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DNR

B Utlaning i svenska kronor till rérlig rinta

Forslag till beslut
Direktionen foreslas besluta att

1. Riksbanken upph&r med att erbjuda krediter i svenska kronor med tre och sex
manaders 16ptid.

2. Riksbanken regelbundet erbjuder krediter i svenska kronor mot ordinarie
sakerheter till Riksbankens penningpolitiska motparter med 28 dagars 6ptid.
Auktionerna ska hallas ungefar var fjarde vecka och s att de sammanfaller med
forfallen av de fastrantelan som &r utestdende.

3. Minimirdntan pd dessa krediter ska sattas till den genomsnittliga reporéntan
under lanets 16ptid plus ett paslag med 0,30 procentenheter.

4. Krediterna ska erbjudas genom auktionsférfarande enligt publicerat schema till
och med den 6:e oktober 2010.

5. Chefen for avdelningen fér penningpolitik eller den han satter i sitt stille ges i
uppdrag att efter samrdd med chefen for avdelningen for finansiell stabilitet
besluta om kreditvillkorens ndrmare utformning. Beslut enligt denna delegation
far inte innebdra att den utestdende volymen pa de Riksbankskrediter som
avses under punkt 2 ovan 6verstiger 400 miljarder kronor.

6. Beslutet ersatter punkterna 2-5 i tidigare beslut, DNR 2010-187-AFS, frdn den
4 februari 2010. Beslutet ska tillimpas péd nya krediter som [dmnas vid
auktionsforfaranden som dger rum efter den 3 maj 2010.

Bakgrund

Sedan oktober 2008 har Riksbanken regelbundet erbjudit krediter med langre I6ptider i
svenska kronor till de penningpolitiska motparterna mot sikerhet." Syftet med l&nen har
varit att underldtta bankernas finansiering och kreditmarknadens funktionssatt nar
tillgdngen till den vanliga marknadsfinansieringen férsvann. Loptiderna pa lanen har
successivt forlangts och har sedan i maj 2009 varit pa tre, sex och tolv ménader.” Sedan
februari 2009 har prissttningen varit till rérlig ranta.’

' DNR 2008-765-AFS
? DNR 2009-452-AFS
’ DNR 2009-275-AFS
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Efterfragan pd dessa lan har sjunkit kraftigt efter sommaren 2009. | mars 2010 uppgick
de utestdende lanen till cirka 70 miljarder kronor. Det ska jamféras med den hogsta
noteringen pa cirka 265 miljarder kronor under bérjan av 2009. Under samma tid 6kade
daremot Riksbankens totala utlaning i samband med de tre Ian till fast ranta som
beslutades vid de penningpolitiska métena i juli, september och oktober 2009.

| november 2009 beslutade direktionen att hoja priset for lanen. Syftet var att
uppmuntra bankerna att 6ka sin marknadsfinansiering och darmed minska beroendet av
statligt stod.® Héjningen var ett forsta steg i en successiv avveckling av Riksbankens
facilitet med utldning pa langre I6ptider. | februari 2010 beslutade direktionen att
upphdra med lan med 12 manaders 16ptid samt att ytterligare strama at villkoren for 1an
pé resterande |dptider pd tre och sex ménader genom att héja priset.” Efter den senaste
prishéjningen har det inte inkommit ndgra bud pa Ian med tre och sex manaders |6ptid,
vilket avspeglar bankernas forbéttrade mojligheter att finansiera sig via marknaden.

Sedan november 2008 har auktionerna dterkommit med regelbunden frekvens enligt
ett i férvag publicerat schema for att underldtta bankernas planering av sin likviditets-
férsorjning. Enligt det befintliga schemat ska Riksbanken erbjuda krediter varannan
vecka.

Overviganden

Under det senaste halvaret har férhdllandena pa kreditmarknaderna samt bankernas
mojligheter till finansiering forbattrats. Forbattringen avspeglas i bade lagre kostnader
och béttre tillgang till langfristig finansiering. Det finns dock fortfarande en faktor att ta
hansyn till framéver, ndmligen de stora belopp som férfaller till betalning i samband
med att Riksbankens Ian till fast ranta I6per ut i juni, augusti och oktober 2010.

Mot bakgrund av den férbéttrade situationen pa de finansiella marknaderna finns det
skal for Riksbanken att minska omfattningen av den nuvarande kreditfaciliteten.
Riksbanken bor darfér upphéra med lan pa tre och sex mdnaders 16ptid. Beddmningen
ar dock att Riksbanken bor erbjuda bankerna en finansieringsmaojlighet om
marknaderna blir turbulenta i samband med forfallen av Riksbankens fastréanteldn pa
295 miljarder kronor under sommaren och hésten. Sddan finansiering bér dock vara sa
dyr att bankerna i forsta hand valjer vanlig marknadsfinansiering. Riksbanken bor
saledes fortsétta att erbjuda ldan men med kortare 16ptid. Darmed kan faciliteten fungera
som en underliggande fértroendeskapande forsékring for bankerna. Riksbanken
beddémer att sannolikheten for att bankerna kommer att behéva utnyttja faciliteten ar
liten.

Prissattningen ska liksom tidigare ske till rorlig rdnta, dvs. reporantan plus ett paslag.
Hur stort paslaget ska vara dr en avvagning mellan att priset inte bor vara sa lagt att
lanen utnyttjas i stdllet for en fungerande marknadsfinansiering och att priset inte bor
vara sd hogt att faciliteten inte langre fyller sin funktion. Alternativkostnaden for 1dn hos
Riksbanken ar exempelvis den for [an pa interbankmarknaden eller marknadsupplaning
via bankcertifikat. Eftersom lan hos Riksbanken, till skillnad mot lan pa
interbankmarknaden, sker mot sidkerhet bor kostnaden for Riksbankens 1&n vara, allt
annat lika, lagre &n den pa interbankmarknaden. Daremot bor priset pa Riksbankens lan
innehdlla en forsakringspremie eftersom det alltid gér att lana hos Riksbanken. Mot
bakgrund av detta och radande nivaer pa marknadspriser satts minimipaslaget for lan
med 28 dagars |6ptid till 0,30 procentenheter. Pdslaget innebdr att Riksbankens lan &r
ett dyrt alternativ jamfort med alternativ marknadsfinansiering med samma 16ptid.

“ DNR 2009-879-AFS
° DNR 2010-187-AFS
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For att underlatta bankernas planering av sin likviditetsforsérjning bor auktionerna
liksom tidigare dterkomma med regelbunden frekvens enligt ett i férvdg publicerat
schema. Enligt det befintliga schemat ska Riksbanken erbjuda krediter varannan vecka.
Eftersom syftet med lanen med 28 dagars 16ptid ar att ge bankerna mojlighet att
refinansiera kommande forfall av Riksbankens fastranteldn kan emellertid den kortaste
tiden mellan auktionerna forldangas. For att matcha forfallodatumen for Riksbankens
fastrantelan bor det darfor héllas en auktion ungefar var fjarde vecka och dessutom en
extrainsatt auktion den 6:e oktober 2010. Krediterna bor erbjudas till och med den 6:e
oktober 2010 for att tdcka in datumen nédr Riksbankens tre stora forfall intraffar.

Den auktionerade volymen har varierat dver tiden och storleken har varit beroende pa

radande marknadsfoérhallanden, tidigare inkomna bud och storlek pd kommande forfall.

Beslut om dessa villkor &r i dagslaget delegerat fran direktionen till chefen for
avdelningen for penningpolitik efter samrdd med chefen fér avdelningen for finansiell
stabilitet. Samma delegation bor gélla dven fortsattningsvis.
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