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Nya forutsattningar for Riksbankens finansiering

Sammanfattning: Syftet med forslaget om ett inlaningskrav ar att Riksbankens
finansiella oberoende ska sékras. Bankforeningen ifragasatter inte vikten av att
Riksbanken ar finansiellt oberoende. Bankféreningen ar dock kritisk till férslaget om
inlaningskrav. Kritiken kan sammanfattas i féljande punkter:

Riksbankens ekonomi ar god och det lIaga redovisade egna kapitalet ar en
foljd av att Riksbanken tillampar sarskilda redovisningsregler.

Om man anda vill starka Riksbankens ekonomi ar ett inlaningskrav en dalig
metod. Det snedvrider valet av finansieringsform genom att lagga alla
kostnader pa svenska kreditinstitut och dess kunder.

Om ett inlaningskrav anda ska inféras bor forslaget justeras pa ett antal
punkter. Tre viktiga rattsliga fragor behover hanteras, (i) forslaget behover
sannolikt justeras for att vara forenligt med EU-ratten, (ii) det bor klargéras om
inlaningskravet ar en skatt eller inte och (iii) finansiering av skattebortfallet pa
cirka 300 miljoner kronor bor anvisas.

Den mer detaljerade utformningen av forslaget behover ocksa justeras for att
undvika onddiga samhallsekonomiska kostnader: (i) dubbelréakningen av
kassakrav vid internationell finansiering bor avhjalpas (ii) in- och upplaning i
svenska kreditinstituts utlandska filialers bor inte r&knas in i underlaget (iii)
likviditetseffekterna av ett inlaningskrav bor neutraliseras (iv) optimalt val av
faststéllelsefrekvens och uppfyllandeperiod bér analyseras. (v) Det bér
klargoras att inlaningskravet ska exkluderas fran bruttosoliditetskravet.
Observera att dessa forandringar inte skulle paverka Riksbankens intakter
fran ett inlaningskrav, utan bara skulle sakerstélla att forslaget orsakar sa lite
snedvridningar som mgjligt.

Bankforeningen har svart att se att ovannamnda justeringar gar att fa pa plats
till 1 januari 2025 och anser att inforandedatumet for inlaningskravet darfor bor
skjutas fram. FOr 6vriga forslag ser Bankféreningen inga problem med de
féreslagna inforandedatumen.

Bankforeningen tillstyrker forslaget om att orealiserade vinster pa Riksbankens
balansrakning ska beaktas fullt ut vid berakningen av belopp for en aterkapitalisering.
Nar det galler avsnitt 3 i promemorian och de féreslagna andringarna kring
deltagande i avvecklingssystem har Bankféreningen inga synpunkter.
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Inledning

Fokus i detta remissvar ligger pa forslaget om inlaningskrav. Ovriga fragor
behandlas relativt kortfattat.

Den mest grundlaggande fragan for om ett inlaningskrav behdvs ar om Riksbankens
finansiella oberoende ar sakrat aven utan ett inlaningskrav. Finansiellt oberoende
handlar om ifall marknaden har fértroende for att Riksbanken i sin penningpolitik
kommer att prioritera inflationsmalet framfor effekten pa den egna balansréakningen.
Rent faktiskt finns det inget som talar for att Riksbankens balansrakning &r sa svag
att marknaden tvekar om, eller kommer att tveka om, att Riksbanken kommer att
prioritera inflationsmalet 6ver eventuella effekter av penningpolitiska atgarder pa
Riksbankens egen balansrékning. Det enda skélet till att Riksbanken redovisar ett
lagt eget kapital ar att den tillampar sarskilda redovisningsregler. Med den
redovisningsmetod som ECB anvander skulle Riksbanken ha cirka 40 miljarder
kronor i eget kapital. Riksbankens redovisning kommer att diskuteras i detalj nedan.
Det ar ett komplicerat omrade, men om man gar igenom de speciella regler som
géller for Riksbanken och de val av redovisningsmetoder som gjorts av Riksbanken
framkommer att Riksbanken har en god ekonomi.

Ett enkelt satt att se att Riksbankens ekonomi ar god, trots den stora redovisade
forlusten for obligationsinnehaven 2022, ar att notera att Riksbanken har gjort annu
storre vinster pa andra tillgdngar. Den negativa vardeférandringen pa obligations-
portféljen bokférdes omedelbart som en férlust, medan de positiva vardeférand-
ringarna pa andra tillgangar har forts till s& kallade varderegleringskonton och inte
rdknas som en vinst. Denna asymmetri i hur orealiserade vinster och forluster
behandlas ar en foljd av de sarskilda regler som galler fér Riksbankens redovisning
och de val som Riksbanken gjort inom den ram dessa regler satter upp. Ekonomiskt
sett har dock det sammantagna vardet av Riksbankens tillgangar utvecklats i positiv
riktning sett dver langre tid.

Bankforeningen delar alltsa inte bedomningen att Riksbanken behover tillforas
ytterligare eget kapital. Om Riksbanken trots allt ska tillféras eget kapital bedémer
Bankforeningen att ett inlaningskrav inte ar det basta sattet. Utifran en samhalls-
ekonomisk synvinkel ar ett inlaningskrav i praktiken en skatt pa lan fran svenska
kreditinstitut. Som en generell princip bor alla typer av lan beskattas lika, annars
snedvrids konkurrensen. Det finns ingen anledning att beskatta lantagare som
finansierar sig via svenska kreditinstitut annorlunda an lantagare som finansierar sig
via obligationslan, 1an direkt fran sparare eller Ian fran utlandska kreditinstitut. Vidare
ar svenska kreditinstitut redan hogt beskattade och utsatta for mer kostnadsdrivande
regleringar an utlandska kreditinstitut, vilket talar emot att ytterligare snedvrida
konkurrensen till svenska kreditinstituts nackdel. Den kumulativa effekten av
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beskattning, hdga kapitalkrav och ett inlaningskrav medfor att konkurrensen mellan
banker och den sa kallade skuggbankssektorn blir alltmer snedvriden.

Riksbanken utreder nu olika satt att minska kostnaderna och dka intakterna, vilket
bor vara ett férstahandsalternativ for att vid behov starka Riksbankens finansiella
stallning. Om dessa atgarder inte ar tillrackliga ar ett andrahandsalternativ att soka
finansiering p& en sa bred kostnadsbas som mdjligt, for att undvika samhalls-
ekonomiskt kostsamma snedvridningar.

Under 2000-talet har Riksbanken gjort vinster som lett till att man delat ut 156
miljarder kronor till staten. Mot denna bakgrund ifragaséatter Bankféreningen den
principiella rimligheten att kreditinstituten ska finansiera det underskott som nu
uppkommit.

Bankforeningen delar alltsa inte bedomningen att ett inlaningskrav ar lamplig metod
att tillféra Riksbanken ytterligare kapital. Om ett inlaningskrav trots allt ska inforas
kan utformningen forbattras pa ett antal punkter. Bankforeningen har identifierat tre
rattsliga fragor som inte har behandlats i promemorian.

e Enligt promemorians forslag ska inlaning fran institut som omfattas av
inlaningskravet undantas fran den lanande bankens inlaningskrav. Det
undanrojer dubbla inlaningskrav i rent inhemska situationer. Det finns dock
kassakrav i utlandet, och svenska kreditinstitut lanar av och lanar ut till
kreditinstitut dven i dessa lander. Da uppstar bade inlanings- och kassakrav
vid gransoverskridande bankupplaning, vilket ar lika snedvridande som
dubbla inldningskrav i en rent inhemsk situation. Inom EU &r det forbjudet att
behandla gransoverskridande transaktioner samre an rent inhemska
transaktioner. Forslaget behodver antingen justeras sa att inhemska och
gransoverskridande finansiering behandlas lika, eller s& maste lagstiftaren
kunna hanvisa till ndgot undantag fran den generella regeln om icke-
diskriminering som goér det mojligt att sarbehandla gransoverskridande
finansiering.

e En andra rattsfrdga som behover utredas ar om inlaningskravet ar att
betrakta som en skatt. Det kan inte betraktas som en avgift, eftersom det inte
finns ndgon motprestation fran Riksbankens sida kopplad till inlaningskravet.
Det ar heller ingen atgard som tacks av bestammelsen att Riksbanken far
infora kassakrav i penningpolitiskt syfte, eftersom det ar explicit uttryckt att
inlaningskravet inte har ett sadant syfte. Slutsatsen att inlaningskravet ar en
skatt ligger darfor nara till hands och i sa fall kan det inte inforas, eftersom
statliga myndigheter inte har rétt att inféra skatter.
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e En tredje rattsfraga har att géra med att inlaningskravet kommer att medfora
lagre bolagsskatteintakter. Med rddande forslag och rantelage ror det sig om i
storleksordningen 300 miljoner kronor. Né&r detta yttrande skrivs har
budgetpropositionen for 2025 inte presenterats, men om de lagre
bolagsskatteintakterna inte har beaktats i budgetpropositionen sa behover de
beaktas under Riksdagens beredning av budgeten om inlaningskravet ska
inforas redan fran 1 januari 2025.

| promemorians forslag raknas medel pa varderegleringskontona for pris- och
valutakurseffekter med i berakningen som gors for att avgdra om staten ska
aterstalla det egna kapitalet, men i berakningen av storleken pa inlaningskravet ingar
de inte. Eftersom medel pa varderegleringskontona ekonomiskt sett &r att betrakta
som eget kapital bor de beaktas ocksa i berdakningen av storleken pé inlanings-
kraven. Annars ar risken att inlaningskrav pafors aven i en situation da Riksbanken
har stora medel pa varderegleringskonton och Riksbankens finansiella oberoende
darmed redan ar tryggat. Bankféreningen ifragasatter inte vikten av att Riksbanken
har ett tillrackligt stort eget kapital, utan poangen ar att det egna kapitalet bér méatas
pa det ekonomiskt sett korrekta sattet.

Om ett inlaningskrav infors skulle det kunna justeras pa ett antal satt for att skapa sa
sma stérningar i ekonomin som mdjligt. Nedan listas nagra forslag fran
Bankforeningen. Observera att forslagen paverkar basen for fordelningen av
inlaningskravet, men inte den totala storleken pa inlaningskravet. Inlaningskravet
kommer darfor att generera exakt lika mycket intakter for Riksbanken med de har
foreslagna justeringarna som med promemorians férslag.

¢ Som namnts ovan behovs, av EU-rattsliga skal, sannolikt en
avrakningsmekanism for utlandska kassakrav inom den inre marknaden.
Diskriminering av gransoverskridande finansiering utanfor den inre
marknaden ar inte reglerad EU-rattsligt, men ar ekonomiskt ineffektiv och
avrakningsmekanismen bor darfor goras generell. Det galler for bade svensk
upplaning fran utlandet och utlandsk upplaning fran Sverige.

e Det ar i promemorian otydligt om skulder hanforliga till svenska kreditinstituts
utlandska filialer ska tas med i berékningsunderlaget eller inte. Har kan
noteras att ECB inte tar med skulder hanforliga till filialer utanfor eurozonen i
basen for berdkningen av kassakravet. Det finns goda skal till det. Om
skulder hanforliga till svenska kreditinstituts utlandska filialer tas med
missgynnas institut med hemvist i Sverige jamfort med utlandska filialer i
Sverige. Dartill snedvrids konkurrensen for svenska kreditinstitut utlandska
filialer i respektive geografi eftersom resterande kreditinstitut i dessa
geografier inte har ett inlaningskrav fran Riksbanken.
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o Faststéllelsefrekvens och uppfyllandeperiod behdver analyseras for att fast-
stalla vad som ger minst stérningar pd marknaden. Ett inlaningskrav som
géller for ett genomsnitt under en uppfyllandeperiod ger viss flexibilitet for
bertrda institut att anpassa sig till marknadsforutsattningarna i sin
likviditetshantering.

e Syftet med ett inlaningskrav ar att tillféra Riksbanken resurser motsvarande
storleken pa inlaningskravet multiplicerat med styrréantan. En negativ bieffekt
av inlaningskravet ar att det binder upp likviditet, vilket skapar en
samhallsekonomisk kostnad och skapar friktioner pa korta marknaden for
svenska kronor. Om ett inlaningskrav infors ar det onskvart att likviditets-
effekten neutraliseras genom att inlaningskravet tillats inkluderas i HQLA.

e Det bor klargoras att inlaningskravet ska exkluderas fran
bruttosoliditetskravet.

Om man gar vidare med ett inlaningskrav bedomer Bankforeningen att ett
ikrafttradandedatum 1 januari 2025 &r for tidigt. De ovannamnda rattsfragorna
behover hanteras innan majligheten till ett inlaningskrav infors i lag. Det ar
antagligen battre for fortroendet for Riksbanken med ett praktiskt valfungerande
inlaningskrav som med sékerhet ar kompatibelt med EU-ratten och annan
lagstiftning an ett inlaningskrav som riskerar att leda till olika typer av rattsliga och
andra problem.

| praktiken har det antagligen mindre betydelse om mgjligheten att infora ett
inlaningskrav ges redan fran 1 januari eller nagot senare. Innan ett inlaningskrav kan
inforas maste ett antal praktiska fragor l6sas av Riksbanken. Riksbanken maste
faststélla vilka data de ska begara in fran kreditinstituten for att kunna berékna
inlaningskravet. Kreditinstituten maste i sin tur utveckla rapportering och processer
for andamalet. Man maste ta stallning till nar inlaningskravet ska uppfyllas (varje dag
eller ett genomsnitt Gver en viss tidsperiod?). Riksbanken och Finansinspektionen
behover soka en 6verenskommelse om hur inldningskravet ska behandlas inom
LCR- och NSFR-regelverken. Aven om Riksbanken skulle ges legal méjlighet att
infora ett inlaningskrav 1 januari 2025 bedémer Bankforeningen att de praktiska
forutsattningarna for ett inforande sannolikt inte kommer att foreligga redan da. Det
bor darfor inte paverka Riksbankens finansiella stallning namnvart om lagstiftningen
trader i kraft nagot senare. Och dven om en nagot senarelagd lagstiftning skulle
forsena det faktiska inforandet nagot sa ar de ekonomiska effekterna av en forsening
mycket mattliga for Riksbanken. De arliga intakterna fran ett inlaningskrav ar i nuva-
rande rantelage i storleksordningen 1,4 miljarder kronor, sa till exempel ett halvars
forsening medfor inte ndgon markbar skillnad i Riksbankens finansiella stallning.
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Att sakra Riksbankens finansiella oberoende — syftet med forslaget

Syftet med forslaget ar att sdkra Riksbankens finansiella oberoende. Med finansiellt
oberoende menas att Riksbanken inte ska ha sa dalig ekonomi att det medfor
svarigheter att genomféra penningpolitiken pa det satt som kravs for att uppna
inflationsmalet.

Centralbanker &r speciella pa sa satt att de kan trycka egna pengar och pa sa satt
alltid kan mota sina ataganden i inhemsk valuta. Till skillnad fran privata foretag
leder inte ett negativt eget kapital till konkurs for Riksbanken. Riksbanken och andra
centralbanker kan aterbetala sina skulder med nytryckta pengar, i form av kontanter
eller av centralbanksreserver. Problemet med denna l6sning ar dock att det orsakar
inflation. Detta galler bade om Riksbanken trycker fysiska kontanter eller om den
emitterar reserver.

Om olika aktorer borja tro att Riksbanken, for att kunna betala sina skulder, kommer
att bli tvungen att trycka mer pengar an vad som ar forenligt med inflationsmalet
kommer inflationsférvantningarna att stiga. Det ar darfor viktigt att sakerstalla att det
inte finns nagra skal att tvivia pa att Riksbanken har férmaga att betala sina skulder
utan att orsaka inflation.

| diskussionen om Riksbankens finansiella oberoende anses det ofta att det ar viktigt
att Riksbanken har ett tillrackligt eget kapital och tillracklig intjaning for att tacka sina
kostnader. Det kan diskuteras hur kritiskt det & om Riksbankens intjaning tacker
dess driftkostnader till sista kronan. Om Riksbanken har ett stort eget kapital och gor
en liten I6pande forlust eller en liten [6pande vinst har sannolikt ingen namnvéard
betydelse for Riksbankens trovardighet. Om Riksbanken som idag har ett kapital pa
100 miljarder och gor en lIépande vinst pa 100 miljoner kronor, eller en lopande
forlust pa 100 miljoner kronor, spelar rimligen ingen roll for fortroendet. Ovanstaende
resonemang ar dock i dagens situation helt teoretiskt eftersom Riksbanken, vilket
kommer att framga nedan, har goda mojligheter att, med marginal, ticka sina
driftskostnader. Det som skulle kunna ha en negativ effekt for fortroendet for
Riksbankens inflationsmal ar en kombination av ett lagt eget kapital och stora
lopande forluster. Det ar dock mycket langt ifran dagens situation.

Nar nuvarande Riksbankslag beslutades uttalade regeringen i propositionen att:
Utgangspunkten for det egna kapitalets storlek bor vara att Riksbanken ska vara
finansiellt oberoende. Detta kan uppnas genom att Riksbanken sjalvstandigt och
langsiktigt finansierar sina egna driftskostnader. Eget kapital bor i det avseendet
vara tillréckligt stort for att sdkerstalla ett finansiellt oberoende. (Prop. 2021/22:41,
sida 149)

Riksbanken har tillgangar pa 1 256 miljarder kronor och skulder pa 1 147 miljarder
kronor, varav 58 miljarder kronor ar sedlar och mynt for vilkka Riksbanken inte betalar
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nagon ranta. Det innebar att Riksbanken netto har ett kostnadsfritt kapital pa 167
miljarder kronor. En avkastning pa en procent genererar 1,67 miljarder kronor, vilket
med god marginal tacker Riksbankens Iépande driftsnetto pa cirka en miljard
kronor.!

Faktorer som paverkar fortroendet for Riksbankens finansiella oberoende

Fortroende for Riksbankens formaga att fokusera pa inflationsmalet istallet for pa sin
egen ekonomi ar nagot subjektivt, ndgot som olika aktorer skapar sig en uppfattning
om var och en pa sitt satt. Aktérernas subjektiva bedomningar paverkas dock av
olika objektiva faktorer.

For inflationsmalets trovardighet ar det darfor viktigt att Riksbanken har en
aterbetalningsformaga, utan att tillgripa sedelpressen. Majligheten for Riksbanken att
betala tillbaka sina lan beror pa samma faktorer som paverkar andra lantagares
betalningsformaga. Viktiga faktorer for aterbetalningsformagan ar (i) lantagarens
kassaflode/lonsamhet, (i) implicita eller explicita garantier fran agare eller andra
intressenter att skjuta till kapital som behovs, (iii) risknivan i lantagarens verksamhet
och (iv) storleken pa lantagarens egna kapital.

Riksbankens langsiktiga lonsamhet &r viktig for fortroendet. Om Riksbanken kan
forvantas gora vinster i framtiden ar det ett mindre problem om det egna kapitalet ar
lagt eller negativt &n om Riksbanken kan forvantas gora forluster. Forslaget om
inlaningskrav innebar att Riksbankens I6nsamhet forbattras nar dess egna kapital ar
lagt. Andra sétt att starka Riksbankens I[6nsamhet &r att hoja avkastningen pa
Riksbankens forvaltade kapital och att sanka foérvaltningskostnaderna. Om maijligt &r
dessa alternativ att féredra framfor inlaningskrav da de inte medfor
samhallsekonomiska kostnader (inlaningskraven medfor en kostnad for
kreditinstituten, som i huvudsak kommer att baras av kreditinstitutens kunder). Som
konstaterats ovan har dock Riksbanken aven utan tillkommande finansiering goda
mojligheter att pa egen hand finansiera sina driftskostnader.

Om Riksbanken skulle fa ett sa lagt eget kapital att det paverkar fortroendet for
inflationsmalet har staten starka incitament att tillskjuta ytterligare kapital till
Riksbanken, eftersom trovardigheten for inflationsmalet ar avgorande for den
makroekonomiska utvecklingen. Statens mdjlighet att tillskjuta kapital beror i stor
utstrackning pa statens egen ekonomi. Om staten har mycket stora skulder och gor
stora underskott kan statens majligheter att tillskjuta kapital till Riksbanken vara
begransade. Statens ekonomi &r darfor en faktor som paverkar fortroendet ocksa for

L For att 6ver tid behalla Riksbankens reala kapital skulle det krdvas en realavkastning som
Overstiger driftskostnaderna. Om realavkastningen ar noll eller negativ kan det reala kapitalet
inte bibehalls, oavsett storlek. Det ar ovisst vad den reala avkastningen kommer att vara pa
mycket lang sikt, men historiskt sett har den vanligen varit positiv och 6ver en procent, men
det har funnits perioder med negativ realrénta.
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Riksbankens formaga att fokusera pa inflationsmalet. Sa lange statens finanser inte
ar riktigt daliga finns det darfor en stark implicit garanti fran Riksbankens agare att
man kommer att se till att Riksbanken kan betala sina lan. Med den nya
riksbankslagen finns dessutom en explicit sddan garanti.

Att sa langt som mojligt begransa det ekonomiska risktagandet minskar den
ekonomiska risken och darmed risken att fa problem med aterbetalningsformagan.
Det galler for Riksbanken, precis som for andra lantagare.

Sist men inte minst ar storleken pa Riksbankens egna kapital en viktig fraga for
intjanings- och aterbetalningsformagan. Vi férdjupar oss i fragan om storleken pa
Riksbankens egna kapital i nasta avsnitt.

Hur stort eget kapital har Riksbanken idag?

Riksbanken tillampar, liksom andra centralbanker inom EU, ECB:s riktlinjer for
redovisning for centralbanker. Riktlinjerna &r inte tvingande fér Sverige, men i
Riksbankslagen anges att Riksbanken ska félja dem i tillampliga delar.

En helt central fraga i redovisningen ar hur Riksbankens tillgangar ska varderas. Det
finns tvad mojliga principer: till upplupet anskaffningsvarde eller till marknadsvarde.
Enligt ECB:s riktlinjer ska tillgangarna varderas till marknadsvardet, med undantag
for obligationskop i inhemsk valuta som gjorts i penningpolitiskt syfte (sa kallad QE).
For dessa obligationer ar det valfritt att redovisa till marknadsvérde eller upplupet
anskaffningsvarde. ECB och, sa vitt Bankforeningen kunnat utrona alla
centralbanker inom EU som genomfort QE-kop férutom Riksbanken, har valt att
redovisa till upplupet anskaffningsvarde. Riksbanken har dock valt att redovisa QE-
portféljen till marknadsvéarde.

Eftersom marknadsvarden fluktuerar sa gar det redovisade vardet upp eller ned
jamfort med marknadsvardet. Om marknadsvérdet faller under anskaffningsvardet
bokfors mellanskillnaden som en férlust, vilket minskar det redovisade egha
kapitalet. Om marknadsvardet istéllet 6verstiger anskaffningsvardet fors vinsten till
ett varderegleringskonto och raknas inte till det redovisade egna kapitalet.
Varderegleringskontona ar en specialvariant av redovisning for centralbanker.
Normalt sett bokférs vardedkningar som en vinst, som 6kar det egna kapitalet.

Varderegleringskontona galler for varje enskild tillgang, sa om Riksbanken koper tva
tillgangar och en stiger i varde och annan faller i varde sa stiger vardereglerings-
kontot med vinsten, medan det egna kapitalet minskar med forlusten. Forluster pa en
tillgdng jamnas alltsa inte ut mot vinster pa en annan tillgang.
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Riksbankens egna kapital, med olika redovisningsmetoder.

Riksbankens ECB:s Redovisnhingsmetod
redovisningsmetod | redovisningsmetod | som géller andra an
centralbanker

2022 -18 43 99

2023 -2 40 109

Tabellen ovan visar hur Riksbankens egna kapital skulle ha utvecklats 2022 och
2023 beroende pa vilken redovisningsmetod som anvants. Som synes blir det
redovisade egna kapitalet lagre nar man anvander de speciella redovisningsreglerna
for centralbanker. Om man inom ramen for de redovisningsregler som galler for
centralbanker gor det val som Riksbanken gjorde leder det till ett |gre redovisat eget
kapital &n om man véljer den metod som 6vriga centralbanker inom EU valt.

Det som i praktiken spelar roll fér en centralbanks ekonomiska situation ar den
faktiska kapitalsituationen, inte hur den redovisas. Riksbankens redovisnings-
principer medforde att en stor forlust bokfordes for 2022, da vardet av Riksbankens
obligationsinnehav foll kraftigt pa grund av de snabba rantehéjningarna som
intraffade da. Samtidigt har dock Riksbanken betydande orealiserade vinster, som
inte tagits upp i resultatet. Hade Riksbanken, liksom ECB, bokfort sina inhemska
obligationer (QE-portféljen) till upplupet anskaffningsvérde hade det egna kapitalet
varit mycket stérre och hade Riksbanken, som en vanlig bank eller ett vanligt annat
foretag, bokfort uppgangar i marknadsvarde som vinst sa hade det egna kapitalet
ocksa varit mycket storre. Det laga redovisade egna kapitalet beror alltsa enbart pa
att Riksbanken tillampat en sarskild redovisningsmetod.

Det ar olyckligt att Riksbankens val av redovisningsmetod, inom ramen for vad
ECB:s riktlinjer tillater, har fatt sa stora foljder for storleken pa det redovisade egna
kapitalet. Det har medfort att Riksbanken har varit tvungen att lamna in en begaran
om aterstallning av det egna kapitalet, som annars hade varit obehovlig.

Ser man pa intjanings- och aterbetalningsférmagan sa ar den beroende av
marknadsvardet pa Riksbankens tillgangar. Marknadsvardet av Riksbankens
tillgangar overstiger dess skulder med 109 miljarder kronor.

For att bedoma om avkastningen pa Riksbankens tillgangar racker for att finansiera
dess I6pande forvaltningsutgifter &r ocksa mangden utestdende sedlar och mynt
(kontanter) relevant. Aven om mangden kontanter minskat sa utgér det fortfarande
en rantefri finansiering for Riksbanken pa éver 50 miljarder kronor.

Nedan visas en komprimerad balansrakning fér Riksbanken. Av balansrdkningen
framgar att summan av redovisat eget kapital, varderegleringskonton och kontanter
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ar 167 miljarder kronor. Denna summa brukar bendmnas Riksbankens kostnadsfria
kapital.

Komprimerad balansrékning fér Riksbanken, 31 december 2023
Tillgangar Skulder och eget kapital
Guld 84 |Kontanter 58
Ovriga tillgangar 1 172 | Ovriga skulder 1089
Varderegleringskonton 111
Eget kapital -2
Total 1 256 | Total 1256

Avkastningen pa 167 miljarder kronor tacker mer &n val Riksbankens forvaltnings-
kostnader. Riksbanken har med andra ord ett betydande eget kapital som fungerar
som buffert mot forluster och kapitalet ar tillrackligt stort for att Riksbanken 6ver tid
kan forvantas vara ldnsam.

Nar behover Riksbanken tillforas ytterligare kapital?

Vid nagon niva blir ett for Iagt kapital i Riksbanken problematiskt och Riksbanken
behover tillforas mer kapital. Det gar inte med sakerhet att faststalla denna niva och
nivan kan variera 6ver tid och med olika omstandigheter. Det ar darfor rimligt att
forsoka vara pa den sékra sidan och med marginal undvika ett for lagt eget kapital.

Samtidigt bor Riksbanken inte ha onddigt mycket eget kapital. Riksbankens
kapitalforvaltning ar mycket konservativ och kan inte forvantas generera sarskilt hég
avkastning. Det finns manga angelagna behov och manga Ionsamma investeringar
som staten kan satsa pengar pa (inklusive att séanka snedvridande skatter) som
genererar hogre samhallsekonomisk avkastning &n att den som genereras i
Riksbankens kapitalforvaltning. Vidare ar det angelaget att Riksbanken har en god
kostnadskontroll och en effektiv kapitalférvaltning. Med alltfor mycket eget kapital
och darmed stora inkomster riskerar dessa fragor att fa for Iag prioritet for
Riksbanken. Aven en overkapitalisering av Riksbanken ar alltsd aven den
samhallsekonomiskt ineffektiv, oavsett om det ar staten eller banksektorn som star
for finansieringen.

| promemorian foreslas en niva vid vilken en statlig aterkapitalisering ska utlésas och
en annan, hogre niva for nar ett inlaningskrav ska utlésas.

For statens tillskott ar utgangspunkten Riksbankens redovisade egna kapital. Till
detta laggs véarderegleringskontona for pris- och valutaeffekter vilket ger ett
totalbelopp péa 40,3 miljarder kronor 31 december 2023. Om detta belopp understiger
en tredjedel av malnivan ska en aterkapitalisering aktualiseras.
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For inlaningskravet ar utgangspunkten istallet det redovisade egna kapitalet utan
hansyn till nagra varderegleringskonton éverhuvudtaget. Om det redovisade egna
kapitalet understiger malnivan ska inldningskravet utlosas.

Enligt promemorians forslag tillfors alltsa Riksbanken mer kapital vid en niva i form
av inlaningskrav, och vid en annan, lagre niva i form av aterkapitalisering. Skillnaden
mellan dessa bada nivaer beror delvis pa storleken pa varderegleringskontona for
pris- och valutaeffekter, som varierar kraftigt. Ar 2020 rorde det sig till exempel om
22 miljarder kronor, medan det 2022 rorde sig om 52 miljarder kronor. Det &r svart
att se varfor skillnader mellan de olika nivaerna ska variera sa mycket mellan olika
ar.

Enkelt uttryckt innebar detta att Riksbanken beddms ha fullgod finansiering i
forhallande till staten. Men vid bedémningen av huruvida det finns behov av
finansiering fran banksektorn, behandlas dessa ej realiserade vinster pa ett satt som
innebar att det uppkommer ett finansieringsbehov. Det forefaller alltsa som att
Riksbankens finansiella stallning ser olika ut beroende pa vem som ska skjuta till
resurser. Om regeringen gar vidare med promemorians forslag bor regeringen
atminstone motivera varfor berakningarna for bedomningen av Riksbankens
finansiella stallning sker pa olika satt.

Andringen i berakningen av aterkapitaliseringsbelopp

Promemorian féreslar att medel pa varderegleringskonton, férutom
varderegleringskontot for guldpriseffekten, ska beaktas i berakningen av om en
aterstallning av kapitalet bor ske och i sa fall med vilket belopp. Bankféreningen
tillstyrker detta forslag. Det vore orimligt att tillféra medel till Riksbanken nar den sjalv
skulle kunna realisera orealiserade vinster.

Finns det skal att lata kreditinstitut sta for Riksbankens finansiering?

Det identifierade finansieringsbehovet beror pa flera olika orsaker

| promemorian anfors att det behdvs finansieringskallor for Riksbanken som kan
tacka upp nar stora forluster skett till féljd av exempelvis penningpolitiska atgarder. |
promemorian motiveras forslaget aven med att Riksbanken nu fatt 6kade
forvaltningskostnader, bland annat till f6ljd av nya uppgifter, och att kreditinstituten
bor bidra till Riksbankens finansiering. Som framgar av promemorian ar en viktig
komponent har det utokade och fortydligade ansvar som Riksbanken fatt for att
allmanheten ska kunna gdra betalningar vid kris- och beredskapssituationer.

Riksbankens tkade resursbehov beror inte primart pa kreditinstituten

Riksbankens stodkép av obligationer, som har lett till de redovisade férluster som
utgdr en viktig del av bakgrunden till det nu aktuella forslaget, har kommit hela
samhallsekonomin till nytta. Stodkdpen utgjorde dels ett verktyg for att sakra
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prisstabilitet nar Riksbanken kdpte statsobligationer under perioden med negativa
rantor, dels bidrog de till tillférsel av likviditet och lagre rantor under Covidpandemin.
De goda finansieringsvillkoren gynnade samhéllsekonomin generellt genom att 6ka
efterfrdgan och stimulera investeringar. Stodkopen har saledes inte primart gynnat
kreditinstituten och det ar darfér markligt att instituten ska sta for kostnaden genom
kostnadsfri finansiering.

Inte heller i den andra delen, det anforda behovet att tillskjuta resurser for att tdcka
Okade forvaltningskostnader for Riksbanken, beror det 6kade resursbehovet sarskilt
pa kreditinstituten. Aven om de finansiella féretagen har en viktig roll i
betalningssystemet, och promemorian &ven namner utvecklingen mot enklare och
billigare kort- och mobilbetalningar som drivs av affarsbankerna, ar det tydligt att de
intressen som primart foranleder ett 6kat resursbehov hos Riksbanken inte avser
finansiella foretag utan samhallsekonomin i stort, som till exempel Riksbankens
utdkade och fortydligade ansvar for betalningar i fredstida krissituationer och vid héjd
beredskap. Dessutom finns det skal att paminna om att deltagarna i Riksbankens
avvecklingstjanster, i huvudsak kreditinstitut, redan idag avgiftsfinansierar drift och
underhall av dessa tjanster. Enligt Riksbanken &r avgifterna utformade sa att de
tacker kostnaden for att tillhandahalla tjansterna?; darav kan dessa tjanster inte kan
réknas in bland skalen till att Riksbanken skulle kunna behdova ytterligare
finansieringskallor.

Det framstar ocksa som otydligt hur de uttryckta malen forhaller sig till varandra. Ar
syftet att Riksbanken ska fa tillgang till alternativ, kostnadsfri finansiering i situationer
da stora forluster uppstatt? Eller ar syftet att denna kostnadsfria finansiering ska
utgdra en permanent I6sning for att finansiera tkade forvaltningskostnader hos
Riksbanken?

Under 2000-talet har Riksbanken gjort vinster som lett till att man delat ut 156
miljarder kronor till staten. Mot denna bakgrund ifrdgasatter Bankforeningen den
principiella rimligheten att kreditinstituten ska finansiera det underskott som nu
uppkommit.

Sammanfattningsvis innebar alltsa forslaget att en specifik sektor och dess kunder
alaggs att ta verkliga kostnader for att tacka forluster och - méjligen - stadigvarande
finansiera verksamhet hos Riksbanken som inte specifikt gynnar denna sektor och
inte heller motiveras av att just kreditinstituten agerat pa ett satt som lett till forluster
for Riksbanken. De uppkomna forlusterna ar ett resultat av Riksbankens egna

2 "samtliga kostnader for att tillhandahalla tjansterna i RIX ska finansieras genom avgifter
frén deltagarna. Kravet pa full kostnadstackning innebar att intakterna ska motsvara 100
procent av kostnaderna +10 procentenheter”, Se sid 66 i "Arsredovisning fér Sveriges
riksbank 2023”, Sveriges riksbank 2023.
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atgarder, inom ramen for dess penningpolitiska verksamhet, som vidtagits i syfte att
gynna samhallsekonomin i vid bemarkelse.

Det forefaller darfor inte finnas ndgon narmare koppling mellan méalen, som ror
Riksbankens behov av finansiering, och det foreslagna medlet — finansiering som
bekostas av de finansiella féretagen och deras kunder. Den oklara kopplingen
mellan mal och medel vacker ocksa fragan om inldningskravet ar att betrakta som en
skatt, vilket diskuteras mer nedan.

Alternativ till ett inlaningskrav

Om man godtar att det finns skal att tillféra ytterligare medel till Riksbanken uppstar
fragan hur det sker pa basta satt. Om det finns majligheter att 6ka avkastningen i
kapitalforvaltningen eller minska kostnaderna fér Riksbankens verksamhet, som inte
gar ut 6ver Riksbankens mojlighet att uppna sina mal, ar det ett forstahands-
alternativ. Sddana atgarder ar samhallsekonomiskt effektiva. Det pagar ett arbete pa
Riksbanken i syfte att vidta sddana atgarder, men enligt Riksbanken &r det annu lite
for tidigt att sia om vilka resultat och forslag som Riksbanken kommer att landa i.®
Om Riksbanken, trots kommande atgarder, skulle behova tillféras externa medel
uppstar fragan hur det kan ske till sa laga samhallsekonomiska kostnader som
mdjligt.

Statlig aterkapitalisering

Som framgar ovan &r det inte kreditinstituten eller deras kunder som priméart gynnats
av de atgarder som nu lett de redovisade forlusterna for Riksbanken. Forlusterna ar
hanforliga till breda penningpolitiska atgarder som, i den man de haft en positiv
effekt, har gynnat samhallsekonomin i stort. Vidare kan noteras att det redan finns
en majlighet till forlusttackning och aterkapitalisering som ytterst belastar den
bredare krets av aktorer som gynnats av Riksbankens atgarder, namligen genom ett
kapitaltillskott fran staten i enlighet med gallande lagstiftning. Staten har i sin tur
mojlighet att finansiera aterkapitaliseringen genom breda skatter, som inte orsakar
snedvridningar mellan olika finansieringsformer.

Beakta varderegleringskontona i berakningen for inlaningskravet

Om varderegleringskontona beaktas i berakningen for inlaningskravet kommer
inlaningskravet inte att aktiveras lika ofta. For att vara konsekvent bor atminstone
pris- och valutavarderegleringskontona beaktas pa samma satt som i berakningen
for behovet av aterkapitalisering fran staten. Det skulle minska risken for att
inlaningskravet aktiveras nar Riksbanken i praktiken har god ekonomi betydligt.
Behallningen pa dessa varderegleringskonton varierar kraftigt. Nedan visas
utvecklingen de senaste 5 aren.

3 Se: Fragor och svar - Riksbankens resultat- och balansrakning | Sveriges Riksbank
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Summa av varderegleringskonton for pris- och valutaeffekter, miljarder kronor.
2019 2020 2021 2022 2023
36 22 33 52 39

Det &r stor skillnad pa att inféra ett inlaningskrav ett &r som 2020 da behallningen pa
dessa varderegleringskonton lag pa 22 miljarder kronor och ett ar som 2022 da
behallningen lag pa 52 miljarder kronor. Att infora ett inlaningskrav, med de
realekonomiska kostnader som det medfor, samtidigt som Riksbanken har 52
miljarder i orealiserade vinster som skulle kunna tas fram genom att sélja och
darefter omedelbart aterkopa obligationer framstar inte som rimligt.

Offentligfinansiella effekter av ett inlaningskrav

Med den foreslagna utformningen av ett inlaningskrav skulle inladningskravet uppga
till ungefar 40 miljarder kronor. Kreditinstitutens kostnader for inlaningskravet uppgar
till detta belopp multiplicerat med styrrantan. Med nuvarande styrranta pa 3,5
procent medfor inlaningskravet att Riksbankens rantekostnader minskar med 1,4
miljarder kronor. Det medfor ocksa att kreditinstitutens intakter minskar med 1,4
miljarder kronor. Allt annat lika innebar det att institutens beskattningsbara vinst faller
med 1,4 miljarder kronor och att bolagsskatteintdkterna minskar med 20,6 procent av
detta belopp, det vill saga cirka 290 miljoner kronor. Statens skatteintakter minskar
darmed med 290 miljoner kronor.

Om man antar att kreditinstituten for vidare kostnaden for kassakravet till sina kunder
kommer kundernas ranteutgifter att stiga. Det gor att kunderna kommer att fa storre
ranteavdrag. FOr privatpersoner ar ranteavdraget i allmanhet 30 procent av
réanteutgiften och for féretag 20,6 procent av rénteutgiften. Det genomsnittliga
ranteavdraget ligger nagonstans daremellan. En del av kreditinstitutens kunder finns
i utlandet, och for dessa tkar de utlandska ranteavdragen. Storre delen av
kundstocken befinner sig dock i Sverige, sa merparten av den offentligfinansiella
kostnaden av ett inlaningskrav bars av den svenska staten. Slutsatsen blir att den
offentligfinansiella effekten av ett inlaningskrav uppgar till cirka 300 miljoner kronor,
oavsett om kostnaderna for inlaningskravet i slutanden bars av kreditinstituten eller
dess kunder.

Rattsliga problem med inlaningskravet

Det ar en normal del av bankverksamhet att medel lanas mellan banker, bade
koncerninternt och externt. Om bade den utldnande banken och den bank som lanar
pafors ett inlaningskrav maste lanet till slutkunden finansiera tva inlaningskrav. Det
innebar att finansiering via banksystemet kan medftra kostnader for inlaningskravet
mer &n en gang.
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| promemorian foreslas att undantag ska goras for inlaning som kommer fran institut
som omfattas av inlaningskravet och det I6ser problemet for rent inhemska
situationer. Det finns dock kassakrav i utlandet och svenska banker lanar av och
l&nar ut till banker aven i dessa lander. Det gor att gransoéverskridande finansiering
fran eller till lander med kassakrav missgynnas jamfort med inhemsk finansiering.

Inom EU ar det inte tillatet att infora regler som gynnar inhemska foretag pa
bekostnad av féretag i andra EU-lander. D& hela eurozonen har ett kassakrav ar det
darfor nédvandigt att undanrdja diskrimineringen av gransoverskridande finansiering.
| promemorian namns inget om eventuell oférenlighet av inlaningskravet med EU-
ratten. Det kan inte nog understrykas hur viktigt det &r att denna fraga ar analyserad
och Iést innan lagstiftningen antas.

En annan rattsfraga i detta sammanhang ar om inlaningskravet ar att betrakta som
en skatt. Funktionellt motsvarar det en skatt i och med att staten (som Riksbanken &r
en del av) erhaller intakter utan att det finns nagon tydlig koppling till en
motprestation gentemot den som betalar. Riksbanken har dock ingen
beskattningsratt, s aven denna fraga bor utredas innan lagstiftning antas. Om ett
inlaningskrav ar att betrakta som en skatt uppstar ocksa fragan om skatteavtalen
med utlandska stater blir tillampbara pa inlaningskravet.

Slutligen &r det viktigt att alla forslag redovisar offentligfinansiella effekter sa att de
inkluderas i budgetbehandlingen. | promemorian namns inget om offentligfinansiella
effekter. Nar detta remissvar skrivs har inte statsbudgeten for 2025 publicerats, men
om den offentligfinansiella effekten inte beaktas i budgetforslaget behéver den
hanteras i Riksdagens beredning, om forslaget ska kunna trada ikraft till1 januari
2025.

Utformningen av ett inlaningskrav

Om lagstiftaren valjer att ga vidare med forslaget om inlaningskrav har
Bankforeningen uppmarksammat ett antal problem med den utformning som foreslas
i promemorian. Nedan listas dessa problem och Bankforeningens forslag pa
I6sningar.

Konkurrensneutralitet vid gransoverskridande finansiering

Som namnts ovan missgynnas gransoverskridande finansiering om avrékning tillats
mellan institut som omfattas av det svenska inlaningskravet, men inte mellan institut
som omfattas av inlaningskravet och dess utlandska motsvarigheter. ECB har ett
kassakrav som ar funktionellt likvardigt med det svenska inlaningskravet, med enda
vasentliga skillnad att det har ett annat angivet syfte. Det angivna syftet har dock
ingen betydelse for hur pass snedvridande en atgard ar. For att uppna
konkurrensneutralitet ar det darfor viktigt att utforma en avrékningsmekanism som
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fungerar aven i granséverskridande situationer. Fér gransoverskridande finansiering
inom den inre marknaden tillkommer dessutom EU-réttsliga problem om
gransoverskridande finansiering missgynnas jamfort rent inhemsk finansiering.

Gransoverskridande finansiering ar ingen liten fraga. | en bankkoncern ar det
normalt sett bast att lagga vardepappersupplaning i moderbolaget, da det erbjuder
obligationsinnehavarna bast sakerhet for sina fordringar. Sékra obligationer sanker
den ranta som bankerna maste betala, vilket i sin tur leder till lagre rantor for
bankernas kunder. Vardepappersupplaningen sker darfor vanligen i koncernmodern
och fordelas sedan ut i koncernen. En bristande avrakning i gransoverskridande
situationer missgynnar darfér bade verksamhet som bedrivs i Sverige av
kreditinstitut med en utlandsk koncernmoder och bankverksamhet i utlandet som
bedrivs av kreditinstitut med svensk koncernmoder.

Bankfdreningen anser att det ar lampligt att lagstiftaren i lag beslutar om att
avrakningsmekanismen ska vara gransoverskridande.

Behandlingen av utlandska filialer

| den foreslagna lagtexten anges att inlaningskravet galler svenska kreditinstitut och
filialer till utlandska kreditinstitut.

Betraffande skulder hanforliga till svenska kreditinstituts utlandska filialer finns tva
motstridiga skrivningar i promemorian. P& sida 21 anges att berakningen av
inlaningskravet bor motsvara de grundlaggande principerna for berakningen av
kassakravsbasen enligt Europeiska centralbankens forordning (EU) 2021/378 av den
22 januari 2021 om tillampningen av minimireserver (kassakrav) (omarbetning)
(ECB/2021/1). ECB tar inte med skulder hanférliga till filialer utanfér eurozonen i
basen for berakningen av kassakravet.*

A andra sidan skrivs i lagkommentarerna, sida 28, att "Nar det géller svenska
kreditinstitut &r det de skulder som ar hanférliga till den juridiska personens
verksamhet som omfattas, inbegripet skulder som &r hanforliga till filialers
verksamhet i utlandet.” Det antyder att skulder som ar hanférliga till filialer i utlandet
ska tas med.

| lagkommentaren, sida 28, skrivs ocks&; "I det ligger att ocksa att, i forekommande
fall, ett svenskt huvudkontors skulder till en filial i utlandet eller en filials i Sverige
skulder till ett huvudkontor i utlandet omfattas.” Givet den foreslagna lydelsen i lagen
och denna lagkommentar riskerar bade utlandska filialers upplaning i utlandet samt
vidareutlaningen av dessa medel till moderbolaget i Sverige att inga i underlaget for

4 Se: Credit institutions subject to the Eurosystem's minimum reserve requirements

(europa.eu)
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berakning av inldningskravet. Det kan inte vara lagstiftarens mening att svenska
kreditinstituts upplaning i utlandska filialer ska belastas med dubbla kostnader pa
detta satt. Det behover tydliggoéras i lagtext och i lagkommentarer hur
utlandska filialer till svenska kreditinstitut ska hanteras vid berakning av
inlaningskravet.

For utlandska kreditinstitut med filial i Sverige ska bara skulder kopplade till den
svenska filialen beaktas. Detta riskerar leda till att svenska kreditinstitut kommer att
fa bara en oproportionerligt stor andel av finansieringen jamfort med den verksamhet
som bedrivs i Sverige av utlandska kreditinstitut.

Vidare uppstar en konkurrensnackdel for svenska kreditinstituts utlandska filialer pa
de utlandska marknaderna. For att inte stéra konkurrensen bor in- och uppla-
ning i svenska kreditinstituts utlandska filialer inte inga i berakningsunderla-
get. Ett svenskt huvudkontors skulder till utlandska filialer bor ej heller inga i
berakningsunderlaget till den del de omfattas av ett kassakrav i utlandet.

Faststallelsefrekvens for inlaningskravet

ECB:s kassakrav bygger pa att kreditinstituten i genomsnitt ska uppfylla kassakravet
under en uppfyllandeperiod pa sex eller sju veckor. Kassakravet beraknas i
eurozonen utifran inrapporterad manadsstatistik. Den sista dagen i en manad vars
data ligger till grund for kassakravsberakningen uppstar incitament for kreditinstituten
att inte ta emot inlaning. Det leder till dippar i penningmarknadsrantan i eurozonen
den dagen. En motsvarande utformning av ett svenskt kassakrav skulle kunna fa
samma effekt pa den svenska penningmarknaden och referensrantan Swestr.

Inlaningskravet kan baseras pa en arlig matning eller pa mer frekventa mattilifallen.
Ju fler mattillfallen finns, desto fler dagar paverkas rantebildningen. A andra sidan
blir pAverkan mindre vid varije tillfalle. Optimalt val av méatfrekvens bor analyseras
infor ett beslut.

Uppfyllandeperiod for inlaningskravet

Inlaningskravet kan uppfyllas antingen med samma belopp varje dag under en
uppfyllandeperiod, eller som ett genomsnitt under en uppfyllandeperiod. For att
skapa sa lite friktion som mojligt bor flexibilitet gallande kraven pa inlaningen
under en uppfyllandeperiod tillatas. Detta kan forslagsvis goras genom att
inlaningskravet berdknas som ett genomsnittligt saldo vid dagens slut under en
uppfyllandeperiod.

ECB har valt denna metod, vilket ar ytterligare ett skal att anvanda sig av
genomsnittet under uppfyllandeperioden. ECB har valt att ha en langd pa
uppfyllandeperioden som sammanfaller med faststallelsefrekvensen. Det ar dock
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inte nodvandigt att dessa bada tidsperioder sammanfaller. Man skulle till exempel
kunna lata uppfyllandeperioden félja Riksbankens penningpolitiska méten, sa att
samma styrranta rader under uppfyllandeperioden.

Behandlingen av inlaningskravet i berakningen av LCR- och NSFR-kvoter

Ett krav pa rantefri inlaning i Riksbanken medfor lagre ranteintakter och lagre
likviditet for berorda institut. Den forstnamnda effekten ar nodvandig for att uppna
syftet att tillfora Riksbanken mer medel, men den sistndmna effekten ar en oénskad
negativ bieffekt av att anvanda ett inlaningskrav som finansieringsmetod.

Om delar av 6verskottslikviditeten i systemet lases upp i ett inlaningskrav innebar det
att denna likviditet inte langre ar obehindrat tillganglig i ovrig likviditetshantering. Ett
inlaningskrav innebar darfor att friktion i den kortaste marknaden for svenska kronor
infors och darmed i kreditinstitutens hantering av de regulatoriska likviditetskraven.
Inférandet forsvarar aven sannolikt den planerade évergangen fran Stibor till Swestr
till féljd av 6kad volatilitet i underliggande berakningsunderlag for Swestr. Dartill
innebar det en merkostnad for kreditinstituten att aterstalla likviditeten. For att
undvika onddig friktion samt kostnad ar det viktigt att utforma kravet pa ett satt som
sakerstaller att det ar majligt att rakna med medel som omfattas av inlaningskravet
som likvida tillgangar (High Quality Liquid Assets, HQLA) i likviditetskraven i LCR
och NSFR. Ett séatt att astadkomma detta &r att Riksbanken kommer 6verens med
Finansinspektionen om att medel som omfattas av inlaningskravet kan tas ut i en
stressad situation (se vidare utdrag frdn CRR, artikel 416 (a) i rutan nedan).

For institut som pa koncernniva omfattas av utlandska LCR- och NSFR-krav behover
det sakerstéllas att det svenska inlaningskravet raknas som likvida tillgangar. Inom
EU sker det genom en dverenskommelse mellan Riksbanken och utlandska
behdriga myndigheter. Det ar darfor viktigt att Riksbanken skyndsamt inleder en
sadan dialog framfor allt med ECB (som &r behérig myndighet i eurozonen).

Utdrag ur CRR behandlingen av kassakrav (vilket ett inlaningskrav sannolikt &r
att betrakta som i detta sammanhang.):

Article 416

Reporting on liquid assets

1. Institutions shall report the following as liquid assets unless excluded by
paragraph 2 and only if the liquid assets fulfil the conditions in paragraph 3:

(a) Cash and exposures to central banks to the extent that these exposures can
be withdrawn at any time in times of stress. As regards deposits held with
central banks, the competent authority and the central bank shall aim at
reaching a common understanding regarding the extent to which minimum
reserves can be withdrawn in times of stress;
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For att sakerstalla att inldningskravet raknas in i HQLA bor lagstiftaren fastsla
att Riksbanken skyndsamt ska sdka 6verenskommelser med relevanta berdrda
myndigheter.

Behandlingen av inlaningskravet i berakningen av bruttosoliditetskrav

Inl&ningskravet bér exkluderas fran berdkningen av bruttosoliditetskravet. Atagandet
star utanfor en banks kontroll att hantera skuldsattningsgraden i sin verksamhet, och
bor inte betraktas som en sadan uppbyggnad av oskalig skuldsattning i banksektorn
som kravet syftar till att begréansa.

Deltagande i avvecklingssystem

Nar det galler avsnitt 3 i promemorian och de foreslagna andringarna kring
deltagande i avvecklingssystem har Bankféreningen inga synpunkter.

Ikrafttradande

Bankftreningen ser inga problem med att justera berakningen kopplad till statlig

aterstallning av Riksbankens kapital pa det satt som promemorian foreslar redan
1 januari 2025. Fragan ar rattsligt okomplicerad och det ar i sak rimligt att beakta
orealiserade vinster pa varderegleringskontona for pris- och valutaeffekter vid en
bedbmning av Riksbankens kapitalbehov.

Forslaget om ett inlaningskrav reser ett antal rattsliga fragor som inte behandlats i
promemorian. Framst av dessa ar om det ar forenligt med EU-ratten att avrakna
inhemsk upplaning fran institut som omfattas av inlaningskravet, men inte avrakna
upplaning fran institut som omfattas av inldningskravets motsvarigheter i andra
medlemsstater i EU. Till det kommer att det finns ett antal justeringar i forslagets
utformning som vore énskvarda att ha pa plats redan vid inférandet for att undvika
olika onddiga snedvridningar. Enligt Bankféreningens beddémning kommer det att
vara svart att hinna analysera de rattsliga fragorna och justera forslagets utformning
redan till 1 januari 2025. Om lagstiftaren vill ga vidare med forslaget om ett
inlaningskrav ar Bankforeningens rekommendation att skjuta pa ikrafttradandet tills
de rattsliga riskerna och praktiska problemen har hunnit hanteras.

Betraffande forslagen om justering av reglerna om deltagande i avvecklingssystem
foljer ikrafttradandedatumet 9 april 2025 fran andringar i EU-direktiv, sa
ikrafttradandedatumet ar i princip redan faststallt.

Sammanfattning

Bankforeningen avstyrker forslaget om inlaningskrav, med huvudmotiveringen att
Riksbanken rent faktiskt har en god ekonomi. Det enda skélet till att Riksbanken
redovisar ett Iagt eget kapital ar att den tillampar sarskilda redovisningsregler. Om



Svenska
) Bankforeningen

Swedish Bankers’ Association 20 (23)

lagstiftaren valjer att ga vidare med ett inlaningskrav bedémer Bankféreningen att
det bor omarbetas for att sakerstalla att det inte uppstar rattsliga problem och for att
undvika onodiga samhéllsekonomiska kostnader.

SVENSKA BANKFORENINGEN

Hans Lindberg Rickard Eriksson
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APPENDIX

| detta appendix beskrivs hur Riksbankens balansrakning av skulle ha sett ut om
man tillampat samma redovisningsprinciper som ECB under 2022 och 2023.

Bakgrund: Redovisningsmetoder for obligationer

En obligation ger en kupongranta under dess I6ptid och vid forfallodatumet
aterbetalas obligationens nominella belopp. Den nominella inkomststrémmen ar
darmed alltid kand for en obligation. En obligation I6per pa fem ar och har ett
nominellt belopp pa 100 och en kupongranta pa 2 generera till exempel ett
penningflode pa 110. Om obligationen kops for 100 ar det latt att se att rantan ar

2 procent om aret. | normalfallet skiljer sig dock képeskillingen fran obligationens
nominella belopp. Nar en obligation kops redovisas dess varde till kdpeskillingen.
Om en obligation med ett nominellt belopp pa 100 kops for 95 fors mellanskillnaden
bokforingsmassigt till rantan. | exemplet med en obligation med en kupongranta pa
2 blir den redovisade arliga rantan 3. Ranteintakten for obligationen fordelas pa 2 i
kupongranta och 1 i mellanskillnad mellan anskaffningsvarde och nominellt varde.

Under en obligations 16ptid kommer marknadsrantan att forandras vilket paverkar
marknadspriset pa obligationen. En obligation med en kupongranta pa 2 procent har
ett hogre marknadsvarde &n sitt nominella varde om marknadsrantan ligger under
2 procent och ett lagre marknadsvarde om marknadsrantan ligger éver 2 procent.

For obligationer finns tva redovisningsmetoder. Enligt metoden med upplupet
anskaffningsvarde sa beraknas rantan vid anskaffningstidpunkten och halls konstant
under obligationens I6ptid, oberoende av utvecklingen av marknadsrantan.
Obligationens redovisade varde halls ocksa konstant under dess loptid.

Om obligationer redovisas till marknadsvérde justeras vardet vid varje
redovisningstidpunkt. Vardeforandringen bokfors som en vinst eller forlust, beroende
pa om obligation okat eller minskat i varde. Rantan raknas darefter om utifran den
nya marknadsrantan. Vid nasta redovisningstidpunkt gérs denna process om och sa
fortsétter det tills obligationen forfaller. Sett dver hela obligationens |6ptid leder de
bada redovisningsmetoderna till samma resultat, men under de enskilda aren
kommer resultatet att skilja sig at.

ECB: s riktlinjer fér redovisning

Bade ECB och Riksbanken tillampar ECB:s riktlinjer for redovisning. Dessa riktlinjer
ar tvingande for ECB. Riksbanken ska enligt Riksbankslagen 8 kap. 2 § tillampa
Europeiska centralbankens riktlinjer i tillampliga delar. (Vissa bestammelser ar inte
tilampliga eftersom Sverige inte har infért euro, till exempel &r Riksbankens
redovisningsvaluta svenska kronor.)
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Enligt ECB:s riktlinjer® far vardepapper som innehas i penningpolitiska syften
varderas antingen till upplupet anskaffningsvéarde eller till marknadsvarde.

ECB har valt det forstndmnda alternativet, medan Riksbanken har valt det
sistndmna. Nar rantorna steg och obligationspriserna foll 2022 fick dessa olika val
stora féljder. For ECB paverkades inte det redovisade vardet av obligationerna,
medan Riksbanken redovisade stora omedelbara forluster. Om obligationerna halls
till forfall blir det redovisade resultatet detsamma oberoende av val av
varderingsprincip. Skillnaden ar att marknadsvardesvardering ger en omedelbar
effekt pa resultatet, medan vardering till upplupet anskaffningsvarde sprider ut
forlusten 6ver obligationens aterstaende I6ptid.

Riksbankens balansrakning med alternativa redovisningsmetoder

Nedan visas Riksbankens balansrakning som den sag ut i Riksbankens
arsredovisning 2022 och hur den skulle ha sett ut om man tillampat ECB:s
redovisningsmetod.

Riksbankens redovisningsmetod, 2022

Komprimerad balansrékning foér Riksbanken, 31 december 2022
Tillgangar Skulder och eget kapital
Guld 76 | Kontanter 65
Ovriga tillgangar 1 424 | Ovriga skulder 1336
Varderegleringskonton 117
Eget kapital -18
Total 1 500| Total 1500

ECB:s redovisningsmetod, 2022

Komprimerad balansrékning foér Riksbanken, 31 december 2022
Tillgangar Skulder och eget kapital
Guld 76 | Kontanter 65
Ovriga tillgangar 1 495 | Ovriga skulder 1336
Véarderegleringskonton 117
Eget kapital 43
Total 1561|Total 1561

Som framgar av tabellen ovan redovisade Riksbanken ett negativt eget kapital pa 18
miljarder kronor 2022. Samtidigt fanns dock 6ver 100 miljarder kronor pa
varderegleringskontona. Den nya Riksbankslagen tradde ikraft 1 januari 2023. Hade
den varit ikraft redan vid slutet av 2022 skulle Riksbanken ha lamnat in en
framstallan om aterkapitalisering redan da eftersom det enbart &r det redovisade
egna kapitalet som beaktas i nuvarande lagstiftning.

5 ECB:s riktlinje 2016/2249, 1 kap. artikel 9.5.
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Hade Riksbanken, i likhet med ECB, varderat de obligationer som kopts i
penningpolitiskt syfte till upplupet anskaffningsvarde hade tillgangarna varderats 61
miljarder kronor hogre vilket hade Okat det redovisade egna kapitalet med samma
belopp.

Aven for 2023 skulle skillnaden i redovisat eget kapital ha varit betydande.

Riksbankens redovisningsmetod, 2023

Komprimerad balansrékning for Riksbanken, 31 december 2023
Tillgangar Skulder och eget kapital
Guld 84 |Kontanter 58
Ovriga tillgangar 1 172 | Ovriga skulder 1089
Varderegleringskonton 111
Eget kapital -2
Total 1 256 | Total 1256

ECB:s redovisningsmetod, 2023

Komprimerad balansrékning for Riksbanken, 31 december 2023
Tillgangar Skulder och eget kapital
Guld 84 | Kontanter 58
Ovriga tillgangar 1 205 | Ovriga skulder 1089
Varderegleringskonton 104
Eget kapital 40
Total 1291 |Total 1291

For 2023 redovisade Riksbanken ett eget kapital p& minus 2 miljarder kronor. Det
medforde att Riksbanken fick lamna in en begaran om aterstallning av det egna
kapitalet under 2024.

Hade Riksbanken foljt ECB:s redovisningsmetoder hade det redovisade egna
kapitalet varit 40 miljarder kronor och en aterstallning av det egna kapitalet hade inte
varit aktuell. Skillnaden i eget kapital var alltsa 42 miljarder kronor.

Skillnaden i redovisat eget kapital kan forklaras av foljande faktorer. (i) Det ingaende
egna kapitalet var 61 miljarder hogre. (ii) Riksbanken redovisade aterférda
ranteintakter pa 20 miljarder kronor pa grund av nedskrivningen av marknadsvardet
pa obligationer aret innan. Dessa ranteintakter uppsta inte med ECB:s
redovisningsmetod och ska darfor raknas bort fran det egna kapitalet. (iii) Under
2023 steg vissa obligationer med 7 miljarder i marknadsvarde. Dessa fordes till
Riksbankens varderegleringskonton. Samtidigt sjonk andra obligationer med drygt
en miljard i varde och bokférdes som en forlust av Riksbanken. Vardeférandringarna
pa obligationerna hade inte paverkat redovisningen om Riksbanken hade foljt ECB:s
redovisningsmetoder.



