels litt
siljbara utlindska statsobligationer och ovriga statspapper, dels ock andra
litt sidljbara utliindska obligationer én statsobligationer forutsatt att dessa
forfaller till betalning inom tre ar. Regeln erholl sin nuvarande utformning ar
1975 da den tidsgrins inom vilken icke-statsobligationer maste forfalla till
betalning for att kunna godtagas hojdes fran ett till tre ar (FiU 1975/76:11).
Lagindringen tillkom pé forslag av fullmiktige som gentemot den tidigare
gillande ettirsregeln framholl att denna hindrade riksbanken frin att
“placerait. ex. vissa ubligationer, som frin sikerhetssynpunkt fyller mycket
hogt stillda krav och erbjuder god férrintning och som det darfor ar naturligt
atthdlla i riksbankens portfolj”. Med hinsyn till den skillnad frin sikerhets-
synpunkt som kunde rdda mellan statsobligationer och andra obligationer
ansig emellertid fullmiiktige alltjimt en viss begrinsning av de scnares
aterstiende 16ptid motiverad och foreslog att denna tidsgriins sattes till tre ar
(fors. 1975/76:5).
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Pa riksbankens placeringar av valutareserven mdste stallas kravet att dessa
skall var sdkra, likvida och ge god avkastning i namnd prioritetsordning.
Inom ramnen hérfor har riksbanken under senare ar sokt alltmer effektivisera
sina placeringar i syfte att nd hogre avkastning. Darvid har den begréansning
som giller genom tredrsregeln kommit att te sig alltmer besvidrande.
Loptidsbegransningen innebédr namligen att riksbanken inte kan delta vid
emissionstillfallena, di kurserna kan vara som mest formanliga. Normalt
gdller ocksé att avkastningen okar ju langre 16ptiden ar. Néagra oldgenheter
av att avskaffa begransningen i I6ptid kan ej heller forutses. Alitjamt
kommer sélunda kravet pd likviditet att tillgodoses genom bestammelsen att
obligationerna skall vara latt saljbara. Vad ater angdr sakerhetskravet kan
naturligtvis sdgas att ju langre aterstdende 16ptid desto storre risk for att
forandringari kreditvardigheten hinner intrada medan papperet ligger kvar i
riksbankens portfélj. Denna synpunkt, som 13g bakom begransningen till tre
ar, har emellertid knappast langre giltighet framfor allt darfor att en numer
vasentligt mera utvecklad andrahandsmarknad skapat helt andra moéjligheter
att salja och kopa under ett pappers 16ptid.

Men alldeles bortsett frdn risken for forandringar i kreditvardigheten ar
naturligtvis forhdllandet att ett 6kat innehav av ldnga papper i riksbankens
portfolj i storre utstrackning exponerar riksbanken for kursférluster till f6ljd
avranteandringar. Ju lingre den aterstdende l6ptiden ar desto kansligare blir
namligen priset pd virdepapperet for rantedndringar. Att marka ar emeller-
tid att den gillande riksbankslagen Over huvud taget inte begransar
|6ptiderna for riksbankens investeringar 1 statspapper. Detta innebdr inte att
riksbanken koncentrerar sina investeringar till vardepapper med lidnga
loptider dven om det normalt vid varje tidpunkt galler att den hogsta
avkastningen erhalls pa sa satt. Valutareserven maste namligen variera for
att mota tillfalliga fluktuationer i valutafloden. En stor del av reserven maste
darfor investeras i kortfristiga vardepapper och bankdepositioner. Priset pa
dessa paverkas namligen inte i samma utstrackning av rantefluktuationer,
varigenom risken minskar for att man gor kursforluster genom att tvingas
avyttra vardepapper vid ett tillfalligt oformanligt rantelage. Den foreslagna
andringen i riksbankslagen paverkar inte dessa avvagningar utan medfor
endast uniformitet mellan otika vardepapper. Antingen frdga ar om statspap-
per eller icke-statspapper maste alltsd portfoljen totalt sett avvédgas i
forhallande till ranterisker och likviditetsrisker for att flexibelt anpassas till
utvecklingen pa de finansiella marknaderna. Principerna harfor lampar sig
emellertid ej for lagstiftning utan bér utformas inom riksbanken.

Med hidnsyn till det sagda torde kunna pastés att |6ptidsbegransningen inte
bidrar till att styra placeringsinriktningen i enlighet med angivna mél utan
begransar avkastningen pa valutareserven utan att for den skutl vinna ndgot i
frdga om sakerhet eller likviditet. Fullmaktige vill darfor foresld att regeln
om att "andra latt sdljbara utlandska obligationer &n statsobligationer’ skall
forfalla till betalning inom tre &r avskaffas.
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Hemstallan

Med &beropande av det anforda far fullméktige hemstalla
att riksdagen matte antaga

Forslag till
Lagom dndringilagen (1934:437) for Sveriges riksbank

Harigenom foreskrivs att 16 § lagen (1934:437) for Sveriges riksbank skall
ha nedan angivna lydelse.

Nuvarande lydelse Foreslagen lydelse
16 §'

Riksbanken far kopa och sélja: Riksbanken far kopa och salja:

a) svenska statsobligationer och a) svenska statsobligationer och
ovriga svenska statspapper; ovriga svenska statspapper.

b) andra svenska obligationer; b) andra svenska obligationer;

c) latt saljbara utlandska statsobli- c) latt saljbara utlandska statsobli-
gationer och Ovriga statspapper. gationer och Ovriga statspapper;

d) andra latt saljbara utlandska d) andra latt saljbara utlindska

obligationer a@n statsobligationer, obligationer @n statsobligationer.
om de forfaller till betalning inom tre
ar.

Riksbanken far dven férmedla kop och forséljning av sddana obligationer
och statspapper som namns ovan.

Dessutom far riksbanken, inom ramen for riksbankens uppgifter som
centralbank, forvarva aktier, andelari ekonomiska foreningar eller liknande
rattigheter samt iklada sig harmed forenade forpliktelser, om fullméktige s&
beslutar.

Denna lag trader i kraft tvd veckor efter den dag. d lagen enligt uppgift pa
den har utkommit fran trycket i Svensk forfattningssamling.

Stockholm den 6 februari 1986
P4 Fullmaktiges vagnar

Erik Asbrink
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Hanna Ericson

! Senaste lydelse SFS 1985:239.



Sveriges Riksbank

Utdrag ur fullmaktiges protokoll den 6 februari 1986

Niirvarande: Ordforanden Erik Asbrink, vice ordféranden Olle Goransson,
Bengt Dennis. Staffan Burenstam Linder, Anne Wibble, Karl Boo och Ivar
Nordberg.

§ 4. Skrivelse titl riksdagen med hemstillan om andring i lagen
for Sveriges riksbank
Anmiildes forslag till skrivelse till riksdagen med hemstillan om éindring av
16 § lagen for Sveriges riksbank.

Fullmiktige beslot avlata skrivelse av den lvdelse som framgar av
registraturet.

Denna paragraf forklarades omedelbart justerad.

Ur protokollet:

Ulla Wettermark

gotab Stockhoim 1986 10292
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