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B Ytterligare penningpolitiska atgirder -
aterinvesteringar i svenska statsobligationer

Direktionens beslut
Direktionen beslutar att

« Riksbanken ska aterinvestera mottagna kuponger fran och aterbetalningar vid
forfall av Riksbankens innehav av nominella svenska statsobligationer genom
att kdpa nominella svenska statsobligationer i enlighet med vad som anges i

bilaga,

¢ uppdra at chefen for avdelningen for marknader, med ratt for denne att satta
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,
aterinvesteringarna, samt att

« offentliggora beslutet torsdagen den 11 februari 2016 kL. 09.30.

Bakgrund

Riksbanken har de senaste aren gjort penningpolitiken mer expansiv genom att sénka
reporantan till negativa nivaer, justera ner reporantebanan och koépa stora mangder
statsobligationer. Dartill beslutades i oktober 2015 om ytterligare kdp under forsta
halvaret 2016. Syftet med denna penningpolitik ar att inflationen ska stiga och
stabiliseras runt malet pa 2 procent och bidra till inflationsférvantningar forenliga
med inflationsmalet. Ett fortsatt hogt fortroende for inflationsmalet skapar
forutsattningar for en god ekonomisk utveckling.

Overviganden

Riksbankens sammantagna innehav av nominella statsobligationer som har kdpts
eller kommer att kdpas enligt direktionens beslut som fattades under 2015 véntas
uppga till nominellt 200 miljarder kronor vid halvarskiftet 2016. Detta motsvarar
drygt 30 procent av den utestaende volymen av nominella statsobligationer i svenska
kronor pa den svenska marknaden. Utover detta har Riksbanken sedan 2012 ett
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innehav av nominella svenska statsobligationer uppgaende till nominellt cirka
10 miljarder kronor.

Riksbankens innehav av svenska statsobligationer kommer &ver tid att forfalla till
aterbetalning. Innehavet ger dartill upphov till intakter i form av kupongbetalningar.
Om inga aterinvesteringar gors kommer bade Riksbankens innehav av nominella
svenska statsobligationer och likviditetsoverskottet att minska.

Penningpolitiken behdver vara fortsatt expansiv for att inflationen ska stiga och
stabiliseras runt malet pa 2 procent. For att uppratthalla expansiviteten i
penningpolitiken bor Riksbanken som en kompletterande penningpolitisk atgard
l0pande aterinvestera de mottagna aterbetalningarna vid forfall och kupongerna.
Detta bor ske genom att Riksbanken tills vidare aterinvesterar de mottagna medel
som hanfors till bankens svenska obligationsinnehav genom att kdpa nominella
svenska statsobligationer utdver de obligationskdp som direktionen tidigare beslutat
och kan komma att besluta om i framtiden. Som ett resultat av dessa
aterinvesteringar kan Riksbankens innehav av nominella svenska statsobligationer
komma att 6ka nagot over tid.

Det beddms vara lampligt att de nu aktuella aterinvesteringarna i form av
obligationskop omfattar statsobligationer enligt samma principer som galler fér de
obligationer som Riksbanken har kopt eller kommer att kdpa enligt direktionens
beslut ar 2015. Det innebar att kdpen kan omfatta statsobligationer med Gptider 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 transparenta fér marknaden.

Det ar vidare lampligt att de aktuella kdpen sker i ndra anslutning till de tillfallen da
Riksbanken tar emot de medel som ska aterinvesteras. Riksbanken bor dock strava
efter att dastadkomma en val avvagd kdpvolym vid varje anbudsfoérfarande. Av den
anledningen kan det vara [@mpligt att i vissa fall férdela mottagna medel 6ver ett
flertal koptillfallen eller i andra fall ackumulera mottagna medel till dess att en
adekvat volym uppnds. Om det med hansyn till detta ar lampligt kan kdpen ske i
samband med Riksbankens kdp av svenska statsobligationer inom ramen for
direktionens beslut som inte avser aterinvesteringar, vilket fér narvarande normalt
intraffar veckovis.

Det kan tidvis vara lampligt att medge mindre avvikelser mellan de mottagna medlen
och det belopp som faktiskt investeras vid varje koptillfalle. Det sker for att
astadkomma val avvdagda volymer pa de satt som beskrivs ovan, men adven pa grund
av att den exakta anskaffningskostnaden for en nominell kdpvolym avgors forst i
anbudsforfarandet. Sammantaget innebar utformningen av aterinvesteringarna att
Riksbankens nominella innehav och likviditetsoverskottet kan variera ndgot over tid.

Innehavet av statsobligationerna ska redovisas till marknadsvarde i Riksbankens
balansrakning.

Kopen enligt detta beslut kan pabdrjas omgdende och beslutet ska galla tills vidare.
Forutsattningarna for och behovet av de atgarder som avses med detta beslut ska
dock regelbundet ses over.

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
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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, med ratt for denne att satta annan isitt stalle, efter samrdd med chefen
for avdelningen for penningpolitik, med ratt for denne att satta annan i sitt stalle.
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Fakta om Riksbankens kdp av nominella svenska statsobligationer, enligt vad
som foljer av tillampliga allmanna villkor

Totalt nominellt belopp: Ej tillampligt. Riksbankens aterinvesteringar
begransas inte till ett forutbestamt nominellt belopp.
Istallet avgors aterinvesteringarnas storlek utifran de
belopp som Riksbanken mottar i form av
aterbetalningar vid forfall och kuponger hanforliga
till Riksbankens innehav av nominella svenska
statsobligationer.

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

Anbudstillfallen: Normalt torsdagar

Annonsering av ndrmare Sarskilda villkor publiceras normalt fredagen fore

villkor for resp. kop: respektive Anbudstillfalle, dock minst fyra bankdagar

fore respektive Anbudstillfalle.

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

Behoriga anbudsgivare: De av Riksbankens penningpolitiska motparter samt
nuvarande aterforsaljare av statsobligationer till
Riksgaldskontoret som enligt tillampliga allmanna
villkor (se nedan) ar behoriga att delta som
anbudsgivare.

Form fér anbud: Bud pa rdnta 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 efterfragas 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 for Riksbankens kép av
Statsobligationer genom anbudsfdrfarande 2015:3,
daterade den 13 maj, med forbehall for vad som
foljer av punkt 8 i de allmanna villkoren (se
Riksbankens webbplats).
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