GES

PM Beslutsunderlag RIKSBANK

DATUM: 2008-10-28 SVERIGES RIKSBANK
SE-103 37 Stockholm
AVDELNING: (Brunkebergstorg 11)

Tel +46 8 787 00 00
Fax +46 8 21 05 31
registratorn@riksbank.se
www.riksbank.se

DNR 2008-835-AFS

B Sarskild kreditfacilitet med foretagscertifikat som
sdakerhet

Bakgrund

Den internationella finansiella oron fortsatter och i takt med att den finansiella
krisen har forvarrats under hosten 2008 har bankerna fatt allt svdrare att finansiera
sig. Riksbanken har i samarbete med andra myndigheter, bl.a. Riksgaldskontoret
och Finansinspektionen, vidtagit en rad atgéarder for att underlatta finansieringen for
bankerna. Samtidigt finns det stora stérningar dven for finansieringen av foretag.
Det finns en risk att dessa stérningar kan leda till en betydande kreditatstramning.
Detta motiverar att Riksbanken vidtar sarskilt riktade atgarder for att forbattra
finansieringen och kreditférsérjningen dven for de icke-finansiella féretagen.
Atgirderna ska ses som tillfalliga i avvaktan pa att kreditmarknaden atergar till ett
mera normalt funktionssatt.

Overviganden

Mot bakgrund av den tilltagande kreditatstramningen bor Riksbanken sa direkt som
mojligt underldtta bankernas utlaning till féretagen. Riksbanken bér ddremot inte
ldmna direkta lan till icke-finansiella féretag da det skulle innebdra att Riksbanken
avvek fran sin traditionella roll som bankernas bank. Darutéver saknar Riksbanken
operativa forutsattningar att lana ut till en storre krets. Utlaningen bor darfor ske till
bankerna som dédrigenom ocksa bar kreditriskerna och hanterar kundkontakterna till
foretagen. For att Riksbanken ska fa betryggande sékerheter bér utldningen inom
detta program ocksa begransas till de féretag som har en tillfredsstdllande
kreditvardighet. Genom att det stdlls sarskild likviditet till férfogande for utldning till
dessa foretag kan bankerna dven ha mojlighet att 6ka sin utlaning till andra foretag.

For dessa krediter bor Riksbanken acceptera séakerheter i form av foretagscertifikat
dar emittenten eller certifikatsprogrammet har en tillrackligt god extern rating. |
detta fall innebér det en extern rating pa minst A-2, K-1, P-2 eller F2. Denna rating
ar ndgot lagre dn vad Riksbanken idag accepterar men férvéntas utifrdn historiska
data endast hoja sédkerheternas konkurssannolikhet fran ca 0,06% till ca 0,23 %. |
de fall extern rating saknas bor detta férhallande inte vara diskvalificerande.
Riksbankens stérre motparter har interna ratingsystem i enlighet med Basel II.
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Bankerna har darfér mojlighet att bekréfta att de emittenter vars certifikatsprogram
man 6nskar ska omfattas av programmet har en kreditvardighet motsvarande
A-2/P-2. Riksbanken ska ha maojlighet att inte acceptera en viss skuldférbindelse om
sarskilda skal finns, och ska ocksa ha ratt att begdra information om bankernas
kreditbedémning. Detta innebar dock inte att Riksbanken generellt gér egna
kreditbedémningar.

Den typ av foretag som kan komma ifrdga for denna kreditfacilitet &r icke-
finansiella aktiebolag, med séte i Sverige. Ett finansiellt aktiebolag som svarar for
upplaningen i en icke-finansiell koncern bor i detta sammanhang rédknas som icke-
finansiellt aktiebolag. Skuldférbindelser utfardade av kommuner och landsting
accepteras inte som sakerhet.

Lanen bor ges i ett auktionsférfarande med en forsta auktion onsdagen den 5
november och dérefter dterkommande varannan vecka. Den forsta auktionen bor
omfatta maximalt 40 miljarder kronor. Endast certifikat emitterade efter
2008-10-01 bor accepteras som sékerhet, for att sakerstélla att krediterna nér ut till
foretagen.

Minimirdntan for dessa lan bor std i samklang med den nuvarande penningpolitiken
och andra lan i svenska kronor. Denna ranta bor darfér utga fran repordntan precis
som Riksbankens tidigare krediter i SEK. Till denna rénta bor ett |6ptidspaslag
laggas. P4 samma satt som i tidigare tremdnaders utldning i SEK bor detta 16ptids-
paslag vara 0,25 procentenheter. Eftersom Riksbanken for dessa lan accepterar
nagot sdmre sakerheter dn i den normala utlaningen bor ytterligare ett paslag om
0,15 procentenheter goéras. Det sammanlagda pdslaget foreslas vara 0,40 procent-
enheter.

Den foreslagna kreditfaciliteten kommer att innebdra avsteg fran géllande
sakerhetskrav pa fyra punkter; (i) en lagre ratingnivd accepteras, (ii)
ratinginformation fran andra kéllor an officiella ratinginstitut accepteras, (iii) nagot
krav pd borsnotering finns inte och (iv) ndgot krav pa minsta utestdende
emissionsvolym finns inte. Med hénsyn till att kreditfaciliteten innebar avsteg fran
gdllande sakerhetskrav, bor generellt hdgre varderingsavdrag d4n normalt tillimpas.
For sdkerheter dar externt kreditbetyg saknas, bor varderingsavdraget vara hogre
dn i de fall externt kreditbetyg finns. Detta for att skydda Riksbanken for fel i
bankernas bedémningar.

Direktionen bor delegera till chefen fér avdelningen for kapitalforvaltning att ta
stallning till huruvida de certifikatsprogram som respektive motpart vill ha méjlighet
att anvdanda som sakerhet vid olika anbudstillfdllen ska accepteras.

De exakta villkoren for dessa auktioner ar svdra att fastsla i forvag och en viss
flexibilitet i auktionernas slutliga utformning kan darfér behdvas. Darfor foreslas att
chefen fér avdelningen fér penningpolitik, efter samrad med chefen f6r avdelningen
for finansiell stabilitet, ndrmare far utforma villkoren och vid behov justera
omfattningen pa auktionerna efter rddande marknadsférhallanden och inkomna
bud.

Forslag till beslut

Direktionen foreslds besluta att
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Riksbanken ska erbjuda kredit i svenska kronor till Riksbankens penning-
politiska motparter med sékerhet i féretagscertifikat med en 16ptid pa minst
30 dagar och hogst ett ar. Ett forsta anbudsforfarande avseende ett
annonserat belopp om 40 miljarder kronor med tre manaders I6ptid ska dga
rum onsdagen den 5 november, med likviddag tisdagen den 11 november.
Darefter ska auktioner hdllas varannan vecka.

Rantan pd dessa krediter ska sattas till minst reporanta med ett paslag om
0,40 procentenheter.

Som sdkerhet for dessa krediter kan stallas certifikat utfardade efter 2008-
10-01 av icke-finansiella aktiebolag med séte i Sverige. Ett finansiellt
aktiebolag som svarar for finansieringen av en icke-finansiell koncern raknas
i detta sammanhang som icke-finansiellt aktiebolag. Certifikaten ska ha en
|6ptid av minst 30 dagar och som mest 1 &r.

For att ett certifikatsprogram ska kunna accepteras ska foretaget ha en god
kreditvardighet. Detta ska motsvara ett externt kreditbetyg pa A-2, K-1, P-2
eller F2 hos Standard and Poors’, Moody's Investor Services respektive Fitch
Ratings. For foretag eller certifikat som saknar extern rating ska en motpart
bekrafta att foretaget, enligt motpartens bedémning, uppfyller kravet pa
kreditvardighet. Endast motparter som av den for institutet behériga
tillsynsmyndigheten fatt tillstdnd att tillimpa Internmetoden enligt EG-
direktivet 2006/48/EG, kan lamna sadan bekréaftelse.

Chefen for avdelningen for kapitalférvaltning ges i uppdrag att besluta om
huruvida de certifikatsprogram som motparterna vill utnyttja som sdkerhet
for dessa krediter ska accepteras.

Chefen foér avdelningen for kapitalférvaltning ges i uppdrag att efter samrad
med chefen for avdelningen for penningpolitik, chefen fér avdelningen for
finansiell stabilitet och chefsjuristen ndrmare besluta om sékerhetskraven.

Chefen fér avdelningen for penningpolitik ges i uppdrag att, efter samrad
med chefen for avdelningen for finansiell stabilitet, i Gvrigt besluta om den
vidare utformningen av kreditvillkor och anbudsférfarande.
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