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Vi reserverar oss mot Riksbankens direktions remissyttrande dver betinkandet Riksbankens finansiella
oberoende och balansrakning (SOU 2013:9) och stiller oss bakom de grundliggande principer som betiinkandets
forslag bygger pa. Vi anser att det sikerstéller bade att Riksbanken har tillrickligt med kapital for att kunna
utfora sina uppgifier och att Riksbanken inte binder upp onidigt mycket kapital. Dessutom tydliggirs en
ansvarsfordelning och beslutsordning for valutareserven.

Vi reserverar oss mot innehéllet 1 Riksbankens direktions remissyttrande 6ver betinkandet
Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning (SOU 2013:9). Betinkandet foreslar ett
regelverk f6r Riksbankens kapitalstruktur, vinstutdelning och valutareserv. Enligt forslaget
begrinsas storleken pa Riksbankens kapital och valutareserv, men Riksbankens finansiella
oberoende stirks genom att Riksbanken i lag tillférsikras ett kostnadsfritt kapital och ges ritt att
aterstilla valutareserven genom upplaning i obegrinsad omfattning da valutareserven tagits 1
ansprak. Riksbankens direktions remissvar avstyrker utredningens forslag och foreslar istillet
vissa forindringar i beslutsprocesserna i syfte att sikerstilla att Riksbankens direktion har den
slutgiltiga och diskretionira beslutsmakten i fraigor om vinstutdelning, kapitaloverforing och
forstirkningar av valutareserven.

Vi anser dock att Riksbankens direktions forslag ar otillfredsstillande eftersom det medfor att
regelverket kring Riksbankens kapitalstruktur, vinstutdelning och valutareserv forblir otydligt.
Forslaget innebir att det varken finns ett tydligt skydd mot att kapitalet faller till en niva som
skapar svarigheter for Riksbanken att utfora sina uppgifter eller att det ur samhallsekonomisk
synvinkel binds upp ondédigt mycket kapital i Riksbanken. Utredningens forslag innebir en
16sning pa detta problem genom att det sikerstiller bade att Riksbanken har tillrackligt med
kapital for att kunna finansiera sin 16pande verksamhet och att Riksbanken inte binder upp
onddigt mycket kapital. Dessutom tydliggors en ansvarstordelning och beslutsordning f6r
valutareserven.

Enligt var uppfattning skulle alltsa utredningens forslag stirka Riksbankens finansiella oberoende
jamfort med situationen idag. En ordning dir Riksbankens direktion efter samrdd med andra
berérda instanser fattar diskretionira beslut om vinstutdelning, kapitaléverforingar och
valutareservsforstarkningar skulle skapa risker for Riksbankens finansiella oberoende. En sadan
diskretiondr beslutsprocess riskerar att paverkas av de malkonflikter som oundvikligen finns inom
staten, dir till exempel upplaning av utlindsk valuta 6kar statens bruttoskuld och dirmed
eventuellt dess finansieringskostnader. Var uppfattning ar att det finansiella oberoendet skyddas
bittre genom en lagfist princip om att staten ar skyldig att aterstalla Riksbankens kapital och
valutareserv om utvecklingen blir sidan att de faller under vissa miniminivaer. En sidan lagfast
princip 16ser de problem som malkonflikter inom staten pa detta omrade kan skapa, medan en
ordning dir Riksbankens direktion efter samrad med andra instanser fattar diskretionira beslut
Oppnar upp for f6rsok till patryckningar bakom stingda dorrar.

Enligt Riksbankens direktions remissvar édr utredningens forslag inte férenligt med EU-ritten,
medan utredningen 4 andra sidan har bedomt att férslaget dr forenligt med denna ritt. For oss
framstar det som tydligt att huvudprinciperna 1 utredningens forslag dr férenliga med vad EU-
ritten forsoker uppna. Syftet dr att sikerstilla centralbankernas oberoende nir det galler de beslut
som fattas. For att de politiska beslutsfattarna inte ska kunna paverka dessa beslut indirekt genom
att strypa centralbankernas tillgang till resurser sa stipulerar EU-ritten ett krav pa finansiellt
oberoende. Utredningens forslag om en rekapitaliseringsregel — dvs. en regel om att staten tillfor
centralbanken kapital i det fall kapitalet har fallit under en viss 1 forvig definierad miniminiva —



uppnir ett sadant oberoende, d4ven om en sddan regel inte nimns i lagtexten eller i hittills gjorda
uttolkningar av den.

Vivill aven gora féljande papekanden kring valutareserven och forslaget till indexering av
Riksbankens kostnadsfria kapital:

Valutareserven

Det finns inga tydliga férdelar med att Riksbanken genom upplaning pa férhand 6kar storleken
pa valutareserven for att kunna ge affirsbanker likviditetsstod under en kris. Tillrdckliga
likviditetsbuffertar for att hantera en krissituation bér finnas, men det finns inga uppenbara skal
till varfér de ska finnas pa Riksbanken snarare dn hos affirsbankerna sjilva. Om affirsbankernas
finansiering i utlindsk valuta bedéms utgora ett hot mot den finansiella stabiliteten bor detta
framst hanteras genom skirpt reglering som antingen reducerar bankernas beroende av sidan
finansiering eller stirker bankernas tillgang till likviditet 1 krissituationer. Sddana regleringar kan
till exempel utgéras av hogre likviditetskvoter.

En valutareserv som byggs upp 1 syfte att ge likviditetsstod riskerar att f6rsvaga bankernas
incitament att gora sunda riskbedémningar. En tinkbar 16sning pa sadana s.k. woral hazard-
problem skulle vara att lata affirsbankerna betala en avgift for valutareserven. I praktiken ar det
dock svart att utforma sadana avgifter pa ett sitt som speglar bankernas risktagande och dirmed
paverkar detta. Ur bankernas synvinkel ar det dven oklart vilket skydd de implicit garanteras av
Riksbankens valutareserv.

I en krissituation, nir det rader stérningar pa bankernas finansieringsmarknader, ir situationen
dock annorlunda. Da har troligtvis Riksbanken och Riksgilden bittre tillgang till upplaning i
utlindsk valuta dn solventa affirsbanker. I en sidan situation bor Riksbanken efter bésta formaga
tillhandahalla likviditet till svenska banker. Enligt var bedémning presenterar utredningen ett
regelverk som effektivt méjligg6r sadant likviditetsstod.

Indexcering

Utredningen foreslar att Riksbankens kostnadsfria kapital och det minsta beloppet f6r eget kapital
over tiden ska uppriknas med inflationen mitt med KPI. Vi finner inte skilen f6r denna
indexeringsmetod 6vertygande. Upprikningen bor ske med ett index som féljer l16neutvecklingen
1 ekonomin (till exempel inkomstbasbeloppet). Endast pa sa sitt garanteras att Riksbanken kan
fortsitta att uppratthalla en I6pande verksamhet i oférindrad omfattning 6ver tiden.
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