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Konstitutionsutskottet
Riksdagen

Granskningsarende 33: Riksbankens sjalvstandighet och atgarder vidtagna av
statsradet Anders Borg

Riksbanken har beretts tillfdlle att kommentera Regeringskansliets svar pa konsti-
tutionsutskottets frdgor med anledning av utskottets granskningsdrende 33.

1. Riksbankens beredning av valutareservsfragan

Vdren 2009 hade Riksbankens valutareserv utnyttjats till olika dtaganden motsva-
rande 100 miljarder kronor med anledning av den finansiella krisen. Riksbanken
beredde under samma tid fragan hur valutareserven skulle kunna forstarkas. Syf-
tet med forstarkningen var att uppratthalla en god beredskap for att vid en krissi-
tuation snabbt kunna tillskjuta utldandsk valuta till svenska banker. Fragan om
lampligt forstarkningsbelopp beslutades av Riksbanken den 26 maj 2009.

Riksbankens beslut hade féregdtts av underhandskontakter mellan representanter
for Riksbanken, Riksgélden och Finansdepartementet.

Efter Riksbankens beslut den 26 maj 2009 initierades drendet formellt hos Riks-
galden. Det framkom da att Riksgalden omedelbart skulle kunna tillhandahalla 65
av begérda 100 miljarder kronor och resterande belopp strax efter sommaren.

2. Valutareserven och upplaningslagen

Enligt lagen (1988:1387) om statens upplaning och skuldférvaltning (upplanings-
lagen) far Riksgdlden genom att ta upp lan till staten tillgodose Riksbankens be-
hov av valutareserv. Upplaningen sker alltsa for Riksbankens rakning men i sta-
tens namn. Denna upplaningsfacilitet inférdes innan riksbankslagen anpassades till
EU-fordragets krav pa en oberoende centralbank. Faciliteten torde inte i sig vara
noédvandig for att Sverige ska leva upp till EU-férdragets krav pa oberoende cen-
tralbanker. Den kan dock ses som ett komplement till de verktyg Riksbanken har
for att kunna bedriva en sjdlvstdndig och effektiv penning- och valutapolitik.

Att det var Riksgdlden och inte Riksbanken som dlades uppgiften att ta upp lan till
Riksbankens valutareserv forklarades i forarbetena med att Riksbanken saknar
resurser for ett sadant férfarande samtidigt som Riksgélden har vérdefulla kun-
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skaper pa omradet och ddrigenom kan tillférskaffa sig goda upplaningsvillkor (se
prop. 1994/95:150 bilaga 7 s. 108).

3. Syftet med valutareservsforstarkningen

Regeringskansliet har anfort att Riksbankens valutauppldning motiverades av at-
garder for att vdrna den finansiella stabiliteten (Finansdepartementets PM den 3
mars 2010 s. 2).

Nar Riksbanken beslutade att forstarka valutareserven angavs som syfte att bibe-
hélla Riksbankens krisberedskap. Genom férstarkningen skulle Riksbanken ha
mojlighet att férse banksystemet med nédvandig likviditet och darmed upprétt-
hélla den finansiella stabiliteten. Ett fungerande banksystem é&r i sin tur en viktig
forutsattning for att penningpolitiken ska fa 6nskade effekter pa hushall och fére-
tag.

Enligt Regeringskansliet &r den nuvarande ordningen i upplaningslagen forenlig
med regleringen av Riksbankens sjalvstandighet i regeringsformen, riksbankslagen
och i EU-ratten. Riksbanken delar den bedémningen mot bakgrund av att riks-
bankslagen ger Riksbanken ratt att forstarka valutareserven pd andra sétt an ge-
nom upplaning via Riksgélden, vilket ocksa skedde under aren 2008-2009 genom
de valutaldn som Riksbanken tog upp fran Federal Reserve och Europeiska cen-
tralbanken.

4. Ar den nuvarande ordningen tillfredsstillande?

Riksbanken har idag en mojlighet att genom Riksgdlden ldna upp utldndsk valuta
for att tillgodose bankens behov av valutareserv. Regeringskansliet har anfort att
den nuvarande ordningen som enligt kansliet ger utrymme fér en avvédgning mel-
lan olika behov ar férenlig med den lag- och férdragsgrundade sjéalvstandighets-
reglering som dr tillamplig i Riksbankens verksamhet (Finansdepartementets PM
den 3 mars 2010 s. 3). Riksbanken delar den uppfattningen eftersom lagstiftning-
en enligt vad som anmadrkts i avsnitt 3 ger banken rdtt att [&na upp utldndsk valu-
ta i eget namn utan Riksgédldens medverkan.

Som oberoende centralbank mdste Riksbanken ha méjlighet att forstédrka sina
finansiella resurser for att kunna mota de krav som en finansiell systemkris kan
stdlla. Forstarkning av valutareserven kan ske pd olika satt, bl.a. genom att Riks-
banken sjélv genomfér valutauppldning i eget namn eller genom att upplaningen
verkstélls i statens namn via Riksgélden.

En férdel med den i upplaningslagen beskrivna ordningen ar att marknadsuppla-
ning till valutareserven verkstélls av den myndighet som har den stérsta kompe-
tensen pa omradet, det vill sdga Riksgélden. Riksbankens kostnader for att forvar-
va och uppréatthalla sddan kompetens skulle bli svara att motivera med hansyn till
att valutauppléning inte férvdntas ske sdrskilt ofta. Det nuvarande arrangemanget
innebdr dock att en avvdgning kan behdva goras mellan a ena sidan respekten for
Riksbankens oberoende och 4 andra sidan Riksgdldens statsskuldspolitiska intresse
av att sjdlvstandigt administrera och besluta all uppldning som gors i statens
namn.
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Riksbankens upplaning av utldndsk valuta — vare sig den sker genom egen uppla-
ning eller via Riksgélden — kan fa stora statsskulds- och budgetpolitiska konse-
kvenser. Dagens regelverk anger inte ndgra granser fér denna upplaning. En for-
nyad belysning krévs av frdgan om hur man [dmpligast avvager de olika intressen
som gor sig gdllande i samband med valutauppldning for att stdrka Riksbankens
valutareserv. Detsamma géller fragan om lagstiftningen bér och kan innehalla
sdrskilda garantier for att minimera eventuella risker for en oproportionerlig riks-
banksuppldning i skuggan av den férdragsgrundade sjdlvstandigheten.

Mot bakgrund av det nyss sagda har Riksbanken i en framstallning till riksdagen
patalat vikten av att problemen kring Riksbankens upplaning till valutareserven
utreds. | utredningen bor en analys ske av omfattningen och rackvidden av Riks-
bankens upplaningsratt samt av Riksgéldens skyldighet att bitrdda Riksbanken
med sddan upplaning, allt med beaktande av EUF-férdragets olika foreskrifter (se
Riksbankens framstallning till riksdagen 2009/10:RB4 s. 9f).

Pa direktionens vagnar:

Stefan Ingves

Kerstin Alm

| beslutet har deltagit: Stefan Ingves (ordférande), Svante Oberg, Karolina Ekholm,
Lars Nyberg, Lars E.O. Svensson och Barbro Wickman-Parak.

Féredragande har varit Eric Frieberg.
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