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Andring av begrinsningsregeln fér sikerhet i form av sikerstillda
obligationer emitterade av motparten sjilv eller motparten narstiende
institut for kredit i betalningssystemet RIX

Bakgrund

Riksbanken beslét den 13 december 2007 att acceptera sékerstdllda obligationer som
emitterats av motparten sjélv eller av motparten narstdende institut' som sikerhet fér
kredit i RIX eller penningpolitiska instrument. Da det bedémdes att sddana sdkerstallda
obligationer var mer riskfyllda &n sakerstallda obligationer som emitterats av ett institut
som dr fristdende frdn motparten, beslutades om ett extra varderingsavdrag for
obligationerna.

Samtidigt beslot Riksbanken om en koncentrationsbegrédnsning som innebar att hogst
25 procent av en motparts totala sdkerhetsvarde far utgoras av vardepapper utgivna av
en och samma motpart eller av en grupp av ndrstdende motparter. Denna
begransningsregel galler idag bara for sakerstéllda obligationer som emitterats av
motparten sjdlv eller motparten narstdende institut samt andra vardepapper emitterade
av svensk bank eller utlandsk kreditinstitut. Avsikten var dock att denna
begransningsregel senare, efter remissforfarande, skulle géras generell.

Den 18 september 2008 fattade Riksgélden, efter samrad med Riksbanken, beslut om
atgarder for att underldtta den svenska penning— och obligationsmarknadens
funktionssatt. Marknaden for statsskuldsvéxlar hade utsatts for ett starkt
efterfragetryck; ett skeende som helt hdngde samman med utvecklingen péd den
amerikanska marknaden. Riksgdlden lade fast ett extra emissionsprogram foér
statsskuldsvéxlar. Likviden frdn dessa emissioner skulle anvdndas fér omvanda repor i
bostadsobligationer. Darmed skulle spdnningarna ldtta 4ven pa den marknaden.

Riksbanken har mot denna bakgrund haft anledning att 6vervdga dtgarder som
ytterligare underldttar penning- och obligationsmarknadens funktionssatt. Med
beaktande dven av de dvervdganden som gjordes i samband med beslutet i december
2007, finns skal for Riksbanken att préva om sdkerstéllda obligationer som emitterats av
motparten sjdlv eller av motparten narstdende institut kan accepteras i en storre
utstrackning.

' Med sikerstéllda obligationer avses i detta sammanhang skuldférbindelser som getts ut i enlighet med lagen
(2003:1223) om sékerstéllda obligationer.
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Overviganden

Riksbankens regler om extra varderingsavdrag och begransning av volymen av
sakerstéllda obligationer som emitterats av motparten sjdlv eller av motparten
nérstdende institut saknar motsvarighet hos centralbanker inom Eurosystemet, i
Danmark och i Norge.

Riksbanken gjorde vid sitt beslut i december 2007 bedémningen att det ur ett
riskmdssigt perspektiv var [dmpligt att efterstréva en diversifiering av den
sdkerhetsmassa som Riksbankens motparter stéller till férman for Riksbanken. Ett sétt
att uppna detta &r att begransa hur stor del av motpartens sdkerheter som far vara
emitterad av en och samma motpart eller grupp néarstdende motparter. Riksbanken
konstaterade da att den optimala nivan for en sddan begrdnsning inte var given, men
kom till slutsatsen att 25 procent var en lamplig niva. Begrdnsningsregeln géller idag
dock endast for (i) sékerstéllda obligationer som emitterats av motparten sjélv eller
motparten nérstadende institut och (i) andra vardepapper emitterade av svensk bank
eller utldndsk kreditinstitut.

Riksbanken baserade beslutet i december 2007 pa slutsatsen att sdkerstdllda
obligationer, pa grund av sin konstruktion, &r vardepapper av en saddan god kvalitet att
de bor accepteras som sdkerhet i Riksbanken dven om de emitterats av motparten sjalv
eller av motparten nérstdende institut. Att acceptera sddana vardepapper emitterade av
motparten sjdlv innebdr dock en stérre risk dn att acceptera samma vardepapper
emitterade av annan. Riksbanken beslutade darfér om ett extra varderingsavdrag for
dessa fall.

Riksbanken gor nu bedémningen att sakerstéllda obligationer kan accepteras i storre
utstrackning an i dag utan att Riksbankens kreditrisk 6kar ndmnvart. En sddan
forandring 6kar mojligheten till kredit i RIX och é&r till foérdel for den svenska penning—
och obligationsmarknadens funktionssatt. Riksbanken anser det dock alltjamt viktigt att
efterstréava en diversifiering av den sdkerhetsmassa som Riksbankens motparter stéller
till férman for Riksbanken. Mot den bakgrunden bor inte begrdnsningsregeln tas bort
helt. Den héjning av den tilldtna andelen som bér géras boér dérfér begransas till att
innebéra en hojning fran 25 procent till 75 procent av det totala vardet av de sékerheter
som stéllts av motparten.

Hoéjningen av begransningsregeln bor ldmpligen bara avse sdkerstdllda obligationer som
emitterats av motparten sjélv eller av motparten nérstaende institut . Detta innebér att
fér andra védrdepapper som dr emitterade av svensk bank eller utldndskt kreditinstitut
bor en maximal andel om 25 procent av de totala sakerheterna dven fortsatt gélla
eftersom begransningsregeln i detta fall inte kan antas ha en negativ effekt for den
svenska penning— och obligationsmarknadens funktionssatt.

Den dndrade begransningsregeln bor gélla tills vidare, men Riksbanken kommer under
hosten 2008 se dver reglerna for sdkerheter och i detta sammanhang dven préva vad
som langsiktigt ska gélla for denna typ av koncentrationsbegrdnsning. En sadan éversyn
ar lamplig med beaktande av bl.a. de férandringar rérande sédkerheter som andra
centralbanker genomfort eller planerar.

Enligt gédllande Regler fér RIX och penningpolitiska instrument skall Riksbanken normalt
remittera forslag om andringar i regelverket till RIX-deltagarna med en remisstid pa 30
dagar. Riksbanken ska ocksa underrdtta RIX-deltagarna om férandringar senast 15
dagar innan de trader i kraft. Riksbanken kan dock bortse fran dessa krav om det finns
sarskilda skél. D& forandringen enbart ar till fordel for RIX-deltagarna och med
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beaktandet av syftet, far sidana skal anses foreligga. Forandringen bor trada i kraft
omedelbart.

Samrdd i detta drende har skett med avdelningen for finansiell stabilitet, avdelningen for
penningpolitik och stabsavdelningen och information om den féreslagna dndringen har
l&mnats till direktionen.

Beslut
Mot ovanstaende bakgrund beslutas att:

e avsnitt 3.1.3 i Riksbankens anvisningar for sdkerhetshantering dndras i enlighet
med bilaga 1,

e andringen trdder i kraft den 22 september 2008, och

e avsnitt 3.1.3 i bilaga H4 till Villkor fér RIX och penningpolitiska instrument
dndras pd samma satt och att denna dndring trader i kraft vid den tidpunkt da
Villkor f6r RIX och penningpolitiska instrument trader i kraft.

Sophie Degenne
Chef fér avdelningen for kapitalférvaltning
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