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B Utokade kop av statsobligationer

Forslag till direktionens beslut
Direktionen beslutar att

¢ Riksbanken under perioden september till och med december 2015 ska kopa
nominella statsobligationer utgivna av den svenska staten med ett nominellt
belopp pa 45 miljarder kronor utover tidigare beslutade kop och i enlighet
med vad som anges i bilagan,

e uppdra at chefen for avdelningen for marknader, med ratt for denne att sétta
annan i sitt stalle, och efter samrad med chefen for avdelningen for
penningpolitik, med ratt fér denne att satta annan isitt stalle, att besluta om
narmare detaljer rorande villkoren for, och information om, Riksbankens ko&p
av obligationerna, samt att

¢ offentliggdra besluten torsdagen den 2 juli 2015 kl. 9.30.

Bakgrund

Riksbanken har sedan januari 2015 sankt reporantan fran 0,0 procent till

-0,25 procent, justerat ner reporantebanan och genomfort kdp av statsobligationer,
i syfte att varna inflationsmalets roll som nominellt ankare for pris- och
l6nebildningen.

Vid det senaste penningpolitiska motet den 28 april konstaterade direktionen att
inflationen méatt med KPIF hade borjat stiga och att utfallen de senaste manaderna
blivit nagot hogre an forvantat. For att understodja den positiva utvecklingen och
sakerstalla att inflationen skulle stiga tillréckligt snabbt beslutade darfér Riksbankens
direktion att kdpa ytterligare svenska nominella statsobligationer till ett nominellt
belopp om 40-50 miljarder kronor under perioden maj till och med september 2015.
Beslutet den 28 april innebar att Riksbankens kdp av svenska statsobligationer fran
januari till och med september 2015 sammantaget skulle komma att uppga till
80-90 miljarder kronor. Samtidigt sanktes reporantebanan patagligt jamfort med det
penningpolitiska beslutet i februari. Reporantan bedémdes langsamt hojas fran
-0,25 procent forst under andra halvaret 2016.
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Overviganden

Inflationen fortsatter att stiga och konjunkturen i Sverige forbattras gradvis. Tillvaxten
stiger dven i omvarlden men osakerheten har 6kat och konsekvenserna av de senaste
dagarnas hdndelseutveckling i Grekland ar mycket svarbedémda. | denna miljo
fortsatter utvecklingen av kronans vaxelkurs att utgora en risk for
inflationsuppgangen. Jamfort med Riksbankens prognos i april har kronan dessutom
blivit starkare. For att sakerstélla att inflationen fortsatter att stiga mot 2 procent ar
bedémningen att det krévs en mer expansiv penningpolitik.

Riksbanken bor darfor, férutom att sdnka reporantan till —0,35 procent, som en
kompletterande penningpolitisk atgard utdka kopen av nominella statsobligationer
genom att fran september till och med december 2015 — utdver de obligationskdp
som direktionen beslutat tidigare — kdpa ytterligare nominella svenska
statsobligationer till ett nominellt belopp pa 45 miljarder kronor. Riksbankens
sammantagna kop kan darmed komma att uppga till 135 miljarder kronor vid arets
slut. Detta motsvarar ungefar 20 procent av den utestaende volymen av nominella
statsobligationer i svenska kronor pa den svenska marknaden.

De nu aktuella kdpen bor kunna omfatta statsobligationer med 6ptider upp till 25 ar
for att ge ett brett genomslag pa rantebildningen. Képen bor ske med ett
anbudsforfarande via en elektronisk plattform dar Riksbankens penningpolitiska
motparter samt Riksgaldskontorets nuvarande aterforsaljare av statsobligationer ges
mojlighet att delta. Pa sa satt blir prissattningen och férdelningen av Riksbankens
transaktioner transparent for marknaden. Det beddms vara lampligt att Riksbankens
kdp av statsobligationer dven fortsattningsvis normalt genomfors veckovis pa
torsdagar. Det ar lampligt att det nya kdpprogrammet paborjas efter att de kdp som
beslutades den 28 april har uppnatt den beslutade gransen pa 50 miljarder kronor.
Detta beddms ske i september. Innehavet av statsobligationerna ska redovisas till
marknadsvarde i Riksbankens balansrakning.

Riksbankens kop av svenska statsobligationer ska ske pa andrahandsmarknaden.
Vidare bor kopen inte ske i direkt anslutning till Riksgaldskontorets emissioner pa
primarmarknaden. Képen ar penningpolitiskt motiverade enligt vad som framgar
ovan. De beddms vara forenliga med tilldmpliga bestammelser om férbud mot
monetar finansiering, jfr EU-domstolens dom den 16 juni 2015 i malet C-62/14
Gauweiler m.fl. De narmare detaljerna rérande villkoren for, och information om,
Riksbankens kop av obligationerna bor beslutas av chefen for avdelningen for
marknader efter samrad med chefen for avdelningen fér penningpolitik.

P& samma satt som vid en reporantesankning medfor Riksbankens kop av
statsobligationer att det allmanna ranteldget pressas ned. Képen bidrar pa sa satt till
att efterfragan i ekonomin och darmed inflationstrycket stiger.

Penningpolitiken préglas alltjamt av en begransad tolerans for ldg inflation. Om
inflationen blir lagre an vantat finns en fortsatt hdg beredskap att gora
penningpolitiken annu mer expansiv, dven mellan de ordinarie penningpolitiska
motena. Reporantan kan sankas ytterligare. Kdpen av statsobligationer kan ocksa
utokas. Riksbanken star ocksa redo att intervenera pa valutamarknaden om
inflationsuppgangen hotas till foljd av exempelvis en mycket besvarlig
marknadsutveckling. Aven kép av andra typer av vardepapper kan bli aktuellt, liksom
att lansera ett program for utlaning till foretag via banker.
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Bilaga

Fakta om Riksbankens kop av nominella svenska statsobligationer enligt beslut
1 juli 2015. Dessa kép genomfoérs under perioden september till och med
december 2015.

Totalt nominellt belopp: 45 miljarder kronor

Typ av vardepapper: Nominella obligationer utgivna av svenska staten
genom Riksgaldskontoret

Anbudstillfallen: Normalt torsdagar.

Annonsering av narmare villkor | Sarskilda villkor publiceras normalt fredagen fore
for resp. kop: respektive Anbudstillfalle, dock minst fyra bankdagar
fore respektive Anbudstillfalle.

Form for kop: Anbudsforfarande, flerprismetoden, differentierad
prissattning vid tilldelning.

Behdriga anbudsgivare: De av Riksbankens penningpolitiska motparter samt
nuvarande aterforsaljare av statsobligationer till
Riksgéldskontoret som senast tre bankdagar foére
Anbudstillfallet anmalt att man vill delta.

Anmalningsblankett utgér en del av anbudsvillkoren
och kommer att finnas tillganglig pa Riksbankens
webbplats.

Motpart som anmalt sig till Riksbankens tidigare kop av
svenska statsobligationer enligt Allmanna villkor
daterade den 17 februari 2015 samt den 13 maj 2015
kan i stallet for att lamna ny anmalan bekréafta att den
tidigare anmalan fortsatt galler. Blankett for detta
kommer att finnas tillganglig pa Riksbankens webbplats
fran den 3 juli 2015. Bekraftelsen ska vara Riksbanken
tillhanda tva bankdagar fére Anbudstillfallet.

Form fér anbud: Bud pa rénta och volym ldmnas via Bloomberg Bond
Auction System mellan klockan 9.00 och 10.00 pa dagen
for aktuellt Anbudstillfalle.

Lagsta anbud: Anbud ska vara pa lagst 50 miljoner kronor. Varje
anbudsgivare kan lamna flera anbud.

Hogsta anbud: Inget enskilt anbud far dverstiga den totala volymen
som efterfrdgas av Riksbanken vid varje Anbudstillfalle.

Tilldelning: Normalt 10 minuter efter den senaste tidpunkten for
ldmnande av anbud.

Likvid och leverans: Ska ske andra bankdagen efter aktuellt Anbudstillfalle i
Euroclear Swedens vardepappersavvecklingssystem.

Allmanna villkor: Allmanna Villkor 2015:3, daterade den 13 maj, galler (se
Riksbankens webbplats).

3[3]



	Förslag till direktionens beslut
	Bakgrund
	Överväganden

