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Sammanfattning av uppdraget

En sdrskild utredare skall utreda fragor som ror Riksbankens
balansriknings- och kapitalstruktur och vinstdisposition. Utre-
daren skall ge forslag till lagreglering av principerna for dispo-
sition av Riksbankens resultat. Forslagen skall bygga pa en

analys av:

hur stort eget kapital Riksbanken behover for att
fullgora sina uppgifter

vilka vinstdispositions- och balansrikningssystem
som tilldmpas i ett urval av andra centralbanker
inom och utanfér EU

Riksbankens framtida balansrdknings- och kapital-
struktur och vinstdisposition

effekterna for bade Riksbanken och statsverket av
olika vinstdispositionssystem.

Utredarens uppdrag skall redovisas senast den 30 april 2007.
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Bakgrund

Riksbankens sjdlvstindiga stdllning

Riksbanken &r en myndighet under riksdagen och ansvarar
sjalvstiandigt for penningpolitiken och for andra uppgifter som
hor samman med deltagandet i det Europeiska centralbankssy-
stemet (ECBS), sdsom att genomf6ra valutatransaktioner,
inneha och forvalta en valutareserv samt frimja ett sékert och
effektivt betalningssystem. Malet for Riksbankens verksamhet
ar att uppritthélla ett fast penningvérde.

Riksbankens formella och reella sjdlvstindighet stérktes
genom de dndringar som gjordes i lagen (1988:1385) om Sveri-
ges riksbank (riksbankslagen) aren 1989 och 1999. De senare
andringarna genomfordes bl.a. som en foljd av att Sverige atog
sig att oka Riksbankens sjdlvstdndighet i och med intradet i
Europeiska unionen (EU) och Riksbankens deltagande i ECBS.
Bestammelserna om sjélvstindighet for centralbankerna i ECBS
(som omfattar alla EU-ldndernas centralbanker, oavsett om lan-
det antagit euron som valuta eller inte) finns i artikel 108 i EG-
fordraget och artikel 7 i stadgan f6r Europeiska centralbankssy-
stemet och Europeiska centralbanken. I korthet innebar f6réind-
ringarna f6ljande (prop. 1997/98:40 s. 48 f):

e Ett lagstadgat mal f6r penningpolitiken infordes; att
uppritthalla prisstabilitet (funktionellt oberoende).

e Ett forbud att ge instruktioner till Riksbanken i pen-
ningpolitiska fragor, och enligt lagforarbetena dven
andra ECBS-relaterade fragor, infordes (institutio-
nellt oberoende).

e Penningpolitiska  beslutsfattare ~ gavs  langa
mandatperioder. De omfattas av stringa jévsbe-
stimmelser och kan endast avskedas av skil som
anges i ECBS-stadgan (personligt oberoende).

En annan aspekt av sjélvstdndigheten 4r det finansiella obero-
endet, dvs. att Riksbanken skall ha mgjlighet att genomfora sina
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ataganden utan att vara beroende av anslag fran riksdagen. I det
ovan namnda lagstiftningsdrendet ansag regeringen och riksda-
gen att Riksbanken redan hade en hég grad av finansiellt obero-
ende, varfor inga regler infordes péd det omradet (prop.
1997/98:40 s. 49).

Riksbankens nuvarande redovisningsprinciper

Riksbankens intdkter dr huvudsakligen réinteintékter och netto-
resultat av finansiella transaktioner. Rénteintdkterna uppgick ar
2005 till 5,4 miljarder kronor (och réntekostnaderna till 0,3
miljarder kronor). Nettoresultatet av de finansiella transaktio-
nerna var detta ar negativt, -1,1 miljarder kronor. Eftersom
resultatet i denna del i hog grad bestims av valutakursutveck-
lingen varierar det kraftigt mellan olika ar. Nettoresultatet av de
finansiella transaktionerna innefattar en priseffekt (dvs. realise-
rade vinster och forluster av virdepapperstransaktioner samt
orealiserade virdepapperskursforluster), en valutakurseffekt
(realiserade vinster och forluster av valutatransaktioner samt
orealiserade valutakursforluster) samt en guldvéarderingseffekt
(realiserade vinster och forluster av transaktioner med guld
samt orealiserade guldprisforluster). Intdkterna i ovrigt bestar
av tex. avgifts- och provisionsintdkter samt erhédllna utdel-
ningar och &r obetydliga i sammanhanget. Orealiserade vinster
ingér alltsa inte i Riksbankens resultat som det redovisas i ars-
redovisningen. De fors i stillet till ett vdrderegleringskonto i
balansrikningen. Fran nettointikterna rdknas Riksbankens for-
valtningskostnader samt kostnader for produktion av sedlar och
mynt. Riksbankens resultat ar 2005 var positivt, 3,3 miljarder
kronor (jamfort med -2,8 miljarder kronor &r 2004).

Nuvarande principer for vinstdisposition

Enligt 10 kap. 3 § andra  stycket riksbankslagen skall
direktionen varje ar fore den 15 februari avge redovisning till
riksdagen, Riksrevisionen och riksbanksfullmiktige. Fullmak-
tige skall till riksdagen och Riksrevisionen ldmna forslag till
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disposition av Riksbankens vinst. Direfter skall riksdagen
enligt 10 kap. 4 § riksbankslagen besluta om vinstdispositionen.

Principerna for disposition av Riksbankens vinst dr i dag inte
lagreglerade. Riktlinjer for vinstdisposition pa objektiva
grunder lades emellertid fast av riksbanksfullmiktige &r 1988
och godkidndes sedan av riksdagen pafoljande ar (bet.
1988/89:FiU27). Enligt dessa riktlinjer skulle Riksbanken ta
upp samtliga tillgdngar och skulder utom guld till marknads-
virde, vilket medforde att resultatet ett visst ar kunde paverkas
mycket kraftigt av rédnte- och valutakursférandringar. For att
uppna stabilitet i inleveranserna till statsverket skulle de senaste
fem arens genomsnittliga resultat foére bokslutsdispositioner
anviandas som berdkningsunderlag for vinstdispositionen. En
upp- eller nedskrivning av kronans virde skulle heller inte
tillatas péaverka resultatet utan dessa effekter skulle utjimnas
med dispositionsfonden.

Riktlinjerna tillimpades i denna form fram t.o.m. 1992 ars
bokslut. Efter det att kronan slédpptes fri justerade riksbanks-
fullméktige riktlinjerna sa att inleveranserna till statsverket
skulle utgoras av de fem senaste arens genomsnittliga resultat
fore bokslutsdispositioner exklusive effekten av varje valuta-
kursfordndring. 1 1998 ars bokslut justerades riktlinjerna i ytter-
ligare ett avseende. Riksbankens guldinnehav marknadsvérde-
rades och den orealiserade virdestegring som hade uppkommit
behandlades i praktiken som en valutakurseffekt.

Efter den senaste revideringen utgors saledes berdkningsun-
derlaget for inleveranserna till statsverket av de senaste fem
arens genomsnittliga resultat, inklusive realiserade och orealise-
rade priseffekter pa viardepappersinnehavet, fére bokslutsdispo-
sitioner, med valutakurseffekter och guldvardeseffekter bort-
raknade (bet. 2001/02:FiU23).

Vid dispositionen av arets resultat skall ett belopp motsva-
rande 80 procent av det nyss ndmnda berdkningsunderlaget le-
vereras in till statsverket. Det innebér att med nuvarande redo-
visningsprinciper ingar orealiserade vinster i berdkningsunder-
laget och ddrmed &ven i arets resultat. Ett belopp motsvarande
10 procent av samma berdkningsunderlag skall sedan avsittas
till dispositionsfonden, forutsatt att aterstoden av arets resultat
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uppgér till minst detta belopp. Om sa inte &r fallet begransas
avsittningen till dispositionsfonden till hogst ett belopp motsva-
rande det som aterstar av arets resultat efter avdrag for inleve-
ransen till statverket. Det som aterstar av arets resultat efter
dessa tva bokslutsdispositioner skall avsittas till resultatutjam-
ningsfonden.

Tilldmpning av riktlinjerna for vinstdisposition

De av riksdagen godkinda riktlinjerna for vinstdispositionen
tillampades konsekvent fr.o.m. ar 1989 fram t.o.m. rdkenskaps-
aret 1999. For rikenskapséret 2000 foreslog emellertid riks-
banksfullmiktige att ett belopp pa 20 miljarder kronor skulle
inlevereras till statsverket utdver den reguljira inleveransen for
aret. Den foreslagna extra inleveransen grundade sig pa full-
maktiges bedomning av hur stort Riksbankens eget kapital
borde vara. Vid en bedomning av fullméktiges forslag till vinst-
disposition delade finansutskottet uppfattningen att det skulle
vara mojligt att tillfora statverket den extra inleveransen.
Utskottet podngterade att det ar sjdlvklart att Riksbanken skall
ha ett sa stort eget kapital att banken kan fullgéra sina penning-
och valutapolitiska uppgifter pa ett trovirdigt och sjélvstindigt
satt samt att det egna kapitalet dven skall sékerstilla stabila in-
leveranser och ge Riksbanken mojlighet att mota kraftiga fluk-
tuationer i resultatet. Utskottet gjorde bedomningen att Riks-
banken hade en god kapitalstyrkebalans sévil internationellt sett
som sett i ljuset av de penning- och valutapolitiska ataganden
som banken hade. Kreditriskerna i Riksbankens verksamhet
bedomdes dessutom vara ldgre dn de hade varit tio ar tidigare.
Mot den bakgrunden fanns det enligt utskottets mening ut-
rymme att nistfoljande &r gora ytterligare en extraordinir dver-
foring till staten. Utskottet foreslog dérfor att riksbanksfull-
maktige skulle ldgga fram ett forslag till slutlig niva pa denna
extra inleverans (bet. 2000/01:FiU23 s. 28). Beslutet var dock
inte enhalligt.

For rakenskapséret 2001 bedomde fullméktige sedermera att
det fanns ett utrymme pa 20 miljarder kronor som kunde ut-
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nyttjas for en extra inleverans till statsverket utdver inleveran-
sen enligt vinstdispositionskriterierna. Finansutskottet delade
fullméktiges uppfattning och framholl att Riksbanken efter en
sadan inleverans hade uppnétt en langsiktigt vél avvigd konso-
lideringsniva. Med hénsyn hértill skulle det inte finnas nagot
behov av att Overviga ytterligare extraordindra inleveranser
under kommande &r. Utskottet menade dven att det i detta ldge
inte fanns anledning att ifragasitta gillande vinstdispositions-
principer utan att dessa borde fortsdtta att tillampas (bet.
2001/02:FiU23 s. 29 f.). For rikenskapsaret 2002/03 foreslog
darfor riksbanksfullméktige att arets vinstdiposition skulle f6lja
gingse principer (férs. 2002/03:RB2), vilket fick stéd av fi-
nansutskottet (bet. 2002/03:FiU23 s. 25).

Kdllor till Riksbankens vinst

Riksbankens tillgangar lamnar avkastning. Riksbankslagen in-
nehéller inte nagra bestimmelser om hur bankens tillgangar
skall forvaltas, men Riksbanken férvaltar tillgdngarna sa att av-
kastningen blir s& god som mdjligt. Riksbankens penningpoli-
tiska, valutapolitiska och andra uppgifter innebar dock att moj-
ligheterna att placera tillgangar pa ett vinstmaximerande sétt
begrinsas.

Avkastningen av tillgdngarna kommer huvudsakligen fran
viardepappersforvaltningen. Riksbanken haller tillgdngar i
svenska kronor i princip for att kunna utféra de penningpoli-
tiska operationer som #r nodvindiga for att styra rdntenivan.
Riksbanken haller ocksa tillgangar i utlandsk valuta for att upp-
ratthélla formagan att vidta valutapolitiska atgérder. Stérre de-
len av Riksbankens vinst harrdr frén forvaltningen av de till-
gangar som halls i utlindsk valuta, eftersom dessa ir
mangdubbelt storre dn krontillgdngarna.

Hur stora Riksbankens intdktsgivande tillgdngar dr bestims
av hur stort eget kapital banken har och hur stora de 6vriga
skulderna dr. Riksbankens 6vriga skulder bestar i allt vasentligt
av utelopande sedlar och mynt. Vid utgangen av ar 2005 var
Riksbankens eget kapital 56,8 miljarder kronor och skulderna
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151,8 miljarder kronor (varav sedlar och mynt 111,1 miljarder
kronor) samt orealiserade vinster bokfoérda pa vérdereglerings-
konton 23,7 miljarder kronor.

Centralbanker har ofta betydande s.k. seignorageintinkter,
dvs. intdkter frén utgivningen av sedlar och mynt. Seignorage
uppkommer genom att de som innehar sedlarna och mynten —
som aterfinns pé skuldsidan i Riksbankens balansrikning— inte
far ndgon rinta, medan de tillgdngar som Riksbanken har ger
avkastning. Teoretiskt sett skulle alltsa seignoraget kunna ségas
vara avkastningen pa de tillgdngar som svarar mot uteldpande
sedlar och mynt.

En centralbanks skuldsida bestar dock av fler poster dn
sedlar och mynt, framst ett eget kapital. Da Riksbanken inte pa
forhand har knutit vissa tillgdngar till posten sedlar och mynt,
gér det inte att direkt berdkna hur stort seignoraget &r. Det mest
réattvisande tillvigagangssittet blir d& att berdkna seignoraget
genom att multiplicera sedel- och myntstockens andel av den
totala balansomslutningen med den realiserade avkastningen pa
samtliga tillgangar. Seignoraget for ar 2005 skulle i sa fall bli
2,8 miljarder kronor.

Sa lange sedlar och mynt anvinds som betalningsmedel
kommer Riksbanken att ha betydande intékter, eftersom de till-
gangar som motsvarar skuldposten for sedlar och mynt kommer
att ge avkastning. Om behovet av sedlar och mynt i framtiden
skulle minska dérfor att anvidndningen av andra former av be-
talningsmedel, t.ex. olika typer av betalkort eller andra betal-
tjdnster, okar — vilket inte kan uteslutas — innebdr det att
Riksbankens intdkter blir mindre.

Riksbanksfullmdktiges forslag till struktur for Riksbankens eget
kapital

Varen 2002 redogjorde riksbanksfullmiktige i anslutning till
forslaget om disposition av 2001 ars resultat (2001/02:RB2) for
innehallet i en promemoria fran direktionen om Riksbankens
eget kapital. I promemorian foreslog direktionen att det egna
kapitalet i balansrdkningen i fortséttningen skulle delas upp i
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flera fonder, en fond som garanterar Riksbanken tillrickliga
intdkter for att moéta bankens normala driftutgifter exklusive
kostnaden for tryckning av sedlar och mynt, en fond for att
sakerstilla Riksbankens forméga att ticka forluster i verksam-
heten, framst relaterade till uppgiften att kunna ge s.k. nodkre-
diter vid storningar i det finansiella systemet samt fonderingar
for att moéta de orealiserade virdeforindringar som 16pande
uppstar i Riksbankens tillgangar, baserat pd marknadsvérde-
ringen av tillgdngarna. Den vinst som aterstar efter det att av-
sdttningar gjorts for orealiserade vinster samt for att realvérde-
sakra Riksbankens avsittningar skulle sedan, enligt direktionen,
vara utdelningsbar. Vidare foreslogs att bestimmelser om fon-
deringarna skulle inforas i riksbankslagen och att det i samma
lag dessutom skulle tas in en bestimmelse som skulle férhindra
att Riksbankens vinst disponerades pa ett sétt som riskerade att
asidositta bankens mojligheter att sjalvstandigt utfoéra sina lag-
stadgade uppgifter.

Behovet av en utredning

Konvergensrapporterna

Hur vl Sverige uppfyller kraven i EG-fordraget och ECBS-
stadgan pa en sjdlvstidndig stdllning for centralbankerna f6ljs
upp vartannat ar i de s.k. konvergensrapporterna, som samman-
stdlls av kommissionen respektive Europeiska centralbanken
(ECB). Detta krav dr bindande for alla medlemslidnder, oavsett
om ett land deltar i valutaunionen eller inte.

I konvergensrapporten for ar 1998 papekade Europeiska
monetéra institutet (EMI) att Sverige borde dverviga att inféra
en 7safeguard clause” som reglerar vinstdelning fran
Riksbanken. Syftet med en saddan bestdimmelse skulle vara att
skydda Riksbankens finansiella oberoende sé att dess ECBS-
relaterade arbete inte skulle hindras. EMI forutsag emellertid att
denna brist skulle atgidrdas med ett forarbetsuttalande inom
ramen for den d& pdgaende omarbetningen av riksbankslagen.
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Vid 6versynen av riksbankslagen ar 1997 ansag regeringen
att vinstdispositionen sedan 1989 ars riksdagsbeslut faststilldes
pa objektiva grunder och forutsatte att detta ocksa skulle gilla i
framtiden. Regeringen menade saledes att det inte fanns skal att,
saisom EMI hade foreslagit, inféra en bestimmelse som skulle
sdkerstilla att riksdagen, nir den beslutar om dispositionen av
Riksbankens vinst, skulle ta hinsyn till Riksbankens mojlighe-
ter att fullgora sina ECBS-relaterade uppgifter (prop.
1997/98:40 s. 64).

I konvergensrapporten for ar 2000 ndmndes inte finansiellt
oberoende som ett problemomrade léngre, vare sig av kommis-
sionen eller ECB. I konvergensrapporterna for & 2002 och
2004 uppmirksammades emellertid det finansiella oberoendet
igen av sévil kommissionen som ECB.

Kommissionen skrev i konvergensrapporten for 2002 att
hiandelser i Sverige under dren 2001 och 2002 klart visade pa
konsekvenserna av bristen pa detaljerad lagstiftning om utdel-
ning av vinstmedel och extraordinéra utbetalningar till statskas-
san. Sarskilt pekades pa avsaknaden av lagstiftning som garan-
terar att Riksbanken behaller de finansiella resurser som krivs
for att genomfora alla ECBS-relaterade arbetsuppgifter. Bristen
pa lagstifining ansdg ECB och kommissionen vara oftrenlig
med principen om finansiellt oberoende.

ECB papekade likasa att det mot bakgrund av den senaste
utvecklingen, dvs. de extraordindra utbetalningarna fran Riks-
banken till staten pa sammanlagt 40 miljarder kronor, framstod
som nddvandigt att lagstifta om Riksbankens vinstdisposition.
En sadan lagstiftning bor enligt ECB innehélla tydliga regler for
inom vilka ramar beslut om vinstdisposition skall hallas for att
garantera Riksbankens finansiella oberoende.

Savil kommissionen som ECB tog upp fradgan om Riksban-
kens finansiella oberoende ocksé i 2004 ars konvergensrapport.

Kommissionen noterade att den svenska lagstiftningen fort-
farande stred mot EG-fordraget i frdga om bl.a. Riksbankens
finansiella oberoende. ECB hdvdade att nédr “det géller Riks-
bankens finansiella oberoende krivs ytterligare anpassningar av
en del rittsliga bestimmelser om Riksbankens rikenskaper och
vinstdisposition” och att de ”nuvarande bestimmelserna om
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vinstdisposition dr oforenliga med fordraget och ECBS-stad-
gan”. ECB menade att “regelverket bor innehélla tydliga be-
stammelser om vilka begransningar som skall vara tillimpliga i
samband med sédana beslut sé att Riksbankens finansiella obe-
roende skyddas.”

Riksbanksfullmdiktiges framstdllning

Riksbanksfullméktige angav i sin framstéllning till riksdagen
2004/05:RB2 att de d@ndrade redovisningsprinciperna i Riksban-
ken mojliggoér en Gvergang till en modell for vinstdisposition
ddar Riksbankens eget kapital tydligare dn i dagens modell
kopplas till bankens olika uppgifter.

Uppdraget

Genom anslutningen till EU har Sverige atagit sig att uppfylla
de krav som stélls i EG-férdraget och ECBS-stadgan. En sér-
skild utredare skall bedoma om en lagédndring dr nddvéndig for
att sdkerstdlla att lagstiftningen om Riksbankens finansiella
oberoende stimmer 6verens med kraven. Om en lagéndring be-
doms nodvindig skall utredaren nirmare utreda och analysera
Riksbankens balansriknings- och kapitalstruktur och vinstdis-
position samt ta fram forslag till lagreglering av principerna for
disposition av Riksbankens vinst.

Hur stort eget kapital behdver Riksbanken for att fullgora sina
uppgifter?

Kravet pa finansiellt oberoende innebir att Riksbanken bor ha
tillgdngar som generar en avkastning som &r tillricklig for att
finansiera en rimlig niva pa Riksbankens verksamhet. Eftersom
tillgdngarna i en framtid kan tdnkas minska pa grund av mins-
kad anvindning av sedlar och mynt, fordras att Riksbankens
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eget kapital #r tillrdckligt for att sékerstidlla erforderlig avkast-
ning.

I Riksbankens uppdrag — att framja ett sdkert och effektivt
betalningssystem — ingar dven rollen som “’lender of last resort”.
I denna funktion skall Riksbanken kunna bevilja solventa kre-
ditinstitut, som befinner sig i en akut likviditetskris, krediter pa
sdrskilda villkor, s.k. nodkrediter, eller stilla ut garantier som
medfor att institutet kan l&na kapitalet pa marknaden. Eftersom
det &r svart att vid en likviditetskris i ett institut avgora om in-
stitutet slutligt kommer att kunna betala tillbaka krediten dr
forlustrisken vid nodkreditgivning stor.

De tillgangar som Riksbanken forvaltar genererar normalt en
positiv avkastning. Tillgdngsforvaltning dr dock forknippad
med risker for forluster under enskilda ar. Eftersom merparten
av skuldsidan i Riksbankens balansrikning antingen utgdrs av
utelopande sedlar och mynt eller av eget kapital och den helt
Overvidgande delen av tillgdngarna ligger i guld- och valutare-
serven, &r i princip hela riskexponeringen i Riksbankens till-
gangsforvaltning omatchad. Det innebér att forluster som upp-
kommer i den I6pande forvaltningen, nér tillgdngspriserna for-
dndras, inte matchas av motsvarande foréndring av skulderna,
varfor sddana forluster maste balanseras mot Riksbankens eget
kapital.

Utredaren skall analysera vilken balansrdkningsstruktur som
ir dandamalsenlig for Riksbankens verksamhet och hur stort eget
kapital Riksbanken behover for att fullgéra sina uppgifter och
uppritthéalla finansiellt oberoende gentemot uppdragsgivaren
samt hur det egna kapitalet 6ver tiden skall anpassas till &ndrade
forutséttningar i den svenska ekonomin.

Vinstdispositions- och balansrdkningssystem som tillimpas i
andra centralbanker inom och utanfor EU

Utredaren skall analysera och kartligga de vinstdispositions-
och balansrikningssystem som tillimpas i ett urval av andra
centralbanker inom och utanfor EU. Syftet &r att inhdmta erfa-
renheter och idéer fran andra lander.
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Riksbankens framtida kapitalstruktur och vinstdisposition

For att garantera att Riksbanken kan behélla sitt finansiella obe-
roende gentemot riksdagen méste Riksbanken disponera resur-
ser som ar tillrickligt stora for att Riksbanken skall kunna
utfora sina uppgifter pa ett tillfredsstdllande sitt. Riksbanken
skall sjélvstindigt kunna bedriva sin verksamhet och uppfylla
sina ataganden utan att behova vénda sig till riksdagen med en
begiran om kapitaltillskott genom anslag. A andra sidan finns
det ingen anledning att Riksbanken skall vara 6verkapitaliserad.

Utredaren skall ta fram ett regelverk som gor att Riksbanken
forblir finansiellt oberoende gentemot riksdagen och att Riks-
banken har tillrdckligt med eget kapital for att klara av sina ata-
ganden och funktioner. Forslaget till lagstiftning skall innehélla
principer for disposition av Riksbankens resultat. Reglerna skall
forhindra en omotiverad kapitaluppbyggnad i Riksbanken. Ut-
redaren skall faststélla en lamplig niva for eget kapital och fore-
sl& en vinstdispositionsregel som ser till att denna niva bibehalls
och realvirdesékras.

Vinstdispositionsregeln skall vara enkelt utformad och sa
langt som mojligt minimera utrymmet for godtycke ndr det
géller hanteringen av framtida Overskott i Riksbankens verk-
samhet.

Utredaren kan behova dverviga om forslagen avseende ba-
lansrdknings- och kapitalstruktur foranleder nagra dndringar i
de regler som styr Riksbankens tillgdngsforvaltning.

Effekterna for Riksbanken och statsverket av olika tinkbara
vinstdispositionssystem

Utredaren skall berikna de samlade effekterna for olika tank-
bara vinstdispositionssystem.

Det nuvarande systemet skall belysas, bl.a. i friga om de
rullande femarsberdkningarna avseende underlaget for vinstdis-
positionen.

Utredaren skall belysa konsekvenserna for intdkterna for
statsbudgeten och effekterna pa den offentliga sektorns
sparande.
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Eventuella overgangsproblem mellan det nuvarande och
tdnkbara nya vinstdispositionssystem skall belysas. Om &ver-
gangsproblem identifieras, skall forslag till 16sningar pa dessa
presenteras.

Utredningsarbetet

Utredaren skall i sitt arbete samrada med Riksbanken.

Om f6rslagen innebédr samhillsekonomiska konsekvenser,
skall dessa redovisas.

Utredarens uppdrag skall redovisas senast den 30 april 2007.



