Det framtida
betalningssystemet
1 dverige

RIX-systemet, ett system som 4gs och drivs av Riksbanken, har se-
dan bérjan av 1990-talet utgjort navet i det svenska centrala betal-
ningssystemet. Genom RIX-systemet slussas stora betalningar mel-
lan 1 forsta hand bankerna. Lite forenklat kan RIX-systemet sigas
vara uppbyggt sd att banker och vissa andra finansiella aktorer har
konton hos Riksbanken éver vilka betalningar kan genomforas. Ett
centralt begrepp nar det giller betalningar ar avveckling, med vil-
ket avses den slutliga regleringen av det skuldférhallande som en
betalning mellan tva aktorer givit upphov till. I praktiken ar avveck-
ling den faktiska 6verforingen av pengar mellan tva aktorers konton
1 Riksbanken.

Volymen av stora betalningar har 6kat snabbt 1 hela virlden.
Omsittningen 1 Sverige har nirmare foérdubblats under de senaste
sju aren.” Ett instituts oférméga att betala kan snabbt sprida sig till
andra banker 1 form av likviditetsproblem. Betalningssystemfragor
har darfor uppmiarksammats allt mer av banker och centralbanker
ur savil ett nationellt som internationellt perspektiv.

Under de senaste dren har centralbankerna arbetat med att de-
finiera betydelsen av ett siakert och effektivt betalningssystem for att
pa sa sitt tydliggora och systematisera centralbankernas dvervakande
roll.? Den 6vervakande rollen inbegriper dven aktivt engagemang i
utvecklingen av den finansiella infrastrukturen.

Fortsatt konsolidering och internationalisering inom den finan-
siella sektorn 1 kombination med nya funktionella krav har forand-
rat saval forutsattningarna for som kraven pa central avveckling. I
likhet med andra tekniska system har RIX-systemet en begransad
livslangd och bland annat av denna anledning bedrivs f6r narva-
rande ett arbete for att ersitta det nuvarande RIX-systemet. Ett
nytt system kan foranleda bade funktionella och organisatoriska for-
andringar. For att kunna skapa ett bra framtida system maste de
aktorer som ska anvanda systemet delta 1 arbetet med att identifiera
kraven pa vad det ska astadkomma. En arbetsgrupp bestaende av
representanter for Riksbanken, kommersiella banker samt andra
finansiella foretag som utgor viktiga delar av den finansiella infra-
strukturen diskuterar for narvarande dessa fragor.”

28 Ar 2000 motsvarade det arliga transaktionsvirdet i RIX-systemet 51 ganger BNP. Detta kan
jamféras med att det arliga transaktionsvirdet i RIX-systemet 1993 motsvarade 27 ganger
BNP.

29 For en redogorelse av Riksbankens roll som 6vervakare av den finansiella infrastrukturen, se
Penning- och valutapolitik, Sveriges Riksbank, nr 3 2001.

30 Med andra finansiclla foretag avses Vardepappers- respektive Bankgirocentralen.
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Syftet med denna férdjupning ar att belysa det grundliggande
behovet av centrala system for stora betalningar och de fragestall-
ningar som aktualiseras vid utformningen av sadana system. Inled-
ningsvis diskuteras behovet av central avveckling och de grundlag-
gande avviagningsproblem mellan kostnad och risk som alltid maste
beaktas nar nya avvecklingssystem ska byggas. Ceentralbankens roll
1 betalningssystemet och det nuvarande systemet, RIX, presente-
ras, liksom de problem som finns i denna struktur. Kapitlet avslutas
med en diskussion om det framtida centrala betalningssystemet.

Central avveckling
VARFOR CENTRAL AVVECKLING?

Betalningssystemet for stora betalningar ar en central och kritisk
del av samhallsekonomin. Alla betalningar som inte sker kontant
mellan tva aktorer maste 1 princip formedlas via en eller flera ban-
ker som agerar som mellanhinder. Betalningssystemet for stora
betalningar har som framsta uppgift att avveckla betalningar mel-
lan dessa banker.

Traditionellt delas betalningar in 1 tva undergrupper; stora betal-
mingar och massbetalningar. Stora betalningar ar betalningar pa stora
belopp som huvudsakligen sker mellan banker eller deltagare pa de
finansiella marknaderna. Dessa betalningar 4r fa till antalet, men
omfattar mycket stora varden. Massbetalningar ar alla 6vriga be-
talningar, ofta mellan hushall och foretag. Dessa ar fler till antalet,
men omfattar ligre varden. Massbetalningar aggregeras darfor ofta,
t.ex. iInom ramen for bankgirot, och ger 1 nésta steg upphov till sto-
ra betalningar mellan bankerna. Stora betalningar maste ske inom
sniva tidsramar eftersom de annars kan innebira kreditrisker for
bankerna.

GRUNDLAGGANDE AVVAGNINGSPROBLEM

Avveckling ar forenat med risker och kostnader for de inblandade
parterna. Avvecklingsrisker uppstar framst pa grund av att det tar
viss tid fran det att en betalning initierats till dess att den avvecklas.
Risken bestar 1 att en deltagare kan bli tillfalligt eller permanent
oformogen att fullgéra sina betalningsforpliktelser. Avvecklingsris-
kerna vaxer med de belopp som exponeringarna avser, men blir
ocksa storre ju langre tid som gar mellan initiering och avveckling.
Avveckling ar forenat med kostnader eftersom den enskilde delta-
garen maste halla tillracklig likviditet pa avvecklingskontot for att
ha manéverutrymme 1 férhallande till sina betalningsuppdrag. Oav-
sett om likviditeten bestar av egna medel eller lanas fran central-
banken eller andra banker, eventuellt mot sikerhet, sa medfor det
kostnader for bankerna. Det 4r mot denna bakgrund av risker och
kostnader som de tva alternativa avvecklingsprinciperna brutto- och
nettoavveckling ska ses.

Bruttoavveckling innebar att betalningar avvecklas pa individuell
basis enligt en bestimd prioritetsordning. Betalningsavsandaren maste
hela tiden ha tillricklig likviditet pa sitt konto for att kunna fullgora
sina skyldigheter. Oftast sker bruttoavveckling 1 realtid, dvs. betal-



ningarna avvecklas i den takt de inkommer till avvecklingssystemet.”!
Fordelarna med bruttoavveckling ar att betalningar inte lankas till
varandra och att avvecklingscykeln blir den kortast méjliga, nar
avveckling sker i realtid. Nackdelen ar att bruttoavveckling kraver
mycket likviditet, eftersom varje betalning avvecklas individuellt och
det darfor inte sker ndgon utjimning mot andra deltagares betal-
ningar. Det maximala likviditetsbehovet for en enskild avvecklings-
dag motsvarar summan av betalande deltagares bruttobetalningar
och det minimala behovet motsvarar den storsta enskilda bruttobe-
talningen isystemet. Vilket utfallet blir beror pa om deltagarna sam-
arbetar for att utjimna betalningsflédena. Viljan att samarbeta be-
ror pa deltagarnas underliggande betalningsmonster och kostnaden
for den likviditet som betalningarna binder.

Nettoavveckling innebér att betalningar samlas upp och utjamnas
(nettas) mot varandra pa ett 1 férvig bestamt siatt innan avveckling
sker. Efter berdkning av deltagarnas nettopositioner gentemot var-
andra betalar varje deltagare ett eller flera nettobelopp till den eller
de deltagare vederborande har nettoskuld till. Eftersom metoden
bygger pa att betalningar samlas upp sker inte avveckling omedel-
bart nar en betalning initierats. Nackdelarna ar att avvecklingscy-
keln forlangs och att betalningar lankas till varandra genom nett-
ningsforfarandet. Losningen bygger ocksa pa att banker implicit ger
kredit till varandra under avvecklingscykelns lopp. Det senare inne-
bar att om en aktor fallerar sa avstannar hela avvecklingsprocessen
och nya positioner maste beridknas enligt nagon 1 forvig bestamt
metod. Detta kallas urbackning och bestar i att den fallerande ban-
ken exkluderas nar de nya nettopositionerna beraknas. Fordelen med
nettning ar att det krdver mindre likviditet. Den totala likviditetsét-
gangen vid nettoavvecklingstidpunkten motsvarar summan av net-
tobetalningarna, vilket normalt 4r vasentligt lagre 4n for bruttosys-
temen.

Sittet att genomfora och slutligt reglera stora betalningar har
utvecklats fran nettoavveckling till bruttoavveckling i realtid. Av-
regleringen av de finansiella sektorerna i manga linder medférde
tillsammans med en viaxande BNP att betalningsvolymerna ckade
visentligt. Detta aktualiserade 1 sin tur en diskussion om hur betal-
ningsflédena skulle paverkas av att banker faktiskt nu kunde, och
nar det fanns skal skulle, fallera. Darmed blev det ocksa tydligt att
det finns ett kreditriskelement 1 nettoavvecklingssystem som upp-
star 1 och med att bankerna implicit ger varandra kredit. Det inne-
bar krav pa snabbare betalningar, vilket 1 sin tur 6kade behovet av
likviditet. Det var dock forst niar I'T-utvecklingen tilldt realtidsav-
veckling som bruttoavveckling blev ett realistiskt alternativ, efter-
som bruttoavveckling i realtid forutsitter hog kommunikations- och
datorkapacitet. De flesta industrialiserade lander inférde RTGS-
system som minskade avvecklingsriskerna men ¢kade likviditetsbe-
hovet. Likviditet tillférdes genom att centralbanken erbjod intra-
dagskrediter mot sikerhet.* Darmed uppstod en ny kostnad f6r
likviditet under dagen som inte funnits 1 nettoavvecklingssystemen.

31 Den engelska forkortningen RTGS brukar anvindas. Det star for Real Time Gross
Settlement.
32 T USA tillhandahaller centralbanken intradagskredit mot rianta.
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Ett grundliggande problem vid konstruktion av ett centralt av-
vecklingssystem ar saledes avvagningen mellan risker och kostna-
der. Losningar som bygger pa bruttoavveckling i realtid ar sakrare,
men kraver mer likviditet an system som bygger pa nettning. De
senaste aren har hybridsystem utvecklats med ambitionen att fanga
fordelarna med bade brutto- och nettoavveckling och undvika nack-
delarna. En central del av hybridsystemen ar automatiserad kohan-
tering. Nér betalningar anlander till avvecklingssystemet placeras
de 1 ko och via en urvalsfunktion identifieras enskilda eller grupper
av betalningar som helt eller 1 stort sett tar ut varandra. Dessa prio-
riteras och avvecklas omedelbart. I avvecklingskon och urvalsfunk-
tionen kan olika prioriteringar goras, och kén ger ocksa forutsatt-
ningar fér samarbete mellan deltagarna som kan skydda systemet
mot att nagon enstaka deltagare forsoker gynna sin egen situation
pa andras bekostnad. Olika varianter av kosystem och urvalsfunk-
tioner finns. Gemensamt for dessa ar att man kontinuerligt forsoker
para ithop betalningar och avveckla dem simultant. Metoden kraver
mer likviditet 4n nettoavveckling, men mindre dn bruttoavveckling,
och avvecklingscykeln ér kort.

Dagens diskussioner avseende utformningen av framtida system
handlar framst om hur avvigningen mellan avvecklingsrisker och
likviditetskostnader ska ske. Savil centralbanker som privata ban-
ker har successivt lagt ner mer resurser pa att forsta och hantera
fragorna kring risker och kostnader 1 betalningssystem och pa hur
man med hjalp av prissiattning och regelverk kan skapa lampliga
incitament for effektiva losningar.

CENTRALBANKENS ROLL

Ett val fungerande betalningssystem spelar en avgérande roll i en
modern penningbaserad ekonomi. Om betalningar 4r onodigt kom-
plicerade, dyra eller langsamma kan de utgora ett hinder fér den
ekonomiska tillviaxten. Att verka for ett val fungerande betalnings-
vasende ar darfor en av centralbankens viktigaste uppgifter.

For att minimera risker forknippade med fallissemang har av-
veckling traditionellt skett genom overforingar mellan konton som
deltagarna har hos centralbanken. Avvecklingen sags da ske 1 cen-
tralbankspengar. Centralbanker tillhandahaller konton fér deltagarna
och ger 1 allmanhet ocksa tillgang till kredit {or att underlatta betal-
ningsflodet. Centralbankspengar bedoms vara en siker avveckling-
stillgdng med liten likviditetsrisk. Centralbankers tillgangar dr nor-
malt sett sikert placerade och centralbanker ar direkt eller indirekt
statligt garanterade. Centralbanker kan, till skillnad fran privata
banker, ocksa tillhandahalla obegriansade méngder med likviditet 1
sin egen valuta mot ranta eller mot sakerhet.

Centralbanker har ofta en operativ roll 1 betalningsvisendet.
Denna operativa roll ar i vissa delar funktionellt betingad, men dess
omfattning beror ofta pa historiska faktorer. I vissa linder ar det till
exempel sa att centralbanken dger och driver det centrala betal-
ningssystemet, 1 andra inte. Centralbankens roll att ©vervaka
betalningssystemets infrastruktur har emellertid kommit alltmer 1
fokus under de senaste 10-15 aren.



Centralbanker samarbetar internationellt for att definiera och
utarbeta malsattningar, roller och standarder for sa kallade system-
viktiga betalningssystem. Standarderna syftar till sikerhet, stabili-
tet och effektivitet och dr idag det framsta utvarderingskriteriet for
manga centralbanker da de évervakar systemen.*?

Oberoende av vem som dger och driver det centrala avvecklings-
systemet maste centralbanken kunna utéva auktoritet avseende re-
gelverk, prissittning, kriterier for deltagande osv. Avvecklingen ska
ju ske 1 centralbankspengar och grunda sig pa en kontostruktur 1
centralbankens balansrikning. I linder som Storbritannien och
Schweiz uppriatthaller centralbanken betydande auktoritet 6ver det
centrala betalningssystemet samtidigt som deltagarna formellt Ager
detta.

Hur olika aktorers roller och ansvar ska fordelas blir en viktig
fraga nar ett nytt centralt avvecklingssystem ska byggas. Ett formellt
engagemang fran deltagarnas sida kan underlitta den samordning
som kan vara motiverad ur ett helhetsperspektiv. Detta kan uppnas
genom att deltagarna enas om uppférandekoder vilka komplette-
rar regelverk och prissittning som styrinstrument.** Genom att de-
legera operativa uppgifter och begrinsa sin auktoritet till for sam-
hallet centrala fragor kan en centralbank pa ett indirekt men samtidigt
effektivt sitt 6vervaka och styra betalningssystemet.

Det svenska centrala betalningssystemet RIX
DET NUVARANDE RIX-SYSTEMET

Riksbanken har av riksdagen 1 Riksbankslagen alagts ”...att framja
ett sakert och effektivt betalningsviasende”. Detta alaggande upp-
fyller Riksbanken genom att ha bade en operativ och en évervakan-
de roll. Den operativa rollen bestar i att Riksbanken driver det cen-
trala avvecklingssystemet RIX och den 6vervakande 1 att Riksbanken
overvakar dels banksektorn, dels den finansiella infrastrukturen. Den
eventuella konflikt som finns mellan dessa tva roller har Riksban-
ken hanterat genom en tydlig organisatorisk uppdelning, dar roller-
na har separerats 1 den interna organisationen.

Dagens RIX-system 4r baserat pa principen om bruttoavveck-
ling i realtid (RTGS) och bestar av tva delar; K-RIX som avvecklar
betalningar i kronor och E-RIX som avvecklar betalningar i euro.
E-RIX dr 1 sin tur kopplat till det gemensamma europeiska betal-
ningssystemet, TARGET®, som sammanbinder de nationella be-
talningssystemen 1 de femton nuvarande medlemsstaterna 1 EU.
Deltagarkretsen 1 RIX-systemet bestar av institut som har en mel-

33 Riksbanken har inom ramen fér Bank for International Settlement (BIS) medverkat i att ta
fram ett antal standarder som centrala avvecklingssystem men dven andra systemviktiga
betalningssystem ska uppfylla. For mer information se forra stabilitetsrapporten eller
http://www.bis.org/ cpss/cpsspubl.htm.

34 Tormella eller informella 6verenskommelser om hur deltagarna i ett avvecklingssystem bl.a.
ska bearbeta betalningar.

35 Transeuropean Automated Real time Gross Settlement Express Transfer System.
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lanhandsroll betriaffande betalningar 1 Sverige; svenska banker, fili-
aler till utlandsidgda banker och utlandska banker utan representa-
tion 1 Sverige samt clearinghus. Dessutom deltar Riksg#ldskontoret
som svarar for statens betalningar.

Fram till mitten av 1980-talet skedde den centrala avvecklingen
genom att bankrepresentanter vid mitten av dagen 1 Riksbankens
lokaler utvixlade skriftlig information om 6msesidiga forpliktelser
och fordringar, vilka sedan reglerades 6ver bankernas konton hos
Riksbanken. For att effektivisera hanteringen tog Riksbanken initi-
ativ till att automatisera den tidigare manuella hanteringen av ban-
kernas och statsverkets stora betalningar. Detta arbete resulterade 1
att RIX-systemet skapades under senare delen av 1980-talet och
blev ett av de forsta bruttoavvecklingssystem som avvecklade 1 real-
tid 1 Europa.

FORANDRINGSBEHOVEN I DAGENS RIX-SYSTEM

Varfor behovs ett nytt system for avveckling av stora betalningar
som kan ersitta RIX? En orsak ar att det 4r tekniskt foraldrat. Det
finns helt enkelt begransade forutsattningar for att fortsatta driva
systemet pa den existerande tekniska plattformen. En mer grund-
laggande orsak ér relaterad till utvecklingen pa de finansiella mark-
naderna i hela Europa. Sammanslagningen av banker har medfort
att allt farre foretag deltar 1 avvecklingen, vilket innebar att allt far-
re deltagare ska bira kostnaderna for bade utveckling och drift av
systemet. Vidare stéller en fortsatt finansiell integration inte minst
inom EU-omradet nya krav pa infrastrukturen, exempelvis avseen-
de gransoverskridande handel med och pantsittning av viardepap-
per.

Osikerheten avseende Sveriges eventuella deltagande 1 EMU
medfor dessvirre att de framtida kraven pa ett nytt avvecklingssys-
tem inte ar entydiga. Ett beslut om hur det framtida avvecklingssys-
temet ska konstrueras och nér det ska implementeras maste beakta
bade den handelse att Sverige gar med fullt ut i den tredje etappen
av EMU som den att Sverige fortsatt valjer att sta utanfor. Ett delta-
gande 1 EMU medfor att det kommer att stéllas 6kade krav pa det
svenska centrala avvecklingssystemet avseende funktionalitet och
effektivitet eftersom de svenska deltagarna da faktiskt kan valja vil-
ket system de ska utnyttja. Etableringen av det europeiska TAR-
GET-systemet, vilket ar en sammanlankning av de samverkande
centralbankernas nationella system, har de facto inneburit att de
nationella centrala betalningssystemen inom EMU-omréadet kon-
kurrerar med varandra. Det har ocksa skapats privata alternativ for
avveckling av betalningar 1 Europa.

I det europeiska centralbankssystemet har kostnadstackning ge-
nom avgifter fran deltagarna blivit ett principkrav for centralbanks-
drivna betalningssystem. Hoga investeringskostnader och hoga fas-
ta kostnader medfor dock att det blir svart att fa full kostnadstickning
genom avgifter, framfor allt for sma linder med en hog grad av
marknadskoncentration som exempelvis Sverige. Vad giller RIX-
systemet sa tacks inte systemets kostnader av dess intakter, varfor
Riksbanken 1 dagslaget subventionerar systemet med ungefar half-



ten av kostnaderna.” Detta problem kommer inte att minska i be-
tydelse eftersom framtida system kan komma att krava omfattande
mvesteringar. Hur kostnaderna for investeringar och drift av ett nytt
system ska fordelas ar darfor en viktig fraga att déverviaga framover.

Nar det géller prissattningen bor kostnaden for att skicka en be-
talning genom systemet spegla marginalkostnaden. I annat fall ris-
kerar systemet att underutnyttjas 1 ett samhillsekonomiskt perspek-
tiv. Eftersom marginalkostnaden for en transaktion kommer att vara
lag nar systemet val dr etablerat kommer det vara svart att med
rorliga avgifter finansiera drift och avskrivningar pa gjorda investe-
ringar. Hur dessa kostnader ska fordelas bor saledes vara klart inn-
an investeringar 1 ett nytt system inleds.

Kostnader och effektivitet

DAGENS INEFFEKTIVA LIKVIDITETSANVANDNING

Mot bakgrund av att RIX-systemet 4r ett bruttoavvecklingssystem
kravs det nagon form av likviditetstillforsel som ”smorjmedel” till
systemet. I syfte att gora betalningsflodet jaimnare tillhandahaller
darfor Riksbanken kredit mot siakerhet under dagen, s.k. intradags-
likviditet. I forhallande till deltagare 1 centrala betalningssystem 1
andra linder har dock de svenska RIX-deltagarna valt att anvinda
sig av forhallandevis mycket likviditet. Av det totala virdet pa av-
vecklade betalningar motsvarar bankernas pantsattning f6r narva-
rande mellan 12 och 15 procent.”” De engelska bankerna klarar sig
med mindre 4n halften av detta. Aven om de svenska storbankerna
1 viss man skiljer sig at, sa kan man uppskatta den genomsnittliga
pantsittningen per bank till mellan 15 och 18 miljarder kronor. Al-
ternativkostnaden for denna pantsittning kan konservativt berik-
nas till 10 rantepunkter, vilket innebdr 15 miljoner kronor for en
pantsattning pa 15 miljarder. Detta kan jamforas med att de direkta
kostnaderna for deltagande och avveckling i RIX utgérs av om-
kring 700 000 kronor (fasta plus rorliga avgifter).

Att likviditetsatgangen 1 RIX-systemet ar hogre dn vad som ar
fallet f6r andra jamforbara centrala betalningssystem beror pa del-
tagarnas anvindning av systemet snarare an hur systemet ar upp-
byggt. Deltagarna har sinsemellan kommit 6verens om ett tidsstyrt
schema som anger nir olika typer av betalningar ska avvecklas 1
RIX-systemet. Detta medfor att en viss typ av betalningar endast
sker vid en viss tidpunkt pa dagen och att en mycket stor del av
betalningarna darfor sker under en begriansad period. Foér niarva-
rande avvecklas upp till 30 procent av betalningarna under 15 mi-
nuter. I praktiken betyder detta att RT'GS endast utnyttjas i begran-
sad utstrackning;

I maj 1999 inleddes ett arbete for att 1 flera steg minska likvidi-
tetsnivan 1 RIX samt att om mojligt fa igang en intradagshandel av

36 Ett liknande problem finns {6r Target-systemet dar det f6r narvarande sker diskussioner inom
det curopeiska centralbankssystemet om nuvarande hopliankning av nationella system &r
tillfyllest eller om en centralisering bor ske.

37 Pantsittning ca 67,5 miljarder SEK; total omsittning ca 450 miljarder SEK.
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Diagram 47. Aggregerade betalningar genom
RIX-systemet under en dag.
Miljarder kronor

Kélla: Riksbanken.
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likviditet mellan bankerna. Under perioden minskade pantsittningen
fran cirka 100 miljarder SEK per dag till som lagst cirka 50 miljar-
der per dag. I forhéllande till den totala omsattningen sjonk pant-
siattningen darigenom fran cirka 20 procent till cirka 10 procent
som lagst. I samband med osdkerheten kring millennieskiftet okade
dock pantsittningen igen och har sedan dess inte atergatt till den
lagre nivan.

Diagram 47 visar hur detta tidsschema paverkar fordelningen av
viardet av avvecklade transaktioner.

Deltagarnas anvindning av systemet medfor att det under en
begriansad tid uppstar kapacitetsbrist. Betalningarna hamnar da 1
k6 och likviditetsanvandningen blir sdrskilt hog.

Tidschemat skapades nir det nya systemet inférdes med konti-
nuerlig avveckling under dagen. Syftet var da att underlitta ban-
kernas administrativa hantering av betalningar. Idag har tidssche-
mat en annan roll. I syfte att undvika att nagot institut aker snalskjuts
pa andra deltagares likviditet har deltagarna kommit 6verens om
en gemensam uppforandekod vilken uppritthalls genom tidssche-
mat. For att ’slippa” skaffa dyr likviditet har deltagarna i ett brutto-
avvecklingssystem incitament att vanta ut att andra deltagare beta-
lar till den egna banken innan egna betalningar genom{ors.” Det
medfor dels att risker byggs upp under dagen eftersom betalningar
inte blir avvecklade, dels att likviditetsatgangen for de institut som
betalar tidigt blir onodigt hog eftersom de inte kan dra fordel av
likviditeten fran inkommande betalningar.

Huruvida tidsschemat verkar for att spara likviditet eller tvart-
om forefaller sdledes oklart och ar narmast en fraga for de inblan-
dade bankerna att diskutera. I ett samhallsekonomiskt effektivitets-
perspektiv och infor byggandet av ett nytt system finns det dock
anledning att narmare utreda fragan. Prissittningen 1 ett nytt sys-
tem kan ocksa utnyttjas for att styra avvecklingen 6ver dagen om sa
skulle vara motiverat.

Det framtida centrala betalningssystemet

Ett arbete har paborjats med att utveckla ett nytt system for central
avveckling 1 Sverige. Den internationella utvecklingen och utveck-
lingen pa de finansiella marknaderna stéller nya krav pa hur ett
sadant system ska vara uppbyggt och den tekniska utvecklingen ger
nya mojligheter att uppfylla dessa krav. I grunden ligger som alltid
en avvigning mellan sikerhet och kostnad. I det sammanhanget
maste framhallas att huvuddelen av de kostnader som &r férknippa-
de med att delta 1 det centrala betalningssystemet idag utgors av
kostnaderna for den likviditet som deltagarna forser systemet med.
For att finna en 1 verklig mening kostnadseffektiv [6sning ar det vik-
tigt att inte enbart se pa de direkta kostnaderna av att delta 1 syste-
met. Hansyn maste ocksa tas till kostnaden for likviditet och admi-

38 Har foreligger en s.k. ”fangarnas dilemma” situation.



nistration av betalningarna hos de enskilda deltagarna. En annan
viktig fraga 1 detta sammanhang ar hur de direkta kostnaderna f6r
systemet ska fordelas.

Vid systemets utformning ar det darutover av stor betydelse att
det nya systemet konstrueras sa att det tillfredsstiller saval det sam-
hallsekonomiska intresset av stabilitet och effektivitet 1 betalnings-
systemet som anvandarnas behov. Ett nytt system kommer att bli
konkurrensutsatt pa ett annat satt an tidigare, eftersom alternativa
avvecklingssystem finns att tillga. Sarskilt galler detta naturligtvis
om Sverige viljer att ga med 1 EMU.

For det gemensamma utvecklingsarbetet har bildats en arbets-
grupp bestaende av representanter for Riksbanken, banker och an-
dra centrala finansiella foretag. Arbetsgruppen arbetar f6r nirva-
rande med att ta fram en kravspecifikation fér det nya systemet.

Ett nytt system behover inte nédvindigtvis som idag agas och
drivas av Riksbanken. Daremot behéver Riksbanken ha ett infly-
tande over systemets konstruktion och anvindning, sarskilt som av-
vecklingen planeras ske 1 riksbankspengar och ska utnyttja en kon-
tostruktur 1 Riksbankens balansrikning. Det finns flera alternativa
losningar som skulle kunna uppfylla de krav som stills. Outsour-
cing av systemet genom att dverlata driften till nagon annan an cen-
tralbanken 4r en mojlighet, att dela system med nagon annan aktor
inom eller utanfér Sverige ar en annan. Vilken [6sning som bist
uppiyller de stillda kraven och slutligen kommer att implementeras
ar annu for tdigt att avgora.
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