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28 Institutionellt oberoende

28.1 Kommitténs uppdrag

I kapitel 12 behandlas bakgrunden till den nuvarande lagstiftningen
om Riksbankens oberoende och innebérden av denna. Dir finns
ocksd beddmningar av hur l8ngt de unionsrittsliga kraven pd obero-
ende stricker sig. I detta kapitel finns 6verviganden och férslag av-
seende tvd sirskilda frigor kopplade till Riksbankens oberoende som
tas upp 1 kommittédirektiven. Dessa avser att kommittén

e ska bedoma om kommissionens kritik som berér Riksbankens
oberoende i utférandet av samtliga ECBS-relaterade uppgifter
stiller krav pd fortydligande i lagtexten (se avsnitt 28.2), och

e Overviga en ordning dir regeringen hills informerad om viktiga
penningpolitiska beslut utan att det inskrinker Riksbankens obe-
roende (se avsnitt 28.3).

En utgdngspunkt f6r kommitténs uppdrag ir att Riksbanken dven
fortsittningsvis ska tnjuta en hég grad av oberoende.

28.2 Instruktionsforbudet i svensk ratt

Kommitténs forslag: Instruktionsférbudet i regeringsformen
och riksbankslagen ska uttryckligen omfatta alla de fyra ECBS-
relaterade uppgifterna och en uppgift avseende insamling av sta-
tistik. Ingen annan myndighet ska 3 bestimma hur Riksbanken
ska besluta 1 frigor som rér dess ansvar for att

1. utforma och genomféra penningpolitiken,

2. genomféra valutainterventioner,
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3. inneha och forvalta valutareserven,

4. inom ramen f6ér samarbetet inom Europeiska centralbanks-
systemet frimja vil fungerande betalningssystem, och att

5. samla in den statistik som behovs for samarbetet inom Furo-
peiska centralbankssystemet.

Inom dessa ansvarsomriden fir inte heller Riksbanken begira
eller ta emot instruktioner frdn nigon.

Det fortydligas i den nya riksbankslagen att en direktionsleda-
mot inte heller fir begira eller ta emot instruktioner nir hen full-
gor sidana uppgifter.

Gillande ritt

Som berérs 1 avsnitt 10.2 innehéller regeringsformen en bestim-
melse om instruktionsférbud 1 férhallande till Riksbanken (9 kap.
13 § forsta stycket tredje meningen). Enligt bestimmelsens ordaly-
delse far ingen annan myndighet bestimma hur Riksbanken ska be-
slutai frigor som rér penningpolitik. Forbudet tar sikte pd att hindra
att Riksbankens beslut 1 enskilda fall pdverkas (bet. 1997/98:KU15
s. 13). Bestimmelsen avser siledes maktférdelningen mellan myn-
digheter och har dirfér tagits in 1 regeringsformen (prop. 1997/98:40
s. 49-51 och 77). Det instruktionsférbud som finns i riksbankslagen
avser diremot direktionsledaméterna och innebir att dessa inte far
soka eller ta emot instruktioner nir de fullgér penningpolitiska
uppgifter (3 kap. 2 §).

Uttrycket penningpolitik har inte definierats i lag. Det dr dock
inte synonymt med all verksamhet som drivs av Riksbanken. Ex-
empelvis har finansutskottet framhillit att Riksbanken har getts en
sjilvstindig stillning nir det giller utformningen av penningpoliti-
ken men att ndgot motsvarande oberoende inte giller kontanthan-
teringen (se bet. 2003/04:FIU23 s. 40, jfr avsnitten 12.4-12.6). Det
framgdr ocksd av riksbankslagens struktur att Riksbanken har upp-
gifter vid sidan av penningpolitiken, t.ex. vad giller kontanter och
betalningar.
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Instruktionsforbudet inférdes som ett led i strivandena att stirka
Riksbankens oberoende. Det relaterar till andra bestimmelser som
har inférts 1 samma syfte, t.ex. de som avser fullmiktiges ritt att
skilja en direktionsledamot frin anstillningen, de krav som giller for
att kunna utses till direktionsledamot och mandattiden fér direk-
tionsledaméterna. Instruktionsférbudet har ocksd ett nira samband
med det lagstadgade prisstabilitetsmélet, som inférdes vid samma
tidpunkt (nuvarande 1 kap. 2 § andra stycket riksbankslagen). Detta
samband beror 1 huvudsak p8 tv8 omstindigheter (prop. 1997/98:40
s. 48). For det forsta syftar delegeringen av penningpolitiken till att
stirka trovirdigheten i tillimpningen av prisstabilitetsmalet. For det
andra forutsitter en delegering av penningpolitiken enligt unions-
ritten en sjilvstindig centralbank.

De 6vergripande skil som regeringen angav for ett stirkt obero-
ende foér Riksbanken i samband med reformen av riksbankslagstift-
ningen i slutet av 1990-talet, dvs. trovirdighet for penningpolitiken
och en anpassning till EU-ritten, berors i avsnitt 12.2.3. I det senare
avseendet var den regel som numera finns i artikel 130 1 EUF-for-
draget av sirskilt intresse betriffande instruktionsférbudet. Fore re-
formen fanns det inte ndgot motsvarande instruktionsférbud avse-
ende Riksbanken i svensk ritt. Regeringen noterade att det enligt
tidigare forarbeten till regeringsformen ansigs mojligt att piverka
Riksbankens penningpolitik m.m. eftersom man alltid kunde rikna
med att det parti eller de partier pd vars fortroende regeringen grun-
dar sin stillning ocksd hade det bestimmande inflytandet i Riksban-
kens fullmiktige (prop. 1997/98:40 s. 75, jfr prop. 1973:90 s. 354 och
avsnitt 12.2.1). Vid denna tidpunkt hade riksbanksfullmiktige
ansvaret for operativa beslut om bl.a. penningpolitiska frigor.

I forarbetena anférde ocksd regeringen att instruktionsférbudet
omfattar alla penningpolitiska beslut och uppgifter utanfér penning-
politikens omride som enligt fordraget tillkommer ECBS
(prop. 1997/98:40 s. 76). Begreppet penningpolitik inférdes sam-
tidigt genom bestimmelser i sdvil regeringsformen som riksbanks-
lagen. Instruktionsforbudet omfattar enligt regeringen beslut om
styrrinteférindringar men ocksd preciseringar av det i lag angivna
mélet f6r penningpolitiken och det val av penningpolitisk strategi
som ska ske inom ramen for regeringens beslut om vixelkursregim.
Det senare avser t.ex. valet mellan ett direkt inflationsmal eller ett
intermediirt mil, sisom penningmingdsstyrning, fér penningpoliti-
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ken. Enligt férarbetena omfattas siledes ocksd bl.a. dessa beslut av
instruktionsférbudet.

Vid sidan av de i forarbetena berérda frigorna kan ocksd frigor
om t.ex. statsobligationskdp och val av penningpolitiska motparter
omfattas av instruktionsférbudet. Vid riksdagsbehandlingen gjorde
sdvil finansutskottet som konstitutionsutskottet, liksom regeringen
enligt ovan, bedémningen att instruktionsférbudet giller alla typer
av ECBS-relaterade uppgifter (bet. 1997/98:KU15 s. 16 och 17).

Vad giller de penningpolitiska uppgifterna finns det anledning att
berora det forhillandet att penningpolitiken dven kan utdvas genom
andra beslut och atgirder frin Riksbankens sida in beslut om styr-
rinteférindringar. Som berérs 1 avsnitt 18.5 har Riksbanken t.ex.
kopt svenska statsobligationer som en del av s.k. kvantitativa littna-
der inom ramen foér den expansiva penningpolitiken sedan bérjan
av 2015. Vidare kommuniceras Riksbankens avsikter vad giller fram-
tida styrrintebeslut och andra penningpolitiska dtgirder genom s.k.
forward guidance i form av bl.a. tillkinnagivande av rinteprognoser.
Dessa tgirder ryms inom de uppgifter och befogenheter som Riks-
banken har enligt bestimmelserna om penningpolitik i 6 kap. 2-6 §§
riksbankslagen (se vidare avsnitt 18.2). Enligt dessa bestimmelser ska
Riksbanken bl.a. vidta erforderliga penningpolitiska dtgirder (6 kap.
2 § samma lag). Vidare har Riksbanken befogenhet att ta emot inldning
och képa eller silja virdepapper samt ge ut egna skuldebrev (6 kap. 5 §
samma lag). Képen av statspapper sker med stéd av denna bestim-
melse. Kép och forsiljning av virdepapper sker ocksd inom ramen for
penningpolitiska repor (se vidare avsnitt 18.2). Vidare sker utgivning
av egna skuldebrev genom att Riksbanken emitterar riksbankscertifi-
kat. Samtliga dessa dtgirder omfattas av instruktionsforbudet genom
att det ror sig om befogenheter som anvinds inom uppgiften att driva
penningpolitik. Bestimmelsen 1 regeringsformen méste siledes forstis
1ljuset av bestimmelserna i riksbankslagen.

Forhallandet till unionsrittens krav

Ordalydelsen av instruktionsférbudet 1 svensk ritt dverensstimmer
inte med artikel 130 i EUF-f6érdraget, som ir mer vidstrickt. I for-
arbetena anférde dock regeringen, som nimns ovan, att dven upp-
gifter utanfér penningpolitikens omride som enligt férdraget till-
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kommer ECBS omfattas av férbudet, eftersom Riksbanken kommer
att vara en del av ECBS (prop. 1997/98:40 s. 76). Dessa ECBS-rela-
terade uppgifter ir foljande (samma prop. s. 62, se artikel 127.2 i
EUF-fordraget och artikel 3.1 1 ECBS-stadgan):

1. Att utforma och genomféra unionens monetira politik (dvs. pen-
ningpolitik, se vidare avsnitt 9.2, kommitténs anmirkning).

2. Att genomféra valutatransaktioner enligt bestimmelserna 1 artikel 219.
3. Att inneha och forvalta medlemsstaternas officiella valutareserver.

4. Att frimja vil fungerande betalningssystem.

Artikel 127.2 giller inte f6r Sverige eller andra medlemsstater med
undantag (artikel 139.2 ¢ samma fordrag). Utgingspunkten 1 tidigare
lagstiftningsirenden har dock varit att artikel 130, som giller dven
for svensk del, bor lisas 1 ljuset av bl.a. artikel 127.2.

De 6vriga ECBS-relaterade uppgifterna utéver penningpolitiken
innebir dock att tillimpningsomridet f6r instruktionsférbudet enligt
forarbetena dr vidare dn vad som framgér av lagtexten. Som berérs 1
avsnitt 9.7 har sivil ECB som kommissionen framfért att lagtexten
bor fortydligas f6r att uppnd erforderlig tydlighet. Ett ytterligare
skil for en sddan lagindring ir att det, trots forarbetsuttalandena,
finns grinser f6r vad som kan tolkas in 1 begreppet penningpolitik i
lagtexten. Det giller inte minst hiinsyn till den konstitutionella lega-
litetsprincipen, dvs. att den offentliga makten utdvas under lagarna
(1 kap. 1 § tredje stycket regeringsformen). Denna princip talar si-
ledes for att de uppgifter som instruktionsférbudet ska omfatta ska
tas in 19 kap. 13 § regeringsformen.

Det kan nimnas att ECBS iven har andra uppgifter dn de fyra
ECBS-relaterade uppgifterna enligt artikel 127.2 1 EUF-fordraget.
Dessa ytterligare uppgifter avser ridgivande funktioner, insamling av
statistiska uppgifter och internationellt samarbete (artikel 127.4 1 EUF-
fordraget och artiklarna 3-5 i ECBS-stadgan). De ridgivande funk-
tionerna avser endast ECB och inte de nationella centralbankerna.
Regeln om insamling av statistiska uppgifter (artikel 5 i stadgan)
giller diremot dven for Riksbanken.

Dirutover finns sirskild samarbetsskyldighet, dvs. en skyldighet
for ECBS att medverka till att de behériga myndigheterna smidigt kan
utfora sina uppgifter nir det giller tillsyn 6ver kreditinstitut och det
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finansiella systemets stabilitet (127.5). Frigan om vilken grad av obe-
roende som krivs enligt unionsritten vad giller centralbankers arbete
med frigor avseende finansiell stabilitet behandlas i avsnitt 12.4.

Forhallandet till bestimmelsen om forvaltningsmyndigheters
sjalvstindighet

Vid reformen i slutet av 1990-talet var det regeringens utgdngspunkt,
baserat pd den fempartiuppgérelse som kom till uttryck i promemo-
rian Riksbankens stillning (Ds 1997:50), att svensk ritt skulle dterge
de bestimmelser som ir gillande i Sverige samt att regeringsformen
ska dterge huvuddragen av hur Sverige styrs (prop. 1997/98:40 s. 49).
Emellertid uppkom frigan om det var nédvindigt att inféra de aktu-
ella bestimmelserna om instruktionsférbud 1 svensk ritt. Detta mot
bakgrund av dels att unionsritten har féretride framfor nationell ritt
och att de aktuella bestimmelserna i EUF-fordraget ar direke till-
limpliga, dels att det sedan ling tid finns en generell bestimmelse 1
regeringsformen om de statliga férvaltningsmyndigheternas sjilv-
stindiga beslutsfattande (nuvarande 12 kap. 2 §). Bestimmelsen in-
nebir 1 korthet att ingen myndighet fir bestimma hur en forvalt-
ningsmyndighet i ett sirskilt fall ska besluta i ett drende som rér myn-
dighetsutévning mot en enskild eller som rér tillimpningen av lag.
Riksbankens penningpolitiska beslut utgér inte myndighetsutdv-
ning mot enskild, annat in 1 vissa mycket sillsynta undantagsfall
sdsom beslut om kassakrav mot ett visst foretag.

Frigan ir snarare om penningpolitiken utgér tillimpning av lag
med tanke pd att bl.a. mal och medel f6r penningpolitiken 1 huvudsak
ir reglerade i lag. For de flesta myndigheter framgdr uppgifter och
mal av forfattningar av olika slag, ofta uttryckt pd ett relativt gene-
rellt sitt, utan att det nédvindigtvis blir frigan om tillimpning av
lag. Om det diremot ir frigan om att myndigheten ska ta stillning
till om vissa rekvisit 1 en bestimmelse 1 lag ir uppfyllda eller inte
finns det starkare skil for att anse att det dr frigan om tillimpning
av lag.

Enligt kommitténs mening ir det inte givet att de penningpoli-
tiska besluten ir sddan tillimpning av lag som avses 1 12 kap. 2 § re-
geringsformen enbart pd den grund att uppgiften att driva penning-
politik, mélet for penningpolitiken och de penningpolitiska befo-
genheterna 1 huvudsak ir lagreglerade. Under sidana férhdllanden
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fyllde det en praktisk funktion att i slutet av 1990-talet ta in en be-
stimmelse som specifikt gillde oberoende 1 penningpolitiska frgor.
I lagstiftningsirendet anférde ocksd regeringen att Riksbanken skulle
tillférsikras ett liknande oberoende som domstolarna och férvalt-
ningsmyndigheterna har betriffande rittstillimpning och myndig-
hetsutévning mot enskild och att en uttrycklig bestimmelse som
syftar till att garantera Riksbankens oberoende dirfér pd samma sitt
borde foras in i regeringsformen (samma prop. s. 76 och 77). Detta
talar for att regeringen bedémde att lagindringen skulle medféra en
férindring av gillande ritt.

Oavsett denna friga bor det understrykas att det f6r svensk del
inte ir nigon nyhet att t.ex. regeringen i stor utstrickning ir for-
hindrad att paverka hur en myndighet beslutar i ett enskilt fall. De
flesta andra linder har diremot en ordning inom statsférvaltningen
som dtminstone 1 viss utstrickning tilliter detta. Fér minga andra
linder kan det siledes innebira en mer grundliggande nyordning om
ett instruktionsférbud till skydd f6r centralbanken inférs.

Under lagstiftningsarbetet anférde Lagrddet att instruktionsfér-
budet avsdg att férhindra piverkan av penningpolitiken 1 enskilda fall
medan det borde klargoras att riksdagen ind4 kan ingripa genom lag-
stiftning (samma prop. s. 77). Regeringen patalade dock att lagstift-
ningsmakten dndd 18g 1 riksdagens hand och ansdg att det inte var
nodvindigt att ta in nigra ytterligare bestimmelser 1 regeringsfor-
men. I det sammanhanget finns det enligt kommittén skil att under-
stryka att instruktionsférbudet 1 svensk ritt, liksom de motsvarande
bestimmelserna for ovriga statliga forvaltningsmyndigheter och
domstolarna, giller i forhdllande till beslut 1 enskilda fall och inte det
regelverk som styr detta beslutsfattande. Det unionsrittsliga kravet
pa oberoende innebir dock att inte heller riksdagen har ritt att ge
instruktioner till Riksbanken 1 enskilda fall.

Behovet av lagstiftningsdtgirder

Frigorna om Riksbankens institutionella oberoende ir av sddan vikt
att de aktuella bestimmelserna uttryckligen bor dterge det omride
som omfattas av det unionsrittsliga kravet pd oberoende. Instruk-
tionstérbudet 1 regeringsformen respektive riksbankslagen bor séle-
des dndras. Liksom tidigare bor gilla att regeringsformen ska dterge
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grunderna fér hur Sverige styrs. Det ir inte tillrickligt att sidana
forhillanden framgir av EUF-férdraget. Mot den bakgrunden bor
den del av instruktionsférbudet som avser Riksbanken som myndig-
het dven fortsittningsvis regleras i regeringsformen. Instruktions-
forbudet 1 forhdllande till direktionsledaméterna personligen bor
diremot, liksom tidigare, regleras i riksbankslagen.

Den lagtekniska l16sningen

Bestimmelserna om instruktionsférbudet i regeringsformen respek-
tive riksbankslagen bér omfatta de fyra ECBS-relaterade uppgift-
erna. Dirutéver bor den omfatta insamlandet av sddan statistik som
avses i artikel 5 1 ECBS-stadgan. Aven om denna slags statistik ir av
mindre betydelse f6r Riksbankens samlade statistikverksamhet, an-
ser kommittén sdledes att dven denna uppgift bor omfattas av in-
struktionsférbudet. Det saknas dock tillrickliga skil att l3ta det
l&ngtgdende unionsrittsliga kravet pd oberoende omfatta hela Riks-
bankens verksamhet. En annan sak ir att det av andra skil dn de uni-
onsrittsliga kan finnas anledning att tillférsikra Riksbanken en lingt-
gdende sjilvstindighet i svensk ritt.

Det finns inte heller enligt kommittén skil att tolka det unions-
rittsliga kravet sd att de 1 sammanhanget mindre centrala uppgifterna
for ECBS, sdsom att samarbeta med andra myndigheter och samla in
statistik, ska omfattas av detta oberoende (se bedémningen 1
prop. 1997/98:40s. 62 och 76). Frigan ir dd hur de ECBS-relaterade
uppgifterna bor definieras.

Det framstdr inte som limpligt att inféra en hinvisning till den
berérda regeln 1 EUF-fordraget. Det ir inte heller limpligt att hiin-
visa till ECBS uppgifter generellt. Detta eftersom det bor framga di-
rekt av ordalydelsen av regeringsformens bestimmelser vad som
giller i Sverige. En annan l8sning skulle vara att komplettera den nu-
varande bestimmelsen om penningpolitik genom att ange ”penning-
politik och de évriga uppgifter som foljer av att Riksbanken ingdr i
Europeiska centralbankssystemet (ECBS)”. Aven en sidan 16sning
innebir att det inte framgar av svensk lag vad som giller i Sverige. En
sidan 16sning kan ocksé beskrivas som en dynamisk hinvisning i den
meningen att forindringar av unionsritten fir ett omedelbart ge-
nomslag 1 svensk ritt. Det framstar inte som limpligt att innebérden
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av svensk grundlag styrs av unionsritten. I stillet bor bestimmelsen
19 kap. 13 § forsta stycket regeringsformen terge innebérden av de
ECBS-relaterade uppgifterna.

I friga om den nidrmare lagtekniska utformningen av bestimmel-
serna konstaterar kommittén ocksd att regeringsformens utform-
ning bygger pa tanken att grundlagen bor vara skriven si att den ska
kunna lisas och i sina huvuddrag begripas av alla allminintresserade
medborgare (prop. 2009/10:80 s. 84).

For att uppnd 6verensstimmelse med artikel 130 1 EUF-fordraget
finns det ocks3 anledning att ta in en bestimmelse i1 regeringsformen
av inneboérden att Riksbanken inte heller far begira eller ta emot in-
struktioner frdn nigon inom de aktuella ansvarsomrddena.

Den bestimmelse 1 den nuvarande riksbankslagen som avser att
ledaméterna 1 direktionen inte heller fr séka eller ta emot instruk-
tioner bor ocksd motsvaras av en bestimmelse 1 den nya riksbanksla-
gen om att dessa ledaméter inte fir begira eller ta emot instruktioner
frdn ndgon vad giller de ovannimnda ansvarsomridena.

Penningpolitiken

Liksom tidigare ska instruktionstorbudet gilla 1 forhéllande till pen-
ningpolitiken. Med kommitténs férslag till ny riksbankslag kommer
dock frigor om vixelkursstyrning ingd som en delmingd av penning-
politiken (se kapitlen 14 och 19). Inneborden av uttrycket penning-
politik kommer sdledes att framg3 av den nya riksbankslagen (se for-
slaget till definition av detta uttryck i avsnitt 13.4). I frdga om uttrycket
penningpolitik i regeringsformen finns det enligt kommitténs mening
anledning att 1 likhet med det uttryckssitt som finns 1 artikel 127.2 1
EUF-f6rdraget fortydliga att instruktionsférbudet giller 1 férhillande
till Riksbankens ansvar att utforma och genomféra penningpolitiken

Genomférandet av valutainterventioner

S&vil ECB som Riksbanken ansvarar fér att i férekommande fall ge-
nom t.ex. valutainterventioner uppritthilla den eventuella fasta vixel-
kurs som ridet respektive regeringen kan besluta om (se iven av-
snitt 9.5). Detta fingas av formuleringen att genomféra valutatrans-

aktioner iartikel 127.2 i EUF-f6rdraget (den andra ECBS-relaterade
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uppgiften) och behover dirfor inte anges sirskilt. Den andra ECBS-
relaterade uppgiften bor i regeringsformen och riksbankslagen pre-
ciseras som att Riksbanken ska genomféra valutainterventioner. En
sidan formulering avviker visserligen frin ordalydelsen i EUF-{6r-
draget, som giller att genomféra valutatransaktioner. Den torde
dock vara foérenlig med innebérden av regeln, med beaktande av
hinvisningen till artikel 219 (se avsnitt 9.5). Det stdr klart att det ir
valutainterventioner frin en centralbanks sida som avses 1 EUF-{6r-
draget. Begreppet valutatransaktioner, utan nigon nirmare begrins-
ning, skulle ocks3 bli alltfér vittomfattande 1 svensk ritt.

Att inneha och forvalta valutareserven

Den tredje ECBS-relaterade uppgiften giller att inneha och forvalta
medlemsstaternas officiella valutareserver. Den knyter an till de
ovan beskrivna valutainterventionerna, eftersom dessa ofta finansie-
ras med medel ur valutareserven. Denna uppgift bor 1 regeringsfor-
men och riksbankslagen benimnas att inneha och férvalta valutare-
serven. Att det ir Riksbanken som ska inneha valutareserven fir
uppfattas som att valutareserven ska vara en del av Riksbankens till-
gdngsmassa och sdledes redovisas pd bankens balansrikning (se vidare
kapitlen 29 och 30). Som framgr av formuleringen "medlemsstater-
nas officiella valutareserver” ir dock det 1 Sveriges fall indirekt staten
som iger valutareserven genom att staten dger Riksbanken.

Forvaltningen av valutareserven giller hur de aktuella medlen pla-
ceras och foérdelas mellan t.ex. olika utlindska valutor, dvs. Riks-
bankens tillgingsforvaltning eller kapitalforvaltning. Hur medlen i
valutareserven fir anvindas, t.ex. vad giller likviditetsstod 1 utlindsk
valuta, preciseras dock genom bestimmelser i riksbankslagen (se
bl.a. forslagen i avsnitt 29.8). Att Riksbanken har ett ldngtgiende
oberoende vad giller att forvalta valutareserven innebir sdledes inte
att banken har frihet att anvinda valutareserven utan nigra begrins-
ningar 1 lag. Oberoendet hindrar inte heller att bestimmelser om
Riksbankens tillgdngsférvaltning tas in i den nya riksbankslagen (se
forslagen i avsnitt 29.8). Likasd kan riksdagen om den s3 énskar lag-
stifta om t.ex. valutareservens storlek.
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Att frimja vil fungerande betalningssystem inom ramen
for samarbetet inom Europeiska centralbankssystemet

Den fjirde ECBS-relaterade uppgiften angdende betalningssystem
har, som berérs 1 avsnitt 12.4, sprikliga likheter med Riksbankens
nu gillande uppgift enligt riksbankslagen vad giller att frimja ett si-
kert och effektivt betalningsvisende. Den senare formuleringen har
1 praktiken getts en ldngtgiende innebord enligt Riksbankens tolk-
ning. Den ECBS-relaterade uppgiften avser diremot betalnings-
system och inte betalningsvisendet i stort. Den har i rittspraxis getts
en mer avgrinsad innebérd.' Det som avses 4r dock inte endast det
betalningssystem eller avvecklingssystem som den aktuella central-
banken sjilv driver. Detta framgar dven av valet av ordet frimja, som
indikerar att det dr frigan om verksamheter som dven andra ansvarar
for. Det dr inte heller frigan om betalningssystemet 1 bestimd form,
som ett samlingsbegrepp fér den sammantagna finansiella infra-
strukturen. I stillet dr det friga om betalningssystem 1 allminhet, 1
obestimd form.

Det ir vanligt forekommande att centralbanker tillhandahéller
system for avveckling av betalningar 1 centralbankspengar (se dven
kapitel 21). Det svenska RIX-systemet ir ett betalningssystem en-
ligt lagen (2010:751) om betaltjinster och ett avvecklingssystem en-
ligt lagen om avveckling av férpliktelser pd finansmarknaden. RIX-
systemet och motsvarande utlindska system som tillhandahills av
centralbanker hinger samman med andra delar av den s.k. finansiella
infrastrukturen, som ofta dr i privat dgo (se vidare kapitel 21). Cen-
tralbankerna har ofta ett ansvar for att 6vervaka och 1 viss mén dven
reglera dven sidana system. Aven en centralbanks eget betalnings-
system kan vara féremdl for reglering frin centralbankens sida.
Nigra sddana uppgifter, att tillhandahilla ett eget betalningssystem
eller att 6vervaka den finansiella infrastrukturen framgdr dock inte
av artikel 127.2 fjirde strecksatsen i EUF-fordraget eller artikel 3.1
fjirde strecksatsen 1 ECBS-stadgan.

Artikel 22 1 ECBS-stadgan innehdller diremot nirmare regler om
bl.a. betalningssystem. Enligt artikeln fir ECB och de nationella
centralbankerna bl.a. stilla anordningar till férfogande for att siker-
stilla effektiva och sunda clearing- och betalningssystem. Denna ar-

! Se tribunalens dom den 4 mars 2015 i mil T-496/11.

1213



Institutionellt oberoende SOU 2019:46

tikel ger siledes ett stdd for att centralbankerna fir ta en operativ
roll i friga om bl.a. betalningsavveckling.

Artikel 22 giller dock inte f6r Sverige eller andra medlemsstater
med undantag (se artikel 42.1 1 ECBS-stadgan). Det saknas dirfor
anledning att for svensk del lisa artikel 127.2 fjirde strecksatsen i
EUF-fordraget ljuset av artikel 22 1 ECBS-stadgan. Med andra ord
har inte det unionsrittsliga kravet pd oberoende ndgon koppling till
artikel 22 1 stadgan f6r Sveriges del.

De uppgifter som kommittén foreslr att Riksbanken ska ha vad
giller att tillhandahilla ett system for betalningsavveckling och éver-
vaka den finansiella infrastrukturen (se kapitel 21) ir siledes, med
tanke pd att artikel 22 inte dr tillimplig f6r svensk del, nationella
uppgifter enligt artikel 14.4 1 ECBS-stadgan och inte nigra uppgifter
som foljer av unionsritten. Det innebir 1 sin tur att frslagen 1 kapi-
tel 21 inte omfattas av det unionsrittsliga kravet pd oberoende enligt
artikel 130. En annan sak ir att det kan finnas andra skil 4n unions-
rittsliga sddana for att Riksbanken ska ha en hog grad av sjilvstin-
dighet enligt svensk ritt dven pd detta omride (se nedan).

De unionsrittsliga uppgifter betriffande betalningssystem som
giller for svensk del begrinsar sig till vad som foljer av Europa-
parlamentets och rddets férordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli
2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister
(Emir-férordningen). Emir-férordningen ar lika tillimplig 1 alla med-
lemsstater. I den anges bl.a. att centralbankerna inom EU har vissa
befogenheter vad giller bl.a. avveckling i centralbankspengar och att
ta emot inldning 1 friga om system {6r virdepappersavveckling som
finns i tredjeland, bl.a. sidan verksamhet som drivs av centrala mot-
parter.

Mot ovanstiende bakgrund bér den fjirde ECBS-relaterade upp-
giften 1 regeringsformen och riksbankslagen avse att inom ramen for
samarbetet inom ECBS frimja vil fungerande betalningssystem.
Med detta uttryckssitt gors en avgrinsning till dels sidana uppgifter
och befogenheter f6r Riksbankens del som féljer av direkt tillimp-
liga rittsakter frdn EU, dels ¢vrigt samarbete inom ECBS.

Sammanfattningsvis ska instruktionsférbudet omfatta frigor som
ror att utforma och genomféra penningpolitiken, att genomfora av
valutainterventioner, att inneha och férvalta valutareserven och att
inom ramen f6r samarbetet inom Europeiska centralbankssystemet
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frimja vil fungerande betalningssystem samt samla in vissa statis-
tiska uppgifter.

Det forhillandet att den nu aktuella bestimmelsen i regeringsfor-
men enligt kommitténs forslag begrinsas till ECBS-relaterade upp-
gifter och viss statistikinsamling utesluter inte att Riksbanken kan
agera sjilvstindigt dven pd andra omriden. I sidana fall sker detta
dock enbart med stéd av svensk ritt och inte till f6ljd av unionsrit-
ten. Som framgdr av avsnitt 12.3 finns det en rad faktorer utéver den
unionsrittsliga regeln om instruktionsférbud (artikel 130 1 EUF-
fordraget) som gor att Riksbanken har en hég grad av oberoende.
En utgingspunkt fér kommitténs uppdrag ir, som nimns i av-
snitt 28.1, att Riksbanken dven fortsittningsvis ska dtnjuta en hog
grad av oberoende. Kommittén ligger sammantaget fram en rad f6r-
slag som stirker Riksbankens oberoende (se bl.a. nistféljande av-
snitt och kapitel 29).

28.3 Information till regeringen om penningpolitiska
beslut m.m.

Kommitténs forslag: Riksbanken ska informera det statsrdd som
regeringen utser om de penningpolitiska beslut som banken har
fattat. Informationen ska limnas snarast efter beslutet och om
mdjligt innan det tillkinnages f6r allminheten.

Riksbanken far dirutéver, med beaktande av instruktionsfor-
budet, féra en dialog med regeringen och andra myndigheter eller
organisationer om frdgor som pédverkar utformningen av pen-
ningpolitiken och férutsittningarna att uppnd de penningpoli-
tiska mélen.

Bakgrund
Enligt riksbankslagens ursprungliga lydelse gillde att Riksbanken

skulle samrida med det statsrdd som regeringen bestimmer innan
banken fattar beslut av stérre penningpolitisk vike (42 §). Om sam-
rdd inte kunde ske och det fanns synnerliga skil fick Riksbanken
fatta beslut utan samrdd. I de ursprungliga férarbetena till riksbanks-
lagen beskrevs bestimmelsen som en kodifiering av den ordningen
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som ridde d3, fore det att Riksbankens oberoende stirktes 1 slutet
av 1990-talet (prop. 1986/87:143 s. 41). Finansutskottet motiverade
for sin del samrddsskyldigheten med att Riksbankens penningpoli-
tiska beslut méste std 1 direkt samklang med de ekonomisk-politiska
dtgirder som regeringen vidtar (bet. 1988/89:FiU4 s. 7). I ett senare
lagstiftningsirende anforde regeringen att bestimmelsen hade bety-
delse for att undvika en konflikt mellan penning- och statsskulds-
politiska mal (prop. 1994/95:150, bilaga 7, s. 104).

Gillande ritt

Den aktuella bestimmelsen finns numerai 6 kap. 3 § riksbankslagen.
Den fick sin nuvarande utformning i samband med den reform som
gjordes 1 slutet av 1990-talet 1 syfte att stirka Riksbankens obero-
ende (se avsnitt 12.2.3). Andringarna avsig framfér allt att kravet p3
samrad ersattes med ett krav pd att informera det aktuella statsridet.
Bestimmelsens nuvarande lydelse ir att Riksbanken infér alla viktiga
penningpolitiska beslut ska informera det statsrdd som regeringen
utser. Det skulle sdledes rora sig om ensidig information, dvs. Riks-
banken ir inte skyldig att beakta statsridets eventuella synpunkter.

Bakgrunden till indringarna var de unionsrittsliga kraven avse-
ende centralbankers oberoende. Regeringen gjorde beddmningen att
en uttrycklig lagstadgad skyldighet for en centralbank att samrida
med ett politiskt organ torde utgdra en sddan mekanism som gor det
mojligt att det politiska organets uppfattning paverkar det slutliga
beslutet. Genom dndringarna skulle kontakterna mellan Riksbanken
och regeringen anpassas s3 att de inte stod i strid mot instruktions-
férbudet, som inférdes samtidigt. Som exempel pd en situation som
omfattas av informationskravet nimndes beslut om tillimpningen av
valutapolitiken, sisom beslut om centralkurs och bandbredd. Nigon
indring avseende formerna fér samridet var inte avsedd. Informa-
tionen skulle siledes, liksom tidigare, kunna ges under flexibla for-
mer (prop. 1997/98:40 s. 79).
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Behovet av lagstiftningsdtgirder

Som berdrs 1 avsnitt 9.7 har sdvil ECB som kommissionen kritiserat
Sverige med anledning av utformningen av informationsbestimmel-
sen. Enligt dem ger bestimmelsen en méjlighet for regeringen att
paverka betydelsefulla beslut som Riksbanken fattar. Av den anled-
ningen anser de att bestimmelsen begrinsar mojligheten for Riks-
banken att fatta sjilvstindiga beslut. Enligt ECB bér bestimmelsen
indras pd si sitt att information eventuellt limnas till det aktuella
statsrddet forst efter att det har fattats av Riksbanken och 1 sddant
fall endast for kinnedom.

Till bemétande av denna kritik kan det dock anféras att politiska
foretridare utanfér ECB, nimligen ordféranden i rddet och en leda-
mot av kommissionen, har ritt att delta utan rostritt 1 ECB-ridets
sammantriden (artikel 284.1 1 EUF-férdraget). Vid dessa samman-
triden utformas Eurosystemets penningpolitik. En sddan nirvaro-
ritt torde ge mer lingtgdende mojligheter att pdverka de penningpo-
litiska besluten, om en sidan vilja skulle finnas, jimfért med den
svenska bestimmelsen om ensidig information frin Riksbankens
sida. Nigra birande skil f6r varfor kravet pd oberoende enligt arti-
kel 130 i EUF-fordraget skulle tolkas mer ldngtgdende f6r de natio-
nella centralbankernas del jimf{ért med f6r ECB:s del har inte fram-
kommit.

Ur ett svenskt perspektiv forefaller det ocksd ldngsoke att reger-
ingen skulle f6rsdka pdverka Riksbankens beslutsfattande 1 strid mot
instruktionsférbudet 1 regeringsformen. Det dr numera allmint ve-
dertaget att Riksbanken ska fatta penningpolitiska beslut utan pa-
verkan frin regeringens sida. En évertridelse av detta forbud skulle
t.ex. kunna foranleda en misstroendeférklaring frin riksdagen enligt
6 kap. 7 § forsta stycket regeringsformen.

Det praktiska behovet av att information limnas infér ett pen-
ningpolitiskt beslut fir dock anses vara begrinsat. I syfte att undan-
roja all risk for att svensk ritt kan komma i konflikt med unionsrit-
ten 1 detta avseende och f6r att skapa en mer tydlig reglering bér
bestimmelsen dirfoér dndras 1 linje med ECB:s och kommissionens
synpunkter.

Det kan dock inte uteslutas att penningpolitiska beslut av stérre
vikt som Riksbanken fattar kriver en omedelbar reaktion fran reger-
ingens sida, t.ex. av finanspolitiskt slag. Under sidana férhllanden

1217



Institutionellt oberoende SOU 2019:46

framstdr det som limpligt att Riksbanken informerar det aktuella
statsridet s fort ett beslut har fattats av direktionen, dvs. innan be-
slutet tillkinnages for allminheten. P4 si sitt kommer regeringen
normalt att ha i vart fall en viss tid pd sig att férbereda ett stillnings-
tagande. Mot denna bakgrund bér informationsbestimmelsen dndras
pa sd sitt att Riksbanken ska vara skyldig att informera ett statsrad
om viktiga penningpolitiska beslut forst efter att beslutet har fattats,
men om mdjligt innan det offentliggdrs for allminheten. Genom
denna dndring tillgodoses de synpunkter som ECB och kommissio-
nen har framfért. Det finns inte skil att utvidga eller avgrinsa kret-
sen av beslut som berérs av bestimmelsen, dvs. att indra uttrycket
viktiga penningpolitiska beslut.

Frigor om samverkan avseende finansiell stabilitet behandlas i av-
snitt 24.4.

Allminna férvaltningsrittsliga principer m.m.

Det finns anledning att berdra hur forslaget férhéller sig till allminna
forvaltningsrittsliga principer och regleringen av frigor om offent-
lighet och sekretess. Allmint sett giller att en myndighet inte ir
skyldig att underritta nigon om innehéllet 1 ett fattat beslut férrin
beslutet har expedierats, alternativt slutbehandlats eller firdigstillts
genom t.ex. justering. Detta har att géra med att beslutet fore dess
inte anses upprittat och siledes inte ir en allmin handling 1 tryckfri-
hetsférordningens bemirkelse (2 kap. 4 och 10 §§ tryckfrihetsfor-
ordningen). For Riksbankens del giller att penningpolitiska beslut
offentliggérs i1 s.k. penningpolitiska protokoll, som justeras av samt-
liga direktionsledaméter. Nir justeringen har gjorts, utgér protokol-
len allminna handlingar. Offentlighets- och sekretesslagen (2009:400)
medfor dock inte ndgot hinder mot ett krav pd att Riksbanken ska
informera om innebérden av ett beslut fére justeringen av proto-
kollet.

Nir informationen limnas till regeringen blir en bestimmelse 1
16 kap. 1 § offentlighets- och sekretesslagen tillimplig. Av bestim-
melsen f6ljer att sekretess giller hos bl.a. regeringen f6r uppgift som
ror bl.a. penningpolitik om det kan antas att syftet med beslutade
eller férutsedda dtgirder motverkas om uppgiften rojs.
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Den féreslagna ordningen torde inte heller komma i konflikt med
ECBS sekretessregler. Detta eftersom Riksbanken inte till fullo har
integrerats 1 ECBS. En f6rutsittning for att den féreslagna ordningen
fyller en funktion ir att Sverige inte har infért euron som valuta, dvs.
att Sverige driver en egen penningpolitik. Under sidana forutsitt-
ningar kommer inte reglerna f6r ECBS gilla fullt ut for svensk del.

Fullmiktiges nirvaroritt

Vid sidan av den ovan behandlade bestimmelsen 1 riksbankslagen
bor det ocksd nimnas att ordféranden och vice ordféranden i riks-
banksfullmiktige har ritt att nirvara vid direktionens sammantri-
den, dven di penningpolitiska beslut fattas (3 kap. 3 § tredje stycket
riksbankslagen). De har di yttranderitt men ingen férslags- eller
rostritt. Riksbanksfullmiktige ir ett organ inom Riksbanken. Be-
stimmelsen innebir siledes inte att ndgon utomstdende har mojlig-
het att piverka bankens beslut. Aven om riksbanksfullmiktige utses
av riksdagen mojliggér inte bestimmelsen 1 ndgon hogre grad att
Riksbankens beslut piverkas jimfért med vad som giller for ECB
enligt artikel 284.1 1 EUF-f6rdraget (se ovan). Det torde siledes inte
rida nigon tvekan om att den aktuella bestimmelsen ir férenlig med
unionsritten.

En mojlighet £6r Riksbanken att fora en dialog med andra

De unionsrittsliga reglerna hindrar inte att en nationell centralbank
pa eget initiativ och med beaktande av instruktionsférbudet f6r en
dialog om t.ex. den ekonomiska utvecklingen med regeringen eller
andra. Finanspolitiken paverkar forutsittningarna for penningpoli-
tiken och vice versa. For svensk del kan det dven framstd som natur-
ligt att Riksbanken ocksd har en mojlighet att féra en dialog med
t.ex. arbetsmarknadens parter om lonebildningen. En dialog av nu
aktuellt slag kan visserligen ske dven utan uttryckligt lagstod. Med
tanke pa forslagen i friga om instruktionsférbudet (se avsnitt 28.2)
finns det dock enligt kommitténs mening skil att reglera de nu ak-
tuella frigorna pd ett transparent sitt. Det bor sdledes tydliggoras 1
den nya riksbankslagen att Riksbanken, med beaktande av instruk-
tionstérbudet, far f6ra en dialog med regeringen och andra myndig-
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heter eller organisationer om frigor som paverkar utformningen av
penningpolitiken och férutsittningarna att uppnd de penningpoli-
tiska mélen.

De huvudsakliga skillnaderna mellan detta forslag och forslagen
om Riksbankens samverkansskyldighet 1 friga om finansiell stabili-
tet (se avsnitt 24.4) idr att dialogen 1 penningpolitiska frigor ir frivil-
lig och sker pd Riksbankens initiativ.
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29  Eget kapital, vinstdisposition
och tillgangsforvaltning

29.1 Inledning

Enligt kommittédirektiven ska kommittén bl.a. 6verviga en ordning
dir riksbanksfullmiktige ska faststilla balans- och resultatrikningen
samt besluta om vinstdispositionen. Vidare ska kommittén, givet att
faststillandet av balans- och resultatrikningen ska tas av fullmiktige,
overviga om riksdagen fortsittningsvis ska fatta beslut om ansvars-
frihet for direktionen och fullmiktige. Riksbankskommittén fick
ockss, 1 tilliggsdirektiv 1 oktober 2017, uppdraget att limna forslag
om Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning i 6vrigt.

I lagradsremissutkastet “Riksbankens finansiella oberoende och
balansrikning” (Fi2017/01329/B) limnade regeringen 2017 forslag
som syftar till att stirka Riksbankens finansiella oberoende. Ut-
kastet till lagrddsremiss vilar 1 sin tur pd betinkandet ”Riksbankens
finansiella oberoende och balansrikning”, den s.k. Flamutredningen
(SOU 2013:9). Enligt tilliggsdirektiven ska Riksbankskommitténs
forslag limnas med utgdngspunkt 1 forslagen 1 utkastet till lagrads-
remiss och beakta de remissynpunkter som har limnats p utkastet.

Detta kapital behandlar Riksbankens eget kapital och de forslag
som framfors 1 utkastet till lagrddsremiss 1 detta avseende. Forslagen
giller storleken och strukturen pd Riksbankens eget kapital, hur
Riksbankens vinstmedel ska disponeras samt formerna fér en even-
tuell dterstillning av Riksbankens eget kapital. I kapitlet limnas ocksd
vissa férslag om Riksbankens tillgingsférvaltning.

I uppdraget enligt tilliggsdirektiven till kommittén ingdr dven att
fortydliga i lag pd vilka villkor Riksbanken far forstirka valutareser-
ven genom l&n frin Riksgildskontoret och att limna férslag till hur
redan upptagna l&n med stdd av nuvarande lagstiftning ska avvecklas
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nir den foreslagna nya lagstiftningen trider 1 kraft. Detta dmne be-
handlas separat 1 kapitel 30.

Kapitlet inleds med en kortfattad bakgrund till frigorna om
Riksbankens finansiella och institutionella oberoende och hur dessa
har utretts tidigare. I avsnitt 29.3 foreslds att det 1 den nya riksbanks-
lagen ska fortydligas att Riksbanken ir ett sirskilt rittssubjekt som
sjilv férvaltar sina tillgdngar och intikterna frin verksamheten. Av-
snitten 29.4-29.6 innehdller kommitténs dverviganden och forslag
avseende Riksbankens eget kapital och frigor som nira relaterar till
detta. Avsnitt 29.4 ror frigan om vad som utgor en limplig storlek pd
det egna kapitalet. Avsnitt 29.5 diskuterar direfter strukturen pa det
egna kapitalet, foljt av en diskussion om regler f6r Riksbankens
vinstdisposition 1 avsnitt 29.6. I avsnitt 29.7 berors vilket beslutsorgan
som ska besluta om Riksbankens resultat, balansrikning och vinst-
disposition. Avsnitt 29.8 ror Riksbankens tillgdngsforvaltning och 1
avsnitt 29.9 behandlas till sist frigan om dterstillning av Riksbankens
eget kapital i form av kapitaltillskott frén staten.

29.2 Bakgrund och behovet av 6versyn!

Riksbankens oberoende stillning kommer bl.a. till uttryck 1 hur den
ir finansierad. Som en myndighet under riksdagen ir Riksbanken en
statlig institution men den har ansetts utgéra ett sjilvstindigt ritts-
subjekt.” Detta férhillande understryks av att Riksbanken enligt riks-
bankslagen (10 kap. 1 §) ska ha egna fonder som hills skilda frin sta-
tens tillgdngar. Vidare finns det i statens budget inte ndgon sirskild
anslagspost fér Riksbanken. Kostnaderna fér Riksbankens verksam-
het ticks i stillet av dess egna intikter, 1 forsta hand frdn den avkast-
ning den erhiller frin tillgdngar motsvarande utestdende sedlar och
mynt samt det kapital som den har tilldelats.

Den senaste omfattande dversynen av riksbankslagen gjordes 1
slutet av 1990-talet (se prop. 1997/98:40). Den aktualiserades bl.a.
av behovet av att anpassa lagstiftningen till unionsritten. Vid 6ver-
synen konstaterade regeringen att unionsritten stiller vissa krav pd
att medlemsstaternas centralbanker ir finansiellt oberoende frin staten.
Regeringen ansdg att kravet skulle ges innebérden att Riksbanken

! Avsnittet baseras i stora delar p4 utkastet till lagridsremiss “Riksbankens finansiella obero-
ende och balansrikning” (dnr Fi2017/01329/B), avsnitten 3, 4.1 och 4.5.
2Se NJA 1959 s. 385. Se dven SOU 1986:22, s. 95 och avsnitt 12.3.
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bor ha tillrickliga medel tll sitt forfogande for att kunna fullgéra
sina uppgifter utan att styras av anslag frdn riksdag eller regering.
Nigot forslag om att dndra reglerna som paverkar Riksbankens finan-
siella oberoende lades dock inte fram i samband med 6versynen,
eftersom regeringen ansdg att Riksbanken redan hade en hég grad av
finansiellt oberoende. Den 1 januari 1999 tridde indringar av reger-
ingsformen och riksbankslagen 1 kraft vilka ligger till grund f6r den
stillning Riksbanken har i dag.

I juni 2007 limnade Utredningen om Riksbankens kapitalstruk-
tur och finansiella oberoende, den s.k. Bondeutredningen, betinkan-
det "Riksbankens finansiella oberoende” (SOU 2007:51). I betink-
andet limnade utredningen forslag pd hur Riksbankens balansrik-
ning, kapitalstruktur och vinstdisposition skulle regleras. Syftet med
utredningen var att bedéma om en lagindring var noédvindig for att
sikerstilla att lagstiftningen om Riksbankens finansiella oberoende
stimde 6verens med unionsritten. Utredningens forslag remiss-
behandlades men bereddes inte vidare.

Erfarenheterna frin finanskrisen 2008 visade pd ett behov av att
dterigen analysera Riksbankens balansrikning, t.ex. nir det giller
storlek p& och finansiering av valutareserven men dven storleken pd
det egna kapitalet. Regeringen beslutade dirfér under 2011 att utse
en sirskild utredare med uppdrag att genomféra en 6versyn av hur
erfarenheterna frin den finansiella krisen paverkat synen pd Riks-
bankens balansrikning. Oversynen omfattade bl.a. storleken pa och
finansieringen av valutareserven samt storleken pa det egna kapitalet.
Utredaren skulle bedéma 1 vilken omfattning betinkandet om Riks-
bankens finansiella oberoende frn 2007 fortfarande kunde ligga till
grund for lagstiftning och vilka kompletteringar av betinkandet som
var nédvindiga mot bakgrund av de samlade erfarenheter som finans-
krisen medfort.

Utredningen om Riksbankens finansiella oberoende och balans-
rikning, den s.k. Flamutredningen, limnade sitt betinkande "Riks-
bankens finansiella oberoende och balansrikning” (SOU 2013:9) 1
januari 2013. Utredningens forslag byggde pd Bondeutredningen
men var nigot modifierade och avsdg dven vissa nya frigor. En f6l;d
av forslagen 1 Flamutredningen var att Riksbankens eget kapital skulle
minskas genom en sirskild utdelning av det belopp som éversteg den
nya nivdn pd 30 miljarder kronor. Efter avdrag med 12 miljarder kro-
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nor f6r IMF-8tagandena skulle d& 73 miljarder kronor kunna till-
foras statskassan.

I juni 2014 beslutade riksdagens finansutskott om en ny och
tredje utvirdering av penningpolitiken f6r perioden 2010-2014, som
senare utdkades till att omfatta dven 2015. I samband med utvir-
deringen uppkom pa nytt frigan om Riksbankens finansiella obero-
ende. Riksdagen riktade dirfér under 2016 tv4 tillkinnagivanden till
regeringen, dels att regeringen s fort som mojligt skulle tillsitta en
parlamentarisk utredning for en Sversyn av det svenska penning-
politiska ramverket och riksbankslagen, dels att regeringen snarast
skulle limna férslag om Riksbankens finansiella oberoende utifrin
resultatet av Flamutredningen och tillhérande remissynpunkter
(bet. 2015/16:FiU41).

Regeringens forslag framférdes 1 utkastet till lagrddsremiss "Riks-
bankens finansiella oberoende och balansrikning”, viren 2017, och
remissbehandlades. Utkastet till lagrddsremiss behandlar storleken pd
Riksbankens egna kapital, vinstdisposition, ordningen fr kapitaltill-
skott till Riksbanken om behov skulle uppstd, samt mojligheten till
fortida uppléning av utlindsk valuta till valutareserven. Regeringens
forslag 1 utkastet till lagrddsremiss skiljer sig i flera avseenden 4t frin
forslagen 1 Flamutredningen, vilket diskuteras senare 1 detta kapitel.

29.3 Riksbankens stdllning och finansiella oberoende

Kommitténs forslag: I den nya riksbankslagen fortydligas att
Riksbanken ir ett sirskilt rittssubjekt som dgs av staten, att
Riksbanken sjilv férvaltar sina tillgingar och intikter frin verk-
samheten samt att staten garanterar Riksbankens forpliktelser.

Att Riksbanken har en tillgdngsmassa som ir skild frén statens till-
gingar dr ett vil etablerat sitt att sikerstilla att den kan uppritthilla
en tillrickligt hég grad av finansiellt oberoende frin staten. Det gor
bl.a. att verksamheten inte behover anslagsfinansieras. Som nirmare
berors 1 avsnitt 29.4.3 ska tillgdngarna bl.a. generera en tillricklig av-
kastning for att finansiera Riksbankens driftskostnader. Att det gors
en 4tskillnad mellan statens respektive Riksbankens tillgdngar ir
ocksd nédvindigt for att unionsrittens regler om bl.a. férbud mot
monetir finansiering och férvaltningen av valutareserver ska kunna
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efterlevas. De egna tillgidngarna gor att Riksbanken skiljer sig frén de
flesta andra statliga férvaltningsmyndigheter som 1 stillet finansieras
med &rliga anslag.

Som berdrs 1 avsnitt 12.3 utgdr inte statliga férvaltningsmyndig-
heter i allminhet nigra sjilvstindiga rittssubjekt, utan ingdr endast
som en del av rittssubjektet staten. En foljd av detta ir att staten ir
ansvarig for avtal och andra rittshandlingar som myndigheterna in-
gdr (prop. 1999/2000:46 s. 107 och 135). Det har dock funnits ett
behov av att fértydliga detta férhillande vad giller AP-fonderna. For
att underlitta AP-fondernas affirstransaktioner med bl.a. utlindska
motparter — och dirigenom bidra till en effektivare forvaltning av
fondmedlen — har det dirfor ansetts limpligt att 1 1 kap. 3 § lagen
(2000:192) om allminna pensionsfonder uttryckligen ange att staten
ansvarar for fondernas férbindelser (prop. 1999/2000:46 s. 135 och
159).

Statsskuldspolitiska kommitténs forslag att lagfista Riksbankens
stillning som en sjilvstindig juridisk person genomférdes inte.’ Riks-
bankens egna tillgingar har dock medfért att Riksbanken bl.a. 1 ritts-
praxis har betraktats som ett sirskilt rittssubjekt (se avsnitt 29.2 och
dir angivna hinvisningar). Aven det forhillandet att Riksbanken kan
ingd olika slags avtalsférhillanden med staten, t.ex. genom att ta upp
18n 1 utlindsk valuta frin Riksgildskontoret, talar 1 den riktningen.
Detsamma giller de ovannimnda unionsrittsliga reglerna om férbud
mot monetir finansiering.

Enligt kommitténs mening ir Riksbankens stillning av sidan be-
tydelse att det bor framgd av de inledande bestimmelserna i den nya
riksbankslagen att Riksbanken ir ett sirskilt rittssubjekt och att
Riksbanken sjilv férvaltar sina tillgdngar och intikterna frin verk-
samheten. Tillgdngar 1 detta avseende ir inte begrinsat till valuta-
reserven, som berdrs av ett forslag till indring 1 regeringsformen 1
avsnitt 28.2. Det forslaget innebir att ingen annan myndighet fir
bestimma hur Riksbanken ska besluta i friga om bl.a. férvaltningen
av valutareserven. Enligt kommitténs mening finns det ett behov av
en generell bestimmelse om Riksbankens tillgdngar och intikter,
utan begrinsning till valutareserven.

Det bor understrykas att Riksbanken igs av staten. Aven detta for-
hillande bér framgi av de inledande bestimmelserna 1 den nya riks-
bankslagen. De nu aktuella férslagen kan jimforas med forslaget till

>SOU 1986:22.
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ny centralbankslag 1 Norge, dir det anges att Norges Bank ir ett eget
rittssubjekt, med rittskapacitet, som dgs av staten (NOU 2017:13
s. 523, 1 kap. 1 § andra stycket).

Staten har alltsedan Riksbanken grundades garanterat dess for-
pliktelser 1 férhillande till tredje man (se avsnitt 12.3). Statsskulds-
politiska kommitténs férslag om en uttrycklig bestimmelse om
detta genomférdes visserligen inte.* Det rider dock ingen tvekan om
att staten ansvarar for Riksbankens dtaganden dven utan en uttryck-
lig bestimmelse. I forarbetena till nuvarande riksbankslag angavs nim-
ligen att staten svarar for Riksbankens forpliktelser (prop. 1986/87:143
s. 63). Likvil dr detta férhéllande av sddan betydelse fér sjilvstindig-
heten och fortroendet for Riksbanken att kommittén anser att
garantin uttryckligen bér framgd av den nya riksbankslagen.’

29.4 Storlek pa Riksbankens eget kapital

Riksbanken kan ses som finansiellt oberoende om den sjilvstindigt
och langsiktigt kan finansiera sina driftskostnader. Utgdngspunkten
1 en beddmning av limplig storlek av Riksbankens eget kapital ir att
det ska vara stort nog for att sikerstilla ett finansiellt oberoende 1
denna bemirkelse.

Nuvarande regelverk anger inget tak for Riksbankens eget kapi-
tal. Ett golv anges, tminstone indirekt, i form av nivderna fér grund-
och reservfonderna pd 1 respektive 0,5 miljarder kronor. Den nuvar-
ande regleringen av Riksbankens eget kapital dterfinns 1 10 kap. 1§
riksbankslagen. Dir anges att Riksbanken ska ha en grundfond som
uppgdr till ettusen miljoner kronor, en reservfond som uppgir till
femhundra miljoner kronor samt en dispositionsfond.

29.4.1 Finansiellt oberoende och kostnadsfritt kapital

Riksbankens intikter utgdrs i forsta hand av avkastningen frin de
finansiella tillgdngarna i1 form av rintebirande papper, medan kost-
naderna forenklat uttryckt kan delas in 1 driftskostnader och rinte-

“1bid., s. 96.

> En annan friga ir om staten 1 vissa fall ska garantera forpliktelser som tredje man har mot
Riksbanken, dvs. ta p4 sig den motpartsrisk som Riksbanken annars skulle ha gentemot tredje
man. Den frigan behandlas 1 avsnitt 24.5.
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kostnader. Sjilvfinansiering rider nir Riksbankens rintenetto, dvs.
skillnaden mellan rinteintikter och rintekostnader, ticker drifts-
kostnaderna.

Grunden for ett positivt rintenetto liggs genom att centralban-
ker normalt sett har tillgdng till ett kostnadsfritt kapital. Kostnads-
fritt kapital utgérs av finansieringskillor som centralbanken inte be-
talar ndgon rinta pd. Hit hor det egna kapitalet, utestiende sedlar
och mynt och eventuella rintefria kassakrav.® Genom att central-
banken investerar det kostnadsfria kapitalet i avkastande tillgdngar
uppstr normalt ett positivt rintenetto. Om detta rintenetto ir stort
nog for att ticka bankens 16pande driftskostnader kan banken finan-
siera sig sjilv utan stdd av statliga anslag eller annan extern finansie-
ring. Denna férméga till sjilvfinansiering dr grundliggande for en
centralbanks finansiella oberoende.

Figur 29.1 illustrerar pd ett férenklat vis principen for sjilvfinan-
siering. Utestdende sedelmingd och eget kapital utgér det kostnads-
fria kapitalet (K). Om detta investeras 1 en tillgingsportfélj som i
genomsnitt ger avkastningen r, erhills ett rintenetto pi K X r. Givet
att rintenettot dverstiger driftskostnaderna uppstdr en vinst. Vinsten
bidrar till att 6ka det egna kapitalet nista period. For att denna sjilv-
finansiering ska vara tryggad pa lang sikt, behover vinsten vara stor
nog att det kostnadsfria kapitalet 6kar i &tminstone samma takt som
kostnaderna ékar.”

¢ Orealiserade virdeokningar i Riksbankens tillgdngsforvaltning paverkar inte det redovisade
egna kapitalet utan bokférs i stillet ps s.k. virderegleringskonton. Medel p4 virdereglerings-
konton kan, vilket diskuteras nirmare i avsnitt 29.4.2, ocks4 ses som kostnadsfritt kapital.

7T ett lige med negativa styrrintor kan centralbanken ha skulder som l6per med negativ rinta.
Om centralbanken dessutom gér tillgingskop kan det bli friga om stora belopp. Vid utgdngen
av 2018 hade Riksbanken drygt 350 miljarder kronor i utestiende riksbankscertifikat som
l6pte till en rinta pd -0,25 procent. Givet att avkastningen p3 tillgdngarna ir hdgre 4n rintan
pd skulderna bidrar dessa skulder i dnnu hégre grad in kostnadsfritt kapital till ett positivt
rintenetto. Negativa styrrintor framstdr dock som ett udda lige och dirmed en olimplig grund
for att sikerstilla Riksbankens finansiella oberoende. Resonemangen i detta avsnitt utgdr dir-
for frén att det kostnadsfria kapitalet ska utgdra basen f6r centralbankens intjining.
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Figur 29.1  Principskiss: en centralbanks sjalvfinansiering

Réntenetto
— Driftskostnader
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Eget kapital, ar ¢
K r=Réntenetto + Vinst

= Eget kapital, ar &1

Sedelméngd P |
+ Fget kapital <
= Kostnadsfritt
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Anm. r anger genomsnittlig ranta pa den tillgangsportfolj som finansieras med det kostnadsfria
kapitalet (K).

Forluster 1 en centralbanks verksamhet kan inte uteslutas. Det kan
ocks8 tinkas att centralbankers rintenetto under kortare eller lingre
perioder blir negativt, 1 synnerhet om centralbanken dven har skulder
som inte ir kostnadsfria. Férluster och underskott gor att det egna
kapitalet, och dirmed det kostnadsfria kapitalet, minskar i motsvar-
ande grad. Detta minskar finansieringsutrymmet {ér en avkastande
tillgdngsporttol) och dirmed méjligheten till sjilvfinansiering. For
att formédgan tll sjilviinansiering inte ska gd forlorad 1 och med
negativa resultat behovs en viss fallh$jd — en butfert -1 tillgdngen till
kostnadsfritt kapital, s3 att centralbankens tillgdng pd kostnadsfritt
kapital forblir tillricklig dven 1 hindelse av kinnbara férluster. Finan-
siellt oberoende innebir dessutom att en centralbank ges utrymme
att p egen hand dterstilla en sddan buffert om den har tagits i an-
sprak. S sker exempelvis genom att vinster hdlls kvar och inte delas
ut till staten till dess att det egna kapitalet dtergdtt till en viss niva.

Riksbankens eget kapital uppgick i slutet av 2018 till 58 miljar-
der kronor, vilket dr ungefir samma nivd som for tio &r sedan. Ming-
den utestdende sedlar och mynt motsvarade samtidigt ett virde pd
62 miljarder kronor. Det kostnadsfria kapitalet uppgick dirmed till
120 miljarder kronor (se Figur 29.2). Huruvida detta pd ling sikt dr
ett tillrickligt stort kostnadsfritt kapital beror pd hur driftskostna-
derna och avkastningen p3 tillgdngarna kommer att utvecklas fram-
over, men ocksd pd i vilken utstrickning férluster kan komma att
uppstd, samt de regler for vinstutdelning som tillimpas. Dessa fak-
torer diskuteras 1 de féljande delavsnitten.
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Figur 29.2  Riksbankens eget kapital och utestaende sedelmangd,
2001-2018
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29.4.2 Orealiserade vinster och Riksbankens eget kapital

Riksbankens kostnadsfria kapital definieras ovan som summan av
eget kapital och utestdende sedelmingd. Till denna summa kan dven
liggas medel i form av orealiserade virdedkningar i Riksbankens finan-
siella tillgdngar.

Riksbankens tillgdngar virderas till marknadsvirde i balansrik-
ningen. Om en tillgdng stiger i virde, jimfoért med anskaffningskost-
nad, motbokas detta pi skuldsidan pd s.k. virderegleringskonton.
Orealiserade virdeskningar paverkar pd s4 sitt inte Riksbankens redo-
visade resultat och dirmed inte heller det redovisade egna kapitalet.
Om diremot en orealiserad forlust uppstir i en tillging, belastar
detta resultatrikningen i motsvarande grad, givet att denna oreali-
serade forlust 6verstiger tidigare orealiserade virdedkningar i samma
tillgdngsslag.

Medlen p virderegleringskontona uppgick vid utgdngen av 2018
till 67 miljarder kronor (se Figur 29.3). I Riksbankens &rsredovis-
ning delas dessa upp 1 guldvirdeeffekt, priseffekt och valutakurseffekt.
Drygt hilften av medlen, 34 miljarder kronor, utgjordes av guld-
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virdeeffekten, vilket innebir att guldreserven har 6kat i virde med
detta belopp sedan 2004, d3 virderegleringskonton borjade anvindas.
Priseffekten bestdr av orealiserade prisdkningar 1 virdepappersinne-
havet och uppgick till 14 miljarder kronor. Valutakurseffekten, till
sist, uppgick till 19 miljarder kronor och uppstir som f6ljd av att en
stor del av Riksbankens tillgingar ir utgivna i euro, amerikanska
dollar och andra utlindska valutor och att den svenska kronan har
fallit 1 virde i relation till dessa valutor.

Figur 29.3  Medel pa Riksbankens virderegleringskonton, 2004-2018
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Kalla: Rikshankens arsredovisningar.

Bide Flamutredningen och Bondeutredningen betraktade orealiserade
vinster som en del av det kostnadsfria kapitalet. Kapitalet pd virde-
regleringskontona utgor, enligt Flamutredningen, ett riskbirande
kapital 1 och med att det kan anvindas for att ticka vissa kursfor-
luster. Man konstaterade vidare att kapitalet pd kontona inte heller
ir ndgot frimmande kapital, utan kan ses som ett kapital som tillhor
dgaren av Riksbanken, dvs. staten. Flamutredningen foreslog dirfér
att virderegleringskontona skulle utgora en del av Riksbankens eget
kapital.* Aven Riksbanken betraktar i sin irsredovisning medel pa

8Se SOU 2013:9, 5. 20 och 162.
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virderegleringskonton som ndgonting som &tminstone delvis kan lik-
stillas med eget kapital.’

Regeringen ansdg diremot, 1 sitt utkast till lagrddsremiss, att
virderegleringskontona inte bor ingd 1 Riksbankens eget kapital med
hinvisning till ECB:s redovisningsriktlinjer. Enligt dessa ska virde-
regleringskonton inte ingd 1 det egna kapitalet, eftersom de inne-
hiller orealiserade vinster som inte ska vara féremal f6r utdelning till
staten.'® Regeringen ansdg att ECB:s riktlinjer bor tillimpas i detta
avseende. Kommittén delar stindpunkten att Riksbankens virde-
regleringskonton inte bér utgora en del av det redovisade egna kapi-
talet. Kommittén delar samtidigt Bondeutredningens och Flamut-
redningens syn att dessa medel i praktiken kan betraktas som ett
riskbirande kapital, dvs. en buffert som kan bira férluster som upp-
star 1 tillgdngsforvaltningen.

Den hilft av medlen p8 virderegleringskontona som avser virde-
okningen av guldreserven ir per definition l&sta till guldreserven,
sdvida inte guldet avyttras. Om man bortser frén guldvirdeeffekten,
kan man se det som att Riksbanken vid utgdngen av 2018, utéver
eget kapital och utestdende sedlar, hade ytterligare drygt 30 miljar-
der kronor i kostnadsfritt kapital, 1 form av orealiserade vinster i till-
gdngsforvaltningen. I vilken grad dessa medel ska pdverka bedom-
ningen av limplig nivd av det (redovisade) egna kapitalet beror delvis
pa hur dessa medel férvintas utvecklas i1 framtiden. Valutakurs- och
priseffekterna har i genomsnitt uppgatt till knappt 20 miljarder kro-
nor de senaste tio dren. Beloppen har dock varierat kraftigt, inte
minst 1 férhdllande till hur det redovisade egna kapitalet har varierat
genom iren. Ar 2008 uppgick summan av valutakurs- och priseffekter
till 6ver 32 miljarder kronor, men 2010 och 2013 uppgick summan
endast till 8,3 respektive 6 miljarder kronor (se Figur 29.3). Att utgd
frn att dessa belopp kommer att vara lika stora framéver som 1 dag
forefaller dirfor vanskligt.

? Riksbanken (2018a) skriver att "Det bredaste resultatmattet kan benimnas totalt resultat och
beskriver hur Riksbankens eget kapital (inklusive drets resultat och virderegleringskonton)
forindrats under dret. Under 2017 minskade det egna kapitalet med 2 464 miljoner kronor.”
(s-59) I denna berikning ingdr att de totala medlen pé virderegleringskontona minskade med
3 890 miljoner kronor under rikenskapsiret. Vidare anférde af Jochnick (2015) att “Riksbankens
eget kapital 6verstiger 100 miljarder kronor. Det innebir att Riksbanken har god férmiga att
bira eventuella férluster” och syftade d& det redovisade egna kapitalet p4 cirka 50 miljar-
der kronor och de totala medlen p4 virderegleringskontona som vid tidpunkten uppgick till
drygt 50 miljarder kronor.

9 ECB (2016).
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29.4.3 Finansiering av driftskostnader

Flamutredningen noterade att Riksbankens driftskostnader uppgick
till 1 genomsnitt cirka 750 miljoner kronor under perioden 2007—
2012. T utredningen antogs att dessa kommer att vara konstanta i
reala termer framéver. Om Riksbankens tillgingar ger en real avkast-
ning pd 1 genomsnitt 1 procent per ir, behovs, enligt Flamutred-
ningen, ett kostnadsfritt kapital p& 75 miljarder kronor fér att ticka
driftskostnaderna. Av denna anledning féreslog Flamutredningen
att Riksbanken skulle sikerstillas ett kostnadsfritt kapital pd minst
75 miljarder kronor, bestdende av summan av eget kapital och ute-
stdende sedelmingd. Detta ir alltsd den storlek pd det kostnadsfria
kapitalet som enligt Flamutredningen behovs for att sikerstilla den
sjilviinansiering som illustreras 1 Figur 29.1.

Figur 29.4 visar utvecklingen av Riksbankens driftskostnader i
lopande priser sedan borjan av 2000-talet. Kostnaderna har, dven
justerat f6r inflationen, forvisso dkat sedan 2012, vilket dr det sista
dret som studeras 1 Flamutredningen. Sett ver den senaste tiodrs-
perioden ir de reala kostnaderna emellertid 1 det nirmaste oférind-
rade. Ar 2018 uppgick driftskostnaderna till 856 miljoner kronor,
medan genomsnittet fér 2008-2017 var cirka 850 miljoner kronor
uttryckt 1 2017 4rs prisnivd. Antagandet om realt konstanta drifts-
kostnader forefaller rimligt som utgingspunkt 1 bedémningen av
kapitalbehovet, givet att Riksbankens tagande férblir oférindrat.'

Flamutredningens antagande om en lingsiktig realrinta pd 1 pro-
cent kan ses som ett forsiktigt antagande mot bakgrund av att den
historiskt sett har uppgatt till i genomsnitt cirka 2 procent. Givet de
senaste drens liga nominella rintor kan det finnas sirskild anledning
att hilla fast vid ett sidant férsiktigt antagande.'

Givet att de reala driftskostnaderna antas vara konstanta pd nu-
varande nivd (cirka 850 miljoner kronor) ger detta, enligt ovanstd-
ende berikningsprincip, ett behov av 85 miljarder kronor i kostnads-

" Kommittén féresldr i kapitel 34 respektive 35 ett utdkat ansvar {6r Riksbanken vad giller
kontanthantering samt beredskap f6r betalningar i kris och krig. Okningen av Riksbankens
driftskostnader med anledning av férslagen bedoms dock inte vara av sidan omfattning att de
paverkar principdiskussionen som férs hir om Riksbankens kapitalbehov for sjilvfinansiering.
2En del av det kostnadsfria kapitalet dr bundet i guldreserven. Eftersom guld inte kan antas
ge nigon real avkastning pd ling sikt, behover Gvriga tillgdngar ge nigot mer dn 1 procent i real
avkastning fér att det kostnadsfria kapitalet som helhet ska ge i genomsnitt 1 procent i real av-
kastning. Vidare piverkas Riksbankens totala rintenetto negativt av 1inefinansierad f6rstirkning
av valutareserven, eftersom sidan upplining normalt ir férknippad med en nettorintekostnad
pa uppskattningsvis 0,25 procent av linebeloppet (se kapitel 30).
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fritt kapital. Ett kostnadsfritt kapital p4 85 miljarder kronor innebir,
med antagandena om konstanta reala driftskostnader och en real
avkastning pd 1 procent pd tillgingsportfoljen, teoretiskt sett att
Riksbanken kan finansiera sig sjilv for evigt. Vid denna niv bidrar
avkastningen till att ticka driftskostnaderna och att hilla det kost-
nadsfria kapitalet konstant 1 reala termer, givet att den utestiende
sedelmingden ir nominellt oférindrad. Om sedelmingden antas
vixa 1 takt med inflationen, ricker diremot en realt konstant sedel-
mingd pd cirka 30 miljarder kronor fér att ticka driftskostnaderna
pa lang sikt. Om sedelmingden i stillet antas minska, behovs ett eget
kapital som ir stort nog att kompensera f6r denna minskning. I ett
extremscenario dir sedlar och mynt pd kort tid upphor helt, redu-
ceras det kostnadsfria kapitalet till det egna kapitalet. Detta skulle d&
behdva uppgi till 85 miljarder kronor for att sikra den ldngsiktiga
férmagan till sjilvfinansiering enligt principen ovan.
Miljoner kronor
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Figur 29.4  Riksbankens driftskostnader 2001-2018

Kalla: Rikshankens arsredovisningar.

Den utestiende sedelmingden ir alltsd avgorande foér behovet av
eget kapital. Vid utgdngen av 2018 uppgick denna till drygt 60 mil-
jarder kronor, vilket ir nistintill en halvering jimfért med nivin
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tio &r tidigare (se Figur 29.2). Minskningen har férvisso stannat upp
det senaste dret, men det ir inte osannolikt att sedelmingden kom-
mer att minska ytterligare. Det skulle innebira att Riksbankens fér-
méga att finansiera sina kostnader med 6verskottet frin utgivningen
av sedlar och mynt (det s.k. seignoraget) skulle komma att forsim-
ras. Om sedelmingden skulle halveras igen under kommande tiodrs-
period, skulle det egna kapitalet om tio &r behéva uppga till omkring
60 miljarder kronor, i reala termer, f6r att skapa ett kostnadsfritt
kapital pd 85 miljarder kronor. Ett scenario med en sddan minsk-
ningstakt av sedelmingden bér inte uteslutas vid en bedémning av
Riksbankens behov av eget kapital.

I Flamutredningen féreslogs ett tak fér det egna kapitalet som
l6pande justeras upp for att ta hinsyn till bdde inflation och minskad
sedelmingd. Givet den pitagliga minskningen av sedelmingden, ir
det rimligt att ett tak f6r det egna kapitalet pd ndgot sitt kan justeras
for att ta hinsyn ull fortsatt fallande sedelmingd. I stillet f6r en
regel som explicit tar hinsyn till minskande sedelmingd, férordar
kommittén en ordning dir Riksbanken férvintas gora en framstill-
ning till riksdagen om en héjning av taket, om man bedémer att det
kostnadsfria kapitalet inte lingre ir stort nog for att sikerstilla den
lingsiktiga féormagan till sjilvfinansiering.” Ett hojt tak for det egna
kapitalet ger Riksbanken utokad méjlighet att ackumulera vinst-
medel och dirigenom att 6ka sitt eget kapital.

Minskad sedelmingd ir i detta avseende bara en av flera faktorer
som kan gora att det kostnadsfria kapitalet med tiden blir otillrick-
ligt. Langsiktigt ligre avkastning pa tillgdngsportféljen, varaktigt hogre
rintor pd icke kostnadsfria kortfristiga skulder (t.ex. riksbankscerti-
fikat som ges ut for att finansiera lingfristiga tillgdngar), lingvarig
valutauppldning f6r férstirkning av valutareserven och stigande
driftskostnader pd grund av ett utékat dtagande skulle ocksd kunna
gora en viss niva pa det kostnadsfria kapitalet otillricklig.

! Riksbanken foreslds gora en framstillning till riksdagen dven om det egna kapitalet skulle
behéva dterstillas efter stérre forluster (se avsnitt 29.9).
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29.4.4 En buffert for forlustrisker

Om Riksbanken gir med foérlust minskar det egna kapitalet och till-
gingsportfoljen 1 motsvarande grad. Om forlusterna ir stora kan de
fa som foljd att tillgdngsportféljen krymper till en nivd som inte
lingre ger tillricklig avkastning fér att ticka driftskostnaderna.
Detta riskerar leda till ytterligare forluster och urholkning av det
egna kapitalet. En centralbank kan 1 princip alltid fullgéra sina betal-
ningar, men om en sidan negativ spiral tilldts fortgd, har banken
forlorat sin formaga till 13ngsiktig sjilvfinansiering och dirmed sitt
finansiella oberoende. Detta motiverar att det finns en viss buffert 1
det kostnadsfria kapitalet, s3 att sjilvfinansieringen kan sikras med
viss marginal.

Hur stor denna buffert behover vara beror pd hur stora riskerna
for att forluster uppstar 1 Riksbankens verksamhet bedéms vara. P3
ett mer 6vergripande plan ir behovet av en sddan buffert ocksd en
politisk avvigning kring hur vil garderad man vill vara mot hindel-
sen att Riksbanken skulle behova dterkapitaliseras i form av tillskott
av statliga medel (se avsnitt 29.9). Buffertbehovet skulle vara stort
om Riksbanken inte under nigra omstindigheter kan tillitas hamna
1 behov av kapitaltllskott. Om dterkommande kapitaltillskott dir-
emot inte ses som nigot bekymmer, finns 1 stort sett inget behov av
nigon buffert, givet att dterkapitaliseringen alltid sker nir behov
uppstdr. Aterkommande behov av kapitaltillskott kan dock anses
strida mot principen om en centralbanks finansiella oberoende. Buf-
ferten behover dirfér vara av sidan storlek att sannolikheten for att
behov av kapitaltillskott uppstir bedéms vara l3g.

I bedémningen av vad som utgér en limplig kapitalbuffert for
Riksbanken behover tryggandet av férmdgan till sjilvfinansiering
ocks8 vigas mot kostnaden av att staten binder kapital i Riksbanken.
Ju storre Riksbankens eget kapital dr, desto mer kapital binder staten
1 Riksbanken. Att staten binder kapital i Riksbanken riskerar att
tringa undan linemajligheter. Givet att statens uppliningsmojlighe-
ter ir begrinsade, innebir varje statlig krona som binds 1 Riksbanken
1 ndgon mening en krona mindre i finansiellt rérelseutrymme. I ett
lige dir de offentliga finanserna ir svaga kan detta innebira en mer
pitaglig begrinsning. Foljaktligen méste bedémningen av Riksban-
kens behov av kapitalbuffert vigledas av en avvigning mellan intresset
att sikra Riksbankens finansiella oberoende och vikten av en sam-
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mantaget vil avvigd hantering av statens tillgdngar och skulder och
god beredskap infor statsfinansiella pafrestningar pd omriden som
inte berdr Riksbanken.

Riksbanken identifierar tre finansiella risker i1 sin verksamhet.
Dessa ir likviditetsrisk, kreditrisk och marknadsrisk. Med likviditets-
risk avses risken att tillgingar inte kan avyttras och omvandlas till
likvida medel tillrickligt snabbt fér att Riksbanken ska kunna full-
gora sina uppgifter och dtaganden (eller att tillgingarna endast kan
avyttras till ett visentligt ligre pris in forvintat). Kreditrisk avser
risken att forluster uppstér till £6ljd av att utgivarna av virdepapper
som Riksbanken har investerat i, eller Riksbankens motparter, inte
fullgor sina finansiella forpliktelser. Marknadsrisken avser risken att
virdet pd Riksbankens tillgdngar faller. Denna kan delas upp 1 valuta-
risk, rdnterisk och guldprisrisk.

Likviditets- och marknadsriskerna kan 1 férsta hand kopplas till
Riksbankens tillgdngsférvaltning, medan kreditrisken 1 f6rsta hand
uppstar i samband med likviditetsstod. Nedan diskuteras forst riskerna
1 tillgdngstoérvaltningen och riskerna férknippade med Riksbankens
innehav av svenska statsobligationer. Direfter diskuteras 1 korthet
riskerna forknippade med likviditetsstod.

Risker i tillgdngsforvaltningen

Enligt Riksbankens Finansiella risk- och investeringspolicy f6r guld-
och valutareserven ska valutareserven i1 huvudsak placeras 1 ameri-
kanska och tyska statsobligationer. En mindre del av valutareserven
kan placeras i statsobligationer utgivna av andra OECD-linder, i
obligationer som ir emitterade av statsgaranterade eller mellanstat-
liga organisationer och 1 obligationer emitterade av lokala eller regi-
onala myndigheter eller av s.k. US agencies."

Flamutredningen drog slutsatsen att kreditvirdigheten 1 Riks-
bankens virdepappersportfolj (i utlindsk valuta) kan betraktas som
mycket god och att de virdepapper som innehas omsitts pd mycket
likvida och djupa marknader. Flamutredningen bedémde dirfor att
likviditets- eller kreditriskerna i Riksbankens tillgingsforvaltning
inte motiverar ndgon sirskild avsittning av eget kapital 1 Riksbank-
ens balansrikning. Kommittén delar denna bedémning. Det har sedan

!4 Riksbanken (2018b).
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Flamutredningen publicerade sitt betinkande inte tillkommit nigra
uppenbara faktorer som motiverar en annan slutsats.

Marknadsrisken 1 Riksbankens tillgdngsférvaltning motiverade
enligt Flamutredning en buffert i form av eget kapital pd 20 miljar-
der kronor, varav 10 miljarder kronor {6r rinterisken och 10 miljar-
der kronor for guldprisrisken. Utredningen understrék att valuta-
risken var den enskilt storsta komponenten av marknadsrisken och
foreslog av denna anledning att valutarisken i valutareserven skulle
neutraliseras. S&dan valutasikring skulle innebira att ndgon sirskild
buffert inte skulle behéva avsittas for valutakursforluster. Valuta-
sikringen foreslogs ske 1 samverkan med Riksgildskontoret och be-
skrevs utférligt 1 tvd bilagor 1 utredningen, skrivna av Riksbanken
respektive Riksgildskontoret. Utan en sidan neutralisering av valuta-
risken skulle enligt Flamutredningen behovet av buffertkapital 6ka
med 27 miljarder kronor.

Riksbankens tillgingar har ¢kat kraftigt sedan Flamutredningen
skrevs. Vid utgdngen av 2011 uppgick det samlade virdet p8 tillging-
arna 348 miljarder kronor; 1 slutet av 2018 var virdet pa tillgingarna
934 miljarder kronor (se Figur 29.5). En stor del av 6kningen for-
klaras av de omfattande kdpen av svenska statsobligationer som har
genomforts sedan 2015 som ett led 1 den expansiva penningpoli-
tiken. Virdet pd detta innehav uppgick till 392 miljarder kronor i
slutet av 2018. Samtidigt har guld- och valutareservens virde okat
med cirka 190 miljarder kronor mellan 2011 och 2018. Okningen av
valutareserven sedan 2011 ir i huvudsak ett resultat av det andra
valutalinet p& 100 miljarder kronor frin Riksgildskontoret som
togs 2013 {6r att stirka reserven och att kronan har férsvagats sedan
dess (se vidare kapitel 30).

Forindringarna i Riksbankens balansrikning, sedan Flamutred-
ningen publicerades, kan 1 sig motivera en uppdaterad bedémning av
buffertbehovet. Dessutom baseras bedémningen i Flamutredningen
pd de forslag som framférs 1 den utredningen, som bl.a. innebir en
visentlig minskning av Riksbankens balansrikning, samt en regel om
automatisk dterkapitalisering. Guldpris-, valuta- och rinteriskerna
diskuteras 1 tur och ordning nedan.
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Figur 29.5  Riksbankens finansiella tillgangar, 2006-2018
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Kélla: Riksbankens veckorapporter for balansrékningen.

Guldprisrisken bestr dels 1 risken fér att priset pd guld faller ut-
tryckt i amerikanska dollar, dels 1 risken att dollarn faller relativt den
svenska kronan. Riksbankens guldreserv virderades vid utgidngen
av 2018 till 46 miljarder kronor. Ett prisfall pd guldet pd 10 procent
1 kombination med en férsvagning av dollarn med 10 procent skulle
innebira att guldreserven tappar nistan 20 procent (cirka 9 miljar-
der kronor) i virde. Mot bakgrund av att guldpriset har stigit med
nistan 50 procent de senaste tio dren samtidigt som dollarn har
stirkts med nistan 20 procent mot kronan under samma period, ir
en virdeminskning pd guldreserven p& 10-20 miljarder kronor inte
nigot orimligt scenario. En sddan virdeminskning av guldreserven
skulle dock inte pdverka Riksbankens redovisade resultat och dir-
med heller inte det redovisade egna kapitalet. Anledningen ir att hela
virdedkningen 1 guldreserven som har skett sedan 2004 1 balans-
rikningen ir motbokad p4 Riksbankens virderegleringskonton. Som
beskrevs tidigare i avsnittet bestr virderegleringskontona av oreali-
serade vinstmedel som uppkommit till f61jd av 6kat guldpris, 6kade
priser pd virdepapper och forsvagad krona relativt de valutor som
Riksbanken innehar tillgdngar 1. De medel pd virderegleringskontona
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som motsvarar guldprisékningen uppgick vid utgingen av 2018 till
34 miljarder kronor. Det betyder att guldreserven skulle kunna falla
1 virde med hela detta belopp, eller 70 procent, utan att det skulle
paverka Riksbankens redovisade resultat eller det egna kapitalet.
Nigon buffert for guldprisrisken, utéver den omfattande oreali-
serade virdedkningen pd guldreserven ir dirfér inte motiverad.
Valutarisken ir enligt kommitténs bedémning fortfarande den
storsta marknadsrisken som Riksbanken exponeras for, dven om rin-
terisken har tilltagit 1 och med det omfattande innehavet av svenska
statspapper. Valutaexponeringen 1 valutareserven motsvarar i stort
sett den del av valutareserven som inte ir linefinansierad hos Riks-
gildskontoret och uppgick vid utgdngen av 2018 till 197 miljar-
der kronor exklusive guldreserven. Aven om valutareserven som hel-
het har vixt betydligt i storlek de senaste dren, ir valutaexponeringen
ungefir densamma som 2011. Ungefir hilften av exponeringen ir mot
euro och resterade del mot amerikanska, kanadensiska och austra-
lienska dollar, brittiska pund och norska kronor (se Figur 29.6).

Figur 29.6  Riksbankens valutaexponering, 2011-2018
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Kalla: Rikshankens arsredovisningar.
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Valutarisken bestdr av risken att kronan stirks gentemot de valutor
som ingdr 1 valutareserven. Om s sker, minskar virdet pd valutare-
serven uttryckt 1 kronor. I avsaknad av orealiserade valutakursvins-
ter pd virderegleringskontona, pdverkar detta Riksbankens resultat
negativt och minskar dirmed Riksbankens eget kapital.”” En for-
stirkning av kronan med 10 procent mot de valutor som ingdr i valu-
tareserven skulle alltsd, allt annat lika, innebira en resultatpdverkande
virdeminskning av valutareserven med ungefir 20 miljarder kronor.
Kronan har férsvagats under senare ir, vilket ocks8 har gett upphov
till orealiserade virdeskningar av valutareserven motsvarande 19 mil-
jarder kronor vid utgdngen av 2018. Liksom orealiserade virdesk-
ningar i guldreserven, bokfors orealiserade virdedkningar av valuta-
reserven till f6ljd av valutakursférindringar pa virderegleringskonton.
En f6rstirkning av kronan minskar dirfér 1 férsta hand eventuella
medel pd virderegleringskontona och paverkar forst direfter det
redovisade resultatet. Medel pd virderegleringskontona som avser
orealiserade valutakursvinster utgoér dirmed en buffert mot valuta-
risken.

Ett mer langsiktigt skydd mot valutakursforluster vore att Riks-
banken helt eller delvis eliminerar valutarisken 1 valutareserven, en-
ligt det forslag som framfordes i Flamutredningen. Aven regeringen
foreslog, 1 utkastet till lagridsremiss, att Riksbanken borde sikra valu-
tarisken 1 valutareserven genom att triffa en 6verenskommelse med
Riksgildskontoret. Regeringen bedémde ocks3, liksom Flamutred-
ningen, att det bér vara upp till myndigheterna att faststilla de
nirmare formerna for sidan valutasikring.

Kommittén delar beddmningen att valutasikring av valutareser-
ven kan vara en viktig &tgird for att minska Riksbankens riskexpo-
nering 1 tillgdngsférvaltningen och dirmed risken att férluster upp-
star. Minskad risk for forluster stirker i sin tur, allt annat lika, det
finansiella oberoendet. Kommittén anser dirfér att det finns skil for
Riksbanken att utreda férutsittningarna fér ett valutasikringsarran-
gemang med Riksgildskontoret, men att det ytterst bor vara direk-
tionen som fattar beslut om huruvida sidan valutasikring bor ske.

!5 Valutarisken kan dven anses omfatta de policydtgirder som skulle kunna medféra valuta-
kursforluster, men som inte ir en valutaexponering i dag. Ett exempel p4 detta ir valutainter-
ventioner dir Riksbanken tillfilligt koper utlindsk valuta genom att utdka den penningpoli-

tiska skulden.
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Rinterisken uppstdr av att stigande marknadsrintor pdverkar priset
negativt pd de virdepapper som Riksbanken innehar. Om virdet pi
Riksbankens tillgdngar faller till foljd av stigande marknadsrintor
paverkas det redovisade resultatet, och dirmed det egna kapitalet,
negativt pd samma sitt som fallande virde pd valutareserven pd grund
av forstirkt krona. Rinterisken 1 valutareserven mits med mdttet
modifierad duration och uppgdr sedan ndgra ir tillbaka till cirka 3,
vilket innebir att virdet pd tillgingarna foérvintas minska med
3 procent vid en 6kning av marknadsrintorna med en procentenhet.
Riksbanken har flaggat fér att stigande marknadsrintor och stirkt
krona kan leda il visentligt ligre redovisat resultat den kommande
femarsperioden, jimfért med foregiende femdarsperiod. Riksbanken
noterar dock att de buffertar som har byggts upp under senare &r i
form av orealiserade vinster kan anvindas om marknadsrintorna
stiger.'®

I och med Riksbankens kop av svenska statsobligationer har en
rinterisk tillkommit p4 balansrikningen. Givet att Riksbanken avser
att behilla dessa obligationer till forfall, ligger inte risken for forlus-
ter pd tillgingssidan utan pd finansieringssidan av balansrikningen.
Riksbanken l&nar till reporintan, dvs. rorlig rinta, for att finansiera
innehavet av ldngfristiga statspapper med fast rinta. Det har hittills
gett ett positivt rintenetto, men om reporintan av penningpolitiska
skil hojs markant kommer nettot att bli negativt och férsimra
Riksbankens resultat.

Vice riksbankschef Martin Flodén har illustrerat storleksord-
ningen pa rinterisken kopplad till innehavet av de svenska statsobli-
gationerna med hjilp av en enkel 6verslagsberikning."” Obligations-
innehavet uppgick 2016 till knappt 300 miljarder kronor och hade di
en genomsnittlig 16ptid pd fem &r. Om marknadsrintorna plétsligt
stiger med en procentenhet, minskar marknadsvirdet pa obligations-
innehavet med ungefir 15 miljarder kronor (1 procent av 300 miljar-
der kronor i fem 4r). Riksbanken kommer sannolikt inte silja stats-
papper, vilket skulle realisera férlusten. Men detta kan ocksa ses som
okningen av finansieringskostnaden fér obligationsinnehavet. Med
andra ord, om rintan pd ett 13n pd 300 miljarder kronor som l6per
fem &r 6kar med en procentenhet, 6kar finansieringskostnaden med
15 miljarder kronor under perioden. Om reporintan utvecklas enligt

!¢ Riksbanken (2019), s. 63 och 64.
17 Flodén (2016).
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Riksbankens prognos 2016, skulle férlusten f6r en obligation med
fem 4rs 16ptid uppg till 3—4 procent av kopeskillingen enligt Flodéns
berikningar.

Vid utgdngen av 2018 uppgick marknadsvirdet av Riksbankens inne-
hav av svenska statspapper till 392 miljarder kronor och hade en sam-
manlagd rintekinslighet pd 4,3 mitt som modifierad duration. En direkt
okning av reporintan med en procentenhet skulle 6ka finansierings-
kostnaden med cirka 17 miljarder kronor (392 X 1 % X 4,3 = 16,86).
Konjunkturinstitutets prognos for reporintan (mars 2019) ger en
genomsnittlig rinteniva pa cirka 0,7 procent fér perioden 2019-2025,
vilket kan jimforas med nivin vid utgingen av 2018 pd -0,25 procent.
Berikningar som Riksbanken har genomfért pa utredningens upp-
drag visar att innehavet av svenska statsobligationer kan komma att
fd en negativ pdverkan pd Riksbankens resultat med omkring 8 mil-
jarder kronor under hela perioden 2015-2025 om obligationerna
behills tll férfall, reporintan utvecklas enligt Konjunkturinstitutets
prognos (juni 2018) och en rad 6vriga férenklade antaganden tillimpas.

P34 kortare sikt finns allts risk for kinnbara férluster till f61jd av
stigande finansieringskostnader for obligationsinnehavet. Om dessa
forluster uppstdr paverkas det egna kapitalet negativt eftersom si-
dana kostnadsokningar inte kan kvittas mot orealiserade vinster pd
virderegleringskontona (virderegleringskontona fungerar endast som
buffert vid virdefall p3 tillgdngar, givet att orealiserade vinster finns
i respektive tillgdng). Forlusterna som kan férvintas ir dock inte av
den omfattning att de pdverkar bedémningen av vad som ir en limp-
lig mélsatt nivd for det egna kapitalet.

Risker forknippade med likviditetsstod

Flamutredningen bedémde att risken for att Riksbanken drabbas av
forluster till f6ljd av likviditetsstdd ir liten, men att sddana férluster
inte kan uteslutas. Man féreslog dirfér att 10 miljarder kronor borde
avsittas 1 eget kapital for att ticka denna forlustrisk och tillade:

Om det osannolika skulle intriffa att det generella likviditetsstodet

skulle orsaka forluster for Riksbanken, far detta hanteras genom rekapi-
talisering.'®

850U 2013:9, 5. 137.
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Flamutredningen gav ingen exakt férklaring av hur man landade i
bedémningen om att just 10 miljarder kronor behévs som buffert i
detta avseende. Samma bedémning gjordes dven 1 Bondeutredning-
en, om in mojligen pd nigot andra grunder. Bondeutredningen be-
démde att sirskilda likviditetsstdd skulle kunna n omfattningen av
100 miljarder kronor och att forlustrisker forknippade med dessa dr
10 procent. Denna forlustrisk baserades pd observationer frin
amerikanska bankkonkurser 1984-2002.

Flamutredningen konstaterade att svenska bankers totala balans-
omslutning har vixt visentligt under tiden mellan de tv utred-
ningarna. Om samma berikningsmetod som 1 Bondeutredningen
skulle tillimpas, skulle dirfér behovet av sirskilda likviditetsstéd
kunna bli 400 miljarder kronor, med en tillhérande forlustrisk pd
40 miljarder kronor. Mot bakgrund av erfarenheterna under finans-
krisen, d3 Riksbanken gav bide nédkrediter och generellt likviditets-
stdd utan att ddra sig forluster, och de skirpta krav pa likviditets-
reserver som stilldes pd bankerna efter krisen, bedémde Flamutred-
ningen att behoven av férlustabsorberande kapital inte hade okat
sedan Bondeutredningen.

Kommittén delar Flamutredningens bedémning att riskerna fér
kreditforluster ir sm& men inte kan uteslutas. Till skillnad frin Flam-
utredningen foresldr kommittén dock inte att ndgon sirskild buffert
éronmirks &t risken for kreditférluster.'” Ovan har konstaterats att
Riksbanken exponeras for olika former av risker och att férluster
kan uppstd av flera skil. Det dr dirfor viktigt att det finns en buffert
som kan absorbera en betydande férlust, oavsett hur den uppstér.
Som utvecklas nedan bedémer kommittén att Riksbanken har ett
kostnadsfritt kapital som med betryggande marginal sikerstiller det
finansiella oberoendet. Att 6ronmirka buffertmedel fér varje en-
skild forlustrisk skulle binda oskiligt stora medel i Riksbanken.

Samlad bedémning av Riksbankens behov av kapitalbuffert

I foregdende avsnitt gjordes bedémningen att Riksbanken behover
ett kostnadsfritt kapital pd 85 miljarder kronor for att sikerstilla en
l&ngsiktig férmaga till sjilviinansiering om den reala avkastningen pa

1 T avsnitt 24.5 gér kommittén beddmningen att det heller inte behéver finnas nigon sirskild
garanti frén staten {or att ticka eventuella forluster till foljd av likviditetsstod.
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de finansiella tillgdngarna antas vara 1 procent och om driftskost-
naderna 6kar 1 takt med prisutvecklingen. Detta giller om sedel-
mingden ir oférindrad. Definierat som summan av eget kapital och
utestiende sedelmingd uppgick det kostnadsfria kapitalet till 120 mil-
jarder kronor i slutet av 2018, vilket betyder att det finns en buffert
pa 35 miljarder kronor 6ver denna nivd. Om medel pd virdereglerings-
konton (exklusive guldvirdeeffekten) liggs till, blir denna buffert
cirka 65 miljarder kronor.

Denna buffert ir stor nog fér att ticka en halvering av sedelming-
den och en virdeminskning i valutareserven pd 30 miljarder kronor.
Den orealiserade virdeokning i guldreserven som finns bokférd pa
virderegleringskontona innebir dessutom att guldreserven kan tappa
70 procent av sitt virde utan att detta pdverkar det redovisade egna
kapitalet.

Den storsta risken i Riksbankens verksamhet bedéms vara valuta-
exponeringen 1 valutareserven. Med valutasikring skulle denna risk
helt eller delvis kunna elimineras. Den buffert som har byggts upp 1
form av orealiserade valutakursvinster (19 miljarder kronor vid ut-
gdngen av 2018) kan ticka upp for effekter av en kronférstirkning
om valutasikring inte genomférs.

Om reporintan stiger de kommande dren kommer finansierings-
kostnaden f6r Riksbankens innehav av svenska statspapper att 6ka.
Den forvintade resultatpdverkan bedéms emellertid inte bli av den
omfattning att den maélsatta nivin for det egna kapitalet i den nya
riksbankslagen behover dimensioneras sirskilt f6r detta.

Kommittén bedémer mot bakgrund av ovanstiende att 60 miljar-
der kronor, justerat {6r inflation, ir en vilavvigd nivd f6r Riksbank-
ens eget kapital och dirfér bor vara den mdlsatta nivdn for det egna
kapitalet. Detta ger Riksbanken tillgdng till ett kostnadsfritt kapital
som med goda marginaler bor kunna sikerstilla férmigan till sjilv-
finansiering under l&ng tid och géra sannolikheten 1&g for att behov
av kapitaltillskott ska uppstd. Om Riksbanken bedémer att det kost-
nadsfria kapitalet inte lingre dr stort nog fér att sikerstilla den l8ng-
siktiga formégan till sjilvfinansiering, bor Riksbanken gora en fram-
stillning till riksdagen om en héjning av den mélsatta nivdn for det
egna kapitalet (se kommitténs forslag i avsnitt 29.4.6).
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29.4.5 Regeringens forslag om storlek pa Riksbankens
eget kapital

I utkastet till lagridsremiss foéreslog regeringen att Riksbanken ska
ha ett eget kapital som uppgar till hégst 60 miljarder kronor justerat
for inflation. Forslaget om en hégsta nivd pd det egna kapitalet foljs
av forslag pd regler dels for vinstdisposition, dels principer fér dter-
stillning av det egna kapitalet 1 hindelse av storre forluster. Den
foreslagna regeln om en hogsta nivd pd det egna kapitalet ir sdledes
egentligen bara en niviangivelse, medan de kompletterande reglerna
om vinstdisposition och dterstillning av det egna kapitalet anger hur
denna nivd ska uppnds och uppritthllas (se vidare avsnitt 29.6
och 29.7).

Att regeringen gjorde en annan bedémning av Riksbankens be-
hov av eget kapital in Flamutredningen beror 1 huvudsak pd tvi
faktorer. For det forsta ansig regeringen att den utestdende sedel-
mingden inte bor beaktas 1 beddmningen av limplig nivd pd Riks-
bankens eget kapital. For det andra ansdg regeringen att risker for-
knippade med IMF-3taganden, liksom andra risker som tillkommit
sedan finanskrisen, betingar ett stérre behov av férlustabsorberande
kapital in vad som foreslogs 1 Flamutredningen:

Regeringen anser i likhet med utredningen att Riksbanken beh&ver 30 mil-
jarder kronor for att ticka risker i verksamheten. Regeringen instimmer
ocksd med utredningen att Riksbanken bér sikra valutarisken i valuta-
reserven genom att triffa en 6verenskommelse med Riksgildskontoret
samt att myndigheterna nirmare bor faststilla formerna for samarbetet.
Regeringen anser att Riksbankens IMF-dtaganden ska vara kvar p3 Riks-
bankens balansrikning och goér dirfér bedémningen att Riksbanken
behover ha tillgdng till mer forlustabsorberande eget kapital for att kunna
hantera férluster som kan uppkomma till {6ljd av dessa risker, liksom
de nya risker som tillkommit sedan finanskrisen. Regeringen anser att
sedlar och mynt inte ir ett fullgott alternativ till Riksbankens egna
kapital. Regeringens bedémning ir dirfér att den foreslagna nivdn for
det egna kapitalet om 60 miljarder kronor, i kombination med Riks-
bankens 6vriga befintliga finansieringskillor, kommer att vara fullt till-
ricklig for att Riksbanken ska kunna finansiera sin verksamhet med
avkastningen pd sina finansiella tillgingar.?

2 Utkastet till lagridsremiss “Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning”, s. 21.
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29.4.6 Kommitténs dvervaganden

Kommitténs forslag: Riksbankens eget kapital ska uppgd till
hégst sin mdlsatta nivd. Den mélsatta nivin ska uppg3 till 60 mil-
jarder kronor och virdesikras genom att varje dr riknas om 1
enlighet med den férindring av konsumentprisindex som Statis-
tiska centralbyrén publicerar.

Riksdagen kan dock besluta om en hogre nivd for det mélsatta
egna kapitalet.

Kommittén foreslar, i likhet med utkastet till lagrddsremiss, att Riks-
bankens eget kapital bor uppgd till hogst 60 miljarder kronor och
realvirdesikras genom uppskrivning med konsumentprisindex.

I bedémningen av vad som utgér en limplig niva for Riksbankens
eget kapital m3ste konsekvenserna av en eventuell éverfinansiering
(dvs. ett omotiverat stort eget kapital) stillas mot konsekvenserna
av underfinansiering. Ett eget kapital som med omotiverat stor mar-
ginal sikerstiller Riksbankens f6rmiga till sjilviinansiering innebir
1 princip att staten binder onédigt mycket medel i Riksbanken. Detta
kan i sin tur tringa ut andra finansieringsbehov 1 offentlig sektor. Ett
for litet eget kapital skulle i stillet riskera att forsitta Riksbanken 1
en situation dir den inte varaktigt kan ticka sina driftskostnader med
sitt rintenetto. Detta skulle forr eller senare leda till behov av dter-
kapitalisering och 1 den aktuella situationen minska det finansiella
oberoendet.

Enligt resonemanget tidigare 1 kapitlet behdver Riksbanken under
givna antaganden tillging till ett realvirdesikrat kostnadsfritt kapital
pd 85 miljarder kronor fér att sikerstilla ett rintenetto som ling-
siktigt ticker bankens driftskostnader. Det kostnadsfria kapitalet, 1
form av eget kapital och utestiende sedelmingd, uppgick 1 slutet
av 2018 till 120 miljarder kronor.”" En fortsatt minskning av kontant-
anvindningen kan dock inte uteslutas, vilket skulle minska Riks-
banken tillgdng till kostnadsfritt kapital. Med ett realvirdesikrat
eget kapital pd 60 miljarder kronor bedoms sedelmingden dtminstone
kunna halveras utan att Riksbankens férmdga till sjilviinansiering
hotas.

2 Till denna summa kan liggas 30 miljarder kronor i form av medel pa virderegleringskontona
(exklusive guldvirdeffekten), vilka ocksd fungerar som kostnadsfritt kapital.
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Risken att Riksbanken &drar sig forluster av stor omfattning ir
omdjlig att nirmare kvantifiera. Det handlar i stillet om 6verslags-
missiga och 1 grunden kvalitativa bedémningar. Med en mélsatt real-
virdesikrad nivd for det egna kapitalet pd 60 miljarder kronor be-
démer kommittén att Riksbanken kan st emot betydande férluster
utan att det kostnadsfria kapitalet riskerar att bli for 13gt for att sikra
det finansiella oberoendet. Bedémningen stirks av det faktum att
Riksbanken vid utgdngen av 2018 hade drygt 60 miljarder kronor i
orealiserade vinstmedel pd sina virderegleringskonton, vilka bokfér-
ingsmissigt inte hor till det egna kapitalet.

ECB anser, i sitt yttrande pd lagrddsremissutkastet, att forslaget
om ett tak for Riksbankens eget kapital riskerar att inskrinka Riks-
bankens finansiella oberoende, eftersom det begrinsar bankens moj-
lighet att 6ka sitt egna kapital om riskexponeringen 6kar.”

Kommittén bedémer emellertid att taket for det egna kapitalet
inte ska betraktas som helt absolut. Om det visar sig att nivin for
det mélsatta egna kapitalet idr otillricklig for att sikerstilla sjilv-
finansiering, férvintas Riksbanken géra en framstillning ull riks-
dagen om att nivdn hojs. Ett sirskilt skil for en sddan framstillning
skulle kunna vara en fortsatt snabbt fallande sedelmingd, men dven
andra faktorer kan férsimra Riksbankens strukturella férmiga till
sjilvfinansiering och dirmed vara skil till en framstillning. Riks-
dagen kan besluta om en hogre nivd f6r det mélsatta kapitalet om
Riksbankens kostnadsfria kapital bedéms vara otillrickligt for att
sikerstilla Riksbankens lingsiktiga f6rmdga till sjilvfinansiering.

I avsnitt 37.3.2 behandlas frigan om 6vergingsbestimmelser for
det fall att Riksbankens eget kapital vid ikrafttridandet av den nya
riksbankslagen 6verstiger den mélsatta nivén.

29.5  Strukturen pa Riksbankens eget kapital

Vid utgdngen av 2018 uppgick Riksbankens eget kapital till 58 mil-
jarder kronor. Av denna summa bestod 1 miljard kronor av en grund-
fond och resterande del av reserver. Grundfonden brukar betecknas
som statens andel i Riksbanken och redovisas som en tillging 1
statens drsredovisning. Reserverna férdelades 2018 pa en reservfond
(0,5 miljarder kronor), en dispositionsfond (36,2 miljarder kronor)

2 ECB (2017).
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och en resultatutjimningsfond (19,8 miljarder kronor); se Tabell 29.1.
Att Riksbanken ska ha en grundfond och en reservfond som uppgir
till 1 miljard kronor respektive 0,5 miljarder kronor framgar av riks-
bankslagen. Dir anges dven att en dispositionsfond ska finnas. An-
vindningen av dispositions- och resultatutjimningsfonderna styrs av
riktlinjerna f6r Riksbankens vinstdisposition, som faststilldes av full-
miktige 1988 (se avsnitt 29.6).”

Tabell 29.1  Struktur och storlek pa Riksbankens eget kapital

Miljarder kronor

2004 2009 2014 2018

Eget kapital 66,3 64,0 53,0 51,5
Grundfond 1,0 1,0 1,0 1,0
Reserver 65,3 63,0 52,0 56,5
Reservfond 0,5 0,5 0,5 0,5
Resultatutjdmningsfond 28,4 26,0 22,0 19,8
Dispositionsfond 36,4 34,5 29,6 36,2
Vinstdisposition 23,4 21,5 20,6 27,5
Valutakurseffekt 11,9 81 -35 1,6
Guldvérdeeffekt 42 58 74 74

Ovrig vinstdisposition 7,2 13,7 16,8 185
Uppskrivning av tillgéngar 13,0 8,9 8,9 8,9

Kalla: Rikshankens arsredovisningar.

Dispositionsfonden férdelas pa vinstdisposition och uppskrivning av
tillgingar. Vinstdispositionen delas i sin tur upp pd valutakurseffekt
(1,6 miljarder kronor), guldvirdeeffekt (7,4 miljarder kronor) och dvrig
vinstdisposition (18,5 miljarder kronor). Uppskrivningarna av tillgingar
relaterar 1 huvudsak till guldreserven. Denna skrevs upp till mark-
nadsvirde 1998, vilket svarar f6r 8,6 miljarder kronor av medlen i
dispositionsfonden. Resultatutjimningsfonden innehéller, liksom delar
av dispositionsfonden, balanserade vinstmedel som har fordelats
enligt den sedan 1988 faststillda principen fér Riksbankens vinst-
disposition.

» Fullmiktiges protokoll nr 33 av den 24 november 1988, § 4, och protokollsbilaga A.
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29.5.1 Regeringens forslag

Regeringen foreslog i sitt utkast till lagridsremiss att Riksbankens
eget kapital skulle bestd av en grundfond, en reservfond samt balan-
serade vinstmedel. Grundfonden, som utgor statens andel i Riks-
banken, skulle tillsammans med reservfonden utgéra Riksbankens
bundna egna kapital. Bundet eget kapital kan, till skillnad frin fritt
eget kapital, inte delas ut till Riksbankens idgare, dvs. staten. I ut-
gingsliget skulle det finnas 40 miljarder kronor i grundfonden och
noll kronor i reservfonden. Det bundna egna kapitalet skulle real-
virdesikras genom att vinstmedel avsitts till reservfonden for att
kompensera for inflationen. Vidare skulle en garanterad nivd for det
bundna egna kapitalet inféras, motsvarande tvd tredjedelar av mil-
satt eget kapital. Givet att grundfonden uppgér till 40 miljarder kro-
nor och att vinstmedel har avsatts till reservfonden enligt férslaget,
uppgdr det bundna egna kapitalet till den garanterade nivan.

Regeringen féreslog vidare, som noterades 1 avsnitt 29.4.2, att
medel pd virderegleringskonton inte ska utgora en del av det egna
kapitalet. Skilen for detta dr att ECB:s redovisningsriktlinjer anger
att det ska finnas sirskilda virderegleringskonton fér orealiserade
vinster och férluster som inte ska utgéra en del av det egna kapitalet.
Dessutom bér, enligt regeringen, Riksbankens guldreserv inte pd-
verka vinstdisposition eller férutsittningarna for dterstillning av det
egna kapitalet.

29.5.2 Flamutredningens forslag

Flamutredningen féreslog att Riksbankens egna kapital skulle bestd
av en grundfond (med 30 miljarder kronor 1 utgingsliget), en kapi-
talsikringsfond, ett resultatutiimningskonto och virderegleringskonton.
Grundfonden skulle fylla liknande funktion som i regeringens for-
slag. Den skulle realvirdesikras genom avsittningar varje &r mot-
svarande inflationen. Avsittningar till kapitalsikringsfonden skulle
goras 1 syfte att realvirdesikra det mdlsatta kostnadsfria kapitalet samt
for att kompensera for f6érindringar i sedelmingden. Givet att grund-
fonden realvirdesikras med separata avsittningar, kan man se det
som att kapitalsikringsfonden skulle syfta till att konstanthilla och
realvirdesikra sedelmingdens bidrag till det kostnadsfria kapitalet.
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Resultatutjimningskontot skulle anvindas for att ticka tidigare &rs
eventuella underskott eller forluster.

Flamutredningen féreslog vidare att Riksbanken skulle vara garan-
terad ett kostnadsfritt kapital pd 75 miljarder kronor, bestiende av
summan av eget kapital och utestiende sedlar. Ndgon motsvarande
mekanism — som tilliter att det egna kapitalet utékas 1 takt med att
sedelmingden minskar — féreslogs inte av regeringen 1 utkastet till
lagrddsremiss.

29.5.3 Kommitténs dvervdganden

Kommitténs forslag: Riksbankens eget kapital ska bestd av en
grundfond, en reservfond samt balanserade vinstmedel. Grund-
fonden tillsammans med reservfonden utgér Riksbankens bundna
egna kapital. Vid tidpunkten for ikrafttridandet av den nya riks-
bankslagen ska det finnas 40 miljarder kronor i grundfonden och
noll kronor i reservfonden. En grundnivd for det egna kapitalet
ska inféras som uppgdr till tva tredjedelar av den mélsatta nivan.

Medel pd virderegleringskonton ska inte ingd 1 Riksbankens
eget kapital.

Kommittén foresldr en struktur pd Riksbankens eget kapital som 1
allt visentligt motsvarar forslaget 1 utkastet till lagrddsremiss (se
Figur 29.7).

ECB, liksom Riksbankens direktion och fullmiktige, ifrigasatte
1 sina remissyttranden limpligheten av benimningen garanterad nivd
for det egna kapitalet. I regeringens forslag utgér denna nivd tvd
tredjedelar av mélsatt nivd och motsvarar beloppet pa den realvirde-
sikrade grundfonden (dvs. grundfonden plus medel pd reservfon-
den) och ir tillika den nivd till vilken det egna kapitalet hogst kan
dterstillas 1 hindelse av en &terkapitalisering av Riksbanken (se av-
snitt 29.9). Kritiken mot benimningen bestod 1 att denna niva pa det
egna kapitalet inte ir rittsligt garanterad enligt lagférslagen 1 ut-
kastet till lagrddsremiss. Forslaget om &terstillning av det egna kapi-
talet utgor endast en 1 lag angiven avsiktsférklaring 1 detta avseende.
Kommittén foresldr mot denna bakgrund i stillet att grundnivd an-
vinds for att benimna tvi tredjedelar av mélsatt nivd och tillika den
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nivd till vilken Riksbanken kan foérvinta sig att det egna kapitalet
dterstills vid ett kapitalullskott.

Figur 29.7  Forslag pa struktur pa Riksbankens eget kapital

Malsatt niva &—— Tak fir EK- 60 mdkr
Balanserade + KPl-upprékning
vinstmedel

2/3 - <— Grundnivd
eservfond

ond » o
13 ""‘\“&c\\“ <«—— Wajlighet till ater-
W kapitalisering

0

Anm. Riksbankens eget kapital foreslds besta av grundfond, reservfond och balanserade vinstmedel.
Grundfonden foreslas vid lagens ikrafttradande uppga till 40 miljarder kronor och darefter realvardesakras
genom att medel tillfors reservfonden. Reservfonden bestér i utgangsldget av noll kronor. Balanserade
vinstmedel utgor tidigare &rs ackumulerade vinstmedel. Den malsatta nivan for det egna kapitalet
foreslas vara 60 miljarder kronor vid lagens ikrafttrddande och rdknas darefter upp i takt med
inflationen. Grundnivéan for det egna kapitalet definieras som 2/3 av malsatt niva och 4r nivén till
vilken aterkapitalisering i forsta hand foreslas ske om det egna kapitalet han minskat till 1/3 av
malsatt niva eller mindre. Grundfonden och reservfonden bildar Rikshankens bundna egna kapital,
vilket i normala fall foreslas ska uppga till grundnivén.

Kommittén anser, 1 likhet med vad som foreslds 1 utkastet till lag-
ridsremiss, att medel 1 grundfonden och reservfonden ska utgéra
Riksbankens bundna egna kapital. Detta kapital foreslds vara bundet
1 bemirkelsen att det inte kan delas ut. Kommittén anser ocks3, lik-
som regeringen i sitt utkast till lagridsremiss, att 40 miljarder kronor
ir en limplig nivd for grundfonden, och noll kronor for reservion-
den vid ikrafttridande av den nya RBL. Utdelning av det senaste drets
vinst och tidigare ars balanserade vinstmedel diskuteras 1 nista avsnitt.

29.6 Vinstdisposition
29.6.1 Nuvarande ordning

Nuvarande vinstdelningsregler &terfinns 1 10 kap. 3 § riksbanks-
lagen. Enligt denna bestimmelse ska fullmiktige limna férslag till
riksdagen om dispositionen av Riksbankens vinst. Forslaget skickas

1251



Eget kapital, vinstdisposition och tillgangsférvaltning SOU 2019:46

ocks3 till Riksrevisionen. Har reservfonden gitt ned under 500 mil-
joner kronor ska minst 10 procent av drets vinst avsittas till reserv-
fonden tills denna ater uppndtt 500 miljoner kronor (10 kap. 4 §
riksbankslagen). Utdver detta finns det inte nigon bestimmelse i
riksbankslagen om hur Riksbankens vinst ska disponeras.

Riksdagen fattar beslut om sdvil vinstdisposition som faststill-

ande av balans- och resultatrikningen f6r Riksbanken. Beslutet fattas
efter att Riksbankens direktion har inkommit med en redogorelse
om drsredovisningen, vilket ska ske fére den 22 februari varje ar (se
t.ex. 2017/18:RB1). I redogérelsen foreslar direktionen att riksdagen
ska faststilla balans- och resultatrikningen i enlighet med forslaget 1
drsredovisningen. Riksrevisionen ska limna revisionsberittelse till
riksdagen avseende &rsredovisningen (3 och 5 §§ lagen[2002:1022]
om revision av statlig verksamhet m.m., jfr ulliggsbestimmel-
se 9.17.6 till riksdagsordningen). Revisionsberittelsen f6r Riksban-
ken ska innehdlla ett uttalande om balansrikningen och resultatrik-
ningen bor faststillas och om fullmiktige och direktionen 1 Riks-
banken bér beviljas ansvarsfrihet. Riksrevisionen har haft tillfille att
granska forslaget till vinstdisposition innan revisionsberittelsen lim-
nas.”
For att skapa forutsebarhet 1 vinstutdelningsprocessen har riks-
banksfullmiktige tagit fram riktlinjer f6r hur Riksbankens resultat
ska disponeras. Riktlinjerna lades fast av riksbanksfullmiktige 3r 1988
och godkindes sedan av riksdagen pafoljande &r (bet. 1988/89:FiU27).
Forenklat uttryckt innebir riktlinjerna att Riksbanken varje &r ska
leverera in 80 procent av sitt dverskott till staten och resterande
20 procent ska anvindas fér att bygga upp det egna kapitalet. Under-
laget for inleveranserna ir de fem senaste &rens genomsnittliga
resultat inklusive orealiserade priseffekter men exklusive realiserade
valutakursvinster. Den senaste revideringen av dessa riktlinjer skedde
1 samband med 1999 &rs bokslut (bet. 2001/02:FiU23).

Realiserade vinster eller forluster pd grund av indrade priser pd
valuta och guld — samt i vissa fall orealiserade férluster — fors, via
vinstdispositionsbeslutet, till eller frin den dispositionsfond som ir
en del av det egna kapitalet (se Tabell 29.1). De ingdr alltsd 1 drets

2 Motsvarande reglering inom associationsritten innebir att det ir ordinarie bolagsstimma
som fattar beslut om faststillande av balans- och resultatrikning, vinstdisposition och ansvars-
frihet i ett aktiebolag (7 kap. 11 § 1-3 aktiebolagslagen [2005:551]).
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redovisade resultat, men inte 1 det fér vinstutdelningen justerade
resultatet.”” De 20 procent som inte delas ut till staten fors till dis-
positionsfonden och resultatutjimningsfonden.

De nuvarande reglerna syftar till att vinstutdelningen till staten
ska vara stabil 6ver tiden, att huvuddelen ska delas ut — men en del
kvarhillas och bidra till uppbyggnaden av Riksbankens eget kapital,
samt att vinstdispositionen inte ska vara beroende av kortsiktiga
overviganden med avseende pd de offentliga finanserna.

29.6.2 Regeringens forslag

Regeringen foreslog 1 utkastet till lagrddsremiss att Riksbankens
vinstdispositionsregel skulle vara lagfist. Efter forslag frin fullmik-
tige foreslogs att riksdagen ska besluta om hur Riksbankens resultat
ska disponeras. Forslaget pd vinstdispositionsregel var utformat en-
ligt foljande:

Om Riksbankens bokslut uppvisar vinst ska avsittning goras till reserv-
fonden. Avsittningen ska hogst {3 uppga till ett belopp som motsvarar
forindringen av den garanterade nivin f6r det bundna egna kapitalet.
Overskjutande medel ska éverforas till balanserade vinstmedel.

Om Riksbankens egna kapital efter genomfoérda avsittningar och
overforingar Sverstiger mélsatt eget kapital, ska dverskjutande vinst-
medel delas ut till staten.

Riksbankens fullmiktige ska, nir det 4r limpligt men minst vart femte
ar, foresld att riksdagen beslutar om att medel {6rs 6ver frén reservfon-
den till grundfonden.

Om Riksbankens bokslut uppvisar férlust ska denna i forsta hand
tickas av balanserade vinstmedel, direfter av reservfonden och 1 sista
hand av grundfonden. Om balanserade vinstmedel efter det att forlust-
tickning har skett ir storre dn noll, fir frdn balanserade vinstmedel till
reservionden &verforas ett belopp som hégst motsvarar férindringen av
den garanterade nivin f6r det bundna egna kapitalet.

Om grundfonden har tagits 1 ansprik {6r att ticka forluster ska kom-
mande drs vinster i férsta hand anvindas till att dterstilla grundfonden
till den nivd som den uppgick till innan férlust uppstod. Overskjutande
medel fir 6verforas till reservfonden till dess att det bundna egna kapi-
talet uppgar till den omriknade garanterade nivén.?

$SOU 201329, s. 161.
%6 Utkastet till lagridsremiss “Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning”, s. 23.
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Regeringens forslag innebir att vinstmedel liggs till det egna kapi-
talet s8 linge det understiger den mélsatta nivin. Reservionden till-
fors medel for att realvirdesikra grundfonden pd det sitt som be-
skrivs i foregdende avsnitt om strukturen pd Riksbankens eget kapi-
tal. Grundfonden hélls nominellt oférindrad si linge inte riksdagen
beslutar om att medel ska 6verféras frén reservfonden till grund-
fonden. Syftet med sddana dverféringar skulle 1 férsta hand vara att
statens andel i Riksbanken redovisningsmissigt ska st i proportion
till storleken pd det egna kapitalet. Med nuvarande redovisningsprin-
ciper for statens balansrikning utgors statens andel 1 Riksbanken av
medlen i grundfonden (1 miljard kronor), trots att Riksbankens eget
kapital uppgdr till 58 miljarder kronor.”” Om taket for det egna kapi-
talet har nitts, innebir forslaget att all vinst delas ut, férutom de
medel som behovs for att realvirdesikra grundfonden.

29.6.3 Finansiella avsattningar

En del av de synpunkter som framférdes pd regeringens forslag frn
Riksbanken och ECB rorde méjligheten att géra finansiella avsitt-
ningar. Finansiella avsittningar utgdér belopp som inte medtas vid
berikningen av resultatet utan 1 stillet sitts av for att ticka en kind
eller vintad skuld eller risk vars kostnad inte exakt kan beriknas.
Utkastet pé lagrddsremiss ger, enligt Riksbanken och ECB, intrycket
att de enda avsittningar som kan goras fran det redovisade resultatet
ir de avsittningar som gors till reservfonden 1 syfte att realvirde-
sikra grundfonden. Riksbanken och ECB ansdg det vara oforenligt
med principerna om en finansiellt oberoende centralbank att Riks-
banken inte skulle tillitas gora avsittningar utéver detta, for att ta
hojd f6r befarande forluster eller 6kade risker 1 balansrikningen. Att
en centralbank ska ha mojligheter till finansiella avsittningar framgér
av artikel 8 1 ECB:s redovisningsriktlinje

Mot bakgrund av den typ av verksamhet som de nationella centralban-

kerna bedriver fir en nationell centralbank i sin balansrikning géra av-

sittningar f6r valutakursrisker, rinterisker, kreditrisker och guldpris-
risker. Med utgingspunkt i en motiverad skattning av den nationella

1 nationalrikenskaperna betraktas i stillet hela Riksbankens eget kapital plus medel pa virde-
regleringskonton som statens andel 1 banken.
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centralbankens riskexponering ska den nationella centralbanken besluta
om hur stora avsittningar som ska géras och hur dessa ska anvindas.”®

Av riksbankslagen (10 kap. 3 §) framgar att Riksbankens bokfor-
ingsskyldighet ska fullgéras i enlighet med god redovisningssed.
Dirvid ska i tillimpliga delar Europeiska centralbankens riktlinje om
den rittsliga ramen f6r redovisning och finansiell rapportering inom
europeiska centralbankssystemet tillimpas, enligt bestimmelsen.

29.6.4 Flamutredningens forslag

Flamutredningens férslag pd vinstdisposition gir i korthet ut pd att
avsittning forst sker tll en grundfond for att virdesikra denna
(motsvarande férindringen 1 KPI), och att avsittning sedan sker till
ett resultatutiimningskonto for att ticka eventuella underskott eller
forluster och att 8terstdende vinst sedan inlevereras till staten. Om
det kostnadsfria kapitalet understiger malnivdn sker samma disposi-
tion som ovan, men foregds av en avsittning till en kapitalsikrings-
fond tor att virdesikra det milsatta kostnadsfria kapitalet och for att
kompensera f6r férindringar 1 sedelmingden (se dven avsnitt 29.5.2).

Den frimsta skillnaden mellan férslaget i utkastet till lagrads-
remiss och Flamutredningens férslag ir hinsynen till storleken pd
det kostnadsfria kapitalet; nigon sidan hinsyn tas inte i regeringens
forslag pa vinstdispositionsregel. Detta beror 1 sin tur pd att reger-
ingens forslag inte explicit mélsitter det kostnadsfria kapitalet utan
endast eget kapital.

29.6.5 Kommitténs dvervaganden

Kommitténs forslag: Om Riksbankens resultatrikning uppvisar
vinst ska avsittning goras till reservionden. Avsittningen ska hogst
uppgd till ett belopp som motsvarar férindringen av grundnivén
for det egna kapitalet. Overskjutande medel ska 6verforas till
balanserade vinstmedel.

2 ECB (2016), L 347/40.
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Om Riksbankens eget kapital efter genomford avsittning till
reservionden och 6verforing till balanserade vinstmedel 6ver-
stiger den malsatta nivan, ska dverskjutande vinstmedel delas ut
till staten.

Om Riksbankens resultatrikning uppvisar férlust ska denna i
forsta hand tickas av balanserade vinstmedel, direfter av reserv-
fonden och i sista hand av grundfonden. Om balanserade vinst-
medel efter det att férlusttickning har skett ir stérre dn noll, far
frdn balanserade vinstmedel till reservifonden éverféras ett belopp
som hogst motsvarar forindringen av grundnivén for det egna
kapitalet.

Om grundfonden har tagits i1 ansprdk for att ticka forluster
ska kommande &rs vinster 1 forsta hand anvindas till att dterstilla
grundfonden till den nivd som den uppgick till innan foérlusterna
uppstod. Overskjutande medel fir verforas till reservfonden till
dess att det egna kapitalet uppgar till den omriknade grundnivin.

Nir reservfonden uppgr till mer dn 5 miljarder kronor ska
Riksbanken féra 6ver samtliga medel i reservfonden till grund-
fonden genom en fondemission.

Riksbanken behdller sin ritt att, i skilig utstrickning med
beaktande av skyldigheten att motivera sina beslut (se forslaget 1
avsnitt 13.6), gora finansiella avsittningar i enlighet med ECB:s
riktlinje om redovisning och finansiell rapportering inom Euro-
peiska centralbankssystemet. Riksbanken ska motivera beslut om
avsteg fran riktlinjen.

Fullmiktige fir efter godkinnande frin direktionen besluta
om utdelning frin tidigare ars (balanserade) vinstmedel.

Kommitténs férslag pa vinstdispositionsregel for Riksbanken sam-
manfaller i stort sett med forslaget 1 utkastet till lagradsremiss. Kom-
mitténs forslag pd beslutsordning avseende drsbokslut och vinstdis-
position skiljer sig emellertid t frdn forslaget i utkastet och redogors
for separat i avsnitt 29.7. Kommittén anser vidare, och till skillnad
frén regeringens stillningstagande i utkastet till lagrddsremiss, att
medel i reservfonden ska dverféras till grundfonden si snart reserv-
fonden uppgér till mer dn 5 miljarder kronor och att detta inte be-
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hover foregds av nigot riksdagsbeslut. Enligt kommitténs mening
ska detta ske genom en fondemission.”

ECB och Riksbanken ifrigasatte om forslaget 1 utkastet till lag-
ridsremiss innebar att Riksbanken inte lingre skulle ges mojlighet
att gora finansiella avsittningar enligt de principer som anges 1 ECB:s
redovisningsriktlinje. Férslaget skulle i sidant fall enligt ECB och
Riksbanken vara oférenligt med ECB:s principer om en central-
banks finansiella oberoende. Kommittén finner mot denna bakgrund
anledning att fortydliga att Riksbanken med kommitténs forslag be-
hiller sin ritt att gora finansiella avsittningar och att dessa inte pi-
verkar tillimpningen av vinstdispositionsregeln. Enligt kommitténs
forslag fortydligas att sidana avsittningar far ske 1 skilig utstrick-
ning. I detta avseende behover Riksbanken ocksd beakta forslaget 1
avsnitt 13.6 om en skyldighet att motivera beslut. Det finns ocksd
skil att fértydliga att Riksbanken ska motivera eventuella avsteg frn
ECB:s riktlinje om hur redovisning och finansiell rapportering ska
ske (se vidare avsnitt 33.3.4).

For att inte riskera att syftet med en lagfist vinstdispositionsregel
urholkas, skulle man kunna tinka sig en ordning dir samtliga eller
vissa finansiella avsittningar summeras med det egna kapitalet och
drets resultat och definieras som det utdelningsgrundande kapitalet.
P4 s34 sitt skulle ett scenario kunna undvikas 1 vilket Riksbanken av-
sitter medel sd att det egna kapitalet hdlls under mélsatt nivd och pd
s& vis forhindrar att utdelning av vinstmedel sker. Att rikna in finan-
siella avsittningar 1 det utdelningsgrundande kapitalet skulle dock
riskera att forta syftet med sjilva avsittningarna och gora vinstdis-
positionsregeln mer svirbegriplig. S& linge som de riktlinjer som Riks-
banken tillimpar f6r finansiella avsittningar dr tydliga och transparenta
torde risken for en urholkning av den féreslagna vinstdispositions-
regeln vara liten.

I féregdende avsnitt foreslds att medel i grundfonden och reserv-
fonden ska utgora Riksbankens bundna egna kapital som inte kan
delas ut. Resterande del av det egna kapitalet féreslds bestd av balan-
serade vinstmedel (dvs. tidigare &rs ackumulerade vinstmedel som
inte placerats 1 reservfonden). Kommittén foresldr att utdelning av
balanserade vinstmedel fir ske endast efter direktionens godkinnande.

? Som en jimférelse kan nimnas att en fondemission i friga om ett aktiebolag innebir att aktie-
kapitalet dkas och att detta bl.a. kan ske genom att belopp 6verférs frin reservfonden (12 kap.
1 § forsta stycket 1 aktiebolagslagen).
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P3 s sitt forhindras att utdelning av medel gors pd det sitt som
skedde 2000 och 2001, vilket kritiserades av sdvil kommissionen som
Riksbankens direktion for att vara oférenligt med principen om Riks-
bankens finansiella oberoende (se nista avsnitt).

29.7 Beslutsformerna angaende Riksbankens balans-
och resultatrakning samt arets resultat

Kommitténs forslag: Fullmiktige ska besluta om Riksbankens
balans- och resultatrikning och om 4rets resultat. Som en konse-
kvens av detta ska det vara fullmiktige som éverlimnar drsredo-
visningen till riksdagen. Direktionen ska dock dven fortsittnings-
vis uppritta férvaltningsberittelsen.

Beslutet om balans- och resultatrikning och om &rets resultat
blir definitivt under férutsittning att riksdagen godkinner full-
miktiges beslut. Riksdagens beslut, som innebir att fullmiktiges
beslut antingen godkinns eller upphivs, ska fattas i samband med
att frdgan om ansvarsfrihet f6r ledamoterna 1 direktionen och
fullmiktige provas.

Beslutet kan upphivas om de aktuella beloppen inte ir berik-
nade pd ett sitt som Overensstimmer med gillande ritt. Om
beslutet upphivs, ska fullmiktige pd nytt fatta beslut. I avsnitt 33.6.5
foresldr kommittén att Riksrevisionen ska uttala sig i revisions-
berittelsen vad giller om vinstdispositionen ir korrekt.

Tillimpningen av riktlinjerna om vinstdisposition

Riksbanksfullmiktige har, med tvd undantag, {6ljt de riktlinjer som
berors 1 avsnitt 29.6.1 1 de forslag till disposition av Riksbankens
resultat som har framlagts till riksdagen. For vart och ett av riken-
skapsdren 2000 och 2001 foéreslog fullmiktige utdelningar p& 20 mil-
jarder kronor utéver vad som skulle inbetalas enligt riktlinjerna.
I samband med att vinstdispositionen fér rikenskapsdret 2001 be-
slutades av riksdagen uttalade finansutskottet att man efter denna
utdelning hade uppnitt en lingsiktigt vil avvigd konsolideringsniva
och att de gillande riktlinjerna f6r vinstdispositionen skulle fortsitta
att tillimpas (bet. 2001/02:FiU23 s. 26 och 27).
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De sirskilda utdelningarna ledde till att frigan om Riksbankens
finansiella oberoende kom att uppmirksammas. Sivil kommissio-
nen som ECB kritiserade Sverige for &tgirderna, dels for att utdel-
ningarna anségs inkrikta pd Riksbankens finansiella oberoende, dels
for att Riksbankens finansiella oberoende inte var sikerstillt 1 lag.
Aven Riksbankens direktion kritiserade utdelningsbesluten och
menade att det finansiella oberoendet kunde ifrdgasittas om det var
mojligt for riksdagen att genom ett enskilt riksdagsbeslut kriva in
medel frdn Riksbanken. De framférde ocks3 att det borde framgs av
lag hur Riksbankens vinst skulle disponeras och hur stort eget
kapital Riksbanken skulle ha.

Bland annat med anledning av den framférda kritiken beslutade
regeringen 2006 att tillsitta en sirskild utredare med uppdrag att
utreda frigor som ror Riksbankens balansriknings- och kapital-
struktur och vinstdisposition (dir. 2006:50). Utredningen, den s.k.
Bondeutredningen, berérs ovan. Direfter sigs dessa frigor éver inom
ramen {6r Flamutredningen, som dven den berdrs ovan.

Motsvarande reglering f6r ndgra andra centralbanker

Mot bakgrund av kritiken frin ECB och kommissionen finns det
anledning att berdra hur det finansiella oberoendet ir reglerat 1 unions-
ritten och i nationell rittsordning i vissa andra medlemsstater inom
EU.

For ECB finns regler om godkinnande av bokslut och om for-
delning av ECB:s nettovinst i ECBS-stadgan (artiklarna 26.2 och 33.1).
Nigon motsvarighet till beslut om ansvarsfrihet finns dock inte fér
ECB:s del. Det dr ECB-ridet som fattar beslut om att godkinna
bokslutet och om vinstdisposition. Nettovinsten ska, upp till en viss
grins, avsittas till den allminna reservfonden. Den terstiende delen
ska fordelas mellan ECB:s andelsigare, dvs. de nationella central-
bankerna, i férhillande till deras inbetalda andelar. Regeln om vinst-
disposition anknyter till den allminna regel som finns 1 EUF-férdraget
om att ECB ska vara oavhiingig nir den bl.a. férvaltar sin ekonomi

(artikel 282).
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I Danmarks Nationalbank beslutar representantskapet (motsvar-
ande riksbanksfullmiktige) om férdelning av vinsten mellan reserv-
fonden och staten.’”® Mot bakgrund av att den aktuella lagstiftningen
hirstammar frdn 1936 ir dock de belopp som ska avsittas till reserv-
fonden mycket begrinsade i dagens perspektiv. Det innebir att hela
vinsten till uteslutande del ska delas ut till staten. Representantska-
pet kan emellertid besluta om en annan vinstdisposition om den
ansvarige ministern godkinner det.

Avseende Finlands bank ir det bankfullmiktige (motsvarande
riksbanksfullmiktige) som efter forslag frin direktionen beslutar
om vinstdisposition. Av vinsten ska, efter férdelning av de monetira
inkomster som hinfor sig till ECBS, hilften 6verforas till reserv-
fonden.”' Aterstoden av vinsten ska “reserveras for statens behov”,
dvs. delas ut till staten. Bankfullmiktige kan besluta att vinsten ska
anvindas pd ndgot annat sitt, om detta ir motiverat med hinsyn till
bankens ekonomiska stillning eller reservfondens storlek. Riksdagen
beslutar om anvindningen av den del av vinsten som reserverats fér
statens behov.

I friga om den franska centralbanken, Banque de France, ligger
det styrelseliknande organet Conseil général fram forslag till ekono-
midepartementet om bl.a. férdelning av vinsten. Vinstdispositionen
godkinns av den ansvarige ministern.”

For tyska Bundesbank giller en vinstdispositionsregel om att
20 procent av dverskottet, men minst 250 miljoner euro, varje ir ska
overforas till reservfonden fram tills fonden ndr en storlek om
2,5 miljarder euro.” Resterande vinst tillfaller staten. Beslut om 4rs-
redovisningen fattas av Bundesbanks direktion. Direfter presenteras
drsredovisningen fér parlamentet (Bundestag).™

219 § lov nr 116 av den 7. april 1936 om Danmarks nationalbank.

*121 § andra stycket lagen om Finlands bank (27.3.1998/214).

32 Artikel R144-4 Code monétaire et financier, senast indrad genom Décret nr 2011-256 av
den 9 mars 2011, artikel 2.

33 Artikel 27 Gesetz iiber die Deutsche Bundesbank, senast indrad genom artikel 23 i Gesetz
zur Umsetzung der Richtlinie 2011/61/EU iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM-Umsetzungsgesetz — AIFM-UmsG).

3 Artiklarna 26.3 och 26.5 Gesetz iiber die Deutsche Bundesbank.
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Behovet av lagstiftningsdtgirder

Vid den reform 1 slutet av 1990-talet som avsdg att stirka Riks-
bankens oberoende var utgdngpunkten att beslut om disposition av
Riksbankens vinst ska fattas av riksdagen och att vinstdispositionen
ska faststillas pd objektiva grunder (prop. 1997/98:40 s. 64). Reger-
ingen forutsatte di att detta ska gilla ocksd i framtiden. Mot den
bakgrunden ansdg inte regeringen att det fanns skil for att inféra en
bestimmelse som sikerstiller att riksdagen, nir den faststiller Riks-
bankens vinst, ska ta hinsyn till Riksbankens méjligheter att fullgora
sina ECBS-relaterade uppgifter.

Vid vinstutdelningarna avseende rikenskapsdren 2000 och 2001
gjordes dock avsteg fran de tidigare faststillda principerna fér vinst-
utdelning. Svil kommissionen som ECB har kritiserat Sverige f6r
dtgirderna, dels for att de ansdgs inkrikta pd Riksbankens finansiella
oberoende, dels for att Riksbankens finansiella oberoende inte var
sikerstillt 1 lag. I friga om kommissionen har denna kritik dven
tagits upp 1 det brev som skickades till regeringen 1 april 2013. Som
berors 1 avsnitt 9.7 kan ett sddant brev vara ett forsta steg 1 en
overtridelsetalan vid EU-domstolen. I ett brev daterat den 20 sep-
tember 2013 har kommissionen vidhéllit sin kritik och &terigen
uppehillit sig vid att det frin kommissionens perspektiv inte ir
godtagbart att riksdagen beslutar om vinstutdelning. I avsnitt 29.6
foreslds dock en lagreglering av férutsittningarna f6r vinstutdelning,
vilket enligt kommitténs mening 1 hég grad stirker Riksbankens
finansiella oberoende jimfért med nuvarande ordning.

Oavsett om ndgon overtridelsetalan skulle kunna aktualiseras
kan det 6vervigas om det finns skil att stirka Riksbankens finan-
siella oberoende och att indra regleringen av beslutsformerna avse-
ende vinstutdelning. Visserligen kan det anforas att det visentliga ur
ett oberoendeperspektiv ir att Riksbanken de facto har tillrickliga
medel till sitt forfogande for att kunna fullgéra sina uppgifter utan
att styras av anslag frin riksdagen eller regeringen (prop. 1997/98:40
s. 49). Hinsyn bor i detta sammanhang tas till sivil de ECBS-rela-
terade uppgifterna som dvriga uppgifter enligt svensk ritt.

Om vinstutdelning beslutas pd ett sitt som fringdr vedertagna
principer for vinstdispositionen, kan dock Riksbanken i praktiken
forsittas 1 en situation som liknar att styras av anslag frdn statsmak-
terna. For att undvika en sidan situation bor beslutet om vinstdis-
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position fattas av ett organ inom Riksbanken. Det finns dirfér an-
ledning att ta fasta pd ECB:s och kommissionens kritik. En férdel
med att anfértro ett organ inom Riksbanken att fatta beslut om
vinstdisposition dr att sddana organ ir bundna av den lagstadgade
berikningsgrunden.

Mot bakgrund av den lagreglerade berikningsgrund foér vinst-
disposition som féreslds 1 avsnitt 29.6 ir det inte frigan om ndgon
politisk eller skénsmissig bedémning av utdelningen till staten, dven
om det ir en bedémningsfriga om ndgra finansiella avsittningar ska
goras eller inte. Till f6]jd av detta framstdr det ur perspektivet finan-
siellt oberoende som limpligt att fullmiktige ska fatta beslut om
Riksbankens vinstdisposition i stillet f6r riksdagen. Vid ett sddant
beslut dr fullmiktige bundet av bestimmelserna i riksbankslagen.
Som en f6ljd av forslaget anser kommittén att fullmiktige dven ska
fatta beslut om resultat- och balansrikning fér Riksbanken, efter-
som det ir forst i samband med detta som det stér klart om det finns
ndgon vinst att disponera.

Beslut om resultat- och balansrikning kan knappast skiljas frén
det stillningstagande till den ekonomiska forvaltningen som féljer
av beslutet om ansvarsfrihet. Enligt kommitténs mening kan det inte
komma p3 friga att férindra riksdagens befogenhet att besluta om
ansvarsfrihet f6r ledaméterna 1 direktionen och fullmiktige, bl.a.
eftersom det allvarligt skulle undergriva mojligheterna till ansvars-
utkrivande och demokratisk granskning. Mot den bakgrunden anser
kommittén att riksdagen ska ha mojlighet att ta stillning till om
fullmiktiges beslut 1 friga om resultat- och balansrikning och vinst-
utdelning ir korrekt eller inte, dvs. om de ir férenliga med gillande
ritt och god redovisningssed. Riksdagen ska siledes som andra
instans besluta att antingen godkinna eller upphiva fullmiktiges be-
slut. Att upphiva fullmiktiges beslut kommer 1 forsta hand p8 friga
om ansvarsfrihet inte beviljas fo6r nigon ledande befattningshavare
inom Riksbanken eller om berikningen av t.ex. vinstdispositionen
inte dr forenlig med den lagstadgade berikningsgrunden enligt
forslagen 1 avsnitt 29.6. Fullmiktiges beslut blir med detta férslag
definitivt nir riksdagen har godkint det.

Den foreslagna ordningen bedéms vara forenlig med kommis-
sionens synpunkt i den senaste konvergensrapporten om att riks-
dagens roll bor begrinsas till att godkinna Riksbankens beslut om
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vinstdisposition.”” Den bedéms ocks3 vara férenlig med ECB:s syn-
punkt i sin senaste konvergensrapport vad giller att lagstadgade be-
stimmelser bor antas med tydliga regler om vilka begrinsningar som
giller f6r riksdagens beslut avseende Riksbankens vinstdisposition,
i syfte att sikra Riksbankens finansiella oberoende.”® ECB har i ett
yttrande anfort att ritten att godkinna Riksbankens drsredovisning
och faststilla hur dess vinst ska disponeras bor éverféras till Riks-
banken.”” Denna synpunkt tillgodoses 1 huvudsak med kommitténs
forslag. Som framgér ovan férekommer det dock dven f6r nationella
centralbanker inom euroomridet att politiska foretridare, t.ex. minist-
rar, godkinner vinstdispositionen, utan att kommissionen kritiserat
medlemsstaterna i friga.”® Kommitténs férslag fir mot den bakgrun-
den anses vara férenlig med unionsritten.

29.8 Riksbankens tillgangsférvaltning

Kommitténs forslag: Riksbankens uppgift att férvalta tillgingar
fortydligas 1 den nya riksbankslagen. Riksbanken férvaltar valuta-
reserven och 6vriga tillgdngar dels for att kunna fullgéra sina upp-
gifter, dels for att generera en avkastning som kan finansiera verk-
samheten och dirmed sikerstilla ett finansiellt oberoende.

Forvaltningen av Riksbankens tillgdngar ska ske med beaktande
av Riksbankens stillning som centralbank. Det innebir bl.a. att
uppgifterna avseende penningpolitik och det finansiella systemet
har féretride framfor dess tillgingsférvaltning.

Tillgingarna ska, med hinsyn tagen till de olika syftena med
tillgdngsinnehavet, férvaltas med 13g risk. Vid férvaltningen ska
sirskild vikt fistas vid hur en hillbar utveckling kan frimjas.
Direktionen ska faststilla nirmare riktlinjer for tillgdngsforvale-
ningen.

% Europeiska kommissionen (2018), s. 119.

% ECB (2018), s. 79.

7 ECB (2017), s. 8. Det kan ocksa nimnas att ECB i ett yttrande avseende lagférslag om den
belgiska centralbanken har lagt sirskild vikt vid bl.a. att vinstutdelningen f6ljer bestimmelser
ilag och att det dr det verkstillande beslutsorganet som limnar férslag om vinstdisposition till
ett annat beslutsorgan; se ECB (2019).

3% Se ovan angivet exempel avseende Banque de France, enligt artikel R144-4 i Code monétaire
et financier, senast dndrad genom Décret nr 2011-256 av den 9 mars 2011, artikel 2.
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Nuvarande bestimmelser om dgande av féretag, fastigheter och
inventarier och férvirv av sikerheter (8 kap. 2, 2 a och 5 §§ nu-
varande riksbankslag) férs éver till den nya riksbankslagen.

Nigra bestimmelser om tillgdngsférvaltning i allminhet finns inte i
riksbankslagen. Diremot finns bestimmelser om férvirv och for-
siljning av aktier, andelar i ekonomiska féreningar och liknande rit-
tigheter (8 kap. 2 och 2 a §§). Dessa bestimmelser innebir att Riks-
banken har ritt att bla. férvirva dgarandelar 1 foretag som driver
verksamhet av frimst servicekaraktir med anknytning till bankens
verksamhet (prop. 1986/87:143 s. 71). Vidare finns bestimmelser om
att Riksbanken har ritt att f6rvirva och silja fastigheter och inven-
tarier och vissa sikerheter (8 kap. 5 §). Dessa bestimmelser bor foras
over till den nya riksbankslagen, eftersom Riksbanken dven fortsitt-
ningsvis bor ha méjlighet att t.ex. kopa fastigheter och inventarier.
Bestimmelserna har dock en begrinsad betydelse sett till det totala
virdet av Riksbankens olika tillgdngar.

Till skillnad fran de flesta andra statliga férvaltningsmyndigheter
innehar och férvaltar Riksbanken finansiella tillgdngar till ett mycket
stort virde. I slutet av 2018 uppgick virdet pd de sammanlagda
tillgdngarna pd Riksbankens balansrikning till 934 miljarder kronor
(se avsnitt 29.4). Att Riksbanken férvaltar tillgdngar dr en konse-
kvens av dess uppgifter och finansiella oberoende. Det forslag till
indring 1 regeringsformen som berérs i avsnitt 28.2 innebir att ingen
annan myndighet f&r bestimma hur Riksbanken ska besluta i friga
om bl.a. férvaltningen av valutareserven. Vidare féreslés 1 avsnitt 29.3
ett fortydligande av mer generellt slag om att Riksbanken sjilv f6r-
valtar sina tillgdngar och intikterna frdn verksamheten. Enligt kom-
mitténs forslag ska Riksbanken sdledes vara sjilvstindig i friga om
tillgdngsforvaltningen. Detta utesluter dock inte att generella prin-
ciper fo6r denna férvaltning tas in 1 lag, vilket kan jimforas med att
dven det penningpolitiska oberoendet utdvas inom de grinser som
faststills 1 lag. Varken penningpolitiken eller ndgon annan verk-
samhet inom Riksbanken kan utévas helt utan rittsliga ramar.

Riksbanken har upprittat ett internt regelverk for tillgdngsfor-
valtningen i form av en finansiell risk- och investeringspolicy.”
Genom detta regelverk sitter direktionen ramarna for vilka risker

% Riksbanken (2018b).
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som fir tas i forvaltningen av valutareserven. Dir framgr ocksg hur
verksamheten ska identifiera, mita, hantera, {6lja upp och rapportera
dessa risker. De olika typer av risk som behandlas 1 policyn ir kredit-
risk, marknadsrisk och likviditetsrisk.

Bondeutredningen lade fram forslag till bestimmelser om Riks-
bankens tillgdngsforvaltning. Enligt utredningens férslag skulle det
anges 1 lag att Riksbanken innehar tillgdngar f6r att den ska kunna
skota sina uppgifter och fér att den sjilvstindigt ska kunna finan-
siera sin verksamhet. Vidare skulle Riksbankens tillgingar, med
beaktande av de olika syftena med tillgingsinnehavet, forvaltas s8 att
god avkastning uppnds samtidigt som risken i férvaltningen beaktas.
Vid forvaltningen skulle dven hinsyn tas till Riksbankens stillning
som centralbank. Slutligen skulle direktionen faststilla riktlinjer for
forvaltningen av de finansiella tillgdngarna. Utredningen anférde
bl.a. foljande 6verviganden:

Utgingspunkten bor enligt utredningens mening vara att Riksbanken
bor ha ett begrinsat risktagande i sin tillgdngsférvaltning. Skilet till det
ar att Riksbanken har fitt sitt oberoende och sin specifika méjlighet att
finansiera sin l6pande verksamhet med ett sirskilt kapital, 1 syfte att
sjilvstindigt och utan andra hinsyn anvinda penningpolitiken fér att
styra inflationen. Denna unika delegering av politisk makt medfor att
Riksbanken begrinsas till att bara utféra sidana uppgifter som anses
forenliga med det l3ngtgiende oberoendet. I det perspektivet framstir
det som frimmande att se Riksbanken som en allmin f6rmogenhets-
forvaltare, som ska efterstriva en hég avkastning till dgaren staten, med
ett icke ovisentligt mitt av risktagande i férvaltningen. Riksbanken bér,
for att virna sitt finansiella oberoende, ha andra riskpreferenser in de
flesta andra tillgdngsforvaltare. Detta gor att Riksbanken bér se till att
sannolikheten f6r forluster begrinsas, s att inte det finansiella oberoen-
det hotas. Detta ir en skillnad jimfért med minga andra tillgdngsfor-
valtare, som ofta har méjlighet att ha en ligre riskaversion, fér att kunna
uppnd en hégre forvintad avkastning. Att Riksbanken bér ha en hog
riskaversion i sin tillgingsférvaltning har inte bara att géra med behovet
av oberoende, utan ocks3 att riskerna for forluster ir svira att storleks-
bestimma. [...]

En ytterligare aspekt som mdste beaktas ir Riksbankens sirskilda still-
ning. Placeringar fir inte ske pd ett sidant sitt att dirav kan utlisas
Riksbankens uppfattning om det ekonomiska liget. Riksbanken fir inte
heller otillborligt utnyttja sin stillning eller kunskap 1 forvaltningen.
Det fir inte ens kunna misstinkas att Riksbanken anvinder sin stillning
eller sirskilda kunskap fér att bereda sig ekonomiska férdelar. Inte
heller fir placeringar ske pd ett sddant sitt att utomstiende bedémare
dirav kan, eller anser sig kunna, férutse Riksbankens kommande poli-
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tik. Sjilvklart fir inte heller tillgdngsférvaltningen riskera att férsvira
pohcyuppdragens genomférande. Oftast ir det SJalelart vad detta krav
1nnebar, men pd marginalen kan det rymma svdra avvigningar. Kravet
pd att Riksbankens stillning ska beaktas vid férvaltningen bér komma
till uttryck i lagtexten, men det dr inte menlngsfullt att 1 lagtexten for-
stka nirmare precisera vad kravet innebir.*

I ett sirskilt yttrande till Bondeutredningens betinkande anfordes i
korthet att utredningens grundsyn att Riksbankens tillgdngar ska
forvaltas med lag risk inte pd ett tydligt sitt kommer till uttryck 1
utredningens lagforslag, att férslaget knappast gav nigon vigledning
alls 1 friga om avvigningen mellan god avkastning och risk samt att
det bor tydliggoras att Riksbankens penningpolitiska uppgift ska ha
foretride framfor dess tillgingsférvaltning.* Mot den bakgrunden
foreslogs 1 det sirskilda yttrandet en annan lydelse av den aktuella
bestimmelsen, nimligen att férvaltningen av Riksbankens tillgdngar
ska ske med beaktande av Riksbankens stillning som centralbank
och att tillgdngarna, med beaktande av de olika syftena med tillgings-
innehavet, ska férvaltas med lig risk. Av de relativt {3 remissinstanser
som tog stillning 1 sak till principerna fér tillgingsférvaltningen fore-
sprikade vissa forslaget 1 det sirskilda yttrandet.

Kommittén anser att Riksbankens tillgdngsforvaltning dr av sidan
vikt att det 1 den nya riksbankslagen bor tas in nigra vergripande
bestimmelser om méilen med, och principer for, tillgdngsforvalt-
ningen och riskhanteringen. Bestimmelserna bor 1 huvudsak utfor-
mas efter forebild av f6rslagen frin Bondeutredningen.

Kommittén instimmer 1 att behovet av 13g risk 1 férvaltningen
och de sirskilda syften med tillgdngsinnehavet som giller for Riks-
banken 1 egenskap av centralbank bér komma till uttryck pd ett
tydligare sitt jimfort med Bondeutredningens forslag. Mot den bak-
grunden bor kommitténs forslag utformas i enlighet med det sir-
skilda yttrandet i betinkandet. Férvaltningen av Riksbankens till-
gdngar ska sdledes ske med beaktande av Riksbankens stillning som
centralbank. Det innebir bl.a. att uppgifterna avseende penningpoli-
tik och det finansiella systemet har foretride framfor dess tillgdngs-
forvaltning. Detta férhillande beror pd att tillgingsférvaltningen ska
ses som ett medel for att Riksbanken ska kunna utfoéra sina 6vriga
uppgifter. Tillgdngarna ska ocks3, med beaktande av de olika syftena

' SOU 2007:51, s. 88 och 100. N
“11bid., s. 122 och 123 ("Sirskilt yttrande av experterna Ake Hjalmarsson och Marie Norman”).
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med tillgingsinnehavet, forvaltas med 13g risk. Inom ramen f6r denna
riskniv bor Riksbanken efterstriva en rimlig avkastning pd placering-
arna.

Forslagen kan jimféras med regelverket f6r AP-fonderna. Enligt
4 kap. 1 § andra stycket lagen om allminna pensionsfonder ska den
totala risknivan i fondernas placeringar vara lg. Fondmedlen ska, vid
vald risknivd, placeras s3 att 1ingsiktigt hog avkastning uppnés.

I regelverket fér AP-fonder finns numera ocksd en bestimmelse
om att vissa AP-fonder ska férvalta fondmedlen pd ett féredomligt
sitt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt dgande. Vid
forvaltningen ska sirskild vike fistas vid hur en hdllbar utveckling
kan frimjas utan att det gors avkall pi mélet om att fondmedlen ska
forvaltas s3 att de dr blir till storsta mojliga nytta (4 kap. 1 a § samma
lag). Med en héllbar utveckling avses lingsiktig miljomaissig, social
och ekonomisk utveckling (se vidare prop. 2017/18:271 s. 24-26).
Det innebir att uttrycket stir 1 dverensstimmelse med mélet att
fondmedlen ska forvaltas pd ett féredomligt sitt, dvs. att de aktuella
AP-fonderna ska integrera s.k. ESG-frigor vid férvaltningen av
fondmedlen. Férkortningen ESG (eng. ”Environment, Social and
Governance”) anvinds for att beskriva faktorer som bor integreras i
férvaltningen (se samma prop.s. 21). Med “Environment” avses
t.ex. bolagens inverkan pd miljé och klimat (miljdaspekter). Med
”Social” avses frigor som ror socialt ansvarstagande, t.ex. minskliga
rittigheter, arbetstagarrittigheter och likabehandling (sociala aspek-
ter). Med "Governance” avses frdgor som rér styrningen av ett bo-
lag, t.ex. aktiedgares rittigheter och frigor om ersittningar till ledan-
de befattningshavare (bolagsstyrningsaspekter).

Enligt kommitténs mening bér dven Riksbanken 8liggas att fista
sirskild vikt vid hur en hillbar utveckling kan frimjas, dock utan att
gora avkall pd mélen for tillgdngsforvaltningen eller principerna om
hinsyn till Riksbankens uppgifter och férvaltning till en l3g risk.
Detta forslag har mindre praktisk betydelse vid kop av t.ex. svenska
statspapper inom ramen for kvantitativa littnader, men kan {4 bety-
delse for placeringar i andra tillgingar.
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29.9 Mojlighet till aterstillning av det egna kapitalet

Nigon regel om iterstillning av Riksbankens eget kapital (dterkapi-
talisering) finns inte i nuvarande riksbankslag. Riksbankens full-
miktige och direktion har dock en 1 riksdagsordningen fastslagen
ritt att gora framstillningar till riksdagen inom sina respektive an-
svarsomrdden. Detta innefattar dven framstillningar om att det egna
kapitalet bor hojas.

29.9.1 Regeringens forslag

Regeringen foreslog foljande 1 sitt utkast till lagrddsremiss:

Om forluster, efter avrikning av medel pd virderegleringskonton, har
medfort att nivdn pd Riksbankens bundna egna kapital understiger hilf-
ten av den garanterade nivin kan riksdagen, efter framstillning frin
Riksbanken, besluta om att nivdn pd det bundna egna kapitalet ska 4ter-
stillas. Riksbankens begiran om iterstillning fir hogst uppga till det
belopp som behovs for att det bundna egna kapitalet ska uppgs till den

garanterade nivin.*

Regeringens forslag innebir, till skillnad frin Flamutredningen (se
nedan), ingen automatisk terstillning av det egna kapitalet. Riks-
banken har férvisso redan en ritt enligt riksdagsordningen att gora
framstillningar till riksdagen 1 olika frégor (inklusive det egna kapi-
talet). Syftet med forslaget kan dirfor ses som att Riksbanken 1 och
med detta fir ett tydligt direktiv om nir 3terstillning av det egna
kapitalet bor ske, liksom ett implicit 16fte frin riksdagen att dter-
stillning av det egna kapitalet dd ocksd kommer att ske till en viss
forutbestimd nivd. Detta kan skapa bittre forutsittningar for ett
ordnat och férutsigbart forfarande f6r hur kapitalet ska 3terstillas
jimfért med vad som giller med nuvarande regler.

29.9.2 Flamutredningens forslag

Flamutredningen féreslog en 4terkapitaliseringsregel som innebar
att om nivn pd det egna kapitalet understiger 20 miljarder kronor,
skulle tillskott ges upp till 30 miljarder kronor omriknat med KPI.
Mindre forluster skulle tickas med foljande ars vinster. Forslaget,

2 Utkastet till lagridsremiss *Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning”, s. 26.
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som innebar en automatisk dterstillning av det egna kapitalet, skiljer
sig frén bide regeringens utkast och Bondeutredningens stillnings-
tagande. Flamutredningen ger f6ljande motivering:

ISOU 2007:51 diskuterades mojligheten att inféra en rekapitaliserings-
regel som ett alternativ till att hilla en kapitalbuffert dimensionerad
dven fér osannolika férluster. Den utredningen bedémde dock att det
fanns principiella nackdelar med en sddan ordning. En rekapitaliserings-
regel skulle binda framtida riksdagar att tillskjuta medel. Detta skulle
kunna ses som stridande mot principen att riksdagen bestimmer 6ver
statens utgifter, vilket normalt sls fast inom ramen f6r den rliga stats-
budgeten. Denna omstindighet, tillsammans med det faktum att for-
lustrisken f6r Riksbanken inte bedémdes vara av sdan storlek att ett
mycket stort kapitalbehov f6r tickning av forluster fanns, samt att kost-
naden for staten att hilla kapital i Riksbanken inte var stor, var avgor-
ande for att en rekapitaliseringsregel inte foreslogs.

Hir gors dock bedomningen att de principiella invindningarna inte
dr av en sddan tyngd att en rekapitaliseringsregel inte bor foreslds. Det
kan i sammanhanget noteras att det redan i dag finns statliga garanti-
dtaganden och utfistelser uppgdende till betydande belopp. (s. 159)

Riksbanken stillde sig dock tveksam till forslaget i sitt remissvar pd
Flamutredningen. Man befarade att staten inte med sikerhet skulle
komma att 3terstilla Riksbankens eget kapital den dag det behovs,
eftersom det dd troligen rider en krissituation i den dvriga samhalls-
ekonomin, inklusive de offentliga finanserna.*

29.9.3 For- och nackdelar med automatisk aterkapitalisering

En regel om automatisk 3terstillning av Riksbankens eget kapital, 1
linje med Flamutredningens férslag, innebir en explicit garanti att
staten tillskjuter medel s3 att Riksbanken hills tillrickligt kapitali-
serad. En sddan regel skulle minska behovet av sikerhetsbuffert for
att absorbera férluster. Om en stor forlust uppstar skulle detta utan
vidare fordrojning kompenseras genom péfyllnad av det egna kapi-
talet genom tillskott frin staten. P4 s3 sitt skulle behovet av att binda
kapital i Riksbanken kunna minska.

Bondeutredningen diskuterade limpligheten med en regel for
automatisk dterkapitalisering och drog slutsatsen att principiella skil
talar emot detta. Bland annat skulle en sidan regel inte ta hinsyn till
riksdagens suverinitet dver statens budget. Den skulle ocks3 inne-

# Riksbanken (2013),s. 7.
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bira att man binder framtida riksdagar att tillskjuta medel. T utkastet
till lagrddsremiss ansdgs ocksd att en sidan regel skulle vara svir att
férena med den statliga budgetprocessen.

P3 ett nigot mer allmint plan kan man ocks3 friga sig om en regel
for automatisk dterkapitalisering dr indamalsenlig for att sikerstilla
Riksbankens finansiella oberoende. En utgingspunkt i bedémningen
av vad som ir en limplig niva pd det egna kapitalet ir att Riksbanken
ska vara tillrickligt kapitaliserad fér att 18ngsiktigt och sjilvstindigt
kunna finansiera sina egna driftskostnader. P4 s3 sitt kan Riks-
banken utfora sina uppgifter utan att vara beroende av statliga anslag.
Om Riksbankens tillging till kapital dr oullricklig, s att dterkapi-
talisering (automatisk eller efter diskretiondra politiska beslut) méste
ske mer eller mindre regelbundet, uppfylls inte villkoret om finan-
siellt oberoende — dtminstone inte 1 bemirkelsen att Riksbanken kan
finansiera sina egna kostnader med sina egna intikter.

For att Riksbanken ska kunna anses finansiellt oberoende ska
dterkapitalisering endast ske som resultatet av en exceptionell situa-
tion med omfattande forluster. Att utforma en regel for automatisk
3terkapitalisering som limpar sig 1 en sddan exceptionell, och i tiden
kanske mycket avligsen, situation kan vara svirt. For det forsta
skulle nivan till vilken den automatiska dterstillningen ska ske kunna
visa sig vara olimplig. Den skulle kunna visa vara otillricklig, vilket
skulle kriva att dterstillningen kompletterades med ett diskretionirt
beslut om ytterligare kapitaltillskott. Nivdn skulle ocksd kunna visa
sig vara onddigt hég och dirmed leda till 6verkapitalisering. Det
skulle ocksd kunna visa sig att en automatisk terkapitalisering ut-
l6ses trots att Riksbanken 1 sjilva verket inte befinner sig i nigon
svar situation. S& skulle kunna ske om det vid sidan av det redovisade
egna kapitalet finns betydande medel i form av antingen orealiserade
vinster eller tidigare gjorda finansiella avsittningar.

Kommittén bedémer mot denna bakgrund att en situation i vilken
Riksbanken stdr i behov av dterkapitalisering hanteras limpligare med
ett diskretionirt riksdagsbeslut efter framstillning frin Riksbanken
in med en regel for automatisk dterstillning av det egna kapitalet.
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29.9.4 Hansyn till orealiserade vinster vid aterkapitalisering

Som diskuterades tidigare i kapitlet kan Riksbankens orealiserade
vinster, i form av medel p virderegleringskonton, ses som en form
av eget kapital. Av forsiktighetsskil tillhor dessa medel dock inte det
redovisade egna kapitalet. Orealiserade medel kan dirmed inte delas
ut. En regel for terkapitalisering kan vara mer eller mindre strikt i
forhallandet till dessa orealiserade vinster.

Regeringens forslag innebir att medel pd virderegleringskonton
ska riknas av innan en framstillning goérs till riksdagen om 3ter-
stillning av det egna kapitalet och kommenteras enligt foljande 1
utkastet till lagridsremiss:

Det ir regeringens bedémning att Riksbanken bor realisera vinster som
finns bokforda pa virderegleringskonto, undantaget virdeforindringar
pd guldreserven, innan dterstillning av det bundna egna kapltalet kan
ske. Det ror sig siledes om exceptionella fall nir nivdn pd det bundna
egna kapitalet har passerat en kritisk grins, vilket kan innebira att Riks-
bankens férméga att utféra sina uppgifter ifrigasitts.*

Med beloppen i Riksbankens drsbokslut f6r 2018 som utgingspunkt
skulle det réra sig om orealiserade vinster pd drygt 30 miljarder kro-
nor (se avsnitt 29.4.2).

I sitt remissyttrande stillde sig Riksbanken kritisk tll forslaget
att medel pd virderegleringskontona skulle tas i ansprik innan en
framstillning om 3terkapitalisering kan ske. Om de tillgdngar som
mdste siljas hills i penningpolitiskt syfte kan férsiljningarna vara
oférenliga med den forda penningpolitiken. Forslaget i denna del
strider enligt Riksbanken dirmed mot kravet pa en oberoende central-
bank.” ECB framférde liknande invindningar mot férslaget 1 sitt
yttrande.* Detta skulle, enligt ECB, innebira att Riksbanken kan
tvingas ddra sig ett negativt eget kapital innan den har ritt att begira
dterkapitalisering. En avyttring av underliggande tillgingar f6r virde-
regleringskontona skulle enligt ECB ocksd stora Riksbankens obe-
roende beslutsfattande avseende vilka tillgdngar som ska innehas,
samt inskrinka pd Riksbankens mandat om dessa tillgdngar innehas
inom ramen for Riksbankens penning- och valutapolitik.

* Utkastet till lagrddsremiss "Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning”, s. 27.
# Riksbanken (2017).
# ECB (2017).
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Det ir svart att forutse vilken situation Riksbanken befinner sig
om den skulle gora en framstillning om &terkapitalisering. Att i lag
precisera vilka medel som ska eller bér avyttras innan en sidan fram-
stillning gér kan dirfér vara olimpligt. Likvil bor villkoren f6r en
terkapitalisering vara s pass preciserade att de férhindrar att staten
tillfor Riksbanken kapital trots att bankens sjilvfinansieringsférmaga
1 sjilva verket inte ir hotad. Dirfér vore det olimpligt att vid ater-
kapitalisering helt bortse frén eventuella medel pd Riksbankens virde-
regleringskonton. Om stora medel finns pa virderegleringskontona,
bér dirfor Riksbanken ta hinsyn till dessa 1 sin framstillning genom
att begira ett mindre kapitaltillskott dn vad som krivs for att dter-
stilla det egna kapitalet till sin grundniva.”

29.9.5 Niva for aterstillning av det egna kapitalet

Aterstillning av det egna kapitalet foresl3s ske hogst till grundnivin
for det egna kapitalet, dvs. till tv3 tredjedelar av mélsatt nivd f6r det
egna kapitalet. Forslaget vilar pd antagandet att detta ir en tillricklig
nivd for att nya vinstmedel pd lite sikt ska bidra till att det egna
kapitalet dterigen ndr sin méilsatta nivd. Om samma antaganden som
tidigare 1 kapitlet tillimpas, forutsitter detta att Riksbanken har
dtminstone 45 miljarder kronor i &vrigt realvirdesikrat kostnads-
fritt kapital, antingen i form av utestiende sedlar och mynt eller 1
form av orealiserade pris- eller valutakurseffekter pd virdereglerings-
kontona. Detta villkor uppfylls si linge sedelmingden &verstiger
45 miljarder kronor eller om sedelmingden minskar men kompenseras
av att de orealiserade vinsterna trendmaissigt dkar.

Aven om grundnivin fér det egna kapitalet inte 4r nigon garanti
for evig sjilvfinansiering av Riksbanken ger den — under forsiktiga
antaganden f6r realavkastning, reala driftskostnader, medel pd virde-
regleringskonton och utveckling av sedelmingden — en lingsiktig
formaga till sjilvfinansiering och goda méjligheter att genom acku-
mulering av vinstmedel dter uppnd den mdlsatta nivan for det egna
kapitalet.

# Man skulle till och med kunna tinka sig en situation di medlen pd virderegleringskontona
ir av sidan omfattning att Riksbanken inte ser ngot behov av kapitaltillskott, trots att det
redovisade egna kapitalet understiger en tredjedel av mélsatt nivd. En framstillning frin Riks-
banken skulle i en sddan situation 1 férsta hand syfta till att redogdra f6r riksdagen hur sjilv-
finansieringen kan sikerstillas trots den liga nivin pé det redovisade egna kapitalet.
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En av de invindningar som har framforts mot en regel om auto-
matisk &terkapitalisering av det egna kapitalet till en given niv kan
goras dven mot den regel som foreslds hir. De omstindigheter som
rider 1 en si exceptionell situation att Riksbanken behéver &ter-
kapitaliseras ir oméjliga att férutsiga. Darfor kan det vara olimpligt
att 1 lag precisera en absolut nivi tll vilken 4terstillning av det egna
kapitalet fir ske. Aven om grundnivin ska vara riktmirket for nivin
for dterstillning av det egna kapitalet, foreslds dirfér Riksbanken 1
en framstillning kunna begira ett storre kapitaltillskott, om detta
krivs for att den ldngsiktiga férmagan till sjilvfinansiering ska sikras.
Det aligger dd Riksbanken att i sin framstillning om kapitaltillskott
utforligt redogéra varfor grundnivin for det egna kapitalet inte kan
sikerstilla férmdgan till sjilvfinansiering. Det begirda kapitaltill-
skottet foreslis dock inte kunna vara si stort att det egna kapitalet
efter dterkapitaliseringen dverstiger den mélsatta nivdn for det egna
kapitalet. Den mélsatta nivin borde under alla omstindigheter vara
tillricklig for att f6rmdgan till sjilviinansiering ska vara sikerstilld.
Detta féljer av att Riksbanken férvintas gora en framstillning till
riksdagen om hojning av den mélsatta nivdn om den ir f6r l3g for att
sikerstilla bankens fé6rmdga till sjilvfinansiering (se avsnitt 29.4).

29.9.6 Kommitténs dvervaganden

Kommitténs forslag: Om det redovisade egna kapitalet under-
stiger en tredjedel av den milsatta nivin ska Riksbanken gora en
framstillning till riksdagen om 3terstillning av det egna kapitalet.

Riksbankens framstillning om &terstillning ska avse det be-
lopp som gor att det egna kapitalet efter dterstillningen uppgir
tll sin grundnivd, sdvida inte orealiserade vinster pd balansrik-
ningen motiverar att dterstillning inte sker eller sker till en ligre
nivd. Om det krivs for att sikerstilla Riksbankens férméga till
langsiktig sjilvfinansiering, f&r begiran omfatta ett hégre belopp,
dock hogst det belopp som gor att det egna kapitalet efter dter-
stillningen uppgar till sin méilsatta niva.

Riksbankens fullmiktige och direktion behaller sin i riksdags-
ordningen fastslagna ritt att gora framstillningar till riksdagen
inom sina respektive ansvarsomriden, oavsett nivd pd Riksbankens

eget kapital.
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Kommitténs f6rslag avseende dterstillning av Riksbankens eget kapital
liknar forslaget i utkastet till lagriddsremiss.

I sitt remissyttrande tillstyrkte Riksbanken forslaget, givet att
det inte kringskir Riksbankens ritt att géra en framstillning till riks-
dagen om en iterkapitalisering oberoende av kapitalnivd”.* ECB
stillde sig kritisk till att Riksbankens befintliga generella rittighet
att framstilla en begiran till riksdag eller regering skulle begrinsas
till situationer d det bundna egna kapitalet har fallit under en viss
nivd. Forslaget 1 lagrddsremissen innebir visserligen inte att Riks-
bankens ritt att gora en framstillning till riksdagen skulle komma
att inskrinkas. Med anledning av remissynpunkterna har dock Riks-
bankens bibehillna rittighet i detta avseende fortydligats i kommit-
téns forslag.

I likhet med regeringen och Bondeutredningen féresprikar kom-
mittén inte ndgon regel {6r automatisk 3terstillning av Riksbankens
eget kapital. Om Riksbanken stdr i behov av kapitaltillskott rider en
exceptionell och 1 hog grad oférutsigbar situation. Att utforma en
indamalsenlig regel f6r automatisk dterkapitalisering fér sddana situ-
ationer kan visa sig svart.

ECB och Riksbanken framférde bida invindningar mot villkoret
1 utkastet till lagrddsremiss att medel pd virderegleringskonton
skulle behdva realiseras innan en framstillning om 3terkapitalisering
skulle kunna ske. Kommittén foresldr att Riksbanken ska géra en
framstillning om 3terkapitalisering om det redovisade egna kapitalet
understiger en tredjedel av mélsatt nivd, oavsett vilka medel som
finns pd virderegleringskontona. Riksbankens framstillning ska avse
ett sddant kapitaltillskott att det egna kapitalet kan 3tergd till sin
grundnivd. Om det finns omfattande medel pd virderegleringskon-
tona ska dock Riksbanken ta hinsyn till detta i sin framstillning och
bedéma om ett mindre kapitaltillskott dr tillrickligt d4n vad som
krivs for att det egna kapitalet ska tergd till sin grundnivd. Kom-
mittén foresldr vidare att riksdagen kan besluta att terstillning av
Riksbankens egna kapital sker till en hégre nivd in grundnivin, om
detta krivs for att sikerstilla den lingsiktiga férmdgan till sjilvfinan-
siering. Ett kapitaltillskott ska dock inte vara sd stort att det egna
kapitalet 6verstiger sin mélsatta niva.

* Riksbanken (2017), s. 5.
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30 Valutaupplaning
till valutareserven

30.1 Inledning

I ulliggsdirektiv frén oktober 2017 gavs Riksbankskommittén upp-
draget att limna férslag om Riksbankens finansiella oberoende och
balansrikning. I kapitel 29 redovisar kommittén sina 6verviganden
och férslag avseende Riksbankens finansiella oberoende i relation till
bl.a. det egna kapitalet, disposition av vinstmedel, méjlighet till kapi-
taltillskott samt beslutsordningen fér Riksbankens resultat, balans-
rikning och vinstdisposition.

I uppdraget som anges 1 tilliggsdirektiven ingdr dven att fortyd-
liga i lag pd vilka villkor Riksbanken fir forstirka valutareserven
genom lan frin Riksgildskontoret och att limna férslag till hur redan
upptagna l&n med stdd av nuvarande lagstiftning ska avvecklas nir
den foreslagna nya lagstiftningen trider i kraft. Kommitténs forslag
ska enligt direktiven limnas med utgingspunkt i férslagen i utkastet
till lagrddsremiss "Riksbankens finansiella oberoende och balansrik-
ning” (Fi2017/01329/B) och beakta de remissynpunkter som har
limnats pd utkastet. Remissynpunkter pd utkastet inkom frin Riks-
bankens direktion, riksbanksfullmiktige, Riksgildskontoret, Finans-
inspektionen, Konjunkturinstitutet och Ekonomistyrningsverket. Ett
yttrande inkom ocks8 frin Europeiska centralbanken (ECB).

Frigan om Riksbankens méjlighet att utdka valutareserven ge-
nom valutaldn frén Riksgildskontoret utreddes av Utredningen om
Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning (SOU 2013:9,
kallad Flamutredningen). Frigan aktualiserades sirskilt 2012, i sam-
band med att Riksbanken begirde ett valutalin hos Riksgildskon-
toret pd 100 miljarder kronor. Tre &r tidigare hade Riksbanken be-
viljats ett valutaldn hos Riksgildskontoret, dven det pd motsvarande
100 miljarder kronor. Riksgildskontoret efterfrigade i samband med
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Riksbankens andra begiran ett tydligare ramverk f6r hur beslut om
valutareservens storlek ska fattas och pd vilka grunder.

Finansutskottet konstaterade i1 betinkandet Utvirdering av Riks-
bankens penningpolitik 2010-2015” (bet. 2015/16:FiU41) att nuva-
rande regelverk inte ger Riksbanken obetingad dragningsritt pd till-
skott av medel frn staten for att tillgodose behovet av valutareserv.
En sidan ordning vore orimlig, ansig man, eftersom statens mojlig-
het att ta upp 18n 1 utlindsk valuta ir begrinsad. I stillet méste en
avvigning kunna goras mellan Riksbankens behov av att forstirka
valutareserven och behov av 14n 1 utlindsk valuta till andra indamal,
sdsom rintebetalningar och 3terbetalning av férfallande valutalan.

Kapitlet dr disponerat enligt f6ljande. Avsnitt 30.2 ger en bak-
grund till frigan om Riksbankens méjlighet till valutaupplining av
Riksgildskontoret. Avsnittet beskriver delar av de diskussioner som
foregick forstirkningen av valutareserven 2009 och 2012. Forslagen
1 Flamutredningen och i utkastet till lagrddsremiss frin 2017, liksom
inkomna remissynpunkter, redogors ocksa f6r 1 korthet. I avsnitt 30.3
berors direfter unionsrittens krav pd finansiellt oberoende central-
banker och hur detta relaterar till frigan om Riksbankens mojlig-
heter till upplaning i utlindsk valuta fér att stirka valutareserven.
I avsnitt 30.4 diskuteras sedan Riksbankens méjlighet till upplining
av utlindsk valuta i eget namn. I avsnitt 30.5 diskuteras hur banker-
nas behov av likviditetsstdd 1 utlindsk valuta uppstdr. Dir redovisas
ocksd bedémningar av hur stort behovet skulle kunna bli i en fram-
tida krissituation. Direfter diskuteras 1 avsnitt 30.6 Riksbankens
behov av valutareserv. Kapitlet avslutas med kommitténs évervigan-
den och férslag i avsnitt 30.7.

30.2 Bakgrund
30.2.1 Motiven foér Riksbanken att halla en valutareserv

Riksbanken hiller en valutareserv av dtminstone tre skil. Det frimsta
skilet, enligt kommitténs bedémning, dr att Riksbanken ska ha en
god beredskap att kunna bistd banker med likviditetsstod 1 utlindsk
valuta. Att ge likviditetsstdd 1 svenska kronor ir okomplicerat, efter-
som Riksbanken har f6rmagan att skapa inhemsk valuta i obegrinsad
omfattning. Diremot har Riksbanken inte mojlighet att skapa ut-
lindsk valuta utan befinner sig i princip i samma lige som 6vriga
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delar av staten; kapaciteten begrinsas av hur mycket valuta central-
banken har tillginglig respektive kan 18na upp.

Ett annat skil for en valutareserv ir att Riksbanken ska kunna
genomfora valutainterventioner i penningpolitiskt syfte. Valutain-
terventioner kan 1 detta sammanhang anvindas som komplement
eller substitut till reporintan, som ir det frimsta penningpolitiska
verktyget for att motverka en hog prisokningstakt i ekonomin. De
senaste dren har visat att okonventionella penningpolitiska medel
kan behévas for att undvika for 13g inflation, 1 en situation d& repo-
rintan kan anses ha nitt sin nedre grins fér att vara verkningsfull.
Valutainterventioner, i form av kép av utlindsk valuta, kan i sddana
ligen genomféras for att forsvaga den svenska kronan och dirmed
paverka priset pd importerade varor och i férlingningen den all-
minna prisnivin. Sidana valutainterventioner kriver dock inte ndgon
valutareserv utan resulterar tvirtom i 6kade valutatillgingar.

Ett tredje skil att hélla en valutareserv ir att uppfylla internatio-
nella dtaganden gentemot framfér allt Internationella valutafonden
(IMF). Som medlem i IMF har Sverige dtagit sig att, pd IMF:s begi-
ran, stilla upp med lan och valutavixling med andra IMF-medlems-
linder. Enligt nuvarande riksbankslag gors Sveriges utbetalningar till
IMF av Riksbanken.

Synen pd motiven att hilla en valutareserv har férindrats sedan
finanskrisen. Flamutredningen noterar att den tidigare utredningen
pd omrddet, Utredningen om Riksbankens kapitalstruktur och vinst-
disposition (SOU 2007:51, kallad Bondeutredningen), inte férutsdg
att valutareserven skulle kunna komma att behovas f6r utlining till
banker och inte enbart {6r att bedriva penningpolitik. Efter att Riks-
banken under finanskrisen linade ut stora belopp (som mest cirka
250 miljarder kronor) i utlindsk valuta, har finansieringen av likvi-
ditetsstdd varit det dominerande argumentet for Riksbanken att
hilla en valutareserv.! Bedémningarna har dock gitt isir kring hur
stor valutareserven bor vara, vilket diskuteras senare 1 kapitlet.

! Riksbanken (2017a) skriver att ”Det ir dven viktigt att svenska myndigheter kan hantera en
situation med finansiell stress dir bankernas egna likviditetsbuffertar inte r tillrickliga. Riks-
banken hiller en valutareserv f6r att snabbt kunna agera i en sidan situation.” (s. 29).
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30.2.2 Valutareservens storlek och sammansattning

Riksbankens guld- och valutareserv hade vid utgdngen av 2018 ett
virde av 534 miljarder kronor. Den storsta delen av reserven (408 mil-
jarder kronor) bestod av statsobligationer 1 euro, dollar och nigra
andra valutor. Resterande del utgjordes av guldreserven (46 miljar-
der kronor), banktillgodohavanden (46 miljarder kronor) och for-
dringar pd IMF (35 miljarder kronor) 1 form av kreditgivning och
s.k. sirskilda dragningsritter.

Storleken pd guld- och valutareserven, mitt 1 kronor, har mer in
fordubblats sedan 2007, di den uppgick till knappt 200 miljarder
kronor (se Figur 30.1). Detta férklaras 1 huvudsak av de l3nefinan-
sierade forstirkningarna av reserven som gjordes 2009 och 2012 och
vardera omfattade cirka 100 miljarder kronor (se vidare nedan). Dess-
utom har guldreserven 6kat 1 virde med cirka 20 miljarder kronor
samtidigt som forsvagningen av kronan de senaste dren har resulterat
1att tillgdngarna i utlindsk valuta har 6kat 1 virde, uttryckt 1 kronor.

Valutareserven hills i mycket likvida tillgdngar s att den snabbt
ska kunna tas 1 ansprdk for i f6rsta hand likviditetsstd. Placering
sker 1 huvudsak i statsobligationer emitterade 1 amerikanska dollar
och euro. En mindre del av valutareserven kan, enligt Riksbankens
finansiella risk- och investeringspolicy, dven placeras i statsobliga-
tioner 1 andra OECD-valutor, i obligationer som ir emitterade av
statsgaranterade eller mellanstatliga organisationer och 1 obligationer
emitterade av lokala eller regionala myndigheter eller av s.k. US
agencies.” I slutet av 2018 utgjordes knappt hilften av valutareserven
av virdepapper 1 amerikanska dollar och ungefir en tredjedel av virde-
papper 1 euro (se Figur 30.2). Den storsta delen av de virdepapper
som valutareserven ir placerad i har en 16ptid pd mellan tre manader
och fem 4r. Rintekinsligheten 1 valutareserven var 2018 omkring 3,
mitt som modifierad duration, vilket innebir att tillgdngarna for-
vintas minska i virde med 3 procent vid en generell rintedkning pd
en procentenhet.

% Riksbanken (2018).
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Figur 30.1 Riksbankens guld- och valutareserv, 2006-2018
Miljarder kronor
600

500

400

300 I I
200 I
| I I

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

8

o

mGuld = IMF = Valuta, icke-upplanad = Valuta, upplanad
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Figur 30.2  Guld- och valutareservens sammanséttning, 2018
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Kélla: Rikshanken (2019a), s. 57, diagram 12.
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Innehavet av tllgingar 1 utlindsk valuta innebir att Riksbanken
exponeras for en valutarisk. En f6rstirkning av kronan, mot de valu-
tor 1 vilka tillgdngarna hills, innebir att tillgingarna faller i virde och
paverkar Riksbankens resultat negativt (se avsnitt 29.4.4). Valutaex-
poneringen motsvarar den icke-upplinade delen av valutareserven
inklusive guldreserven. Valutaexponeringen i den l3nefinansierade
delen av valutareserven neutraliseras, eftersom den finansieras med
valutalin och inte av 1an i svenska kronor. Riksbankens valutalin hos
Riksgildskontoret uppgick vid utgingen av 2018 till 255 miljarder
kronor, varav 199 miljarder kronor bestod av 18n i dollar och reste-
rande 56 miljarder kronor av 18n 1 euro. I mars 2019 aviserade Riks-
banken att man inte kommer att férnya 1an pd cirka 8 miljarder
amerikanska dollar som férfaller under &ret hos Riksgildskontoret,
vilket innebir att valutauppldningen minskar med cirka 75 miljar-
der kronor. Trots att nistan hilften av valutareserven bestod av
virdepapper 1 dollar uppgick valutaexponeringen 1 dollar endast till
15 miljarder kronor. Detta forklaras dels av att cirka 200 miljarder
kronor av uppliningen av Riksgildskontoret bestod av 1dn 1 dollar,
dels av att motsvarande 26 miljarder kronor 1 dollartillgdngar vix-
lades till norska kronor.

30.2.3 Anvandning av valutareserven under finanskrisen

Riksbankens dtgirder under finanskrisen beskrivs utférligt 1 Finans-
kriskommitténs betinkande (SOU 2013:6) liksom i Flamutredning-
en (SOU 2013:9). Atgirderna dterges hir dirfor endast i korthet,
med fokus pa hur valutareserven anvindes for att ge bankerna likvi-
ditetsstod 1 utlindsk valuta.

Efter Lehman Brothers fall i september 2008 fick de svenska ban-
kerna en anstringd likviditetssituation 1 sdvil svenska kronor som
amerikanska dollar. Marknaderna for kortfristig upplaning 1 dollar
blev anstringda i takt med att amerikanska penningmarknadsfonder,
som normalt képte svenska bankers certifikat, bérjade misstro euro-
peiska banker. De amerikanska penningmarknadsfondernas ovilja
att kopa foretagscertifikat frén europeiska banker strop tillflodet av
dollar till bankerna, samtidigt som efterfrdgan pa dollar generellt var
hég. Med simre tillgéng till dollar bérjade minga europeiska banker
i stillet efterfrdga euro for att byta (swappa) till dollar och det upp-
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kom ett skifte dir bankerna gick frn att emittera virdepapper for
sin dollarfinansiering till att anvinda sig av valutaswapmarknaden.
Svenska och europeiska banker anvinde bide euro och kronor for
att erhdlla dollar, vilket resulterade i kraftigt stigande kostnader for
att 4 tag i dollarbaserad finansiering via swappar.’

Fran oktober 2008 och tv4 &r framét erbjéd Riksbanken de svens-
ka bankerna likviditetsstod i svenska kronor, 1 form av 14n till ridan-
de reporinta plus ett pdslag. Som mest uppgick utliningen 1 detta
syfte till ndstan 270 miljarder kronor 1 slutet av 2008. Utdver detta
linade Riksbanken ut mellan 100 och 300 miljarder kronor under
2009 och 2010 till fast rinta med 12 ménaders 16ptid som en pen-
ningpolitisk dtgird, jimte den redan 18ga reporintan, i syfte att hilla
nere marknadsrintorna.

Till foljd av den anstringda situationen pd marknaderna for kort-
fristig uppldning av amerikanska dollar borjade Riksbanken fr.o.m.
oktober 2008 dven lina ut dollar. Linen finansierades 1 huvudsak
genom ett valutadterkdpsavtal (swapavtal) med Federal Reserve som
gav Riksbanken ritt att 13na 30 miljarder dollar 1 utbyte mot sikerhet
1 form av kronor. Federal Reserve behoévde knappast de svenska
kronorna som avtalet gav dem ritt till. I stillet syftade operationerna
till att globalt lindra bristen pa dollar pd kortfristiga finansierings-
marknader for att pd s4 sitt uppritthilla finansiell stabilitet pd global
niva.* Det g alltsi under denna kris i Federal Reserves egenintresse
att tillhandahalla dollar eftersom den finansiella krisen slog hirt mot
USA.

Dollarlanen hade relativt kort l6ptid och gavs pd en till tre ména-
der. Utléningsrintan till de svenska bankerna styrdes av principen
att Riksbankens utlining inte skulle tringa undan en normal mark-
nadsmissig finansiering, av rintan i valutadterkdpsavtalen med Fede-
ral Reserve och av att de nordiska centralbankerna samordnade sig
vad giller prissittningen.

Riksbanken ingick redan 2007 ett valutadterkdpsavtal med ECB
som gav Riksbanken ritten att [ina upp till 10 miljarder euro i utbyte
mot svenska kronor. Syftet med avtalet var att Riksbanken skulle ha
beredskap att kunna ge 1an i euro om det skulle visa sig nédvindigt.
I juni 2009 utnyttjade Riksbanken avtalet och l&nade 3 miljarder euro.

3SOU 2013:6, s. 127 och 128.
+SOU 2013:9, s. 67 och 68.
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Riksbankens utldning i utlindsk valuta till bankerna uppgick som
mest till 250 miljarder kronor under viren 2009. Direfter avtog be-
hovet av likviditetsstdd snabbt och pd de auktioner som Riksbanken
holl under september och oktober 2009 kom det inga bud, eftersom
bankerna kunde finansiera sig billigare pd marknaden. I novem-
ber 2009 avslutades stédprogrammet i utlindsk valuta.” Under den
drygt ett ar ldnga perioden 2008-2009 som Riksbanken gav banker
likviditetsstdd i utlindsk valuta togs valutareserven 1 ansprik endast
1 begrinsad omfattning — cirka 50 miljarder kronor, eller ungefir en
fjirdedel av valutareservens divarande storlek. Resterande del av lik-
viditetsstodet finansierades med valutadterkdpsavtal enligt beskriv-
ningen ovan.

30.2.4 Forstarkningen av valutareserven 2009 och 2012

Av budgetlagen (2011:203) framgar att regeringen eller, efter reger-
ingens bestimmande, Riksgildskontoret fir ta upp 1&n till staten bl.a.
1 syfte att tillgodose Riksbankens behov av valutareserv. Riksbanken
ansokte om, och fick beviljat, 18n frén Riksgildskontoret 2009 och
2012 i syfte att forstirka valutareserven. Ldnen omfattade vardera
100 miljarder kronor. Lanen har behillits sedan dess och férst under
2019 har Riksbanken aviserat att den har {6r avsikt att minska upp-
laningen med ungefir en fjirdedel genom att inte férnya 1&n som
forfaller under dret.

Forstirkningen 2009

I maj 2009 beslutade Riksbankens direktion att utéka valutareserven
genom att 13na utlindsk valuta motsvarande 100 miljarder svenska
kronor av Riksgildskontoret. Direktionen ansdg att detta var behov-
ligt, dels mot bakgrund av att Riksbanken 18nat ut en del av valuta-
reserven till svenska banker, dels for att man 6kat sina 8taganden
mot andra centralbanker och internationella organisationer.® I Riks-

> Flamutredningen noterar att det ir oklart i vilken mén Riksbankens likviditetsstdd i dollar
var nddvindiga 1 bemirkelsen att bankerna saknade méjligheter till finansiering pd annat sitt.
Det kan ha varit s3 att bankerna, 4tminstone delvis, utnyttjade Riksbankens erbjudande om
likviditetsstdd f6r att det var férdelaktigt och som en férsiktighetsitgird om liget skulle for-
virras ytterligare, inte for att de var tvungna. (SOU 2013:9, s. 73 och 74).

¢ Molin (2010).
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bankens arsredovisning fér 2009 beskrivs forstirkningen av valuta-
reserven som tillfillig och motiveras av de utokade dtagandena gente-
mot andra centralbanker och IMF.

Direktionens beslut att utdka valutareserven foregicks av en for-
frigan till Riksgildskontoret att uppskatta hur kostnaderna for att
forvalta statsskulden skulle pdverkas om de for Riksbankens rikning
skulle 18na 50-200 miljarder kronor. I en promemoria daterad 5 maj
2009 resonerar Riksgildskontoret om hur effekterna pd 1dnekostna-
derna bl.a. skulle bero pd hur marknaden uppfattar det stora ldne-
behovet:

En upplining p& 200 miljarder kronor fér Riksbankens rikning innebir
att budgetunderskottet f6r 2009 blir 335 miljarder kronor eller ca 11 pro-
cent av BNP (...) Detta skulle placera Sverige bland de linder som rela-
tivt BNP fir storst ldnebehov. (...)

Marknadsreaktionen p3 ett linebehov av denna storleksordning beror
naturligen av en mingd faktorer som exempelvis riskaptiten, hur sikra
statsfinanserna ter sig, Sveriges styrka relativt omvirlden och kanske
framfér allt hur vi och Riksbanken skéter marknadskommunikationen
di vi gdr ut med nyheten. I virsta fall tar marknaden beskedet att
valutareserven behover forstirkas som intikt {or att katastrofen ir ett
faktum. I ett sidant scenario kan vi vinta oss att rintorna rusar 1 hojden.
I bista fall motverkas den press upp p4 rintorna som ett stdrre utbud av
statsrisk medfor av att marknaden lugnas av att valutareserven stirks.
Tolkningen skulle di vara att vi dirmed stir bittre rustade att méta en
framtida kris. I ett sddant scenario pdverkas rintorna inte mirkbart.
Med tanke p4 det osikra lige som Sverige, och virlden, befinner sigi for
nirvarande anser vi dock att risken fér att rintorna skulle hojas markant
av att vi [dnar 200 miljarder kronor ir betydande. Det torde vara svirt
att undgd intrycket att svenska myndigheter vet att liget i Baltikum ir
mycket virre in vad andra aktorer, t.ex. 1 aktie- och valutamarknaden,
riknar med.”

Riksgildskontorets budskap var m.a.o. inte att en omfattande upp-
l&ning av detta slag nodvindigtvis skulle bli svir eller kostsam, men
att det fanns en risk — sirskilt med hinsyn till det oroliga liget med
den pdgdende finanskrisen — att motivet bakom uppldningen skulle
kunna missuppfattas av marknaden och dirigenom leda till stigande
rintekostnader. I frdnvaro av sddana missuppfattningar skulle line-
rintorna tvirtemot kunna férbli opdverkade.

Resultatet av diskussionen mellan myndigheterna blev att valuta-
reserven fére sommaren 2009 forstirktes med 65 miljarder kronor.

7 Riksgildskontoret (2009).
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Detta motsvarade de medel ur valutareserven som Riksbanken vid
den tidpunkten hade tagit 1 ansprik. Riksgildskontoret linade ut
3terstoden 1 september. Den uppskattade nettorintekostnaden for
forstirkningen var 201 miljoner kronor under 2009 fér Riksbanken,
vilket motsvarande en nettoldnerinta pd 0,22 procent. Nettorintekost-
naderna 6kade till 323 miljoner kronor (0,38 procent) aret direfter for
att sedan minska till 236 miljoner kronor (0,27 procent) 2011.°

Forstirkningen 2012

I december 2012 fattade Riksbankens direktion beslutet att utoka
valutareserven med ytterligare 100 miljarder kronor genom 1&n av
Riksgildskontoret. Enligt Riksbankens pressmeddelande fattades
beslutet “mot bakgrund av att den osikra situationen 1 omvirlden
med{or forhojda risker for det svenska finansiella systemet och att
tagandena mot Internationella valutafonden (IMF) har ¢kat.” I en
promemoria som Riksbanken publicerade strax innan beslutet fér-
klarade Riksbanken att "férstirkningen av valutareserven dr tempo-
rir och bor avvecklas nir det bedéms limpligt med hinsyn tll om-
virldsutvecklingen och storleken pd dtagandena gentemot IMF”."°

I promemorian motiveras behovet av utékad valutareserv 1 huvud-
sak av en kvantitativ analys som 1 ett basscenario éver en framtida
krissituation ger ett likviditetsbehov hos bankerna pd 336 miljar-
der kronor 1 utlindsk valuta. Riksbanken poingterade ocksd osiker-
heten i berikningarna:

Det ir svért att berikna en limplig storlek pd valutareserven. Ett skil ir
att det endast finns ett fital exempel d& bankvisenden i utvecklade eko-
nomier drabbats av sd stora valutautfléden att den offentliga sektorn i
stor skala tvingats dverta den privata sektorns dtaganden. Dirfor bygger
de flesta berikningarna pd antaganden som ir svéra att styrka empiriskt.
Men idven om en beslutsfattare hade haft fullstindig information om
med vilken sannolikhet vissa utfléden intriffar hade det ind3 inte fun-
nits ett objektivt ritt svar pd vad som ir en limplig storlek pd valutare-
serven. Det beror pd att valutareserven fungerar som en forsikring mot
de samhillsekonomiska konsekvenser som féljer om bankvisendet far
likviditetsproblem i utlindsk valuta.

$SOU 2013:9, s. 40, tabell 3.3.
? Riksbanken (2012a).
10 Riksbanken (2012b).
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Synen pd vad som ir en limplig storlek pd valutareserven beror alltsd
pd hur negativt scenario som valutareserven syftar till att férsikra mot
(dvs. beslutsfattarens riskaversion), bedémningar av sannolikheten for
att scenariot intriffar och hur stora de samhillsekonomiska konsekven-
serna bedéms bli i scenariot.!

I direktionen reserverade sig de ddvarande ledaméterna Karolina
Ekholm och Lars E. O. Svensson mot beslutet att ytterligare utéka
valutareserven pd detta sitt. I sin reservation menar de bla. att en
ordning dir Riksbanken Idnar valuta av Riksgildskontoret f6rst nir
valutareserven har tagits i ansprik ir en bittre och mer kostnads-
effektiv [6sning dn fortida upplining:

[T samband med uppliningen 2009] vicktes inom direktionen férslaget
att 1 den mén ytterligare valuta skulle komma att behévas for likviditets-
stdd sd skulle det tillforas Riksbanken via ett avtal med Riksgildskon-
toret om dterstillande av valutareserven i den mén den tas i ansprik.
Under viren 2010 utarbetades ett utkast till ett sddant avtal med Riks-
gildskontoret dir Riksgildskontoret 8tog sig att leverera valuta inom
10 bankdagar efter att Riksbanken fattat beslut eller fullgjort avtal som
medfért att valuta frin valutareserven tagits i ansprak.

Skillnaden mellan ett sidant avtal och att 1&na upp pengar i férvig ir
att det senare gor valutan tillginglig ett antal dagar tidigare samtidigt
som det innebir en kostnad f6r skattebetalarna. Den snabbare tillging-
ligheten vid en kris ska allts§ vigas mot kostnaden for skattebetalarna.
Viansig 2009-2010 att en limplig avvigning var att ta en kostnad pi ca
200 miljoner kronor om &ret fér en forstirkning av valutareserven med
100 miljarder kronor och samtidigt ing4 ett avtal med Riksgildskonto-
ret om ett terstillande av valutareserven som sikerstillde méjligheten
att vid behov {3 tillgdng till ytterligare valuta.

(..)

Vi ser ingen anledning till att géra en annan bedémning nu in vad
som gjordes 2009-2010 om behovet av att forstirka valutareserven.
Situationen fér de svenska bankerna och den svenska staten ir klart
bittre nu dn di. De svenska bankerna ir bittre kapitaliserade och de har
skaffat sig storre likviditetsbuffertar. I dagsliget uppfyller till exempel
samtliga av de fyra stdrsta bankerna ett likviditetskrav 1 savil dollar som
euro dir de kan ticka minst 30 dagars behov av dollar och/eller euro
under stressade férhillanden. Dessutom har deras exponeringar i de bal-
tiska staterna, vilka utgjorde en riskfaktor 2009, minskat. Den svenska
statens kreditvirdighet ir ocksd klart bittre in den var d3, delvis just
som en {6ljd av att oron {6rsvunnit {6r att problem 1 Baltikum ska gora
att svenska banker behover statligt stod. '

" Ibid., s. 4, bilaga A.
12 Ekholm och Svensson (2012).
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Liksom direktionens beslut 2009 att utoka valutareserven, féregicks
beslutet 2012 av en forfrigan till Riksgildskontoret om Riksgilds-
kontoret pd kort tid kunde 18na upp 100 miljarder kronor i utlindsk
valuta. P4 liknande sitt som 1 sin respons infér uppliningen 2009,
poingterade Riksgildskontoret att avgdrande for hur 1dnekostnader-
na piverkas kan vara vilken signal som sinds avseende motivet for
uppléningen:

En upplining som sker for att Aterstilla valutareserven sedan delar av
den tagits i ansprik skulle inte uppfattas som i sig oroande. De omstin-
digheter som fir staten att agera dr i det fallet redan kinda. I synnerhet
giller att valutauppldning som aktualiseras av ett behov att refinansiera
utlining till IMF {6r att finansiera stddprogram i andra linder bér kunna
ske smidigt och med liten effekt pa Sveriges ldnekostnader. Det ir i s3
fall tydligt att det dr (ett eller flera) andra linder som har problem, inte
vi sjilva.

Det kan kontrasteras mot uppldning som inte kopplas till ett konkret
behov utan sigs vara *for sikerhets skull”. Att svenska staten di linar
stora belopp pa kort tid kan tolkas som att myndigheterna ser mer all-
varligt pd liget i ekonomin och i finanssektorn in vad som dittills har
framggtt.

Extra allvarligt blir det om den 6kade uppldningen i omvirlden upp-
fattas som att de svenska myndigheterna ir oroliga for att staten inom
snar framtid ska bli utestingd frin de internationella ldnemarknaderna.
Detta kanske kan tyckas lingsékt, men det ir endast 1 ett sidant lige
som det kan uppst3 ett verkligt behov av att ha en pd férhand sikerstilld
valutabuffert. I annat fall kommer valutareserven fortlspande att kunna
fyllas pd genom uppldning i den takt som medlen tas i ansprak (.. )

En sidan signaleffekt skulle kunna i dterverkningar inte bara pd vira
uppliningskostnader i utlindsk valuta, dvs. kostnaden for att 13na de
volymer som hir diskuteras, utan ocksi p& vir kronuppldning. Med
andra ord kan det uppstd betydande indirekta kostnader f6r uppléning-
en. I sin yttersta konsekvens kan ett sidant agerande bidra till att utlésa
den kris som man férséker forbereda sig for. Det ir siledes inte givet
att uppléning *f6r sikerhets skull” verkligen ger 6kad sikerhet.!

Riksgildskontoret pekade alltsd pd risken for stigande rintekostna-
der om en stor och plétslig upplining skedde utan tydliga skil, dir-
emot inte om uppléningen skedde for att terstilla en valutareserv
som tagits 1 ansprak.

Riksgildskontoret redogjorde dven for sina synpunkter pd Riks-
bankens begiran om ytterligare upplining i en promemoria frén janu-
ari 2013. Dels ifrigasattes behovet av den utdkade valutareserven,

1 Riksgildskontoret (2012).
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baserat pd Riksbankens scenarier, dels understréks behovet av ett
tydligare regelverk kring Riksbankens mojlighet till valutaupplining
av Riksgildskontoret:

For det forsta antar Riksbanken att bankerna inte har méjlighet att emit-
tera statsgaranterade virdepapper. Ndgon grund for antagandet att ett
statligt garantiprogram inte skulle fungera redovisas dock inte. Riks-
gildskontoret ser ingen anledning att pa detta sitt utgd ifrdn att ett ga-
rantiprogram inte kan vara ett viktigt och effektivt medel dven i en fram-
tida kris.

For det andra bygger Riksbankens berikningar pd att banken inte
kommer ha tillgdng till upplining via Riksgildskontoret. Detta avspeg-
las i scenarierna av att Riksbanken inte tillférs nigra medel genom upp-
l&ning frdn Riksgildskontoret ens i berikningar som omfattar tv4 till tre
ménader. Riksgildskontoret hyser ingen oro fér att vira mojligheter att
fullgéra vart uppdrag enligt budgetlagen ens i ett mycket stressat inter-
nationellt lige skulle férsimras pd ett sidant sitt att vi inte vid behov
skulle kunna 1ina f6r att forstirka valutareserven. Vi anser att det ir
rimligt att rikna med att behovet av valutareserv kan tillgodoses genom
uppléning via Riksgildskontoret dven i ett sidant lige."

Riksgildskontoret menade m.a.o. att Riksbanken i sina scenarier bort-
sdg frdn att valutareserven kan fyllas pd i takt med att den tas 1 an-
sprak och med kort varsel. Riksgildskontoret pdpekade ocksd att det
behovs ett tydligare ramverk {6r hur beslut om valutareservens stor-
lek ska fattas och pd vilka grunder:
Att dverlita till myndigheter att utan tydliga ramar och anvisningar fatta
beslut som kan ¢ka statsskulden med tresiffriga miljardbelopp gor att
beslut kan fattas utanfér demokratisk kontroll och urholkar riksdagens
inflytande 6ver statens finanser. Detta méste uppfattas som principiellt

fel. Precis som {6r annan statlig upplining borde ramarna {6r upplining
till valutareserven sittas genom beslut av riksdagen.

Riksgildskontoret beslutade 1 januari 2013 att tillmotesgd Riksban-
kens begiran om att férstirka valutareserven. Man linade upp utlindsk
valuta motsvarande cirka 73 miljarder kronor under januari 2013 och
huvuddelen av resterande belopp under féljande ménad. Trots den
stora volymen kunde uppliningen, enligt Riksgildskontoret, géras
till mycket f6rménliga villkor."

! Riksgildskontoret (2013a).
' Riksgildskontoret (2014).
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30.2.5 Flamutredningens forslag om valutaupplaning

Flamutredningen fick sina direktiv 2011 och hade bl.a. till uppgift att
ta stillning till storleken pd och finansieringen av Riksbankens valuta-
reserv.

Utredningen framfoérde tvd forslag 1 detta avseende. Det forsta
forslaget innebar att valutareserven, om den tas 1 ansprik for att ge
likviditetsstdd, ska fyllas pd med hjilp av valutalin av Riksgildskon-
toret. Det andra forslaget innebar en begrinsning i omfattningen av
fortida upplining hos Riksgildskontoret for att forstirka valuta-
reserven. Ett ytterligare férslag var ocks8 att Riksbankens dtaganden
gentemot IMF skulle liggas 1 en separat balansrikning (se separat
redogorelse om detta i avsnitt 30.6.3).

Upplaning vid ianspriktagen valutareserv

Forslaget om en pifyllnadsfunktion for valutareserven baserades pd
ett utkast till avtal mellan Riksbanken och Riksgildskontoret som
togs fram redan under viren 2010. Det foreslagna avtalet innebar att
Riksgildskontoret dtog sig att 1dna ut valuta till Riksbanken s8 att
valutareserven skyndsamt (inom tio dagar) skulle kunna &terstillas
om den hade tagits 1 ansprik. Syftet var att ge tydligare ramar for
utldning for att dterstilla valutareserven.'® Forslaget gick s 1dngt att
Riksgildskontorets styrelse i februari 2010 beslutade att ge riksgilds-
direktéren 1 mandat att ingd 6verenskommelse med Riksbanken om
3terstillande av valutareserven. Riksgildskontoret bedémde att av-
talet formaliserade det uppdrag att 1ana f6r att férstirka valutareserven
som Riksgildskontoret har enligt 5 kap. 1 § budgetlagen. Riksbanken
valde dock att inte f6éra upp frigan till beslut.

Flamutredningens f6rslag innebar att Riksbankens ritt att £8 valuta-
reserven dterstilld skulle trida i kraft s3 snart den hade tagits 1 an-
sprak for att limna likviditetsstdd 1 utlindsk valuta. Frin det att
Riksbanken anvint valutareserven for likviditetsstod, oavsett omfatt-
ning pd stddet, skulle denna skyldighet fér Riksgildskontoret intrida.
Riksgildskontoret skulle skyndsamt 1ana upp ett belopp motsvar-
ande det limnade stédet f6r Riksbankens behov. I takt med att likvi-
ditetsstddet dterbetalas frdn bankerna till Riksbanken skulle Riksbanken

16 Férslaget till avtal omndmns av Ekholm och Svensson (2012), s. 1, och Riksgildskontoret
(2013a), s. 3.

1290



SOU 2019:46 Valutaupplaning till valutareserven

reglera motsvarande skuld till Riksgildskontoret. I annat fall, menade
man, skulle en situation kunna uppstd dir Riksbanken skapar en 1
forvig upplinad valutareserv, vilket enligt utredningen endast skulle
kunna goras inom givna ramar. Forslaget motiverades enligt foljande:

Med denna ordning garanteras att Riksbankens mojlighet att 6ver tid
limna likviditetsstod 1 utlindsk valuta ir i princip obegrinsad, samtidigt
som en begrinsning av hur mycket valuta som behéver bindas i Riks-
banken i normala tider inférs.

Med en sddan ordning, dir Riksgildskontoret ska tillhandahilla den
erforderliga valutan p4 begiran av Riksbanken, upprittas en klar och tyd-
lig ansvarsférdelning mellan myndigheterna fér den uppldning som sker
med anledning av att Riksbankens valutareserv har tagits 1 ansprik for
limnande av likviditetsstod.

Riksgildskontorets f{érmdga att 13na upp utlindsk valuta bedéms som
mycket robust, dven under perioder av finansiell oro. S4 linge statsfinan-
serna ir under kontroll finns inget skil att anta att Riksgildskontoret inte
ska kunna fullgéra den nu beskrivna uppgiften inom erforderlig tid.!”

Flamutredningen inhimtade information hos Riksgildskontoret om
hur myndigheten skulle gd till viga for att fullgora skyldigheten en-
ligt forslaget. Enligt Flamutredningen redogjorde Riksgildskonto-
ret for hur man skulle g tillviga f6r att inom erforderlig tid 18na upp
valuta for att tillmotesgd det behov som uppstar i Riksbankens ”min-
scenario”, 1 vilket bankernas behov av likviditetsstdd uppgir till
123 miljarder kronor. Utredningen poingterade att om denna upp-
18ningsfunktion, mot férmodan, inte skulle fungera, s& skulle Sverige
befinna sig 1 en s exceptionell situation att likviditetsstdd till ban-
kerna inte lingre skulle vara det hégst prioriterade:

Om det, mot all f6rmodan med tanke pd Sveriges strikta budgetregel-
verk och praxis {6r hantering av statsfinanserna, skulle uppst ett lige
dir Riksgildskontoret inte har méjlighet att 1ana for att fylla pd valuta-
reserven, skulle det heller inte gd att finansiera statens reguljira dtagan-
den. Sverige skulle d& std infér en slags statsbankrutt. I en s4 allvarlig
kris skulle de svenska bankernas valutaforsérjning sannolikt framstd
som ett sekundirt problem.'

780U 2013:9, s. 96 och 97.
18 Ibid., s. 97.
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Fortida upplining for forstirkning av valutareserven

Flamutredningens utgdngspunkt var att Riksbankens valutareserv
skulle vara stor nog f6r att banken ska kunna limna likviditetsstod i
erforderlig omfattning till dess att valutareserven terstillts genom
uppléning av Riksgildskontoret och till dess évriga statliga &tgirder,
sdsom garantiprogram for bankernas upplning, finns p3 plats.

Utredningen bedémde att 200 miljarder kronor 1 total valutareserv,
inflationsskyddat, skulle méta detta behov med god marginal. Dir-
for foreslogs detta som tak for valutareservens storlek, vilket ocksd
gav ett implicit tak f6r fértida upplaning hos Riksgildskontoret. Finan-
sieringen av valutareserven skulle bestd av Riksbankens kostnadsfria
kapital (dvs. eget kapital och utestiende sedlar och mynt) och den
fortida upplaningen. Eftersom det kostnadsfria kapitalet vid tidpunk-
ten f6r Flamutredningen enligt utredningens 6vriga forslag skulle
vara 125 miljarder kronor, skulle l18netaket vara 75 miljarder kronor.
Eftersom Flamutredningen ocks3 foreslog att det kostnadsfria kapi-
talet skulle vara minst 75 miljarder kronor, skulle den storsta fértida
uppliningen hos Riksgildskontoret kunna bli 125 miljarder kronor.
Utéver denna ldneram, féreslog man méojlighet till ytterligare fértida
upplining under exceptionella omstindigheter. Sidan ytterligare upp-
lning skulle d& godkinnas av riksdagen.

Utredningen foreslog inga explicita villkor for att den fértida upp-
laningen inom l&neramen skulle {4 genomféras. I stillet noterade ut-
redningen att det 1 normala tider, d det inte finns ndgon stérre oro
pa finansmarknaden, inte borde finnas nigot behov av en upplinad
valutareserv. D3, menade utredningen, ir risken fér att likviditets-
stdd ska behova limnas férsumbar. ”Diremot kan det finnas skil att
i tider av oro och férhojda risker for likviditetsstress forstirka valuta-
reserven.”"”

Flamutredningens bedémningar utgick frdn antagandet att for-
stirkningen av valutareserven som gjordes 2009 endast skulle vara
ullfillig. Riksbankens beslut 1 december 2012 att forstirka valutareser-
ven med ytterligare 100 miljarder kronor fattades just innan 6ver-
limnandet av Flamutredningens betinkande och omnimns dirfor
endast kortfattat.”® Berikningarna fér Riksbankens sjilvfinansiering
inkluderade inte den 4rliga rintenettokostnad p& 400-500 miljo-

Y 1bid., s. 125 och 126.
20 Tbid., s. 72 och 73.
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ner kronor som uppliningen innebir. Inte heller 1 konsekvensanaly-
sen 1 Flamutredningen férekommer effekterna av dessa 1an (eller
effekterna av dterbetalning av ldnen). Utredningen utgick frin att
l&nen skulle vara terbetalda innan ett eventuellt ikrafttridande av
utredningens forslag.”

Remissynpunkter pa Flamutredningen

Riksbanken och Europeiska centralbanken (ECB) var kritiska till
flera av Flamutredningens forslag och menade 6verlag att lagstift-
ning som begrinsar Riksbankens handlingsutrymme inskrinker
Riksbankens finansiella oberoende. Ovriga remissinstanser tillstyrkte
dverlag utredningens férslag eller hade inget att invinda.
Riksbankens direktion ansdg att banken ska ha ritt att begira att
Riksgildskontoret l8nar upp det belopp som Riksbanken anser néd-
vindigt under forutsittning att beslutet har tagits efter samrid med
frimst riksbanksfullmiktige, Finansdepartementet och Riksgilds-
kontoret. Direktionen ansdg vidare att frigan om valutaldnens stor-
lek ska provas dterkommande av direktionen och att forstirkningen
av valutareserven ir temporir och bér avvecklas nir direktionen be-
démer det limpligt. Direktionen betonade dven att en férfinansierad
valutareserv kan férebygga en finansiell kris genom att skapa fértro-
ende for Riksbankens mojligheter att agera vid en kris som hotar det
svenska kredit- och betalningssystemet. Att finansiera valutareserven
forst nir en kris har intriffat ir problematiskt, menade direktionen,
eftersom det di kan bli mer kostsamt, ta lingre tid att genomféra och
paverka penningpolitikens genomslag.”” Tvd av de divarande direk-
tionsledaméterna, Karolina Ekholm och Martin Flodén, reserverade
sig mot direktionens remissyttrande och stillde sig i stillet bakom
de grundliggande principer som utredningens forslag bygger pa.
Ekholm och Flodén ansdg bl.a. att det inte finns nigra tydliga férdelar
med att Riksbanken genom uppléning pd férhand okar storleken pd

valutareserven for att kunna ge affirsbanker likviditetsstod under en
kris.”

! Utredningens samtal med Harry Flam, 2019-01-31.
2 Riksbanken (2013a).
2 Ekholm och Flodén (2013).
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Riksbanksfullmiktige framforde, i ett separat remissvar, att man
ansdg att ett beslut om en hojning eller sinkning av valutareserven
ska fattas i samrdd mellan Riksbankens direktion och fullmiktige.
Fullmiktige ansdg sig inte kunna acceptera att det finns en risk att
endast tre personer i direktionen (med tillimpning av riksbanks-
chefens utslagsrést) fattar beslut i dessa frigor.*

ECB menade i sitt yttrande att forslaget att begrinsa Riksbankens
mdjlighet till uppldning hos Riksgildskontoret begrinsar Riksban-
kens ritt att oberoende fatta beslut om att frstirka valutareserven.”
Riksbankens direktion méste, enligt ECB, ha ritten att instruera Riks-
gildskontoret att [dna upp varje belopp som direktionen anser ir
nédvindigt. ECB ansdg vidare att om en nationell centralbanks for-
valtning av valutareserven understills kontroll genom en nationell
myndighet for skuldférvaltning, skulle detta std 1 strid med bade
ECBS-stadgan och EU-ritten.

I Riksgildskontorets remissvar pd Flamutredningen dterkommer
flera av de resonemang som fors 1 promemorian som skrevs nigra
mdnader tidigare med anledning av Riksbankens begiran om ytter-
ligare valutaupplining. Bl.a. betonas att valutareservens storlek inte
behéver dimensioneras utefter det totala behovet av likviditetsstod 1
en krissituation:

Det ir (...) viktigt att gora skillnad mellan hur stor reserven behdver
vara i utgdngsliget, & ena sidan, och hur mycket valuta Riksbanken
behover kunna {2 tillgdng till, & den andra. For att banken ska kunna
fullgora sitt uppdrag att ge likviditetsstdd 1 utlindsk valuta ir det nim-
ligen den senare faktorn som ir avgérande. Valutareserven i utgings-
liget fir avgdrande betydelse endast om Riksbanken inte kan 3 tillging
till valuta pd annat sitt in genom att minska valutareserven. Likasd ir
det av avgérande betydelse om andra metoder fér att stétta bankernas
finansiering stdr till buds eller inte.?

Riksgildskontoret menade vidare att det finns goda skil att tro att
myndigheten kan fullgora sitt dtagande att fylla pd Riksbankens valu-
tareserv om den har tagits 1 ansprék:

Riksgildskontoret menar att det finns starka skil att utgd frin att Riks-

gildskontoret fortldpande har méjlighet att 13na i utlindsk valuta, lik-
som att statliga garantier utgér ett effektivt medel for att stdtta bankers

¢ Riksbanken (2013b).
5 ECB (2013).
% Riksgildskontoret (2013b).
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finansiering i kris. Denna beddmning underbyggs av de praktiska erfa-
renheterna.

()

Nigot motiv {or att anta att Riksgildskontoret skulle vara férhindrad
att I8na i utlindsk valuta eller for att statliga garantier inte skulle fungera
har heller inte redovisats. Aven om sidana motiv f6reldg, vore detta inte
skal att 13sa statens (i vissa ligen knappa) tillgdng till valuta i Riksban-
kens valutareserv, dir de ir dronmirkta for att stotta bankernas finan-
siering.

Finansinspektionen tog, liksom Riksgildskontoret, inte stillning
specifikt till de nivder pd maximal valutareserv och upplining som
foreslds 1 utredningen, utan noterade att ”Vad som ir en limplig stor-
lek pd valutareserven ir en sannolikhetsbaserad avvigning mellan hur
extrema scenarier som ska kunna hanteras och en bedémning av den
samhillsekonomiska kostnaden f6r denna beredskap.”” Finansinspek-
tionen ansdg att bestimningen av valutareservens storlek ytterst bor
avgoras av riksdagen eftersom det ir en frdga om hur statens medel
anvinds.

Finansinspektionen tillstyrkte 1 allt visentligt f6rslagen 1 utred-
ningen och ansg att férslaget om ett formaliserat ramverk for valuta-
reservens storlek och metoderna for dess upplaning har férdelar sivil
ur ett oberoendeperspektiv som ur ett svenskt maktdelningsper-
spektiv. Finansinspektionen ansig vidare att utredningens forslag
skulle bidra till att gora ansvarsférdelningen mellan Riksgildskon-
toret och Riksbanken tydligare.

Finansinspektionen poingterade vidare att Riksbankens valutare-
serv mojliggdr Riksbankens roll att agera sista l3neinstans 1 utlindsk
valuta. Innan den resursen tas i ansprdk har affirsbankerna flera
andra ”forsvarslinjer”. Hit hor bankernas likviditetshantering enligt
foreskrifter, bankernas likviditetsreserver enligt foreskrifter, ban-
kernas ytterligare likviditetsreserver, bankers tillgdng tll likviditets-
stdd 1 lokal valuta och bankernas méjlighet till marknadsupplining
med statliga garantier. Till dessa mojligheter kommer Riksbankens
mojlighet att 1ina valuta av andra centralbanker, p8 si sitt som skedde
under finanskrisen.

Konjunkturinstitutet (KI), till sist, stillde sig i huvudsak ocks3
bakom férslagen i utredningen avseende valutareserven. KI noterade
att forslaget om terstillning av valutareserven s snart den tagits i
ansprdk i praktiken kan ses som “ett sitt att ge Riksbanken mojlighet

% Finansinspektionen (2013).
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att tillhandahélla ett obegrinsat likviditetsstéd och dirmed agera
lender-of-last-resort i utlindsk valuta”. En implikation av detta ir,
enligt KI, att ”riksdag och regering under vissa omstindigheter fér-
lorar inflytande till opolitiska tjinstemin &ver de offentliga finan-

sernas utveckling”.”®

30.2.6 Utkastet till lagradsremiss 2017

I mars 2017 remitterade regeringen sitt utkast till lagrddsremiss, ”Riks-
bankens finansiella oberoende och balansrikning” (Fi2017/01329/B),
som baserades pd Flamutredningens férslag. Regeringens beredning
av forslagen 1 Flamutredningen féregicks av ett krav frdn Finansut-
skottet 1juni 2016 att regeringen “snarast skulle terkomma till riks-
dagen med forslag om Riksbankens finansiella oberoende med ut-
gangspunkt frin den s.k. Flamutredningens betinkande (SOU 2013:9)
och remissynpunkterna pd betinkandet” (bet. 2015/16:FiU41). Ut-
kastet till lagridsremiss innehdller férslag bdde kring Riksbankens
eget kapital och Riksbankens méjlighet till uppléning hos Riksgilds-
kontoret.

Forslaget om att valutareserven ska 4terstillas si snart den har
tagits 1 ansprak var 1 stort sett detsamma som 1 Flamutredningen. I ut-
kastet foreslogs att om Riksbanken har tagit delar av valutareserven
1ansprik for likviditetsstdd ska valutareserven dterstillas till ursprung-
lig nivd genom upplaning till valutareserven enligt budgetlagen. Vidare
foreslogs att Riksbankens ritt att forstirka valutareserven genom
fortida upplaning enligt budgetlagen begrinsas till sidana situationer
dir det finns synnerliga skil f6r att forstirka valutareserven. Upp-
l&ning foreslogs fd ske endast upp till ett belopp om 50 miljarder
kronor, uppriknat med den arliga procentuella f6rindringen av kon-
sumentprisindex. Om det finns synnerliga skil och Riksbanken gér
bedémningen att valutareserven behover forstirkas ytterligare, utéver
50 miljarder kronor, uppriknat med den &rliga procentuella férind-
ringen av KPI, skulle det enligt forslaget godkinnas av riksdagen.

Linetaket som foreslogs 1 utkastet ir ligre dn i Flamutredningen
(50 miljarder kronor jimfért med 75-125 miljarder), samtidigt som
det explicita villkoret stills att synnerliga skdl fo6r uppldningen ska
foreligga. Enligt utkastet bor en sddan forstirkning av valutareserven

2 Konjunkturinstitutet (2013).
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vara forbehéllen en finansiell kris eller liknande allvarliga situationer
nir det finns behov av att méta hastigt uppkomna likviditetsbehov.
Enligt forslaget ankommer det dirmed pd Riksbanken att tydligt
redovisa vad som enligt Riksbanken utgér synnerliga skil. Att lane-
taket 1 forslaget ir ligre in det som féreslogs i Flamutredningen ska
dock ses i ljuset av att Flamutredningen féreslog en ligre nivd for
Riksbankens kostnadsfria kapital (se kapitel 29). Forslaget i utkastet
till lagrddsremiss skulle, med 2018 ars omfattning pd den icke-upp-
l&nade valutareserven, ge Riksbanken mojlighet att hilla en valuta-
reserv pd ungefir 300 miljarder kronor, vilket kan jimféras med taket
pd 200 miljarder kronor enligt Flamutredningens forslag.

Till skillnad frin Flamutredningen limnades i utkastet ocks3 ett
forslag pa hanteringen av Riksbankens befintliga valutalin hos Riks-
gildskontoret. Enligt forslaget skulle dessa 1an betalas tillbaka direkt
vid reglernas ikrafttridande. Om Riksbanken avser behélla befintliga
18n upp till ett belopp pd hogst 50 miljarder kronor méste det, enligt
forslaget, foreligga synnerliga skil for den uppldningen.

30.2.7 Remissynpunkter pa utkastet till lagradsremiss

Utkastet till lagrddsremiss remitterades till Riksbanken, Riksgilds-
kontoret, Finansinspektionen, Konjunkturinstitutet och Ekonomi-
styrningsverket. Ett yttrande inkom dven fr&n ECB. Hir &terges
huvuddragen av synpunkterna frin Riksbanken, ECB, Riksgilds-
kontoret och Finansinspektionen. Tongdngarna i remissvaren liknar
1 stor utstrickning dem 1 svaren pd Flamutredningen. Riksbanken
och ECB stillde sig kritiska till férslagen att begrinsa Riksbankens
mojlighet att utdka sin valutareserv, medan 6vriga remissinstanser 1
allt visentligt tillstyrkte forslagen. Betriffande dterbetalningen av
befintliga valutalin ansdg flera av remissinstanserna dock att 4ter-
betalning 1 takt med lanens forfall av praktiska skil dr limpligare dn
omedelbar dterbetalning vid reglernas ikrafttridande.
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Riksbanken

Riksbanken avstyrkte forslaget i lagrddsremissen pd liknande grun-
der som avstyrkandet av férslagen i Flamutredningen:

Riksbanken avstyrker utkastets forslag till kvantitativa begransningar
fér Riksbankens mojligheter att 18na upp utlindsk valuta via Riksgilds-
kontoret. Aven om Riksbanken har méjlighet att finansiera valutare-
serven i eget namn anser Riksbanken att det mest kostnadseffektiva ir att
Riksgildskontoret dven i framtiden genomfér uppldning fér Riksban-
kens rikning. Riksbanken anser inte att den bér ha ritt att obegrinsat
och ensidigt besluta om upplining frin Riksgildskontoret. Riksbanken
foresldr att nuvarande ordning, som innebir att en statsskuldspolitisk
avvigning gors infoér beslut om upplining till Riksbanken ska beviljas,
fortydligas i lagtexten.?’

Riksbankens frimsta argument for att bibehilla storleken p4 valuta-
reserven var storbankernas omfattande finansiering i utlindsk valuta
och att upplining i kris — {6r att finansiera likviditetsstod till ban-
kerna — riskerar bli bide svir och dyr:

Ett problem ir att man kan behéva skaffa mycket stora belopp pé kort
tid. Nir Riksbanken erbjéd likviditetsstéd i amerikanska dollar under
hosten 2008 var behovet mycket stort. P4 fyra veckor lanade Riksban-
ken ut dollar motsvarande cirka 200 miljarder kronor. God krisbered-
skap forutsitter att man kan hantera dnnu stdrre belopp under dnnu
kortare tid.

Aven med vilfungerande finansiella marknader kan omfattande upp-
lning ta tid om inte rinteliget ska piverkas alltfér mycket. Under 1990-
talskrisen gick det relativt snabbt att 1ana upp de forsta 100 miljarder
kronorna men direfter tog det &ver sex manader att 1dna upp ytterligare
60 miljarder kronor. Under den senaste finansiella krisen bedémdes
100 miljarder kunna l8nas upp pd ett par veckor utan att férsimra och
ft')rdyra Sveriges uppliningsmojligheter. Ytterligare 100 miljarder bedém-
des p4 samma sitt kunna 1anas upp férst tre manader senare.

En kraftig och snabb upplining nir en kris vil ir ett faktum riskerar
alltsg att driva upp statens upplanlngskostnad och 1 virsta fall kan det
bli svirt att 1&na upp det belopp som behovs 1 tid.*°

Riksbanken motiverade dven behovet av den féruppldnade valuta-
reserven med att andra sitt att {3 tag pd valuta i kris kan vara kraftigt
begrinsade. Detta giller, enligt Riksbanken, dven valuta via sidana
valutadterkopsavtal som upprittades under finanskrisen och som
omfattade 30 miljarder dollar. Riksbanken menade vidare att statliga

» Riksbanken (2017b), s. 6.
% Ibid., s. 7.
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garantiprogram, av det slag som upprittades under finanskrisen en-
ligt den ddvarande stodlagen (2008:814) inte nédvindigtvis gir att
lita pd vid en finansiell kris.

I Riksbankens remissvar ingdr dven en bilaga som redogor for
bankens bedémning av limplig storlek pd valutareserven. Bedémning-
en, som diskuteras nirmare i avsnitt 30.4, baseras p& olika scenarier av
likviditetsstress for de svenska storbankerna under tre manaders tid.
I ett basscenario uppgdr behovet av likviditetsstod till 535 miljarder
kronor, vilket var Riksbankens di aktuella bedémning av limplig
storlek av valutareserven.

Europeiska centralbanken (ECB)

ECB ansdg, 1 sitt yttrande, att Riksbanken ir den som ”har bist fér-
utsittningar att géra oberoende bedémningar om vilken niv4 av valuta-
reserver som erfordras for att den ska kunna uppfylla sina uppgif-
ter”.”! ECB ansdg inte att valutareserven bér minskas, med hinsyn
till den tid det kan ta att fylla upp valutareserven genom lan eller
valutadterkdpsavtal och med hinsyn till de berikningar som gjorts
av Riksbanken och IMF om limplig storlek.

ECB menade vidare att "Riksbanken méste ha méjlighet att er-
halla valutareserver snabbt, utan att vinta tills en kris uppstar, d4 lingre
forfaranden kan bli nédvindiga fér att mobilisera de nddvindiga
valutareserverna”. ECB hinvisade 1 detta sammanhang till Riksban-
kens remissvar och dess redogérelse om att upplining kan ta tid. ECB
papekade ocksi att eurolikviditet enligt swap-transaktioner mellan
Riksbanken och ECB inte tillhandahills p4 en ovillkorlig basis.

Riksgildskontoret

Riksgildskontoret tillstyrkte férslaget om att begrinsa Riksbankens
uppliningsmdjligheter hos Riksgildskontoret:

Forslaget att Riksbanken ska dterbetala valutalinen till Riksgildskon-
toret innebir att Riksbanken kommer att ha en valutareserv till ett virde
av 281 miljarder kronor (inklusive fordringar pd IMF). Om delar av dessa
medel anvinds for att ge likviditetsstdd har Riksbanken ritt att via Riks-
gildskontoret dterstilla valutareserven. Sedan valutareserven senast togs

3 ECB (2017).
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i ansprik har det finansiella ramverket stirkts avsevirt, bland annat
genom att bankerna har fitt hégre kapitalkrav och krav pd att hilla egna
likviditetsbuffertar i utlindsk valuta. Sedan 2016 finns dven ett regelverk
foér hantering av banker 1 kris som ligger storre ansvar for forluster pd
bankernas lingivare. Mot denna bakgrund tillstyrker Riksgildskontoret
regeringens forslag.’

Finansinspektionen

Aven Finansinspektionen tillstyrkte forslagen i lagridsremissen:

[Forslagen] tar bort oklarheten om Riksbankens dragningsritt pi medel
frén staten for att 1 fortid f6rstirka valutareserven. De ger dven en rimlig
balans mellan behovet av att Riksbanken har medel tillgingliga for att
med kort varsel kunna ge likviditetsstdd i utlindsk valuta och principer
om att staten inte bér binda mer medel 1 ronmirkta fonder in nédvin-

digt.”

Det finns enligt Finansinspektionen flera skil att tro att en mindre
valutareserv kan méta framtida behov av likviditetsstod:

Som Finansinspektionen framhéll i remissvaret pd SOU 2013:9 bér vid
bedémning av behovet av valutareserv dven beaktas att kraven pd ban-
kernas kapital- och likviditetsbuffertar har skirpts avsevirt sedan Riks-
banken senast hade anledning att ta valutareserven i ansprik for utlining
till banker. Den processen har fortsatt efter 2013. Dessutom har kris-
hanteringsdirektivet genomférts. Det ger bland annat staten nya méojlig-
heter att forebygga bankkriser och att effektivt hantera sddana som dnd&
uppstar. Detta bor ytterligare minska risken for likviditetskriser och be-
hovet av likviditetsstéd, bide 1 kronor och 1 utlindsk valuta.

Finansinspektionen vill iven notera att bankerna har storre likviditets-
buffertar genom nya krav pi likviditetstickningsgrad. Kravet utgr frin
ett stresstest dir kassautfléden och kassainfldden under de kommande
30 dagarna simuleras i ett scenario med hirdare pifrestningar in vad
svenska banker métte hosten 2008. Banker méste hélla likvida tillgdngar
som &tminstone uppgir till summan av de simulerade nettokassautfls-
dena — totalt med samtliga valutor inriknade, samt {6r de storre bankerna
dven separat 1 euro respektive dollar.

Bankerna har p3 si sitt en betydande grad av sjilviérsikring mot lik-
viditetspifrestningar i utlindsk valuta. Detta bekriftas av stresstester som
IMF publicerade 1 samband med en sirskild granskning av den svenska
finansiella sektorn under 2016. Testerna indikerade att dven under mycket

*2 Riksgildskontoret (2017), s. 5.
* Finansinspektionen (2017), s. 2.
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allvarlig likviditetsstress skulle bankernas egna likviditetsbuffertar vara
tillrickliga.*

Remissynpunkterna sammanstilldes av Finansdepartementet och
senare under 2017 gjordes bedémningen att frigorna om Riksban-
kens finansiella oberoende och balansrikning borde utredas av Riks-
bankskommittén (Fi2016:15). Kommittén fick dirfor ett tilliggs-
direktiv 1 detta syfte 1 oktober 2017.

30.3 Unionsrattens regler om oberoende
centralbanker och valutareserver

Nigon uttrycklig regel om att de nationella centralbankerna ska vara
oavhingiga 1 finansiellt avseende finns inte 1 EUF-fordraget, till
skillnad mot vad som giller for ECB (artikel 282.3). Som nirmare
berérs 1 kapitlen 9 och 12, anses dock regeln om instruktionsférbud
artikel 130 1 EUF-férdraget och artikel 14.2 1 ECBS-stadgan sam-
mantaget innebira ett krav pd att de nationella centralbankerna ska
vara oberoende i ett institutionellt, personligt, funktionellt och finan-
siellt avseende. Detta giller dven fér medlemsstater med undantag,
sisom Sverige.” I tidigare lagstiftningsirenden har sdvil regeringen
som riksdagsstyrelsen ansett att kravet pd finansiellt oberoende ska
ges inneborden att Riksbanken bér ha tillrickliga medel il sitt f6r-
fogande for att kunna fullgora sina uppgifter utan att styras av anslag
frin riksdag eller regering (prop. 1997/98 s. 49 respektive 2005/06:RS5
5. 23 och 24). Aven ECB har gjort uttalanden av samma innebérd.”®
Att inneha och férvalta medlemsstaternas valutareserver ir en av
de grundliggande uppgifter for centralbankerna inom ECBS enligt
artikel 127.2, for vilket det ovan beskrivna instruktionsforbudet giller.
Nirmare regler om 6verforing av valutareserver till ECB finns 1
artikel 30 i ECBS-stadgan, som dock inte giller for medlemsstater
med undantag. Som Flamutredningen har redogjort for anges dir att
de nationella centralbankerna tillsammans ska férse ECB med s.k.
reservtillgdngar till ett belopp motsvarande 50 miljarder euro.”” ECB
har ritt att kriva ytterligare inbetalningar frin de nationella central-

3 Ibid., s. 2 och 3.

%% Innebodrden av att vara en medlemsstat med undantag utvecklas nirmare i avsnitten 9.6, 9.7,
13.2,13.4 och 28.2.

%ECB (2017).

7SOU 2013:9, 5. 84.
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bankerna endast inom de ramar som ridet har beslutat om (arti-
kel 30.4 1 ECBS-stadgan).

R&det har i en férordning angivit att ECB vid behov fr kriva
inbetalning av ytterligare valutareserver frdn de nationella central-
bankerna till ett belopp som motsvarar 50 miljarder euro utéver de
ursprungliga reservtillgdngarna. Av férordningens skil féljer dock
att ECB:s ritt att kriva in de ytterligare reservtillgdngarna ir begrin-
sad till att fylla pd redan férbrukade reservtillgingar och att ECB:s
innehav inte fir &verskrida maximibeloppet 50 miljarder euro.” Re-
geln 1 artikel 30.4 1 stadgan kan alltsd, mot bakgrund av inneboérden
av rddets forordning, beskrivas som en pafyllnadsprincip.

ECB har ingen méjlighet att besluta om ytterligare valutareserver
utdver den ovan beskrivna grinsen. Med andra ord har ECB inte
ndgon ritt att efter egen bedémning 3 tillskott av utlindsk valuta
eller andra tillgdngar till valutareserven frin medlemsstaterna, utan
stdd 1 ett beslut fran rddet. Uppgiften att inneha och forvalta med-
lemsstaternas valutareserver avser siledes de valutatillgdngar som
ECB tidigare har fitt sig tilldelad eller sjilv har férvirvat, med en
eventuell pafyllnad enligt ovan. Eftersom det inte heller finns nigon
statsskuldférvaltande institution inom EU, har inte ECB heller ritt
att ldna upp utlindsk valuta pd ett liknande sitt som Riksbanken kan
gora via Riksgildskontoret. I nista avsnitt berdrs andra mojligheter
for ECB att 18na upp utlindsk valuta.

Unionsrittens regler om ECB innebir enligt kommitténs bedom-
ning att principen om finansiellt oberoende inte heller kan ges inne-
bérden att Riksbanken har en oinskrinkt dragningsritt pa staten
genom en ritt till en fortida uppldning till valutareserven efter egen
bedémning. Detta eftersom denna princip inte rimligen kan ges en
visentligt mer lingtgdende innebord f6r en medlemsstat med undan-
tag jimfort med ECB. Unionsritten kan inte heller tolkas p8 s8 sitt
att Riksbanken miste ges ritten att l&na upp utlindsk valuta pa
penningmarknaden i eget namn, vilket nirmare berérs i nista avsnitt.

Unionsrittens princip om ett funktionellt oberoende innebir en
sjilvstindighet att besluta om tillimpningen av de befogenheter som
bl.a. en nationell centralbank har enligt lag (se vidare kapitel 12).
Principen ger dock inget svar pd vilka nirmare befogenheter som

3% Radets férordning (EG) nr 1010/2000 av den 8 maj 2000 om Europeiska centralbankens krav
pd inbetalning av ytterligare valutareserver, skil 4.

1302



SOU 2019:46 Valutaupplaning till valutareserven

centralbanken i friga ska ha enligt lag.”” Siledes medfor inte heller
principen om funktionellt oberoende att Riksbanken ska ha ritt till
fortida upplaning till valutareserven 1 syfte att kunna ge likviditets-
stod 1 utlindsk valuta.

30.4 Riksbankens eventuella majligheter till
valutaupplaning i eget namn enligt géllande ratt

Kommitténs bedomning: Den nuvarande riksbankslagen ger inte
Riksbanken ritt att ge ut skuldebrev i utlindsk valuta i syfte att
finansiera valutareserven, bortsett frén utgivning av sddana skulde-
brev som reglerar forhdllandet mellan Riksbanken och staten ge-
nom Riksgildskontoret.

Riksbankens méjlighet att 1 valutapolitiskt syfte ta upp utlindsk
kredit eller kredit 1 utlindsk valuta enligt 7 kap. 4 § forsta stycket
forsta ledet riksbankslagen ir inte avsedd att gilla 1 f6rhillande
till andra motparter dn centralbanker och BIS.

Riksbanken har enligt nuvarande riksbankslag ritt att képa, silja och
férmedla bl.a. utlindsk valuta samt rittigheter och skyldigheter som
anknyter till utlindsk valuta (6 kap. 5 § forsta stycket 2 och 7 kap.
3§ 1). Dessa bestimmelser ger dock inte Riksbanken ritt att ta upp
13n.

Det finns diremot tre bestimmelser 1 nuvarande riksbankslag som
giller Riksbankens mojligheter att sitta sig sjilv och dirigenom
staten (som garant fér Riksbankens dtaganden) i skuld.* Enligt Riks-
bankens tolkning*' innebir dessa bestimmelser en ritt att ge ut skulde-
brev 1 utlindsk valuta i syfte att finansiera valutareserven. Det finns
dirfor skil att behandla dessa bestimmelser nirmare. Féljande be-
stimmelser avses:

a) 6 kap. 5 § forsta stycket 3 angdende ritten att 1 penningpolitiskt
syfte ge ut skuldebrev,

% Smits (1997), s. 157.

0 Hir bortses frin sidana skuldférhéllanden som uppkommer d3 Riksbanken tar emot inldning
frin t.ex. en bank.

1 E-post frin Riksbanken till kommitténs kansli av den 11 januari 2019 (dnr Komm2019/00074-2/
Fi 2016:15).
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b) 7 kap. 3 § 2 angdende ritten att i valutapolitiskt syfte ge ut egna
skuldebrev i utlindsk valuta f6r de indam&l som avses 15 kap. 1 §
andra stycket budgetlagen, och

c) 7 kap. 4 § forsta stycket angdende ritten att i valutapolitiskt syfte
ta upp utlindsk kredit och kredit i utlindsk valuta, bevilja kredit
till annan centralbank, bevilja kredit inom ramen fér verksam-
heten 1 BIS samt bevilja kredit f6r Europeiska unionens system
for medelfristigt finansiellt stod. Det kan nimnas att det 1 6vriga
stycken i samma paragraf finns andra bestimmelser om krediter
och insatskapital i olika internationella finansorgan, som fir lim-
nas efter riksdagens medgivande.

Bestimmelsen i punkt (a) ovan behandlas i kapitel 18. En slutsats
som dras i det kapitlet ir att bestimmelsen avser skuldebrev i svenska
kronor. I samma kapitel foresldr kommittén ett fortydligande pd sd
sitt att det uttryckligen anges 1 motsvarande bestimmelse 1 den nya
riksbankslagen att befogenheten avser att ge ut skuldebrev i svenska
kronor. Eftersom Riksbanken har en obegrinsad tillging till svenska
kronor ir det otinkbart att den inte skulle kunna fullgéra sina fér-
pliktelser avseende sidana 18n. En sddan befogenhet medfér inte
heller nigra valutarisker. Vidare bestimmer Riksbanken sjilv vilken
eventuell rinta som l6per pd de aktuella skuldebreven (riksbankscer-
tifikaten).

Bestimmelsen i punkt (b) ovan, om vissa indamal enligt budget-
lagen, har tillkommit som ett led 1 att skapa ett system for att hantera
vidareutlining frén Riksgildskontoret till Riksbanken fér att for-
stirka valutareserven. Detta system berors relativt utforligt 1 f6r-
arbetena till de dndringar som gjordes i bestimmelsen i mitten av
1990-talet, d bestimmelsen om Riksbankens ritt att ge ut skulde-
brev i utlindsk valuta fordes in 1 riksbankslagen (prop. 1994/95:150,
bilaga 7, s. 108). Det var diremot ingen nyhet vid denna tidpunkt att
det var Riksgildskontoret som skulle ansvara for att 1dna upp belopp
till Riksbankens valutareserv, eftersom 1 § 5 lagen (1988:1387) om
statens uppldning och skuldférvaltning och dessférinnan 4 § 5 lagen
(1982:1158) om riksgildskontoret mojliggjorde detta.

Det system f6r vidareutlining som inférdes 1 mitten av 1990-talet
syftar till att Riksbanken ska bira hela kostnadsansvaret fér upp-
laningen, vilket framgar av hinvisningen till en bestimmelse 1 budget-
lagen. Enligt bestimmelsen i budgetlagen ska Riksbanken som huvud-
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regel betala full ersittning f6r statens kostnader fér upplaning for att
tillgodose Riksbankens behov av valutareserv. Mot den bakgrunden
har Riksbanken givits befogenheten att ge ut skuldebrev i utlindsk
valuta. Det rér sig dock inte om nigon emission till en vid krets av
motparter. Skuldebreven ska nimligen 6verlimnas till Riksgildskon-
toret i utbyte mot utlindsk valuta. Skuldebreven bér dirfor enligt
forarbetena ha samma rinta, 16ptid och valutaférdelning som de valuta-
1an Riksgildskontoret tar upp for att finansiera valutareserven. Detta
kan beskrivas som att Riksbanken ger ut en f6r indamailet skriddar-
sydd obligation till Riksgildskontoret som speglar det 13n som Riks-
gildskontoret har tagit upp. Som huvudregel ska Riksgildskontoret
heller inte avyttra skuldebreven under den &terstdende loptiden.

Om hinsyn tas till férarbetena stdr det sdledes klart att den nu
aktuella bestimmelsen inte ger Riksbanken en ritt att ge ut skulde-
brev 1 utlindsk valuta och omsitta dem till nigon annan in staten
genom Riksgildskontoret. Vidare ska de skuldebrev som ges ut en-
dast gilla Riksgildskontorets fordran pd Riksbanken.

En sidan begrinsning kan inte anses strida mot unionsritten,
eftersom det inte finns ndgon regel som innebir att centralbanker i
medlemsstater med undantag fritt ska kunna ldna upp utlindsk valuta
pd de finansiella marknaderna och siledes ka medlemsstatens ut-
landsskuld. T artikel 18.1 i ECBS-stadgan berérs visserligen de nati-
onella centralbankernas ritt att bl.a. ta upp 18n, men denna regel ska
inte tillimpas pd medlemsstater med undantag (artikel 42 i stadgan).
I den juridiska litteraturen har det diskuterats om denna regel inne-
bir att ECB har ritt att ge ut egna skuldebrev, vilket traditionellt ir
ett sitt att styra bankvisendets likviditetsposition 1 férhllande till
centralbanken.” Detta avser skuldebrev i den aktuella centralban-
kens egen valuta och pdminner dirfér om inldning.

Regeln om ritten att ta upp lan 1 artikel 18.1 avser dock inte bara
transaktioner 1 euro utan dven andra valutor. I praktiken anvinder
Eurosystemet denna befogenhet bl.a. genom att ingd valutadterkops-
avtal med andra centralbanker. Sdvitt kommittén kinner till fore-
kommer det inte nigon utgivning av skuldebrev (upplining pa pen-
ningmarknaden) 1 ndgon annan valuta in euro frin ECB eller frin
ndgon nationell centralbank inom euroomridet, vilket i viss m&n kan
tala for att regeln om upplining 1 olika valutor inte medfor en sddan
ritt. I samma riktning talar den relativt utférliga regleringen av ECB:s

2 Smits (1997), s. 265 och 266.
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mojligheter att {8 ytterligare belopp dverforda frin de nationella
centralbankerna till sin valutareserv (se avsnitt 30.3). M§jligheten att
ta upp ldn 1 andra valutor in euro fir sdledes antas ha tillkommit i
syfte att mojliggora valutadterkdpsavtal.?

Det kan tilliggas att mojligheten att hilla en valutareserv i syfte
att kunna ge likviditetsstdd i utlindsk valuta till finansiella foretag,
som ir Riksbankens frimsta motiv for att hilla en valutareserv, éver
huvud taget inte berdrs i1 primirritten. Det ir siledes inte ndgon
ECBS-relaterad uppgift att ge likviditetsstdd. Syftet bakom reglerna
om EMU ir knappast att méjliggora detta. I frdga om valutareserven
finns det ocksa skil att pdpeka att den enligt nuvarande riksbankslag
endast har ett valutapolitiskt syfte (7 kap. 2 §). Innebérden av detta
uttryck behandlas 1 avsnitt 19.1. Som Flamutredningen pipekade
overensstimmer alltsd inte denna restriktion med hur valutareserven
anvinds i dag.*

Bestimmelsen 1 punkt (¢) ovan framstdr som relativt svartillging-
lig. En generell begrinsning 1 bestimmelsen ir att alla transaktioner
ska ske 1 ett valutapolitiskt syfte. Ordalydelsen kan ge intryck av att
Riksbanken enligt forsta ledet av bestimmelsen far ta upp utlindsk
kredit och kredit 1 utlindsk valuta utan nigon motpartsbegrinsning,
s& linge som detta har ett valutapolitiskt syfte. I férarbetena sigs
dock att lagrummet behandlar Riksbankens roll i det internationella
finansiella eller monetira samarbetet. Enligt férarbetena behovs de
aktuella befogenheterna fér att Riksbanken skulle kunna delta i detta
samarbete. Det mest utvecklade arbetet 1 sidana sammanhang vid
lagens tillkomst var BIS och IMF. Dirfér gavs Riksbanken 1 riks-
bankslagens ursprungliga lydelse en generell ritt att, utan riksdagens
medgivande, bevilja lin inom ramen {or dessa organisationers verk-
samheter (prop. 1986/87:143 s. 43 och 67). Numera regleras forut-
sittningarna for kreditgivning till IMF 1 stillet 1 paragrafens fjirde
stycke. Bestimmelsen i férsta stycket har ocksd sedan ikrafttridan-
det av lagen kompletterats med en ritt fo6r Riksbanken att bevilja
kredit inom ramen f6r verksamheten 1 Europeiska unionens system
for medelfristigt finansiellt stod.

 Jfr Smits (1997), s. 267.
#S0U 2013:9, 5. 93.
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Av de ursprungliga forarbetena framgir att bestimmelsen bl.a.
avser mojligheten att sluta linedverenskommelser direkt mellan
centralbanker 1 olika linder genom bl.a. swap-transaktioner, som av
kommittén benimns valutadterkdpsavtal.” Riksbankens mojlighet
att ta upp kredit motiverades med att Riksbanken skulle kunna sluta
l&nesverenskommelser med andra centralbanker och pa sd sitt sam-
arbeta med dem (a. bet. s. 124). Det finns siledes inte skil att tolka
bestimmelsen pa si sitt att Riksbanken fir ta upp kredit 1 utlindsk
valuta frin vilken motpart som helst. Avsikten ir sdledes att Riks-
banken vid behov ska kunna lina utlindsk valuta frin andra central-
banker, BIS och IMF (IMF férekommer dock inte lingre 1 férsta
stycket, se ovan).

Andra—fjirde ledet 1 forsta stycket 1 bestimmelsen 1 punkt (c)
giller att bevilja kredit till en annan centralbank, att bevilja kredit inom
ramen for verksamheten i Banken f6r internationell betalningsut-
jimning (BIS) samt att bevilja kredit fér EU:s system f6r medelfris-
tigt finansiellt stod. Krediter till och frn andra centralbanker berérs
1 kapitel 31. Som nirmare utvecklas 1 det kapitlet ger férsta stycket i
den nu aktuella paragrafen Riksbanken ritt att ing valutadterkops-
avtal, dvs. att bdde ge och ta upp kredit 1 férhdllande till en annan
centralbank.

Séledes anser kommittén att bestimmelsen 1 punkt (c) ovan (7 kap.
4 § forsta stycket) ska lisas som att Riksbanken 1 valutapolitiskt syfte
far
— ta upp utlindsk kredit och kredit i utlindsk valuta frdn andra

centralbanker och BIS,

— bevilja kredit till en annan centralbank, och

— Dbevilja kredit inom ramen f6r BIS verksamhet 1 6vrigt.

Dirutéver innebir bestimmelsen 1 f6rsta stycket ocksd att Riksban-
ken 1 valutapolitiskt syfte fir bevilja kredit i friga om verksamheten
inom EU:s system {6r medelfristigt finansiellt stod. For denna tolk-
ning talar ocksd det forhdllandet att kreditgivning till andra inter-
nationella finansorgan berdrs i andra stycket i samma paragraf. Ut-
tryckssittet andra internationella finansorgan understryker alltsg att

#SOU 1986:22, 5. 122 och 124.
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forsta stycket ir begrinsat till verksamheten inom vissa sddana organ
och deras medlemmar i form av andra centralbanker.

Det kan iven tilliggas att uttryckssittet ”ta upp kredit” 1 viss ut-
strickning talar emot att avsikten skulle vara att ge Riksbanken be-
fogenhet att sitta sig 1 skuld till vilken motpart som helst. I andra
bestimmelser 1 riksbankslagen anvinds nimligen uttryckssittet ge
ut skuldebrev nir avsikten ir att mojliggdra att sitta sig 1 skuld till
vilken motpart som helst (se 6 kap. 5 § forsta stycket 3 och 7 kap.
3 § 2 som berdrs ovan).

Sammanfattningsvis gér kommittén bedémningen att den nuva-
rande riksbankslagen inte ger Riksbanken ritt att ge ut skuldebrev 1
utlindsk valuta eller pd annat sitt ta upp kredit 1 utlindsk valuta i
syfte att finansiera valutareserven, bortsett frén utgivning av sidana
skuldebrev som reglerar forhillandet mellan Riksbanken och staten
genom Riksgildskontoret pa det sitt som avses 1 7 kap. 3 § 2. Vidare
bedémer kommittén att Riksbankens méjlighet att 1 valutapolitiskt
syfte ta upp utlindsk kredit eller kredit 1 utlindsk valuta enligt 7 kap.
4 § forsta stycket forsta ledet riksbankslagen dr avsedd att gilla 1 for-
hillande till andra centralbanker och BIS, vilket utesluter utgivning
av lopande skuldebrev.

Kommittén bedomer att det heller inte enligt den nya riksbanks-
lagen bor vara mojligt f6r Riksbanken att ge ut skuldebrev 1 utlindsk
valuta for att finansiera valutareserven, vilket diskuteras 1 avsnitt 30.6.2.

30.5 Bankernas behov av likviditetsstod

En central del av bankers affirsmodell bestar i att ge krediter pd ling
sikt mot en viss rinta och finansiera denna kreditgivning med upp-
laning pa kortare sikt och till ligre rinta dn utliningsrintan. Det
innebir att 16ptiden pd bankernas finansiering som regel ir kortare
in loptiden pd deras utldning. I 16ptidsomvandlingen ingdr att ban-
kerna ldpande behover férnya sin finansiering fér att uppritthilla sin
utlining. Forknippat med detta dr en refinansieringsrisk, dvs. en risk
att bankerna inte kan férnya den finansiering som behovs for att
uppritthilla utliningen. Likviditetsrisk kan mer allmint ses som ris-
ken att inte kunna fullgéra en betalning i tid (se dven kapitel 7).
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30.5.1 Likviditetsrisk i utlandsk valuta

S4 linge det finns fortroende f6r bankens betalningsférmaga ir skill-
naden 1 likviditet mellan dess illikvida tillgdngar och likvida skulder
oproblematisk. Det ir tillrickligt att banken har en viss buffert av lik-
vida medel f6r att klara av normala fluktuationer i uttagen och andra
dtaganden. Men om bankens férméga att betala sina skulder av nigon
anledning blir ifrigasatt kan denna obalans i likviditet innebira en
risk for bankerna.

Finanskrisen 2008-2009 visade att brist dven pd utlindsk valuta
kan uppstd. Bankerna behover utlindsk valuta for att de har dtagan-
den, t.ex. 1 form av utlning, 1 utlindsk valuta. Denna typ av dtagan-
den ger upphov till en likviditetsrisk 1 den utlindska valutan om
finansiering 1 utlindsk valuta inte forfaller till betalning samtidigt
som en tillgdng 1 utlindsk valuta genererar motsvarande intikt, t.ex.
en utstilld kredit 1 valutan som 4terbetalas.

Under hosten 2008 fick de svenska bankerna akut brist pd ut-
lindsk valuta nir uppliningsmojligheterna 1 utlindsk valuta, frimst
dollar och euro, blev starkt begrinsade samtidigt som mojligheterna
att vixla svenska kronor till dessa valutor var smd i kombination med
att [optiden f6r finansieringen inte matchade tillgingarna. Detta fick
Riksbanken att inleda de likviditetsstodatgirder i utlindsk valuta som
beskrivs tidigare 1 kapitlet.

For nirvarande bedoms de tre svenska storbankerna vara de frimsta
motparterna for likviditetsstdd 1 utlindsk valuta, dven om ytterligare
motparter inte kan uteslutas. I kapitel 22 féreslir kommittén att
motpartskretsen for likviditetsstdd 1 sdvil svenska kronor som ut-
lindsk valuta ska utgoras av finansiella foretag som stdr under Finans-
inspektionens tillsyn. Omstindigheten att likviditetsstéd ska vara
dgnat att motverka en allvarlig storning 1 det finansiella systemet 1
Sverige innebir dock en naturlig begrinsning av vilka féretag som
kan bli motparter till Riksbanken. Kommittén bedémer att Nordeas
flytt av sitt huvudkontor 1 oktober 2018 innebir att den finska cen-
tralbanken har évertagit det primira ansvaret att i en framtida kris-
situation vid behov forse Nordea med likviditetsstod 1 utlindsk valuta
(dvs. valuta annan in euro). Givet Nordeas omfattande verksamhet
1 Sverige bor det dock inte uteslutas att Riksbanken férvintas méta
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en del av det likviditetsbehov, dven 1 andra valutor 4n svenska kro-
nor, som Nordea skulle kunna f§ 1 ett framtida krisscenario.*

De tre svenska storbankernas finansiering i utlindsk valuta upp-
gick vid utgingen av 2018 till omkring 3 500 miljarder kronor, vilket
motsvarar ungefir 75 procent av Sveriges BNP. Nordeas svenskba-
serade verksamhet hade vid samma tidpunkt finansiering i valuta annan
in svenska kronor motsvarande drygt 650 miljarder kronor.” Unge-
fir hilften av storbankernas finansiering 1 utlindsk valuta bestar av
inldning frdn hushill och féretag och resterande del av marknads-
finansiering, i form av utstillda obligationer, certifikat och andra l&ne-
instrument.

Bankerna anvinder en del av sin uppldning 1 utlindsk valuta fér
att finansiera svenska tillgingar. Genom att emittera ett virdepapper
1 utlindsk valuta och samtidigt utféra en valutatransaktion, en s.k.
valutaswap, kan bankerna {8 svenska kronor fér att finansiera svenska
tillgdngar. Den del av finansieringen 1 utlindsk valuta som finansierar
utldning i svenska kronor pd detta sitt ger normalt inte upphov till
likviditetsrisk 1 utlindsk valuta eftersom den utliningen vid behov
kan finansieras med skulder i svenska kronor. Enligt Riksbankens
bedémningar anvinds omkring en fjirdedel av bankernas utlindska
marknadsfinansiering fér att finansiera svenska tillgingar.*

Jimfort med dvriga EU har svenska banker relativt korta [6ptider
pd sina skulder. Nistan 50 procent av svenska bankers marknads-
finansiering forfaller inom ett ir; motsvarande andel 1 6vriga EU ir
knappt 20 procent.” Under viren 2019 hade de tre svenska storban-
kerna omkring 186 miljarder kronor 1 marknadsfinansiering i utlindsk
valuta med en férfallotid pd mindre in en minad och 336 miljar-
der kronor med férfallotid pd mellan en och tre ménader.™

Forfallostrukturen pd den kortsiktiga marknadsfinansieringen i
utlindsk valuta ir en indikator pd storleksordningen pd behovet av
likviditetsstdd som kan uppstd i en stressad situation. Om foretag

“ Flytten innebir att Finansinspektionens mandat och befogenheter att bedriva tillsyn éver
Nordea minskar. ECB har tagit dver tillsynsansvaret {6r moderbolaget, och dirmed banken p
gruppnivd. Finansinspektionen kommer fortsittningsvis endast att ansvara fér tillsynen &ver
de svenska dotterbolagen (t.ex. Nordea Hypotek). Finansinspektionen har dock bedémt att
man kommer att ha tillricklig insyn i Nordeas verksamhet for att kunna verka for att den
svenska finansiella stabiliteten bibehills. Se Finansinspektionen (2018).

7 Uppgifter frin Finansinspektionen baserade pi SCB:s finansmarknadsstatistik.

“ Hilander (2014).

* Finansinspektionen (2018), diagram 30.

%0 Riksbankens statistikunderlag till utredningen, 2019-05-16.
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och hushdll vill dra tillbaka en del av sin inl&ning 1 utlindsk valuta
kan emellertid dven detta ge upphov till likviditetsbrist.

Fér en given forfallostruktur pd bankernas kortsiktiga finansie-
ring 1 utlindsk valuta, paverkar ocksd bankernas likviditetsbuffertar
i utlindsk valuta det behov av likviditetsstéd som skulle kunna upp-
std hos bankerna i en stressad situation, vilket diskuteras 1 f6ljande
avsnitt.

30.5.2 Okade likviditetskrav pa bankerna sedan finanskrisen®'

Redan 2010 triffade Baselkommittén en éverenskommelse om ett
nytt globalt ramverk for att stirka bankernas kapitaltickning och lik-
viditetsposition.”” En av itgirderna var att faststilla ett kvantitativt
minimikrav pd kortfristig likviditetstickning, s.k. likviditetstick-
ningskvot (eng. liquidity coverage ratio, LCR). Syftet var att stirka
bankernas motstindskraft mot kortfristiga likviditetsstérningar genom
att sikerstilla att de hiller tillrickliga likviditetsbuffertar av god kva-
litet. Kravet pd likviditetstickningskvot innebir att en bank maste
hilla en tillrickligt stor buffert med likvida tillgdngar for att klara
framtida kassautfléden under en period pd 30 dagar med kraftig lik-
viditetsstress.

For svenskt vidkommande inférde Finansinspektionen 2013 fére-
skrifter (FFFS 2012:6) om krav pd likviditetstickningsgrad och rap-
portering av likvida tillgdngar och kassafléden. Det svenska likvi-
ditetstickningskravet baserades pd Baselkommitténs forslag till stan-
dard frdn 2010 eftersom likviditetskravet inte var specificerat vid
tiden for inforandet av Finansinspektionens likviditetsforeskrifter.

Under 2014 publicerade sedan EU-kommissionen ett harmoni-
serat likviditetstickningskrav som bérjade gilla den 1 oktober 2015
och innebar ett likviditetstickningskrav for bankerna p4 en nivd pd
60 procent som sedan dess successivt har hojts. Sedan den 1 januari
2018 giller den slutliga kravnivin pd 100 procent och den ir dirmed
ett bindande minimikrav inom hela EU.

3! Se dven kapitel 7, fordjupningsruta Den nya likviditetsregleringen”.
2BIS (2011).
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Ett andra krav 1 Basel III gillde bankernas strukturella likviditets-
risker och deras tillgdng till stabil finansiering. Kravet om stabil netto-
finansieringskvot (eng. net stable funding ratio, NSFR) innebir att
bankernas stabila finansiering ska 6verstiga de illikvida tillgingarna
under ett stressat scenario som pagar i ett ir.” Till stabil finansiering
riknas bl.a. emitterade obligationer med kvarvarande 16ptid pd minst
ett dr och delar av inldningen frin hushill och féretag. NSFR ingir i
EU-kommissionens forslag till férindringar 1 kapitaltickningsregler-
na och kommer att inféras som ett bindande minimikrav i EU.** De
svenska storbankerna har under senare r med god marginal uppfyllt
LCR-kravet 1 dollar, euro och totalt sett 1 utlindska valutor. Sedan
2015 har de ocksd legat 6ver riktmirket for NSFR.

30.5.3 Tidigare bedéomningar av behovet av likviditetsstod
Riksbanken

Riksbanken har redovisat sin bedémning av bankernas potentiella
behov av likviditetsstdd vid dtminstone tre tillfillen sedan finanskri-
sen. Detta gjordes 2012 infér begiran att {4 18na ytterligare 100 mil-
jarder kronor av Riksgildskontoret, 2017 1 samband med remiss-
yttrandet pd regeringens utkast till lagrddsremiss och 1 mars 2019 1
samband med aviseringen om att inte férnya en del av valutaldnen
hos Riksgildskontoret.

Beddémningen 2012 baserades pd scenarier éver bankernas behov
av likviditetsstod 1 utlindsk valuta 1 en kommande krissituation. I ett
“osannolikt, men inte uteslutet, basscenario” uppgick enligt Riks-
bankens berikningar behovet av likviditetsstod till 336 miljarder kro-
nor.” I scenariot antogs bl.a. att bankerna redan anvint, eller inte
kan omsitta, hilften av sina mest likvida tillgdngar. Dessutom antogs
att bankerna inte hade méjlighet att emittera statsgaranterade virde-
papper. Basscenariot kontrasterades med ett “minscenario”, i vilket
bankerna hade ett ligre likviditetsbehov eftersom de antogs kunna
anvinda alla sina mest likvida tillgdngar f6r att méta en stress som
varar 1 30 dagar. Behovet av likviditetsstdd 1 minscenariot uppgick
till 123 miljarder kronor. I ett tredje scenario, “maxscenariot”, hade

% BIS (2014).
>* Finansinspektionen (2018).
> Riksbanken (2012b).
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bankerna ett desto hogre likviditetsbehov eftersom de antogs ha
anvint sina mest likvida tillgingar pd marknaden, alternativt inte
kunde omsitta dessa pd marknaden. Scenariot grundade sig, enligt
Riksbankens redogérelse, pd att den extrema likviditetsstressen blir
utdragen. Behovet av likviditetsstéd uppgick i maxscenariot till
746 miljarder kronor. Det var 1 huvudsak behovet av likviditetsstod
1 basscenariot (336 miljarder kronor) som anvindes for att motivera
begiran om den ytterligare uppliningen.

I samband med sitt remissvar 2017 pd regeringens utkast till lag-
rddsremiss “Riksbankens finansiella oberoende och balansrikning”
redovisade Riksbanken nya scenarier f6r bankernas behov av likvidi-
tetsstdd 1 kris.”® Scenarierna baseras pd antagandet att likviditets-
stressen pdgdr under tre manader. I scenarierna tas bl.a. hinsyn till
forfallostrukturen i bankernas utldning och finansiering och graden
1 vilken bankernas likviditetsreserver tas i ansprik.

Basscenariot innebir ett behov av likviditetsstdd 1 utlindsk valuta
pa totalt 535 miljarder kronor under tre manader (se Tabell 30.1).
I basscenariot antas bl.a. att bankernas inl&ning 1 utlindsk valuta frn
hushall minskar med 5 procent och frin féretag med 25 procent, att
bankernas utlining forblir oférindrad, att marknaderna for virde-
pappersfinansiering inte ir tillgingliga f6r svenska banker, att endast
centralbanksplaceringar och statspapper kan anvindas fér att gene-
rera likviditet pd kapitalmarknaderna och att bankerna viljer att inte
lita sina likviditetstickningsgrader (LCR) falla under 75 procent. Om
bankerna antas anvinda hilften (i stillet f6r 25 procent) av den buf-
fert som de enligt LCR-kraven ir skyldiga att hilla, minskar behovet
av likviditetsstdd till ungefir hilften, 263 miljarder kronor enligt
Riksbankens berikningar.

*¢ Riksbanken (2017b). Scenarierna beskrivs dven av Riksbanken (2017a), i férdjupningen “En
grins6verskridande banksektor med betydande tillgingar och skulder i utlindsk valuta innebir
risker f6r den finansiella stabiliteten”.

1313



Valutaupplaning till valutareserven SOU 2019:46

Tabell 30.1 Bankernas likviditetsbehov i utlandsk valuta:
Riksbankens scenarier

Miljarder kronor

Lagsta LCR, 50 % Lagsta LCR, 75 %

Basscenario 263 535
Mer likvida tillgangar 189 362
10 % kreditatstramning 219 478
Storre utfladen: -15 % av hushallsinlaningen 354 691
Storre utfladen: -40 % av foretagsinlaning 489 845

Kalla: Riksbanken (2017a), s. 33, tabell Al.

Utdver basscenariot redovisade Riksbanken fyra alternativa scena-
rier. Dessa baseras ocksd pd antagandet att likviditetsstressen pagar i
tre manader. I scenariot "mer likvida tillgdngar” uppgir stddbehovet
till 362 (189) miljarder kronor vid 25 (50) procent ianspriktagande
av LCR-bufferten. I basscenariot antas att bara centralbanksplace-
ringar och statspapper kan anvindas fér att generera likviditet, s.k.
nivd 1 av hogkvalitativa likvida tillgdngar. Nir bankernas évriga lik-
vida tillgdngar (exempelvis sikerstillda obligationer) ocksé riknas
in, dvs. s.k. nivd 2 av hégkvalitativa likvida tillgdngar, minskar ban-
kernas likviditetsbehov till 362 miljarder kronor.

I ett annat alternativscenario viljer bankerna att inte {6rnya 10 pro-
cent av sin kortfristiga utldning, vilket ger ett likviditetsbehov pd
478 (219) miljarder kronor vid 25 (50) procent ianspriktagande av
LCR-bufferten. De tvd andra alternativscenarierna baseras pa stérre
utfléden av hushills- respektive féretagsinldning jimfort med bas-
scenariot. Med 15 procent utfléde av hushillsinldning uppgér likvi-
ditetsbehovet till 691 (354) miljarder kronor vid 25 (50) procent
ianspriktagande av LCR-bufferten. Om i stillet foretagsinléningen
minskar med 40 procent uppgdr behovet till 845 (489) miljarder kro-
nor vid 25 (50) procent iansprdktagande av LCR-bufferten.

Riksbankens bedémning frin mars 2019 av bankernas likviditets-
behov baseras pd liknande antaganden som de som ligger till grund
for beddmningarna 2017.”” Man har dock tagit hinsyn bl.a. till att
Nordea har flyttat sitt huvudkontor till Finland. I basscenariot upp-
gr bankernas behov av likviditetsstdd i basscenariot till 36 miljar-
der dollar (342 miljarder kronor vid vixelkursen 9,50 kr/USD). Riks-

% Riksbanken (2019b).
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banken redovisar dven resultaten av en kinslighetsanalys, med alter-
nativa antaganden liknande dem som redovisas 1 Tabell 30.1. Om de
alternativa antagandena om mer likvida tillgdngar och 10 procent
kreditdtstramning kombineras minskar behovet till 30 miljarder dollar.
Om det sker en storre grad av uttagsanstormning, s att 15 procent av
hushéllsinliningen och 40 procent av foretagsinldningen forsvinner,
okar likviditetsbehovet till 52 miljarder dollar. Om bankerna utnyttjar
mer av sina reserver, si att likviditetstickningskvoten tilldts falla till
50 procent, minskar behovet av likviditetsstdd till 21 miljarder dollar.

Flamutredningen

Flamutredningen gjorde ingen egen kvantitativ beddmning av ban-
kernas behov av likviditetsstod 1 en framtida kris. Utredningen note-
rade dock att finanskrisen ger ett begrinsat underlag, eftersom fér-
hillandena hade dndrats pd visentliga punkter redan frdn krisen fram
till 2012. Bl.a. hade Basel ITI-reglerna borjat implementeras och krav
bérjat stillas pd att bankerna har likviditetsbuffertar som kan klara
minst en minads likviditetsstress 1 euro och dollar. Dessutom hade
makrodvervakningen skirpts.

Flamutredningen gick igenom Riksbankens scenarier frin pro-
memorian frdn 2012 och drog, baserat pd Riksbankens antaganden,
slutsatsen att ”allt annat in minscenariot forefaller (...) vara synner-
ligen osannolikt”. En av slutsatserna som utredningen drog ir att “be-
hovet av likviditetsstdd 1 dollar vid en méinads likviditetsstress fore-

faller vara relativt litet 1 ett osannolikt, men inte uteslutet scenario”.*®

Internationella valutafonden (IMF)

IMF genomférde 2016 en scenarioanalys for de svenska bankernas
behov av likviditetsstdd. I scenarierna studeras behovet som kan
uppstd pd en veckas sikt och upp till ett r eller mer. Bedémningarna
for behovet upp till tre mdnader redovisar 1 Tabell 30.2 nedan. IMF
anvinde tvi alternativa antaganden om bankernas mojlighet att av-
yttra sina mest likvida tillgdngar (eng. high quality liguid assets). An-
tagande (A) innebir att bankerna kan silja sina likvida tillgdngar pd
marknaden, medan antagande (B) bestir av det “extrema antagandet

% SOU 2013:9, s. 78.
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attinga av de mest likvida tillgdngarna férutom statspapper kan siljas
pa marknaden”.”

Givet att bankerna kan avyttra sina mest likvida tillgdngar (A),
uppstdr inget behov av likviditetsstdd i IMF:s scenarier de tre forsta
manaderna, sdvida inte bankerna férvintas hilla 100 procent av sin
LCR-buffert. Under tre manaders likviditetsstress vid dessa antagan-
den uppgar behovet till 4 procent av BNDP, eller cirka 175 miljarder
kronor (med 2016 &rs BNP i l6pande pris).

Om situationen pé de finansiella marknaderna diremot ir sd stres-
sad att endast statspapper kan avyttras uppstir ett stodbehov motsva-
rande 7 procent av BNP (307 miljarder kronor) under tre ménader,
givet att bankerna behiller 50 procent av sin LCR-buffert. Skulle ban-
kerna, av nigon anledning, behova hilla 100 procent av sin LCR-buf-
fert uppgar stodbehovet till 13 procent av BNP (570 miljarder kronor).

Liksom Riksbankens scenarier, illustrerar IMF:s scenarier att det
beriknade behovet varierar mycket beroende pé vilka antaganden
som gors. Detta giller sirskilt antagandet om hur ligt LCR-buf-
ferten tillts sjunka. Man kan emellertid notera att det r forst di det
stressade scenariot pigdr i minst tre minader och man samtidigt en-
ligt IMF gor extrema antaganden om mdjligheten for bankerna att
avyttra tillgdngar som behovet uppgir till 7 procent av BNDP eller mer.

Tabell 30.2 IMF:s scenarier for bankernas likviditetsbehov i utlandsk valuta

Procent av BNP

Lagsta LCR < 1vecka < 1 manad < 3 manader
A) Likvida tillgdngar kan avyttras

0% 0

50 % 0 0

100 % 0

B) Endast statspapper kan avyttras

0% 0 0 0

50 %

100 % 6 9 13

Kélla: Internationella valutafonden (2016), s. 38.

% IMF (2016a), s. 38.
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30.6 Riksbankens behov av valutareserv

Riksbanken hiller en valutareserv for att kunna ge likviditetsstod i
utlindsk valuta, géra penningpolitiskt motiverade valutainterventio-
ner och uppfylla de dtaganden som féljer av Sveriges medlemskap 1
Internationella valutafonden (IMF).

Slutsatsen 1avsnitt 30.5 dr att behovet av likviditetsstdd 1 utlindsk
valuta hos svenska storbanker i en framtida krissituation ir svirt att
forutse. I Riksbankens egen senaste analys uppgér behovet av likvi-
ditetsstdd 1 utlindsk valuta till 36 miljarder amerikanska dollar 1 bas-
scenariot under en tremédnadersperiod. Riksbanken understryker
dock att beloppet kan variera avsevirt bide uppét och neddt om man
indrar de underliggande antagandena.

Oavsett vilket behov av likviditetsstod i utlindsk valuta som bedoms
kunna uppstd i en framtida kris, innebir detta behov inte nédvin-
digtvis ett behov av en valutareserv av motsvarande storlek. Avgs-
rande f6r Riksbankens behov av valutareserv, givet en viss bedém-
ning av vad som ir limplig beredskapsférmaga att limna likviditets-
stdd, ir dels mojligheten for Riksbanken att 3 valutareserven dter-
stilld sd snart den har tagits 1 ansprék, dels vilka andra mojligheter
Riksbanken har att skaffa sig finansiering 1 utlindsk valuta i stillet
for att ta valutareserven i ansprik.

Aven om Riksbanken skulle kunna uppfylla beredskapsitagandet
for likviditetsstdd 1 utlindsk valuta med en relativt liten valutareserv
(liten 1 relation till den totala férmdgan att ge stdd), kan andra fak-
torer tala for en storre valutareserv. Dels kan man argumentera for
att storleken pd valutareserven fyller en viktig signalfunktion pd den
internationella finansiella marknaden om hur vil den svenska bank-
sektorn ir skyddad mot likviditetsrisker i utlindsk valuta. Dels
skulle man kunna tinka sig en situation di likviditetsstod ges sam-
tidigt som valutareserven anvinds for valutainterventioner eller IMF-
dtaganden, vilket skulle kunna tala for att valutareserven bér vara
storre dn vad som foljer av beredskapsbehovet for likviditetsstod.
Dessa faktorer diskuteras i féljande delavsnitt.
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30.6.1 Médjligheten att fa valutareserven aterstalld

Som beskrevs tidigare 1 kapitlet fanns tankar hos Riksbanken och
Riksgildskontoret redan 2010 att ingd ett avtal om att Riksgildskon-
toret tar sig att ldna upp valuta &t Riksbanken si att valutareserven
skulle kunna &terstillas om den hade tagits i ansprik. Avtalet ingicks
dock inte. I Flamutredningen framfordes ett forslag pd ordning for
3terstillande av valutareserven som motsvarar tankegdngarna bakom
det foreslagna avtalet. Regeringens utkast till lagridsremiss frdn 2017
innehdller ett liknande forslag om &terstillning av valutareserven
som Flamutredningen (se avsnitt 30.2.6).

Avgorande for vilken roll ett férfarande med pafyllning av valuta-
reserven kan fylla dr hur snabbt péfyllningen kan ske och om det
finns skl att tro att sddan pifyllning 1 vissa situationer kan bli svér.
Om Riksgildskontorets férméga till snabb valutaupplaning ir god,
dven om det rider oro pd de finansiella marknaderna, behover Riks-
bankens valutareserv endast ticka det omedelbara behovet av likvidi-
tetsstdd som uppstér innan valutareserven kan 4terstillas. Om Riks-
gildskontorets férmdga att ta upp valutalin diremot kan antas vara
kraftigt begrinsad i situationer av oro pd de finansiella marknaderna,
behover Riksbanken ha en valutareserv som 1 ndgon utstrickning tar
hojd fér denna nedsatta férméga. Samtidigt méste beaktas vilka 6vriga
omstindigheter som rider 1 svensk ekonomi om Riksgildskontoret
inte har mojlighet att [dna 1 utlindsk valuta.

Riksbankens frimsta motivering till behovet av fortida uppldning
till valutareserven ir att upplining i tider av kris riskerar att bli bide
svar och dyr (se citat i avsnitt 30.2.7). Riksbankens resonemang i
detta avseende, som citeras i avsnitt 30.2.7 och ger en annan orosbild
in Riksgildskontoret, har budskapet att uppldningsméjligheterna i
tidigare kriser har varit patagligt begrinsade och att det finns en osiker-
het om vad som ir mojligt 1 en framtida krissituation. Riksbanken
menar att det under 1990-talskrisen tog ”6ver sex ménader att l3na
upp ytterligare 60 miljarder kronor” och att det under den senaste
finanskrisen skulle ta tre mdnader for Riksgildskontoret att 1dna upp
100 miljarder kronor, utéver det 18n pd 100 miljarder kronor som d&
togs.

I sin promemoria frdn 2013 uttryckte Riksgildskontoret emeller-
tid ingen oro for att mojligheterna att fullgéra sitt uppdrag enligt
budgetlagen ens i ett mycket stressat internationellt lige skulle for-
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simras pd ett sddant sitt att man inte har f6rméga att vid behov for-
stirka valutareserven.® Riksgildskontoret resonerade dirutéver kring
tidigare erfarenheter av upplining i tider av finansiell oro 1 sitt remissvar
pa Flamutredningen:

[Flam-]Utredningen noterar att under 1990-talskrisen 6kade statsskulden
1 utlindsk valuta frin motsvarande 60 miljarder kronor i juni 1992 till
340 miljarder kronor 1 juni 1993. Kronfallet piverkar siffrorna, men 1
botten ligger en massiv uppliningsdkning. Under samma period sig
staten till att uppritthilla fértroendet f&r banksystemet genom en gene-
rell garanti. Trots det allvarliga ekonomiska och statsfinansiella liget som
d4 rddde var siledes de internationella linemarknaderna tillgingliga for
den svenska staten och statliga garantier var fullt trovirdiga.
Finanskrisen 2008 inleddes f6r svensk del av en flykt till svenska
statspapper, vilket fick Riksgildskontoret att gora extra emissioner av
statsskuldvixlar. Under en 1 dvrigt orolig period 2009 linade Riksgilds-
kontoret ocksd snabbt upp 100 miljarder kronor extra i utlindsk valuta
for Riksbankens rikning. Attraktionskraften hos svenska statspapper —
1 bide kronor och utlindsk valuta — har sedan dess bara forstirkts. Att

under 2013 pd kort tid ldna ytterligare 100 miljarder kronor var dirmed
t 61

problemfritt.
Flamutredningen begirde dven in information frin Riksgildskon-
toret om dess férméga att ldna upp valuta pd kort tid. Utredningen
konstaterade att ” Den information som Riksgildskontoret har lim-
nat till utredningen ger vid handen att mycket stora belopp kan upp-
l8nas inom en relativt kort tidsrymd, 1 till 2 veckor.”®

Kommittén har begirt in en uppdaterad bedéomning for att ta
stillning till om det finns anledning att ompréva den slutsats som
Flamutredningen landade i betriffande Riksgildskontorets férmdga
till upplaning under kort tid. Riksgildskontoret har 1 ett underlag till
utredningen redogjort hur myndigheten kan l3na upp omkring 90 mil-
jarder kronor pd en femdagarsperiod, 280 miljarder kronor under tio
dagar och upp till 400 miljarder kronor p& mindre in 20 dagar (se
Figur 30.3).%

Under finanskrisen 2008-2009 uppgick Riksbankens stéd 1 ut-
lindsk valuta till som mest cirka 250 miljarder kronor. Kommittén
har inte funnit nigon anledning att ifrgasitta Riksgildskontorets
bedémning av sin férmdga till snabb valutaupplining. Kommittén

¢ Riksgildskontoret (2013a).

¢ Riksgildskontoret (2013b), s. 8 och 9.
©2SOU 2013:9, s. 125.

% Riksgildskontoret (2019).
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beddémer dirfor att en princip f6r pifyllnad av valutareserven, di den
har tagits i ansprik for likviditetsstdd, bidrar till att minska Riks-
bankens behov av fértida valutaupplining.

Figur 30.3  Riksgildskontorets férmaga till snabb upplaning i utlindsk valuta
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Kalla: Riksgéaldskontoret (2019).

30.6.2 Andra mdjligheter till finansiering av likviditetsstod
i utlandsk valuta

Foérutom att ta valutareserven i ansprdk har Riksbanken vissa andra
mojligheter att finansiera likviditetsstdd 1 utlindsk valuta. Som har
beskrivits tidigare 1 kapitlet finansierades den storsta delen av det lik-
viditetsstdd som gavs under finanskrisen 2008-2009 med hjilp av ett
valutadterkdpsavtal med amerikanska centralbanken. Denna och andra
finansieringsmojligheter diskuteras nedan.

Valutadterkopsavtal (swapavtal)

Under finanskrisen ingick Riksbanken ett valutadterkdpsavtal med
Federal Reserve for att 13 tillgdng till amerikanska dollar som kunde
anvindas for likviditetsstdd till svenska banker (se avsnitt 30.2.3).
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Riksbanken har ingdtt, valutadterkdpsavtal iven med andra central-
banker. Mgjligheten foér Riksbanken att ingd valutadterkodpsavtal
regleras indirekt 17 kap. 4 § férsta stycket av nuvarande riksbankslag.
Kommittén bedémer 1 kapitel 31 att Riksbanken enligt den nya riks-
bankslagen bor ha befogenhet att ingd valutadterkdpsavtal men be-
domer ocks3 att det finns ett behov att fortydliga i vilka situationer
och under vilka férutsittningar Riksbanken ska {8 ingd sidana avtal.

Inom ett valutadterkdpsavtal kan Riksbanken byta kronor mot
utlindsk valuta under en bestimd tidsperiod och enligt vissa villkor.
Valutadterkdpsavtal med andra centralbanker kan dock inte i férvig
sikerstilla att Riksbankens behov av utlindsk valuta tillgodoses. Dels
kan Riksbanken inte ensidigt besluta om att avtalen ska férnyas eller
utokas, dels dr varje enskild dragning inom avtalet férbehéllet mot-
partens godkinnande.

Avtalet med Federal Reserve under finanskrisen omfattade 30 mil-
jarder amerikanska dollar. Riksbanken hade dven ett befintligt avtal
med ECB som omfattade 10 miljarder euro, varav 3 miljarder nytt-
jades. Riksbanken har dock uttryckt farhdgor om att valutadterkops-
avtal av det slag som upprittades med Federal Reserve under finans-
krisen kan komma att bli svdrare att f4 till stdnd i framtiden.** Vidare
pipekade ECB, i sitt yttrande p8 utkastet till lagridsremiss, att ”euro-
likviditet enligt swaptransaktioner mellan Riksbanken och ECB inte
> 65

tillhandahills pd en ovillkorlig basis”.

Kop av utlindsk valuta pa valutamarknaden

I nuvarande riksbankslag finns en bestimmelse som ger Riksbanken
ritt att kopa utlindsk valuta 1 valutapolitiskt syfte (7 kap. 3 § 1 riks-
bankslagen). Det ir ytterst en tolkningsfriga i vilken mén detta ger
Riksbanken rittsligt stdd att kopa utlindsk valuta i syfte att stirka
valutareserven. Det giller sirskilt mot bakgrund av att tillgdngarna 1
valutareserven ocks3 ir avsedda att anvindas 1 ett valutapolitiskt syfte
(7 kap. 2 § riksbankslagen) och med tanke p4 att t.ex. likviditetsstod
inte berérs 1 forarbetena till lagen vad giller innebérden av detta ut-
tryck (se avsnitt 19.1 och 30.4). Enligt kommitténs uppfattning bor
dock Riksbanken, i1 den nya riksbankslagen, tillitas att gora sddana

% Se avsnitt 30.2.7 som redogdr f6r Riksbankens remissvar pa utkastet till lagridsremiss. Se dven
Svenska Dagbladet (2018).
% ECB (2017), s. 12.
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kop av utlindsk valuta som direkt syftar till att 6ka valutareserven
och dirigenom ge utrymme f6r kreditgivning i utlindsk valuta.

Riksbanken har framfért att finansiering av valutareserven med
denna metod har fordelen att den skapar en dnnu tydligare separe-
ring mellan Riksbankens valutareserv och de offentliga finanserna
(jimfoért med forfinansiering av valutareserven med 1&n hos Riks-
gildskontoret).* Givet de belopp som skulle vara aktuella vid behov
av en snabb forstirkning av valutareserven, skulle dock kép av ut-
lindsk valuta kunna innebira en pitaglig f6rsvagning av kronan.
Detta skulle 1 sin tur kunna {3 konsekvenser f6r Riksbankens 6ver-
gripande mél om prisstabilitet.

Valutauppldning i eget namn

Nuvarande riksbankslag ger Riksbanken méjlighet att sjilv ta 1an i
svensk och utlindsk valuta f6r vissa indamil. Som framgir av av-
snitt 30.4 bedémer dock kommittén att den nuvarande riksbanks-
lagen inte ger Riksbanken ritt att ge ut skuldebrev i utlindsk valuta
till nigon annan in Riksgildskontoret, eller pd annat sitt ta upp kre-
dit 1 utlindsk valuta frin nigon annan in andra centralbanker och
BIS, 1 syfte att finansiera valutareserven. Flamutredningen drog lik-
nande slutsatser.”

I sitt remissvar pd utkastet till lagrddsremiss menar diremot Riks-
banken att “Riksbanken har alltid mojlighet att finansiera valuta-
reserven i eget namn” och hinvisar till riksbankslagen 6 kap. 5 § och
7 kap. 4 §. Riksbanken goér dirmed en annan tolkning av befintlig
lagstiftning. Riksbanken anser ind3 att “iven om Riksbanken har moj-
lighet att finansiera valutareserven 1 eget namn framstar det som mest
kostnadseffektivt att Riksgildskontoret dven 1 framtiden genomfor
sidan upplining f6r Riksbankens rikning”.**

Oavsett Riksbankens eventuella mojligheter enligt nuvarande
riksbankslag att finansiera valutareserven genom egna valutaldn, ir
frigan om Riksbanken bor ha denna méjlighet enligt den nya riks-
bankslagen. Om Riksbanken skulle kunna l8na obegrinsade belopp

¢ Riksbanken (2017b).

¢ Flamutredningen ansig vidare att det saknas skl f6r att Riksbanken ska ha ritt att ge ut skulde-
brev i utlindsk valuta i eget namn fér att fylla pd valutareserven, oavsett syfte. Man ansdg dock
inte att det 1ig inom utredningens mandat att féresld dndringar i riksbankslagen i detta av-
seende (SOU 2013:9, s. 95).

68 Riksbanken (2017b), s. 13.
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av Riksgildskontoret, och Riksgildskontoret med sikerhet alltid
skulle kunna Idna valuta f6r Riksbankens behov, férefaller inte moj-
ligheten f6r Riksbanken att 1dna valuta pd egen hand fylla ndgon
funktion. Denna mojlighet har m.a.o. praktisk betydelse endast om
Riksbankens 18nemojligheter hos Riksgildskontoret dr begrinsade i
lag eller om Riksgildskontoret har férlorat férmagan att [dna upp for
Riksbankens behov samtidigt som Riksbankens férméga att gora detta
ir bibehillen.

Som redogérs f6r 1 avsnitt 30.2 framférdes forslag bide 1 Flam-
utredningens betinkande och i regeringens utkast till lagrddsremiss
om att Riksbankens mojlighet till fortida upplining hos Riksgilds-
kontoret skulle begrinsas. Syftet med en sddan begrinsning ir i
forsta hand att riksdagen ska ha en 6vergripande kontroll 6éver sta-
tens skuldsittning 1 utlindsk valuta. Om Riksbanken skulle ges fri
befogenhet att [dna utlindsk valuta 1 eget namn, forlorar riksdagen
denna kontroll. Begrinsningen av uppliningen hos Riksgildskon-
toret har d& i stor utstrickning tappat sitt syfte.

Om Riksgildskontoret har férlorat formdgan att ta upp kredit i
utlindsk valuta, vore det vidare osannolikt att Riksbanken skulle ha
denna foérméga. Sverige skulle 1 en sidan situation befinna sig i en
synnerligen svir statsfinansiell kris. Den nya riksbankslagen bor f6r-
visso inte utformas utifrén premissen att Sverige 1 framtiden inte kan
hamna 1 en statsfinansiell kris. Men eftersom Riksbanken ytterst dgs
och garanteras av staten, ir det svirt att se hur Riksbanken skulle
kunna ha ett bibeh8llet fértroende att ta 18n pd den internationella
kreditmarknaden samtidigt som den svenska staten via Riksgilds-
kontoret inte har det. Det enda syftet med méjligheten till valuta-
uppléning 1 eget namn forefaller diarfor vara att inte 1ata [inebegrins-
ningen hos Riksgildskontoret vara en absolut begrinsning 1 Riks-
bankens f6rmdga att linefinansiera valutareserven. Snarare in att ge
Riksbanken mojlighet att ge ut skuldebrev i utlindsk valuta i eget
namn bér dd i stillet uppliningsbegrinsningen anpassas si att behov
av denna alternativa finansieringsmetod inte uppstar.
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30.6.3 IMF-ataganden, valutainterventioner och andra
uppgifter som skapar behov av valutareserv

Det frimsta skilet for Riksbanken att hilla en valutareserv ir, enligt
kommitténs bedomning, att ha en god beredskap att bistd banker
med likviditetsstdd 1 utlindsk valuta vid en likviditetskris. Att en
sddan beredskap finns kan i sig vara fortroendeskapande och dirmed
forebygga att kriser uppstir. Med nuvarande ordning skulle valuta-
reserven iven kunna behéva anvindas for att tillmotesgd kredit- och
vixlingsdtaganden gentemot IMF. Likasd kan valutareserven behéva
tas 1 ansprdk for att genomféra valutainterventioner. Behovet av
valutareserv med anledning av dessa uppgifter diskuteras nedan. I sin
analys frin mars 2019 bedémer Riksbanken att IMF-3tagandena moti-
verar valutareserver pd 5,5 miljarder amerikanska dollar och bered-
skapen fér valutainterventioner ytterligare 6,5 miljarder dollar.’ T tidi-
gare publicerade redogorelser kring behovet av valutareserv har
Riksbanken inte siffersatt behovet av valutareserv for andra behov
in uppgiften att ge likviditetsstod.

IMF-itaganden

Enligt Riksbankens &rsredovisning f6r 2018 uppgick Sveriges — och
dirmed Riksbankens — finansiella dtaganden gentemot IMF till sam-
manlagt 228 miljarder kronor. Dessa bestdr 1 huvudsak av kredit-
dtaganden, dvs. att ge l&n till IMF som finansiering av IMF:s utlining
till andra medlemslinder. I dtagandet ingdr dven valutavixling, som
innebir att Riksbanken kan behova tillhandahilla utlindsk valuta 1
utbyte mot s.k. sirskilda dragningsritter (SDR).

I kapitel 27 beskrivs de finansiella tagandena gentemot IMF i nir-
mare detalj, inklusive de sirskilda dragningsritterna. I samma kapitel
foresldr kommittén att finansiering av krediter till IMF ska finansieras
med valutaldn frin Riksgildskontoret. Eftersom Riksgildskontoret
foreslds ldna ut lopande till Riksbanken i samband med Riksbankens
IMF-transaktioner behdver valutareserven inte dimensioneras for
kreditdtaganden som foljer av Sveriges medlemskap 1 IMF.

¢ 6,5 miljarder dollar motsvarar med vixelkursen per den 1 november 2019 cirka 60 miljar-
der kronor. Detta motsvarar enligt Riksbanken i sin tur ungefir omfattningen pé de valuta-
interventioner som genomférdes 2001, omriknat till dagens penningvirde och justerat f6r om-
sittningen pd valutamarknaden.
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Vad giller handeln med SDR kan Riksbanken bli dlagd av IMF att
kopa en viss miangd SDR for utlindsk valuta (se avsnitt 27.7.3). Det
outnyttjade itagandet uppgir for nirvarande till 56 miljarder kro-
nor. Att tillmotesgd vixlingsitagandet innebir att Riksbanken mins-
kar sitt innehav av utlindsk valuta och okar sitt innehav av SDR 1
motsvarande omfattning. Valutareservens storlek piverkas inte av
vixlingen frin utlindsk valuta till SDR. Som redogérs fér 1 av-
snitt 27.7.3 dndras diremot dess sammansittning till att innehilla
mer av en mindre likvid tillging. SDR kan ses som mindre likvid
eftersom den inte utgdr nigon valuta som handlas p& den ordinaries
valutamarknaden. SDR kan heller inte nyttjas for likviditetsstod till
banker. Fér en given storlek pd valutareserven, minskar pd s3 sitt
Riksbankens férméga att ge omedelbart likviditetsstdd ju storre
andel av reserven som utgors av SDR. Om Riksbanken skulle behova
anvinda stora delar av sin valutareserv for likviditetsstod, 4r det dock
troligt att man skulle tilltas vixla in sitt innehav av SDR mot ut-
lindsk valuta. Det frimsta syftet med SDR-systemet ir att under-
litta tillgingen till utlindsk valuta bland medlemslinderna. I en situ-
ation di Riksbanken har tagit delar av valutareserven 1 ansprak och
har knapp tillgdng till utlindsk valuta ir det dessutom osannolikt att
IMF skulle ligga Riksbanken att képa SDR.”

Riksbankens insatskapital i IMF ir férknippat med en forplik-
telse som kan ses som béde ett vixlings- och kredititagande. Insats-
kapitalet uppgdr till cirka 55 miljarder kronor. IMF hiller nistan
50 miljarder kronor av denna insats i form av ett kronkonto hos
Riksbanken. Differensen mellan insatskapitalet och saldot pd IMF:s
kronkonto kallas reservposition och redovisas som en nettofordran
gentemot IMF p4 Riksbankens balansrikning. Atagandet férknippat
med reservpositionen innebir att Riksbanken ir skyldig att vixla
saldot pd IMF:s kronkonto till utlindsk valuta om IMF behover
dessa medel for vidareutldning till andra linder. For att tillmotesgd
detta dtagande skulle Riksbanken med nuvarande ordning behéva
anvinda valutareserven. I kapitel 27 foresldr kommittén att detta dta-
gande, liksom 6vriga kreditdtaganden gentemot IMF, ska finansieras
med ldn frén Riksgildskontoret. Riksbanken kan med detta férslag
betraktas som en betalningsférmedlare for statens dtaganden gentemot

7% Av IMF:s stadgar framgr att de medlemmar som sirskilt utses att tillhandahalla valuta i utbyte
mot SDR ska ha god tillging till reservvaluta (Se IMF, 2016b, artikel XIV, avsnitt 5a (i)).
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IMF. Valutareserven skulle dirmed inte behéva dimensioneras for
detta indamail.

Flamutredningen féreslog att Riksbankens &taganden gentemot
IMF skulle placeras pd en egen balansrikning. Utldning till IMF fore-
slogs finansieras genom upplining av Riksgildskontoret och even-
tuella kreditforluster forknippade med IMF-3taganden foreslogs biras
av staten. P4 s vis skulle inte valutareserven behéva tas 1 ansprik fér
att tillmotesgd sddana forpliktelser. Inte heller skulle Riksbanken
behva ndgon kapitalbuffert for att ta hojd f6r kreditforluster.

Separata balansrikningar hos en och samma myndighet kan visa
sig vara problematiskt ur ett redovisningstekniskt perspektiv. I reger-
ingens utkast till lagrddsremiss foreslds dirfér att IMF-3tagandena
ska vara kvar pd Riksbankens balansrikning. Dirmed gors dven be-
démningen att Riksbanken behover ha tillgéng till mer forlustabsor-
berande eget kapital for att kunna hantera férluster som kan upp-
komma till f6ljd av dessa risker. I utkastet till lagridsremiss framférs
1 6vrigt inga forslag pd finansieringen av dtaganden gentemot IMF.

Kommittén féreslar, till skillnad frin Flamutredningen och 1 lik-
het med utkastet till lagrddsremiss, att IMF-poster dven fortsitt-
ningsvis ska vara kvar pd Riksbankens balansrikning. I likhet med
Flamutredningen foresldr kommittén att finansieringen av IMF-3ta-
gandena ska ske genom upplining via Riksgildskontoret. Valutare-
serven behdver dirmed inte dimensioneras med hinsyn till dtagan-
den gentemot IMF.

Valutainterventioner

Riksbankens mojligheter att genomféra valutainterventioner i pen-
ningpolitiskt syfte diskuteras 1 kapitel 18. Valutainterventioner kan
anvindas som ett penningpolitiskt redskap fér att nd inflationsmalet
och har genomforts vid ett fatal tillfillen efter 6vergingen till rorlig
vixelkurs 1992. Det senaste var 2001, niir kronan férsvagades relativt
kraftigt, och valutainterventioner gjordes i syfte att motverka denna
forsvagning. Interventionen sdgs di som ett komplement till den
reguljira penningpolitiska inriktningen vars grund ir att bestimma
den korta rintan.
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Riksbanken kan anvinda sin valutareserv till att kdpa svenska kro-
nor 1 syfte att stirka den svenska kronan. Detta kan pdverka import-
priserna negativt och ha en dimpande effekt pd inflationen. Denna
dtgird forutsitter att det finns en valutareserv av tillricklig storlek
for att interventionen ska fi dnskad effekt.”’ Det ir emellertid oklart
i vilken situation en sidan dtgird skulle vara motiverad, eftersom
reporintan, som det primira penningpolitiska verktyget, inte har
ndgon ovre grins. Omvint kan Riksbanken ocksd silja svenska kro-
nor (och dirmed kopa utlindsk valuta) i syfte att forsvaga den svenska
kronan och bidra till 6kade importpriser, vilket i sin tur kan 6ka den
inhemska inflationen ullfilligt. En sidan 3tgird skulle kunna vara
motiverad i en situation dir reporintan har ndtt en ligre grins for att
vara verkningsfull. Atgirden 6kar Riksbankens tillgingar i utlindsk
valuta och ir inte beroende av en befintlig valutareserv av en viss
storlek.

Det kan sammanfattningsvis finnas situationer d valutareserven
skulle kunna behdva tas 1 ansprdk i penningpolitiskt syfte. I vilken
omfattning sd skulle kunna ske 1 framtiden ir svirt att bedéma. Riks-
banken uppskattade i sin analys 1 mars 2019 att behovet av valuta-
reserv specifikt for beredskapen f6r valutainterventioner till 6,5 mil-
jarder dollar, dvs. cirka 60 miljarder kronor. Om Riksbanken har tagit
delar av valutareserven i ansprik i detta syfte och det samtidigt skulle
uppstd ett behov av forstirkt beredskap for likviditetsstod i utlindsk
valuta, skulle det kunna vara skil f6r Riksbanken att nyttja mojlig-
heten till fértida upplaning f6r férstirkning av valutareserven.

30.6.4 Valutareserv som fértroendeskapare
pa den internationella finansmarknaden

Ovan beskrivs hur Riksbanken, med en process foér pafyllnad av
valutareserven dd den tas i ansprik, skulle kunna ge bankerna stod 1
utlindsk valuta 1 stor omfattning p4 kort tid. Om denna process ir
kind och betrodd pa den internationella kreditmarknaden skulle den
fungera som signal ull de svenska bankernas lingivare att svenska
banker kommer att kunna {3 likviditetsstdd snabbt och i stor om-
fattning om behov skulle uppstd. En sidan signal kan fungera fore-

7! S4dan intervention skulle méjligen dven kunna géras med hjilp av valutaterminer. Valuta-
reserven skulle d bara behdva tas 1 ansprik ifall terminskontrakten skulle g till leverans.
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byggande genom att férhindra att misstanke om allvarliga likviditets-
problem hos svenska banker éver huvud taget uppkommer.”” Genom
att uppvisa en god beredskap i férmigan att ge den inhemska bank-
sektorn likviditetsstéd kan en centralbank pd detta sitt bidra till att
forhindra att en likviditetskris uppstar.

I vilken grad en viss process eller finansieringsmodell f6r likvidi-
tetsstdd 1 utlindsk valuta hos en centralbank uppfattas som pélitlig
av omvirlden i en situation av f6rhéjd marknadsoro ir férstds svért
att bedéma pd férhand. Krissituationer kinnetecknas 1 allminhet av
snabba beslut under stress och med knapphindig eller felaktig infor-
mation om allvaret i en viss situation. Det som betraktas som tryggt
och sikert i normala tider kan plotsligt uppfattas som osikert i tider
av oro pd finansmarknaden.

I en krissituation skulle en relativt stor valutareserv, vars storlek
enkelt kan verifieras i Riksbankens balansrikning, kunna visa sig vara
en tydligare styrkedemonstration av férmédgan att ge likviditetsstod
in en l6sning med en mindre valutareserv som fylls pd d den tas 1
ansprik. Aven om pifyllnadsprocessen fungerar som avsett, skulle
misstanke kunna uppstd att Riksbankens valutareserv inte skulle kunna
fyllas pd med 18n frin Riksgildskontoret nir vil behovet uppstar.
Omvirlden skulle dirfér, 1 en situation av likviditetsstress, 1 viss
utstrickning kunna tvivla pd Riksbankens férméga att ge tillrickligt
likviditetsstod. Det i sig skulle kunna géra en likviditetskris ndgot mer
sannolik och eventuellt djupare f6r svenskt vidkommande dn vad
den skulle ha blivit med en tydligare styrkedemonstration 1 férmdgan
att ge likviditetsstéd.” Med andra ord kan man anta att en mindre
valutareserv som 4terstills nir den tas 1 ansprik kan innebira en viss
okad risk for att likviditetsproblem uppkommer i tider av marknads-
oro jimfoért med en storre valutareserv. Det ir en faktor som bor
vigas in 1 analysen av limplig nivd p& valutareservens storlek.

721 kapitel 7 beskrivs de grundliggande orsakerna till varfér misstro pa de finansiella markna-
derna - sdvil grundad som ogrundad — snabbt kan leda till likviditetsproblem.

73 Riksbanken (2017b) pekar pd valutareservens roll som fértroendeskapande och skriver: ?Att
denna typ av robusta férsikringar finns pa plats dr nédvindigt {6r att uppritthélla omvirldens
fértroende for det svenska finansiella systemet, ett fértroende som ir absolut centralt, givet
det finansiella systemets hdga grad av utlandsberoende.” (s. 7).
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30.7 Kommitténs dvervaganden

Kommitténs forslag: Riksbanken fir [na utlindsk valuta som vid
utliningstillfillet, inklusive tidigare upplining, motsvarar hogst
5 procent av bruttonationalprodukten fér foregiende ar 1 syfte att
forstirka valutareserven.

Om det finns synnerliga skil, f&r Riksbanken tillfilligt 18na
ytterligare utlindsk valuta i syfte att férstirka valutareserven. Riks-
banken ska till riksdagens finansutskott s snart som méjligt redo-
gora for skilen for en sddan upplining.

Om valutareserven har tagits 1 ansprik for likviditetsstod, far
Riksbanken besluta att den del som inte har finansierats med lin
frin Riksgildskontoret ska dterstills till den nivd som den hade
innan 4tgirderna vidtogs genom upplining hos Riksgildskonto-
ret.

Uppléningen foér Riksbankens behov ska regleras 1 en ny lag
om Riksgildskontorets uppldning f6r Riksbankens behov. Till f6ljd
av detta gors f6ljdindringar 1 budgetlagen.

Vid sidan av upplining hos Riksgildskontoret ska Riksbanken
ocks8 ha ritt att kdpa utlindsk valuta 1 syfte att stirka valutare-
serven. Utlindsk valuta som har képts 1 detta syfte far siljas om det
ir limpligt.

Kommitténs bedomning: Det bor inte heller enligt den nya
riksbankslagen vara tillitet for Riksbanken att 1 eget namn 1ina
upp utlindsk valuta till valutareserven pd penningmarknaden.

I september 2019 uppgick virdet pd Riksbankens guld- och valuta-
reserv till omkring 540 miljarder kronor. Den icke-uppldnade delen
av valutareserven, exklusive fordringar pd IMF, uppgick till omkring
280 miljarder kronor. Under finanskrisen 2008-2009 bistod Riks-
banken de svenska storbankerna med likviditetsstdd 1 utlindsk valuta
pd som mest cirka 250 miljarder kronor. Riksbanken har nyligen
beddmt att behovet av likviditetsstdd 1 en framtida krissituation kan
komma att uppgd till omkring 340 miljarder kronor (36 miljarder
dollar) och att detta behov uppstdr inom de férsta 90 dagarna av krisen.

Kommittén har inte gjort nigra egna berikningar eller bedom-
ningar av hur stort behovet av likviditetsstod 1 utlindsk valuta kan
komma att bli i framtida kriser. Det kan dock noteras att de svenska
bankerna stdr betydligt bittre rustade mot likviditetsstress i dag
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jimfoért med under finanskrisen, bl.a. till f6ljd av stringare krav pd
likviditetsbuffertar. Aven om bankernas finansiering i utlindsk va-
luta har 6kat sedan finanskrisen, torde de stringare likviditetskraven
innebira att behovet av likviditetsstdd har minskat. Nordeas flytt av
huvudkontoret till Finland innebir vidare att den finlindska central-
banken overtar det primira ansvaret for likviditetsstdd till Nordea
om den fir behov av detta. Kommittén bedémer vidare att statliga
l&negarantiprogram, liknande det program som upprittades under
forra finanskrisen, ocks3 vid en eventuell framtida kris kan anvindas
for att ge likviditetsstdd och dirmed bidra till att reducera behovet
av stod frén valutareserven.

Limplig storlek pa valutareserven bor bedomas av direktionen

I vilken grad Riksbanken ska ha mojlighet att pd férhand ta upp 1in
hos Riksgildskontoret f6r att forstirka valutareserven dr en bedom-
ningsfriga. En relativt stor valutareserv kan ha en férebyggande effekt
genom att fylla en signalfunktion till den internationella finans-
marknaden att den svenska banksektorn stér vil skyddad mot likvi-
ditetsrisker. Detta kan i sin tur minska risken fér att likviditetsstress
for svenska banker uppstr. Denna signaleffekt och beredskapen att
pd kort tid kunna ge omfattande likviditetsstod méste vigas mot be-
hovet av att hushilla med offentliga medel. Nettorintekostnaden for
fortida férstirkning av valutareserven har beriknats till 0,2-0,3 pro-
cent, vilket innebdr 200-300 miljoner kronor per &r per 100 miljar-
der kronor 1 upplining, eller omkring en halv miljard kronor per ar
med den férvintade uppldningen vid utgingen av 2019 (cirka 200 mil-
jarder kronor). Omfattande valutaupplining av Riksbanken via Riks-
gildskontoret skulle dessutom, 1 en situation med sirskilt anstringda
statsfinanser, konkurrera med andra statliga finansieringsbehov.

Kommittén anser att bedémningen av vad som utgor en limplig
storlek pd valutareserven i forsta hand bér goras av Riksbankens
direktion. Forutsatt att vissa férutsiteningar dr uppfyllda, bor Riks-
banken dirfor ges mojlighet till fértida uppléning i sddan omfattning
att limplig storlek pa valutareserven kan uppnis.
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Enligt Riksbankens bedémning 1 mars 2019 bér valutareserven
uppgd till motsvarande 48 miljarder amerikanska dollar, dvs. cirka
460 miljarder kronor med aktuell vixelkurs.”* For att uppnd denna
nivd behéver Riksbanken 18na motsvarande 150-200 miljarder kro-
nor av Riksgildskontoret, beroende pd vixelkursantaganden och hin-
syn till IMF-fordringar och SDR-innehav. Riksbanken understryker
att bedémningen av limplig storlek pd valutareserven indras éver
tiden beroende p flera olika omvirldsfaktorer. Den aktuella bedom-
ningen ska dirfér inte nddvindigtvis ses som Riksbankens lingsiktiga
behov av valutareserv. Trots detta kan det nuvarande behovet av for-
tida uppléning anvindas som referenspunkt i utformningen av vill-
koren for Riksbankens ldnemgjligheter hos Riksgildskontoret 1 den
nya riksbankslagen.

Kommittén foresldr dirfor att Riksbanken tillits 1ina valuta av
Riksgildskontoret upp till ett belopp som med god marginal mot-
svarar de 18n som Riksbanken kommer att ha vid utgdngen av 2019.
Dessa lan forvintas uppga till 14,5 miljarder dollar och 5,5 miljarder
euro, vilket totalt motsvarar omkring 200 miljarder kronor med de
vixelkurser som rider 1 september 2019.

For att realvirdesikra ldneramen bor den knytas till en veder-
tagen storhet som &ver tiden kan antas samvariera med de faktorer
som avgdr behovet av valutareserv. Av denna anledning foéreslir
kommittén att Riksbanken tilldts 18na utlindsk valuta upp till ett be-
lopp som motsvarar 5 procent av Sveriges BNP féregiende &r i [6p-
ande pris enligt nationalrikenskaperna. Sveriges BNP kommer 2019
att uppgd till uppskattningsvis cirka 5 000 miljarder kronor, vilket
innebir att l8neutrymmet skulle bli cirka 250 miljarder kronor om
reglerna skulle ha tillimpats redan 2020. Om Riksbanken skulle be-
déma att ldneutrymmet pd 5 procent av BNP ir otillrickligt, kan
riksdagen efter Riksbankens framstillning utéka detta Ineutrymme.

7* Behovet av 48 miljarder amerikanska dollar i valutareserver motiveras av 36 miljarder foér
likviditetsstdd, 5,5 miljarder relaterat till IMF-4taganden och 6,5 miljarder f6r valutainterven-
tioner.
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Fortida valutaupplaning ska ske enligt proportionalitetsprincipen
och motiveras utifrn rimliga férutsittningar

Det foreslagna ldneutrymmet om 5 procent av BNP innebir inte att
det stdr Riksbanken helt fritt att, oberoende av vilka férutsittningar
som rider, l8na valuta motsvarande hela detta belopp. Givet den kost-
nad som en foértida forstirkning av valutareserven innebir, méiste
Riksbanken kunna pévisa att upplidningen ir férenlig med princi-
perna om proportionalitet och hushillning av statens medel (1 kap.
5§, respektive 1 kap. 4 § 1 kommitténs forslag till ny riksbankslag,
se dven avsnitt 13.5). Proportionalitetsprincipen innebir 1 detta sam-
manhang att virdet av den extra beredskapsférmagan och andra for-
delar av en utdkad valutareserv ska st 1 proportion till den tillkom-
mande nettorintekostnaden och de tinkbara negativa effekterna av
att statsskulden (och den s.k. Maastrichtskulden) 6kar.

I samband med valutaupplining hos Riksgildskontoret behéver
Riksbanken dirfor kunna redovisa en grundlig analys och motive-
ring av forstirkningen av valutareserven. Uppldningen bér motiveras
dels av den svenska banksektorns behov av likviditetsstdd 1 utlindsk
valuta, dels av Riksbankens alternativa méjligheter att finansiera lik-
viditetsstdd 1 utlindsk valuta, vid sidan av den forfinansierade valuta-
reserven. Bedomningen av bankernas likviditetsbehov 1 en framtida
likviditetskris bor baseras pd forfallostrukturen pd bankernas mark-
nadsfinansiering i utlindsk valuta men ocks3 ta hinsyn till bankernas
likviditetsbuffertar i utlindsk valuta. Eventuella berikningsantagan-
den som ligger till grund f6r bedémningen bor redovisas och moti-
veras utforligt. I analysen av behovet av likviditetsstod bor ocksd
effekten av upprittandet av statliga garantiprogram vigas in.

I analysen av behovet av férstirkningen av valutareserven bor
vidare framgd vilken hinsyn som tas till den féreslagna mekanismen
for pafyllning av valutareserven i form av 18n frdn Riksgildskontoret
(se nedan). Likas3d bor framg vilka finansieringsméjligheter Riks-
banken bedéms ha via valutadterkopsavtal med andra centralbanker.
I analysen ska Riksbanken ocks8, efter samrdd med Riksgildskon-
toret, kunna pévisa att forstirkningen av valutareserven stdr i pro-
portion till de kostnader och risker som den planerade uppliningen
innebir f6r de samlade offentliga finanserna.”

7> Eventuella befintliga valutaln hos Riksgildskontoret vid tidpunkten f6r den nya riksbanks-
lagens ikrafttridande ska prévas mot den nya lagen. Se avsnitt 37.3.3 f6r dvergdngsbestimmelser
1 detta avseende.
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Ytterligare fortida f6rstirkning av valutareserven
endast vid synnerliga skal

Om det finns synnerliga skil ska Riksbanken, enligt kommitténs
bedémning, ha méjlighet att 18na valuta av Riksgildskontoret utéver
laneutrymmet pd 5 procent av BNP. Med synnerliga skil avses hir
tydliga tecken pd férhojd oro pd de finansiella marknaderna, 6kad
risk for att svenska banker kan komma att utsittas for allvarlig lik-
viditetsstress 1 utlindsk valuta, eller andra omstindigheter som gér
ytterligare foérstirkning av valutareserven uppenbart nédvindig for
att motverka en allvarlig stérning av det finansiella systemet i Sverige.
Valutaupplning vid synnerliga skil dr dirfor av sin natur begrinsad
i tid — till den tidsperiod di de synnerliga skilen foreligger. Aven
denna uppléning ska kunna motiveras utifrin rimliga férutsittningar
och foregds av en grundlig analys och motivering. Likas krivs sam-
rdd med Riksgildskontoret kring de kostnader och risker som den
planerade uppliningen innebir for de samlade offentliga finanserna.
Vidare ska Riksbanken 1 ett sidant sammanhang redogora for sitt
beslut till finansutskottet, s& att utskottet ges en allsidig belysning
av liget.

Pifyllnadslan nir den icke-upplinade valutareserven
tagits i ansprak

Kommittén foreslar vidare att om delar av valutareserven, exklusive
eventuell fértida lnefinansierad forstirkning, har tagits i ansprak for
likviditetsstod, kan Riksbanken besluta om att valutareserven ska
dterstillas genom upplidning hos Riksgildskontoret. Denna pafyll-
nadsprincip foreslds vara obegrinsad och gilla f6r den icke-uppli-
nade delen av valutareserven. Att principen foreslds gilla for den
icke-uppldnade delen av valutareserven betyder att den inte trider
1 kraft s3 linge likviditetsstodet 1 utlindsk valuta understiger den
fortida férstirkningen av valutareserven. Om Riksgildskontoret har
bistdtt Riksbanken med valutaldn i syfte att dterstilla valutareserven
ska l&nen 3terbetalas s snart Riksbankens stéddtgirder 1 utlindsk
valuta avvecklas.

Kommitténs férslag innebir dirmed att Riksbankens valutaupp-
laning frén Riksgildskontoret kan ta tre olika former. For det forsta
kan Riksbanken pd férhand férstirka valutareserven med ett belopp
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motsvarande 5 procent av BNP. For det andra kan Riksbanken till-
falligt forstirka valutareserven ytterligare pa forhand, utdver 5 pro-
cent av BNP, om det féreligger synnerliga skil. For det tredje kan
Riksbanken genom pafyllnadslén dterstilla den icke-upplénade delen
av valutareserven nir den har tagits i ansprik for likviditetsstod. Upp-
laningsmojligheterna vid synnerliga skil och fér att dterstilla valuta-
reserven innebir att Riksbankens totala valutauppldning hos Riks-
gildskontoret kan éverstiga 5 procent av BND.

Den nuvarande storleken pd den icke-uppldnade guld- och valuta-
reserven ger Riksbanken férmiga att ge omedelbart likviditetstod i
paritet med utliningen 1 utlindsk valuta nir den var som stérst under
finanskrisen 2008-2009, cirka 250 miljarder kronor. Enligt Riksgilds-
kontorets beddmning kan valutareserven, om den tas 1 ansprik, fyllas
pd med upp till 90 miljarder kronor pd en vecka, 280 miljarder kronor
pa tvd veckor och 400 miljarder kronor pd fyra veckor. Detta innebir
att Riksbanken — utan stdd av valutadterkdpsavtal, valutakép eller
egen valutauppldning — redan inom en vecka skulle kunna tillgodose
det behov som enligt Riksbankens eget basscenario uppstir under
90 dagar. Mot denna bakgrund bedémer kommittén att Riksbanken,
dven utan nigon fortida forstirkning av valutareserven, har en god
beredskap att forse svenska banker med likviditetsstod 1 utlindsk
valuta om behov skulle uppstd. Samtidigt finns en osikerhet kring
vilket fértroende omvirlden skulle ha f6r denna pafyllnadsprincip 1
en krisartad situation. Blotta misstanken om att pafyllningen inte
skulle fungera som avsett, dvs. att Riksgildskontoret inte skulle kunna
l8na upp valuta till Riksbanken 1 den takt som situationen kriver,
skulle kunna gora en likviditetskris djupare dn 1 en situation di Riks-
banken hiller en relativt stor valutareserv och som ir kind f6r om-
virlden.

Nuvarande och framtida ledaméter 1 direktionen kan komma att
gora olika bedomningar av hur vil denna péfyllnadsprincip fungerar
1 en krissituation och vilket fértroende den skulle {8 bland kredit-
givare pd den internationella finansmarknaden. En direktion som
bedomer att principen kommer att fungera vil kommer férmodligen
att se ett mindre behov av att forfinansiera valutareserven in den
direktion som ser risker i att férlita sig pd pafyllnadsprincipen. Den
nya riksbankslagen ger direktionen flexibiliteten att forlita sig pa
antingen en relativt stor forfinansierad valutareserv eller en mindre
valutareserv som forstirks (fylls pd) férst dd den tas i ansprak.
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Valutakop for att forstirka valutareserven

Utover fortida upplining skulle valutareserven i viss utstrickning
kunna 6kas genom att Riksbanken koéper utlindsk valuta med kro-
nor. Enligt kommitténs uppfattning bér Riksbanken tilldtas att gora
sddana kép av utlindsk valuta som direkt syftar till att 6ka valuta-
reserven och dirigenom ge utrymme f6r kreditgivning 1 utlindsk
valuta. Kommittén anser dirfér att det ska tas in en bestimmelse 1
den nya riksbankslagen som uttryckligen ger Riksbanken mandat att
genomfora kép av utlindsk valuta fér att stirka valutareserven.

Valutaupplining endast via Riksgildskontoret

Riksbankens frihet enligt riksbankslagen och unionsritten vad giller
att forvalta valutareserven innebir att befintliga tillgingar kan er-
sittas med andra, inom vissa grinser. Som framgir av avsnitt 30.3
medfor den dock inte att Riksbanken pd egen hand kan ¢ka Sveriges
skuldsittning genom att 18na upp utlindsk valuta i eget namn. Reger-
ingsformens bestimmelser om finansmakten bygger 1 stillet pd att
riksdagens medgivande krivs for att staten ska kunna ta upp lin
(9 kap. 8 § andra stycket). For detta finns en statsskuldsférvaltande
myndighet, Riksgildskontoret, som pekas ut sirskilt 1 budgetlagen.
Att Riksbanken fir ritt att lna utlindsk valuta via Riksgildskon-
toret, pd det sitt som férslds ovan, dr ett avsteg fr@n principen 1
regeringsformen om att finansmakten utgdr frin riksdagen. Denna
befogenhet motiveras 1 férsta hand av att Sverige ska std vil rustat
infér framtida situationer med finansiell oro.

Givet den ldngtgiende befogenheten att utan sirskilt godkinnan-
de av riksdagen férstirka och dterstilla valutareserven genom l&n hos
Riksgildskontoret, bedémer kommittén att det inte finns ndgra skil
till att ge Riksbanken befogenhet att dven 1dna upp utlindsk valuta i
eget namn. En sddan befogenhet skulle innebira att den féreslagna
begrinsningen av fortida valutauppléning hos Riksgildskontoret del-
vis forlorar sitt syfte och att riksdagen och regeringen fir minskad
kontroll 6ver statens upplaning i utlindsk valuta. Statsskuldsférvalt-
ningen skulle ocksd bli mindre effektiv om den 1 praktiken skulle
skotas av tvd myndigheter i stillet f6r en.
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Om Riksgildskontoret, i en situation dd statsfinanserna ir ex-
tremt anstringda, skulle vara of6rmdgen att ta upp 1an i utlindsk valuta,
vore det enligt kommitténs bedémning osannolikt att Riksbanken
skulle ha denna férméga. Riksbanken och Riksgildskontoret skulle
di 1 nigon mening konkurrera om samma finansiering 1 utlindsk
valuta. Savitt kommittén kinner till fsSrekommer det inte heller ndgon
utgivning av skuldebrev i en annan valuta in euro bland central-
bankerna inom Eurosystemet.

Mot denna bakgrund bor inte heller den nya riksbankslagen moj-
liggdra att Riksbanken i eget namn tar upp l&n 1 utlindsk valuta i
syfte att forstirka valutareserven. Eftersom mojligheterna att f4 valuta-
reserven dterstilld dr mer generdsa for Riksbanken jimfort med vad
som giller f6r ECB och med tanke pd att ndgon fértida dterbetalning
av befintliga 18n inte foreslds, stir det klart fé6r kommittén att for-
slagen ir forenliga med unionsritten.”

7¢ Det kan dock nimnas att likviditetsstdd ir en uppgift {6r de nationella centralbankerna
snarare in f6r ECB och att EUF-férdraget inte berdr frigor om sddant likviditetsstéd. I EUF-
fordraget finns diremot regler om valutareserver.
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31 Valutaadterkdpsavtal mellan
Riksbanken och andra
centralbanker

31.1 Inledning

Ett valutadterkopsavtal (eng. currency swap) ir en dverenskommelse
mellan tvd parter om tvi samtida lin, dir bida linar valuta av var-
andra. Anledningen till att centralbanker ingdr valutadterkdpsavtal
med varandra ir att ndgon av dem, eller bida, behéver tillgdng till
utlindsk valuta. Ur Riksbankens perspektiv kan ett valutadterkops-
avtal alltsd ingds for att tillgodose antingen Riksbankens behov av
utlindsk valuta eller ndgon annan centralbanks behov av utlindsk
valuta eller i férekommande fall svenska kronor. Genom att ingd
valutadterkopsavtal kan Riksbanken temporirt {3 en storre tillging
till utlindsk valuta, och pd sd sitt komplettera de tillgdngar i utlindsk
valuta som Riksbanken har i valutareserven. Det finns dirmed en
koppling till frigan om valutareservens storlek.

Enligt den nuvarande riksbankslagen fir valutadterképsavtal bara
ingds om de har ett valutapolitiskt syfte. Vidare finns det inga bestim-
melser om att Riksbanken ska férankra ingdende av valutadterkdps-
avtal vare sig med riksdag eller regering. Huruvida nuvarande ord-
ning ir limplig diskuterades 1 anslutning till att Riksbanken 2015
ingick ett kontroversiellt valutadterkdpsavtal med centralbanken i
Ukraina. Kommittén finner det limpligt att analysera i vilka situati-
oner Riksbanken ska ha ritt att ingd valutadterkopsavtal, samt att
analysera former f6r godkinnande av valutadterkopsavtal.

I foljande avsnitt beskrivs forst vad ett valutadterkdpsavtal ir. Dir-
efter redogors for 1 vilka syften centralbanker ingdr valutadterkops-
avtal. Det &tfoljs av en beskrivning av hur valutadterkopsavtal an-

vindes under krisen av dels Riksbanken, dels ECB och Federal
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Reserve. Sedan behandlas gillande ritt. Avslutningsvis redovisas kom-
mitténs dverviganden.

31.2 Vad ar ett valutaaterk6psavtal?

Ett valutadterkdpsavtal ir en 6verenskommelse mellan tv8 parter om
att tillhandah&lla varandra olika valutor, normalt sett under en i forvig
bestimd tidsperiod, ett 6verenskommet belopp samt ett pris (rinta).'

Ett valutadterkodpsavtal ger centralbanken tillgdng till en utlindsk
valuta, vanligen frin den centralbank som ger ut valutan. Men cen-
tralbanker kan dven ingd valutadterkdpsavtal dir de 18nar ut annan
valuta in sin egen.’

Innehdllet 1 ett valutadterkdpsavtal varierar beroende pd vad de
bida centralbankerna kommer 6verens om vad giller valuta, belopp,
16ptid och 6vriga villkor. De kan ingds i férebyggande syfte eller i
samband med att ett konkret behov uppkommer. Avtalen kan vara
omsesidiga, 1 den meningen att bida centralbankerna har behov av
att 13 llgdng tll utlindsk valuta. I minga fall ir de dock ensidiga,
nir enbart den ena centralbanken har behov av utlindsk valuta. Det
senare giller sirskilt om den ena centralbanken kan erbjuda en global
reservvaluta.

Vanligtvis tar sig ett valutadterkdpsavtal mellan centralbanker ut-
tryck genom ett férsta avtal, som kan liknas vid ett ramavtal, och ett
andra avtal nir sjilva transaktionen genomfors. Som huvudregel
innebir inte det forsta avtalet ndgon ritt att faktiskt genomféra ett
valutadterkdp. Det ir alltsd 1 princip en icke bindande viljeyttring
som gors for att sikerstilla att alla administrativa rutiner finns p
plats for att faktiskt kunna genomféra en transaktion om den be-
slutas senare. Det krivs alltsd att bida parter genom det andra avtalet
samtycker till att valutadterkopet genomférs. I Riksbankens fall
fattas sdledes forst ett beslut om att ingd ramavtalet och direfter ett
beslut om att begira att {4 aktivera avtalet alternativt att tillita att
motparten aktiverar det. I férekommande fall fattas direfter ytter-
ligare ett beslut f6r varje gdng som valutadterkdp genomfors.

'Tfr SOU 1986:22, 5. 122.
2 Exempelvis ingick Riksbanken 2009 ett valutadterkdpsavtal med Estland om att byta euro
mot estniska kroon.
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Om t.ex. Riksbanken 1 syfte att {3 tillgdng till dollar aktiverar ett
dterkopsavtal med den amerikanska centralbanken Federal Reserve
(Fed) sker tvd transaktioner. Den férsta transaktionen innebir att
Riksbanken tillhandah8ller svenska kronor till Fed i utbyte mot
dollar (se Figur 31.1). De medel i svenska kronor som Fed fir bok-
fors pa Feds konto hos Riksbanken. De dollar som Riksbanken far
bokférs pd motsvarande sitt pd Riksbankens konto hos Fed 1 New
York. Den andra transaktionen dger rum vid en 1 avtalet férbestimd
tidpunkt, t.ex. tre manader senare. Riksbanken éverfér d dollar till
Fed i utbyte mot det aktuella beloppet i svenska kronor. Den andra
transaktionen neutraliserar sdledes den forsta transaktionen. I sam-
band med den neutraliserande transaktionen betalar Riksbanken en
dverenskommen rinta till Fed som ersittning {6r dollarlinet. Om
Riksbanken under valutadterkdpsavtalet 1anar vidare dessa dollar till
banker i sin jurisdiktion, éverférs dollar frén Riksbankens konto hos
Fed till ett konto hos den aktuella svenska banken. Riksbanken ir d&
fortsatt férbunden att dterlimna dessa dollar till Fed enligt valuta-
dterkopsavtalet. Fed ir alltsd inte motpart till den bank som Riks-
banken har l8nat vidare till utan det ir Riksbanken som bir kredit-
risken som féljer pd det 1n den ger till en svensk bank.’

Figur 31.1  En stiliserad bild av transaktioner inom ramen for
ett valutaaterkdpsavtal

1 januari, 1 miljard $

Federal Reserve Riksbanken

1 januari, 10 miljarder kronor

1 april, 10 miljarder kronor

Federal Reserve Riksbanken

1 april, 1 miljard $ + ranta for lanet

Anm. | exemplet antas att 1 dollar = 10 kronor. Har antas att valutaaterkopsavtalet ingés for att till-
godose Riksbankens behov av utlandsk valuta. Darfor ar det Riksbanken som betalar rénta.

’ Federal Reserve (2018).
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31.3 | vilka syften ingar centralbanker
valutaaterkopsavtal?

Att centralbanker i tider av oro tillfér likviditet 1 sin egen valuta till
inhemska banker ir en grundliggande uppgift (se avsnitt 4.6). I av-
snitt 22.7.2 foreslar kommittén att Riksbanken ska ha till uppgift att
limna likviditetsstod dven i utlindsk valuta. Att kunna ge likviditets-
stdd inte bara i sin egen utan dven i1 utlindsk valuta ir ett skil tll
varfér centralbanker har en valutareserv. Valutainterventioner ir ett
annat skil. Det dr dock férenat med kostnader att hdlla en valuta-
reserv (se kapitel 30). Som ett komplement till att permanent utoka
valutareserven kan centralbanker tillfilligt 6ka tillgingen till utlind-
ska valutor genom att ingd valutadterkdpsavtal med andra linders
centralbanker.

Centralbanker anvinde ursprungligen valutadterkdpsavtal som ett
sitt att finansiera valutainterventioner, dvs. handel med valuta i syfte
att piverka den egna vixelkursen.* Detta speglas ocksa i hur nuvar-
ande riksbankslag ir formulerad, nimligen att valutadterképsavtal
endast far ingds 1 valutapolitiskt syfte (se avsnitt 31.6.3).

P3 senare &r har dock valutor frin valutadterkopsavtal globalt
mest anvints for att sikerstilla finansiell stabilitet och dirigenom
forebygga att problem pd de finansiella marknaderna sprider sig till
den reala ekonomin. Ett s3dant syfte, att sikerstilla finansiell stabi-
litet, torde kunna bli aktuellt bide under fast och under rérlig vixel-
kurs. Ibland syftar ett valutadterkopsavtal will att finansiera hante-
ringen av ett likviditetsproblem som inhemska finansiella féretag har
1utlindsk valuta. T andra fall handlar det huvudsakligen om att hjilpa
en annan centralbank med att {3 tillgdng till den valuta den behover
for att hantera marknadsstérningar eller individuella féretags likvi-
ditetsproblem.

Nir centralbanker ingdr ett valutadterkopsavtal for att hjilpa en
annan centralbank gérs det ofta med motiveringen att det behovs for
att bidra till finansiell stabilitet i omvirlden, s8 att oroligheter pd de
finansiella marknaderna inte riskerar att sprida sig till den inhemska
marknaden. Ett exempel pd det senare fallet ir att Fed hosten 2008
valde att ingd ett valutadterkdpsavtal med bland andra Riksbanken.
Fed hade knappast ett behov av svenska kronor, men diremot en
vilja att forsikra sig om andra linders — och deras bankers — tillging

+ECB (2016).
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till dollar. Det kan ocksd vara ett sitt att férhindra att finansiella
kriser sprider sig, vilket 1 férlingningen dven skulle kunna skada det
egna landets ekonomi. Ett exempel pd det fallet ir att Riksbanken
2008-2009 ingick valutadterképsavtal med centralbankerna i Estland
och Lettland med det huvudsakliga syftet att finansiell oro 1 dessa
linder inte skulle sprida sig till Sverige (se avsnitt 31.5.1).

31.4 For- och nackdelar med valutaaterkopsavtal
31.4.1 Foérdelar med valutaaterkopsavtal

Den viktigaste fordelen med valutadterképsavtal mellan centralban-
ker ir att de kan sikerstilla tillgingen till den utlinande centralban-
kens valuta utan att den l&nande centralbanken behéver vara beroende
av tillgdngen pd valutan pd marknaderna (eftersom centralbanker kan
skapa obegrinsat med likviditet 1 den egna valutan). En centralbank
som ansvarar for en globalt viktig valuta kan siledes erbjuda en inter-
nationell likviditetsforsikring, motsvarande den som en centralbank
kan erbjuda nationellt. Valutadterkdpsavtal kan pd s sitt bidra till
att férbittra den kollektiva férmdgan att hantera en grinsoverskri-
dande finansiell kris, vilket dterspeglas 1 hur sidana avtal anvindes
och fungerade under finanskrisen 2008-2009 (se avsnitt 31.5).

En annan fordel dr att de utgor ett flexibelt sitt att oka tillgdngen
till utlindska valutor di det endast dr upp till centralbankerna att
dverenskomma om avtalsformerna. Anskaffningen av utlindsk valuta
kan dirmed genomféras relativt snabbt givet att det ligger 1 bida
centralbankernas intresse att ingd avtal med varandra. En annan fér-
del dr att medlen 1 den egna valutareserven inte behéver tas 1 ansprak
utan fortsatt finns tillgingliga f6r respektive centralbank.

Mojligheten att ingd valutadterkopsavtal ir vil upparbetad mellan
centralbanker. Det ir ocks3 ett billigare sitt att skaffa utlindsk valuta
jimfort med andra metoder f6r att 6ka tillgdngen till utlindsk valuta
(sdsom en 6kning av valutareserven).’

® Dock ir avtalsformerna normalt inte offentliga vilket oméjliggdr en komplett jimforelse.
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31.4.2 Nackdelar med valutaaterkopsavtal

En nackdel med valutadterkdpsavtal ir att de inte innehéller nigra
16ften om framtida avtal om genomférande av transaktioner och inte
heller ger ndgon garanterad ritt att aktivera ett avtal. De dr dirmed
inte ett arrangemang som gar att rikna med som fullgod forsikring
1 samband med framtida kriser.

Vidare kan det finnas en asymmetri i centralbankers intresse av
att ing valutadterkdpsavtal med varandra, beroende pa hur betydelse-
full den aktuella centralbankens valuta ir internationellt sett. Efter-
som Sverige ir en liten 6ppen ekonomi med en stor banksektor som
l&nar upp pa de internationella kapitalmarknaderna har Sverige mycket
att vinna pd att Riksbanken kan fi ingd valutadterkopsavtal med
centralbanker 1 linder eller valutaunioner som har storre valutor. Att
ingd sddana avtal torde ligga visentligt mer i Sveriges intresse in 1
USA:s och euroomridets. Fed och ECB har inte ndgot stérre behov
av svenska kronor. Dessa centralbanker kan dock vilja ingd valuta-
terkopsavtal med Riksbanken 1 egenskap av utgivare av reservvaluta
tor att sikerstilla att centralbankerna i andra linder, diribland Riks-
banken, f&r enkel och billig tillging till deras valutor. Fed och ECB
kan ocks8 soka forhindra omfattande bankfallisemang med allvarliga
konsekvenser for virldsekonomin och den egna ekonomin. Den senare
aspekten torde viga tyngre for ECB med tanke pd att Sverige ér ett
EU-land, vars ekonomi och banker ir nira integrerade med euro-
omridet.

Vad giller valutadterkopsavtal dir Riksbanken ir den utlinande
parten finns det dven skil att beakta att valutadterkdpsavtal rimligen
inte alltid dr riskfria. En analys av hur riskfyllda valutadterkopsavtal
ir forsvaras av att avtalsvillkoren inte ir offentliga. Det gir dock att
resonera mer allmint kring mojliga risker. Det finns en risk for att
den ldnande centralbanken inte uppfyller sina skyldigheter enligt av-
talet 1 form av den neutraliserande transaktionen, dvs. en kreditrisk.
Den utlinande centralbanken har i ett sddant lige motpartens valuta
som sikerhet, men om valutans virde ir ligre in vad som anges i
avtalet kan en kreditforlust ind3 uppstd for den utlinande central-
banken.

Diremot uppstdr inte ndgon valutarisk vid valutadterkopavtal
mellan centralbanker eftersom vixelkursen mellan de tv central-
bankernas valutor vid sdvil det initiala valutabytet som vid dterkép
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bestims av avtalsvillkoren och inte pdverkas av férindringar 1 mark-
nadens virdering av de b&da valutorna.

Hur stor kreditrisken 1 ett valutadterkdpsavtal dr skiljer sig &t
beroende av hur stabil motparten ir. Eftersom centralbanker kan
skapa den egna valutan och sedan vixla till sig utlindsk valuta ir cen-
tralbanker dock allmint sett att betrakta som 1 det nirmaste riskfria
motparter. Av ovan férda resonemang kan kommittén dra slutsatsen
att valutadterkopsavtal inte kan betraktas som riskfria, men risken
kan generellt sett bedomas vara lig.

31.5 Anvandning av valutaaterkopsavtal under
finanskrisen och framat

31.5.1 Riksbankens valutaaterkopsavtal

Riksbanken ingick under krisiren och tiden direfter valutadterkops-
avtal som avsdg byte av dollar, euro, lettiska kronor och islindska
kronor. I utbyte mot dessa valutor linade Riksbanken ut inte bara
svenska kronor (som i avtalen med Fed, ECB och centralbanken 1
Estland), utan dven euro (som 1 avtalen med centralbankerna p
Island och i Lettland) samt dollar (som 1 avtalet med centralbanken
1 Ukraina). Nedan ges en nirmare beskrivning av de valutadterképs-
avtal som Riksbanken ingick under de aktuella dren.

Valutaiterkopsavtal med ECB 2007

I slutet av 2007 ingick Riksbanken ett valutadterképsavtal med ECB
pi ett rambelopp av 10 miljarder euro.® Valutadterkdpsavtalet 16pte
ursprungligen pd tre manader men forlingdes flera gdnger. I juni 2009
onskade Riksbanken anvinda avtalet och fick 18na 3 miljarder euro
av ECB, 1 utbyte mot svenska kronor. Syftet som Riksbanken upp-
gav var att forstirka valutareserven for att kunna méta bankernas
eventuella behov av likviditet i utlindsk valuta.”

S ECB (2009).
7 Riksbanken (2009c¢).
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Riksbanken har 2019 fortfarande ett valutadterkdpsavtal med ECB.
I Riksbankens &rsredovisning omnimns: "swapavtal med ECB som
innebir att Riksbanken efter sirskild 6verenskommelse kan 13na euro

i utbyte mot svenska kronor”.*

Valutadterkopsavtal med Federal Reserve 2008

Under hésten 2008 ingick Riksbanken ett valutadterkdpsavtal med
Fed. Syftet som Riksbanken uppgav var att hantera den anstringda
situationen pd marknaderna for kortfristig upplining i amerikanska
dollar”.” Detta var en tgird som hade koordinerats med flera andra
centralbanker och som 1ig dven 1 dessa centralbankers intresse. Av-
talet var ursprungligen pa beloppet tio miljarder dollar men Fed och
Riksbanken enades nigra dagar senare om att héja beloppet till 30 mil-
jarder, vilket vid den tidpunkten motsvarade omkring 215 miljarder
svenska kronor. I anslutning till det héjda beloppet beslutade Riks-
banken att 1na ut dollar till svenska banker fér att hantera den
anstringda situationen pd marknaden nir det gillde uppliningen 1
dollar. Valutadterkoépsavtalet med Fed forlingdes flera gdnger, for
att slutligen 16pa ut i februari 2010."

Valutaiterkopsavtal med centralbankerna p3 Island
och i Lettland 2008

Under 2008 ingick Riksbanken valutadterkpsavtal med centralban-
kerna pd Island (maj) och i Lettland (december) kopplade till finans-
kriser 1 respektive land. I bida fallen erbjéd Riksbanken l&n 1 euro
mot sikerhet 1 lindernas inhemska valutor.

I pressmeddelandet rérande avtalet med Island angav Riksbanken:

I tider av osikerhet och turbulens ligger det pd centralbankers ansvar att
samarbeta for att uppna sina 6vergripande mil. Swapavtalet syftar till att
stotta Sedlabanki slands i dess uppgift att viirna den makroekonomiska
och den finansiella stabiliteten.

8 Riksbanken (2019), s. 97.

? Riksbanken (2009d), s. 29.

' Riksbanken (2011), s. 74. Se dven SOU 2013:6 {ér en beskrivning av Riksbankens tgirder
under den globala finanskrisen.

11 Riksbanken (2008a).
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I pressmeddelandet rérande valutadterkopsavtalet med Lettland an-
gav Riksbanken:

Det ir viktigt att centralbanker samarbetar och bistdr varandra i tider av
finansiell kris. En finansiell kris 1 Lettland riskerar ocks3 att sprida sig
och skapa oro pd de finansiella marknaderna i Sverige och 1 vdra grann-
linder. I férlingningen kan problemen paverka betalningssystemet och
den svenska ekonomin. Det ligger dirfor 1 Sveriges intresse att bidra till

att undvika en sidan situation genom ett swapavtal med Lettlands cen-
tralbank."?

I drsredovisningen &ret efter motiverade Riksbanken de bida valuta-
dterkopsavtalen s3 hir:

Den finansiella krisen pa Island riskerade att sprida sig och skapa oro pd
de finansiella marknaderna i Sverige och i vira grannlinder. Motsva-
rande situation uppstod dven 1 Lettland till f6]jd av landets ekonomiska
problem. Fér att minska risken fér att de lokala finansiella kriserna
skulle f3 en negativ paverkan pd omvirldens fértroende f6r de finansiella
marknaderna i Sverige och dess niromrdde erbjéd Riksbanken Islands
och Lettlands centralbanker kortfristiga 1&n i euro i utbyte mot deras
inhemska valutor. Aven andra ldngivare ingick liknande avtal med de tvd
linderna. Tillsammans med IMF:s program {or finansiell hjilp till Island
respektive Lettland bidrog [ineavtalen till att skapa goda férutsittningar
for lingsiktig makroekonomisk och finansiell stabilitet 1 dessa linder."

Avtalen med centralbankerna pd Island och i Lettland férnyades
flera gdnger och lopte for Islands del ut den 31 december 2009 och
for Lettlands del den 22 mars 2010.

Valutadterkopsavtal med centralbanken i Estland 2009

I februari 2009 ingick Riksbanken ett avtal med Estlands central-
bank, Eesti Pank. Avtalet innebar att Estlands centralbank kunde f4
l&na upp till 10 miljarder svenska kronor mot estniska kroon. Moti-
veringen som angavs frin Riksbankens sida var:

Det ir viktigt att centralbanker samarbetar och bistar varandra i tider av
finansiell turbulens. De finansiella systemen i Estland och Sverige ir titt
sammanflitade. Dirfoér bidrar Riksbanken till att 6ka Eesti Panks for-
mdga att virna den finansiella stabiliteten i Estland."

12 Riksbanken (2008b).
© Riksbanken (2009d), s. 27.
* Riksbanken (2009a).
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I beslutsunderlaget angavs vidare:

En finansiell kris i Estland riskerar att sprida sig och skapa finansiell oro
pd de finansiella marknaderna i Sverige och i vira grannlinder. Fram-
for allt riskerar en kris att negativt pdverka omvirldens fértroende for
de finansiella marknaderna i virt niromrdde och de nordiska bankerna
med hég nirvaro i Estland. Detta kan i férlingningen negativt paverka
betalningssystemet och den penningpolitiska transmissionsmekanismen
med allvarliga konsekvenser {6r den svenska ekonomin. Det ligger dir-
for 1 Riksbankens intresse att bidra till att undvika en sidan utveckling
genom att ingd ett swapavtal med Eesti Pank."

Valutaidterkopsavtal med centralbanken i Ukraina 2015

Hosten 2015 ingick Riksbanken ett valutadterképsavtal med Ukrainas
centralbank. Riksbanken beskrev i sin &rsredovisning for 2016 att
Ukrainas centralbank stillde frigan om ifall Riksbanken var villig att
tillhandahilla ett valutadterkdpsavtal i dollar som kortfristigt finansiellt
stod. Syftet var att stirka fértroendet for det ekonomiska reform-
programmet i Ukraina.'® Avtalet innebar att Ukrainas centralbank
kunde {4 18na upp till 500 miljoner dollar mot ukrainska hryvnia.

Riksbanken beskrev i pressmeddelandet att valutadterkdpsavtalet
var nira sammankopplat med de krav som IMF stillde pd Ukraina i
IMF-programmet som &verenskommits i mars 2015." Riksbanks-
chefen kommenterade avtalet pd f6ljande sitt:

Med det hir avtalet bidrar vi, liksom IMF och andra lingivare, till att
stirka fortroendet f6r Ukrainas ekonomiska reformprogram. Vi med-
verkar dirmed till att minska risken f6r finansiell instabilitet 1 virt nir-
omride som skulle kunna pdverka svensk ekonomi negativt.

I beslutsunderlaget redogjorde Riksbanken vidare f6r sina évervigan-
den:

En fullskalig kris 1 Ukraina riskerar att sprida sig till Sveriges niromride
och paverka férutsittningarna fér svensk ekonomi negativt. Sveriges
direkta ekonomiska och finansiella férbindelser med Ukraina ir visser-
ligen av begrinsad omfattning, men de indirekta effekterna skulle allt-
jimt kunna bli pdtagliga. Det ligger dirfor 1 Riksbankens intresse att,
som en del i ett stort internationellt finansieringspaket, bidra till att 6ka
fértroende for det ekonomiska reformprogrammet 1 Ukraina genom att
anordna en swapfacilitet 1 USD.

!5 Riksbanken (2009b).
16 Riksbanken (2017), s. 42.
17 Riksbanken (2015a).
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Ett swapavtal som ir nira ssmmankopplat till de konditionalitetskrav
som IMF har stillt upp ir i linje med den svenska traditionen att till-
handahélla likviditetsstdd till utlindska centralbanker som ir ansatta av
finansiella stdrningar.

En swapfacilitet for dock alltid med sig risker. I det aktuella fallet ir
den ekonomiska situationen i Ukraina osiker. Situationen {6rsviras dess-
utom av geopolitiska faktorer. Det gdr dirfor inte att bortse frén att det
kan uppstd en betalningsinstillelse, iven om f&rluster pi 1in mellan
centralbanker historiskt sett varit sillsynta.

En samlad bedémning ger vid handen att en swapfacilitet frin Riks-
banken skulle bidra till att undanréja det hot mot den internationella
monetira stabiliteten som orsakats av Ukrainas finansiella strukturpro-
blem och av rubbningarna i landets betalningsbalans.

Dirfér bedéms det vara angeliget att Riksbanken ingdr avtal med
NBU (anm. centralbanken i Ukraina).'

En direktionsledamot, Martin Flodén, reserverade sig mot direktio-
nens beslut att ingd avtal med Ukrainas centralbank. I reservationen
framférde han bla.:

Sveriges direkta ekonomiska och finansiella kopplingar till Ukraina dr
dock begrinsade. Dirfér ser jag det inte som motiverat att Riksbanken
pa egen hand ska ta ett sirskilt stort ansvar {6r att hantera krisen 1
Ukraina. Ett eventuellt beslut om ett stérre svenskt stdd till Ukraina
bor enligt mig fattas av regering och riksdag, och inte av en sjilvstindig
myndighet som Riksbanken."

Finansutskottet kallade direktionen fér att infor utskottet motivera
varfor Riksbanken avsdg ingd ett valutadterkdpsavtal med Ukrainas
centralbank.”

Fullmiktige har anvint avtalet med Ukrainas centralbank som ett
exempel pd att uttrycket valutapolitik kan behova fortydligas i riks-
bankslagen. Det f6ljer nimligen av gillande ritt att valutadterkdps-
avtal endast far ingds om det gors 1 valutapolitiskt syfte. Vid samma
tillfille framforde fullmiktige ocksd att sdvil fullmiktiges som riks-
dagens roll i samband med beredning och beslut i sddana irenden
kan behéva ses éver (bet. 2015/16:FiU41).

I februari 2016 lopte valutadterkdpsavtalet med centralbanken 1
Ukraina ut, efter totalt sex minader.*!

'8 Riksbanken (2015b).

1 Riksbanken (2015c).

?° Finansutskottet (2015), punkt 2.
2! Riksbanken (2017), s. 58.
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31.5.2 ECB:s och Federal Reserves valutaaterkopsavtal

Under finanskrisen 2007 och framit ingick bide Fed och ECB ett
flertal valutadterkopsavtal for att férse andra linders centralbanker
med dollar respektive euro. P& mindre idn ett ir (december 2007—
oktober 2008) ingick Fed valutadterképsavtal med 14 andra central-
banker; diribland Danmarks Nationalbank, ECB, Norges Bank och
Riksbanken.”? Aven ECB ingick under krisiren ett flertal valutadter-
kopsavtal, diribland med Riksbanken.

I oktober 2013 beslutade Fed och fem centralbanker att géra sina
valutadterkdpsavtal stiende tills vidare. Centralbankerna som har in-
gdtt stiende avtal med Fed ir ECB samt centralbankerna i Japan,
Kanada, Schweiz samt Storbritannien.” De stdende valutadterkdps-
avtalen har inget maximalt belopp men kan enligt ECB ses som ett
ramavtal och en avsiktsférklaring.”* Fed beskriver pd sin hemsida att
valutadterkdpsavtalen bidrar till finansiell stabilitet och fungerar som
en likviditetsférsikring.”

31.6 Gaéllande ratt
31.6.1 Unionsréatten

ECB och de nationella centralbankerna inom Eurosystemet har ritt
att ingd bl.a. valutadterkdpsavtal med andra centralbanker (artikel 23
1 ECBS-stadgan, se dven artikel 18 i ECBS-stadgan). ECB anser att
vissa dtgirder som syftar till att stirka den finansiella stabiliteten
ryms inom dess penningpolitiska mandat, 1 vart fall nir det giller att
forbittra den penningpolitiska transmissionsmekanismen. En sddan
3tgird som innefattas ir enligt ECB mojligheten att ingd valutadter-
kopsavtal mellan centralbanker 1 syfte att finansiera dtgirder som
minskar spinningar.”® Dessa frigor anses omfattas av ECB-ridets be-
fogenhet att utforma unionens monetira politik (artikel 12.1 1 ECBS-

2 Destais (2014), s. 4.

2 Federal Reserve (2018).
2 ECB (2014), s. 82.

» Federal Reserve (2018).
2% ECB (2014), 5. 67.
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stadgan).” De nimnda artiklarna i ECBS-stadgan ir dock inte tillimp-
liga p& Sverige eller andra medlemsstater med undantag.

En annan ECBS-relaterad uppgift avser att de nationella central-
bankerna ska inneha och forvalta respektive medlemsstats valuta-
reserv (artikel 127.2 tredje strecksatsen 1 EUF-fordraget). For denna
uppgift giller ett krav pd oberoende (instruktionsférbud) enligt arti-
kel 130 i EUF-férdraget. Forvaltningen av valutareserven giller hur
de aktuella medlen placeras och fordelas mellan t.ex. olika utlindska
valutor. Att Riksbanken har ett lingtgiende oberoende vad giller att
forvalta valutareserven innebir sdledes inte att banken har frihet att
anvinda valutareserven utan ngra begrinsningar i lag (se avsnitt 28.2).
Enligt kommitténs bedémning innebir uppgiften inte heller att de
nationella centralbankerna fritt ska kunna [ina ut pengar frn valuta-
reserven till nigon annan. I de flesta centralbankslagar inom EU anges
t.ex. under vilka férutsittningar respektive centralbank fir lina ut
pengar.

Kommittén bedémer vidare att det av uppgiften att inneha och
forvalta valutareserven inte foljer nigon befogenhet att ingd valuta-
terkopsavtal som innebir att Riksbankens behov av utlindsk valuta
tillgodoses. Anledningen ir att ndgon sddan befogenhet inte anges 1
artikel 127 1 EUF-f6rdraget, medan det t.ex. anges uttryckligen att
Eurosystemet ska kunna genomféra vissa valutainterventioner vid
bl.a. fast vixelkurs. Snarare bér valutadterkdpsavtal ses som ett kom-
plement till att hélla tillgingar 1 valutareserven, som kan anvindas
t.ex. for att limna likviditetsstdd 1 utlindsk valuta. Dessutom finns
det uttryckliga bestimmelser om Eurosystemets ritt att ge och ta
upp 1&n i olika valutor i artikel 18.1 i ECBS-stadgan (som dock inte
giller for Sveriges del).

Sammanfattningsvis finns det inte nigon bestimmelse i férdraget
som forutsitter att Riksbanken ska kunna ingd valutadterképsavtal
med andra centralbanker. Ett sddant mandat méste dirfér grundas
pd specifika bestimmelser 1 riksbankslagen. Se vidare kommitténs
forslag 1 avsnitt 31.8.

¥ Nir de nationella centralbankerna inom Eurosystemet ingdr valutadterkdpsavtal miste dessa
godkinnas av ECB, i syfte att sikerstilla att de éverensstimmer med unionens penning- och
valutapolitik (artikel 31.2 i ECBS-stadgan).
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31.6.2 Regeringsformen

Valutadterkdpsavtal och andra liknande finansiella avtal som Riks-
banken for egen rikning ingdr med stdd av riksbankslagen ir inte en
sddan internationell 6verenskommelse som avses 1 10 kap. regerings-
formen. Staten ansvarar visserligen f6r Riksbankens dtaganden, men
Riksbanken ir ett sjilvstindigt rittssubjekt med egna tillgdngar och
anses ha befogenhet att utan sirskilt medgivande frin riksdagen 4ta
sig sddana forpliktelser som har ett direkt samband med dess verk-
samhet.

Dessa omstindigheter utesluter dock inte att det 1 riksbankslagen
tas in begrinsningar av Riksbankens befogenheter att ingd vissa typer
av avtal i de situationer nir si bedéms limpligt.

31.6.3 Riksbankslagen

Enligt den nuvarande riksbankslagen fir Riksbanken i valutapolitiskt
syfte dels ta upp utlindsk kredit, dels bevilja kredit till annan cen-
tralbank och inom ramen fér verksamheten 1 Banken for interna-
tionell betalningsutjimning, BIS (7 kap. 4 §). Det ir med stéd av den
bestimmelsen som Riksbanken har ingdtt valutadterképsavtal med
andra centralbanker. Begreppet valutadterkdpsavtal anvinds dock
inte i riksbankslagen. Det foljer vidare av gillande ritt att valutadter-
kopsavtal endast fir ingds av valutapolitiska skil. Som beskrivs 1 av-
snitt 19.1 dr den innebérd som detta uttryck har getts 1 férarbetena
till riksbankslagen inte sjilvklar. Det dr exempelvis inte uppenbart
att valutadterkopsavtal som ings 1 syfte att sikerstilla banksystemets
finansiering i en krissituation ir forenliga med gillande ritt. Det
giller oavsett om kopplingen mellan det andra landet och det svens-
ka finansiella systemet ir stark eller svag. Kommittén foreslar i kapi-
tel 19 att uttrycket valutapolitik inte lingre ska anvindas 1 frdga om
Riksbankens verksamhet. Villkoren f6r valutadterkopsavtal ska dir-
for 1 den nya riksbankslagen bygga pd annan grund, se avsnitt 31.8.
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31.7 Andra centralbankers majlighet att inga
valutaaterkopsavtal

ECB och Fed behéver inget godkinnande frin respektive parlament
eller annat politiskt organ fér att ingd valutadterkdpsavtal.” Sivitt
kommittén kinner till krivs inte heller ndgot sddant godkinnande
fér ndgon nationell centralbank inom EU.

Norges Bank fattade under finanskrisen beslutet om valutadter-
képsavtal med Fed efter godkinnande frin sitt finansdepartement.”
Enligt ordalydelsen av den nu gillande norska centralbankslagen
(26 § LOV-1985-05-24-28) krivs ett godkinnande f6r alla sidana av-
tal frdn konungen. I praktiken ir det regeringen som avses 1 bestim-
melsen. Kravet pd godkinnande har dock tagits bort 1 den nya cen-
tralbankslag (sentralbanksloven) som trider i kraft den 1 januari 2020.
Motiveringen till att ta bort kravet pd godkinnande ir att kraven pd
sikerhet fortydligas i den nya lagen samt att det slis fast att avtalen
ska frimja Norges Banks dndam4l.”

31.8 Kommitténs dvervaganden

Riksbanken bér dven i den nya riksbankslagen ges befogenhet att
ingd valutadterkdpsavtal. Ett sidant samarbete mellan centralbanker
ir vl utvecklat och till stor dmsesidig nytta, vilket visades senast
under den globala finanskrisen.”’ Att valutadterkdpsavtal anvinds
centralbanker emellan gynnar inte minst linder med sm& valutor,
sdsom Sverige. Det behover emellertid fortydligas i lagstiftningen i
vilka situationer och under vilka férutsittningar Riksbanken far ingd
valutadterkopsavtal. I det f6ljande behandlas tre olika situationer; 1
den férsta situationen handlar det om att tillgodose Riksbankens
eget behov av utlindsk valuta f6r sin verksamhet. I de andra tv8 situ-
ationerna handlar det om att tillgodose andra centralbankers behov.

2 Destais (2014), s. 6.

2 NOU 2017:13, s. 207.

3 Tbid., s. 506 och 528.

31 Se dven SOU 1986:22, s. 124.
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31.8.1 Att tillgodose Riksbankens behov av utlandsk valuta

Kommitténs forslag: I syfte att finansiera sin verksamhet enligt
denna lag fir Riksbanken ta upp kredit frin eller ingd valutadter-
kopsavtal, eller andra liknande avtal med en annan centralbank.
S&dana avtal fir ocks8 ingds med Banken f6r internationell betal-
ningsutjimning.

Ett valutadterkdpsavtal ir ett avtal mellan Riksbanken och en
annan centralbank eller Banken for internationell betalningsut-
jimning som innebir att de tillhandahéller varandra olika valutor
under en viss tid, varefter det belopp som eventuellt har tagits 1
ansprik ska dterbetalas.

Kommittén bedémer att det dr limpligt att Riksbanken ges befogen-
het att utan sirskilt godkinnande ingd valutadterkdpsavtal for att
tillgodose Riksbankens behov av utlindsk valuta. Vidare féresldr kom-
mittén att det 1 den nya riksbankslagen tas in en definition med inne-
bérden att ett valutadterkdpsavtal avser ett avtal mellan Riksbanken
och en annan centralbank eller Banken f6r internationell betalnings-
utjimning (BIS) som innebir att de tillhandahdller varandra olika
valutor under en viss tid, varefter det belopp som eventuellt har tag-
its 1 ansprdk ska dterbetalas.

Riksbankens mojlighet att ingd valutadterkopsavtal foreslds kom-
ma till uttryck genom en bestimmelse som anger att Riksbanken far
ingd valutadterkdpsavtal 1 syfte att finansiera sin verksamhet. Detta
ersitter kravet pd valutapolitiskt syfte enligt gillande ritt.”” Riks-
banken ska kunna ing8 valutadterkopsavtal i flera syften. Ett syfte dr
att skaffa finansiering for att utféra penningpolitiska dtgirder 1 ut-
lindsk valuta. Riksbanken féreslds i1 avsnitt 18.11.5 fi genomféra
valutainterventioner i penningpolitiskt syfte. I ett lige dir kronan pa
spekulativa grunder férsvagas kraftigt kan det inte uteslutas att valuta-
dterkopsavtal kan 6ka formdgan att motverka kronférsvagningen ge-
nom att finansiera valutainterventioner.

I avsnitt 22.7.2 féreslir kommittén att Riksbanken ska ha till upp-
gift att limna likviditetsstdd 1 utlindsk valuta f6r att bidra till det
finansiella systemets effektivitet och stabilitet. For att fullgéra den
uppgiften méste Riksbanken ha tillgdng till utlindsk valuta. Riksban-

’2 Som beskrivs i avsnitt 19.1 ska begreppet valutapolitik inte anvindas i den nya riksbankslagen.
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kens tillgdng till utlindsk valuta kommer frimst frin valutareserven,
men ett andra syfte med valutadterkdpsavtal ir att ett sidant kan an-
vindas som kompletterande finansiering av likviditetsstdd 1 utlindsk
valuta.

I ett eventuellt lige dir Sverige har fast vixelkurs ges Riksbanken
befogenhet att férsvara vixelkursen. Valutainterventioner bér i ett
sddant lige kunna finansieras dven genom valutadterkdpsavtal (vixel-
kursstyrning inom ramen for prisstabilitetsmélet behandlas 1 kapi-
tel 19).

Enligt gillande ritt f&r Riksbanken ta upp kredit frin annan cen-
tralbank 1 valutapolitiskt syfte (7 kap. 4 § riksbankslagen). Det ir
med stdd av den bestimmelsen som Riksbanken har ingdtt valuta-
dterkopsavtal. Kommittén har inte identifierat ndgra skil att utesluta
ritten att ta upp kredit. Samma forutsittningar f6r Riksbanken att
ta upp kredit som finns i nuvarande lag foreslas gilla som f6r de avtal
som faller inom definitionen av ett valutadterkopsavtal 1 den fére-
slagna riksbankslagen. For att undvika att Riksbanken kinner sig
begrinsad av ett avtals juridiska beteckning foresls alltsd bestim-
melsen ocksd omfatta krediter och andra liknande avtal.

Motpartskretsen foreslds vara densamma som enligt gillande ritt.
I avsnitt 30.4 gér kommittén bedémningen att den nuvarande be-
stimmelsen att Riksbanken fir ta upp kredit inte ir avsedd att gilla
1 forhdllande till andra motparter idn centralbanker och BIS.

Enligt kommitténs beddmning framstir det som okontroversiellt
att Riksbanken pd egen hand tillfilligt 1dnar frn en annan central-
bank nir Sverige behover utlindsk valuta fér att Riksbanken ska kunna
finansiera sin verksamhet. Diremot bér Riksbanken inte kunna an-
vinda dessa medel utan nigon begrinsning i lag. Begrinsningar i Riks-
bankens handlingsfrihet regleras i stillet i de bestimmelser som avser
Riksbankens befogenheter avseende penningpolitik (se avsnitt 18.11)
och dess befogenheter att i vissa situationer ge likviditetsstod i
utlindsk valuta (se avsnitt 22.7.2) samt proportionalitetsprincipen
(se avsnitt 13.5). Valutadterkdpsavtal far ocksd anvindas for att for-
stirka valutareserven.
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31.8.2 Att tillgodose andra centralbankers behov av valuta

Kommitténs forslag: For att tillgodose en annan centralbanks
behov av valuta far Riksbanken ge kredit till eller ingd valutadter-
kopsavtal eller andra liknande avtal med den centralbanken om
Riksbanken bedémer att det tydligt forbittrar férutsittningarna
for att Riksbanken ska uppnd madlet att bidra till ett stabilt och
effektivt finansiellt system. Om Riksbanken bedémer att det finns
skil att ing3 ett avtal 1 andra fall far avtalet ingds bara om det god-
kinns av riksdagen.

Inom ramen for verksamheten 1 Banken {6r internationell be-
talningsuyjamning far Riksbanken limna kredit tll eller ingd valuta-
dterkopsavtal eller andra liknande avtal med Banken fér interna-
tionell betalningsutjimning.

Avtal som tydligt bidrar till Riksbankens maluppfyllelse

I situationer di en annan centralbank vill {2 tillging till medel frin
Riksbanken kan det foreligga en utrikespolitisk eller sikerhetspoli-
tisk dimension. Valutadterképsavtalets koppling till Riksbankens verk-
samhet kan 1 olika situationer vara mer eller mindre stark. Ett valuta-
dterkdpsavtal med en annan centralbank kan i vissa fall ocksd mot-
verka allvarliga storningar 1 det finansiella systemet 1 Sverige. En sddan
situation kan t.ex. foreligga dd en bankkris riskerar att intriffa 1 ett
land dir svenska banker har betydande verksamhet eller exponeringar.

Kommittén foreslir dirfor att Riksbanken ges befogenhet att,
utan krav pd godkinnande, ingd valutadterkdpsavtal i syfte att till-
godose andra centralbankers behov av valuta nir det samtidigt p3 ett
tydligt sitt forbittrar forutsittningarna fér att Riksbanken ska upp-
nd mélet att bidra till ett stabilt och effektivt finansiellt system. Detta
ersitter kravet pd valutapolitiskt syfte enligt gillande ritt.

Andra avtal

Valutadterkdpsavtal som Riksbanken ingdr med syfte att bistd andra
centralbanker kan p&verka utrikespolitiska relationer. Detta kan vara
sirskilt kinsligt nir avtalet inte medfér ndgra tydliga effekter pd
finansiell stabilitet 1 Sverige. Om den finansiella stabiliteten 1 Sverige
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inte bedoms pd ett tydligt sitt kunna paverkas av att Riksbanken till-
godoser en annan centralbanks behov av valuta anser kommittén att
utrikespolitiska eller sikerhetspolitiska aspekter miste vigas in. Det
behover dirfor 1 en sddan situation noga dvervigas om det dr moti-
verat att Sverige, genom Riksbanken, ingdr ett valutadterképsavtal.
I det 6vervigandet bor beaktas att det kan gynna Sveriges lingsiktiga
intressen att medverka till valutadterkdpsavtal dven om kortsiktiga
skil saknas. Det kan 6ka méjligheterna att 1 framtiden ingd valuta-
dterkopsavtal nir Sverige behover sidana. Denna aspekt kan beaktas
oavsett vilket organ 1 Sverige som godkinner ingdende av ett speci-
fikt valutadterkopsavtal.

Kommittén foresldr dirfor att riksdagen ska limna sitt godkinn-
ande for att Riksbanken ska {3 ingd valutadterkopsavtal 1 de fall dir
det inte tydligt forbittrar férutsittningarna for att Riksbanken ska
uppnd maélet att bidra till ett stabilt och effektivt finansiellt system.
Diremot stills inte lingre krav pd valutapolitiskt syfte som enligt
gillande ritt.

Kommittén bedémer att det ir limpligast att riksdagen och inte
regeringen ska godkinna avtalen. Skilen for detta dr att det ir riks-
dagen som ir Riksbankens huvudman. I samma riktning talar det for-
hallandet att riksdagen miste limna sitt godkidnnande innan regeringen
far ge ett 18n till ett annat land (t.ex. Sveriges 14n till Island 2009).

Om Riksbanken ombeds att ing3 ett valutadterkdpsavtal och Riks-
banken bedémer att det finns skl att siga ja fir Riksbanken be om
riksdagens godkinnande for att 3 ingd avtalet. De skil som Riks-
banken ligger till grund for en framstillning till riksdagen behéver
inte vara att det har samband med Riksbankens uppgifter. Det kan
vara ett tillrickligt skil att stédja den andra centralbankens utféran-
de av sina centralbanksuppgifter. Med kravet pd ett godkinnande
foljer inte ndgon mojlighet for riksdagen att instruera Riksbanken
att ingd ett valutadterkopsavtal (eller annat liknande avtal) med en
annan centralbank. For regeringens och riksdagens del stir andra
verktyg till férfogande for det fall att det finns skil att bistd ett annat
land som befinner sig i en ekonomisk eller finansiell kris.

Godkinnandet ir heller inte avsett att limnas vid varje enskild
transaktion utan det ir det forsta avtalet (ramavtalet) som kriver
godkinnande. En fornyelse av ett valutadterkdpsavtal skulle dock
kriva ett godkinnande om inte annat framgir av riksdagens initiala
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godkinnande. Det kan exempelvis noteras att avtalen med central-
bankerna pd Island och i Lettland 2008 férnyades flera ginger.

For att ge ett konkret exempel pd den foreslagna bestimmelsens
tillimplighet noteras att de motiveringar som framgér av Riksban-
kens beslut om att ingd valutadterkdpsavtal med Ukrainas central-
bank 2015 (se avsnitt 31.5.1) inte ger intrycket av att Riksbanken be-
démde att avtalet skulle tydligt férbittra Riksbankens férutsittningar
for att uppnd mélet att bidra till ett stabilt och effektivt finansiellt
system. Det ir dirfor kommitténs bedémning att Riksbankens avtal
med centralbanken 1 Ukraina 2015 var av sddan art att om en likadan
situation skulle uppstd efter att den nya riksbankslagen har tritt
1 kraft s3 skulle det avtalet kriva ett godkinnande frin riksdagen.

Avtal med banken for internationell betalningsutjimning

Enligt gillande ritt fr Riksbanken 1 valutapolitiskt syfte bevilja kre-
dit inom ramen for verksamheten i1 Banken for internationell betal-
ningsutjimning. En motsvarande bestimmelse f6rs dver till den nya
riksbankslagen, den nya bestimmelsen bor dock avse inte bara kre-
diter utan dven valutadterkdpsavtal eller andra liknande avtal.” Efter-
som begreppet valutapolitiskt syfte foreslds utmonstras uppstills
inte ett sidant krav 1 den nya riksbankslagen. En begrinsning féljer
dock av att avtalen ska ingds inom ramen {6r verksamheten i Banken
for internationell betalningsutjimning.

% Som redovisas i avsnitt 26.4.2 har Riksbanken ingitt ett s.k. inliningsavtal med Banken f6r
internationell betalningsutjimning (BIS) med innebdrden att Riksbanken far 13na utlindsk valuta
av BIS (dels som oférbindande kreditforklaring, dels som valutadterkdpsavtal nir den utlind-
ska valutan som erhlls frin BIS byts mot virdepapper). Vid varje tillfille krivs ett godkinn-
ande av BIS.
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32 Organisation och ledning

32.1 Inledning
32.1.1 Kommitténs uppdrag

Enligt kommittédirektiven ska kommittén, som en del av 6versynen
av riksbankslagen, 6verviga

o riksbanksfullmiktiges uppdrag och sammansittning,

o riksbanksdirektionens uppdrag, effektivitet och sammansittning
och d sirskilt beakta

— om antalet direktionsmedlemmar bor férindras,

— om externa experter ska kunna delta i de penningpolitiska be-
sluten,

— hur ullsittningsforfarandet av direktionsmedlemmar ska ut-
formas f6r att virna den demokratiska legitimiteten fér en obe-
roende riksbank, och

e Riksbankens effektivitet 1 verksamheten och om den dr indamails-
enligt dimensionerad.

Det bor inledningsvis noteras att vissa av dessa frdgor ir nira kopp-
lade till nistf6ljande kapitel som handlar om den demokratiska gransk-
ningen av Riksbanken. Framfér allt behandlas fullmiktiges roll i
bida kapitlen. I det hir kapitlet behandlas fullmiktiges sammansitt-
ning och uppdrag i stort. I nistfoljande kapitel behandlas specifikt
fullmiktiges kontrollfunktion och redovisningsansvar gentemot riks-
dagen.
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32.1.2 En kort historik

Fullmiktige var tidigare det beslutande organet i1 penningpolitiska
frdgor. Den nuvarande direktionsmodellen skapades 1999 i samband
med de lagindringar som tridde i kraft samma &r dir Riksbanken
gavs en hogre grad av sjilvstindighet dn tidigare. Direktionen 6ver-
tog dd ifrdn fullmiktige uppdraget att bedriva penningpolitik och att
skota verksamheten. Genom indringarna fick fullmiktige en kon-
trollerande funktion i férhéllande till direktionen, och dven uppgif-
ten att utse direktionsledaméterna. Samtidigt utokades fullmiktige
frén 3tta till elva ledamoter.

Enligt nuvarande riksbankslag har direktionen uppgiften att leda
Riksbanken. Det framgir vidare av riksbankslagen att ordféranden
for direktionen ir chef 6ver Riksbanken. Vad chefsansvaret innebir
1 relation till direktionens kollektiva beslutsfattande ir dock inte
tydligt 1 lagen. Modellen med sex chefer som beslutar kollektivt ir
unik i den svenska myndighetsvirlden.'

Riksbankslagen har inte dndrats sedan 1999. Det innebir dock
inte att organisationen inom Riksbanken har varit oférindrad sedan
dess. De interna styrdokumenten (arbetsordningen och instruktio-
nen’) har indrats l6pande nir organisationsférindringar har genom-
forts. I vilken grad hela direktionen ir involverad i den 16pande verk-
samhetsstyrningen har varierat éver tid, vilket framgir av de revide-
ringar som lépande har gjorts i de interna styrdokumenten. Under
de forsta dren med en direktion hade de vice riksbankscheferna s.k.
beredningsansvar f6r olika sakomriden eller avdelningar inom ban-
ken. Exempelvis var en vice riksbankschef — vid sidan av riksbanks-
chefen — ansvarig for penningpolitiken, och en vice riksbankschef
var ansvarig for arbetet med finansiell stabilitet. I mitten av 2000-
talet tog direktionen beslut som innebar att beredningsansvaret grad-
vis avskaffades. Nir beredningsansvaret avskaffades skedde en storre
delegering till avdelningscheferna.” Genom &ren har ocksi mer av
styrningen delegerats frin direktionen till riksbankschefen. Ar 2008
infoérdes i den av direktionen beslutade instruktionen att riksbanks-
chefen skulle leda den dagliga verksamheten och ha ansvaret f6r att
folja upp verksamheten mot faststillda planer och mot beslutad bud-

get.

' Det finns likheter med Riksrevisionens ledningsform med dess tre riksrevisorer.
% Se Riksbanken (2018).
* Oberg (2011), s. 12.
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En annan sak som har paverkat Riksbankens inre liv sedan riks-
bankslagen senast indrades 1999 ir att antalet anstillda har sjunkit
rejilt. Riksbanken hade i slutet av 1990-talet omkring 750 anstillda.
2018 hade antalet anstillda halverats till 362 (317 &rsarbetskrafter),
bl.a. till f6]jd av en mindre omfattande roll i kontantférsérjning och
kontanthantering.*

32.1.3 Utgangspunkter och disposition

Utgdngspunkter for hur Riksbankens organisation och ledning ska
utformas ir att den ska vara effektiv och indamailsenlig i férhéllande
till de olika uppgifter som Riksbanken tilldelas 1 den nya riksbanks-
lag som kommittén féresldr. Det dr ocksd viktigt att sikerstilla en
allsidig analys av de viktiga samhillspdverkande beslut som Riksban-
ken fattar samt att maktkoncentration i sidana beslut undviks. Valet
av limplig organisation handlar dirfér 1 grunden om en avvigning
mellan effektivitet och att skapa forutsittningar fér en allsidig belys-
ning av viktiga samhillsekonomiska frigor. Okad effektivitet med
firre involverade i styrningen av Riksbanken behover ocksé vigas mot
det faktum att centralbankschefer ska vara svira att avsitta, vilket
dven det kan motivera att beslut fattas av flera personer. Samtidigt
ska organisation och ledning utformas pd ett sitt som mojliggor att
huvudmannen, dvs. riksdagen, fir goda mojligheter till ansvarsut-
krivande. En god mojlighet till ansvarsutkrivande kan dven bidra till
att forbittra maluppfyllelsen. Beslutsfattare som vet att de ansvarar
for sina beslut och behéver kunna motivera sitt agerande kommer
rimligen 1 dn storre grad att vinnligga sig om att agera sd att uppstillda
mal uppnis.

I avsnitt 32.2 redogérs for gillande ritt, inklusive de unionsritts-
liga kraven for en centralbanksledning. I avsnitt 32.3 f6ljer en genom-
ging av andra svenska myndigheters organisation och ledningsfor-
mer.

Som underlag fér kommitténs stillningstaganden ir det ocksd av
intresse att sammanstilla uppfattningar av hur Riksbankens organi-
sation har fungerat sedan riksbankslagen tridde 1 kraft 1999. Finans-
utskottet genomfér vart fjirde eller vart femte r en extern och obe-
roende utvirdering av Riksbankens penningpolitik. Utvirderingarna

* Riksbanken (1999), s. 32 och Riksbanken (2019), s. 15.
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och dess rekommendationer har i olika grad berért organisations-
fragor. De rekommendationer som ir relevanta f6r analysen i detta
kapitel redogors for 1 avsnitt 32.4. I samma avsnitt redogérs dven for
resultaten frin den enkitundersékning om hur det ir att tjinstgéra
1 direktionen som 12 direktionsledaméter besvarade 2009. Ett par
tidigare direktionsledaméoter har dven offentligt framfért synpunk-
ter om Riksbankens organisation, iven dessa redogérs for 1 avsnittet.
Det finns sammantaget ganska begrinsat med dokumentation av hur
organisationen och ledningen av Riksbanken péverkar verksam-
heten. Dirfér har kommittén under 2018 och 2019 genomfort inter-
vjuer med ett tjugotal personer som har eller har haft inblick 1 Riks-
bankens organisation och ledning. Huvuddragen av vad som har
framkommit 1 dessa intervjuer redovisas 1 avsnitt 32.5.

I avsnitt 32.6 beskrivs ett urval frén litteraturen om centralbankers
organisation och ledning. I avsnitt 32.7 gérs en internationell utblick.
Avsnitt 32.8 avslutar kapitlet och dir redogér kommittén for sina
overviganden.

32.2 Gallande ratt

Riksbanken ir en myndighet under riksdagen. Riksbanken leds av en
direktion. Riksdagen utovar sitt demokratiska inflytande 6ver Riks-
banken dels genom fullmiktige som utses av riksdagen, dels genom
finansutskottet som ir ansvarigt riksdagsutskott for Riksbanken.
Riksbankens verksamhet regleras i lag, frimst regeringsformen och
riksbankslagen. Riksbanken ir en férvaltningsmyndighet och om-
fattas dirfor dven av forvaltningslagen (2017:900).

Enligt riksbankslagen ska Riksbanken ha en arbetsordning som
beslutas av fullmiktige (9 kap. 4 § riksbankslagen). Den nuvarande
arbetsordningen anger Riksbankens évergripande organisation. Av
arbetsordningen framgir exempelvis vilka avdelningar som ska finnas.
Vid sidan om arbetsordningen har direktionen beslutat om en s.k.
instruktion. I instruktionen regleras vissa organisationsférhdllanden
och verksamhetens inriktning pd ett mer detaljerat sitt.” Det ir av

> I relationen mellan regeringen och dess férvaltningsmyndigheter beslutar regeringen genom
en forordning om en instruktion dir regeringen anger en férvaltningsmyndighets uppgifter
och hur verksamheten ska organiseras pd ett dvergripande plan. Fér Riksbankens del beslutar
fullmiktige om en arbetsordning och direktionen beslutar 1 sin tur om en instruktion. Denna
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instruktionen det framgar vilka beslut som direktionen har delegerat
till riksbankschefen eller ndgon annan tjinsteman att fatta.® Av in-
struktionen framgir ocksd bl.a. vilka uppgifter som utférs av vilken
avdelning inom Riksbanken och att det ir riksbankschefen som ut-
ovar chefsansvar f6r avdelningscheferna (instruktionen, i dess lydelse
maj 2018).” Sammanfattningsvis ir siledes instruktionen ett sitt for
direktionen att bl.a. fordela arbetet mellan sig, medan fullmiktige
har ett inflytande 6ver arbetsordningen som reglerar ledningsfor-
merna mer dvergripande.

I detta avsnitt redogors for de bestimmelser som rér Riksban-
kens organisation och ledning vilka dels uttrycks 1 lag, dels i de in-
terna styrdokumenten arbetsordning och instruktion.

32.2.1 Fullméktige

Enligt regeringsformen bestdr fullmiktige av elva ledamoter som
utses av riksdagen (9 kap. 13 §). Fullmiktige viljer inom sig en ord-
férande och en vice ordférande (1 kap. 3 § riksbankslagen). Full-
miktige ir beslutsféra nir minst dtta av ledamoterna dr nirvarande.
Varje ledamot som deltar i den slutliga handliggningen ir skyldig att
delta dven 1 avgérandet men ingen ir skyldig att résta for mer dn ett
forslag. Ett beslut om att skilja en ledamot i direktionen frin hens
anstillning forutsitter att minst dtta av fullmiktiges ledaméter ir
ense om beslutet (2 kap. 3 § andra stycket riksbankslagen). Bestim-
melser om skyldighet att anmila innehav av finansiella instrument
m.m. till riksdagen finns 1 4 kap. 4 § och 9 kap. 5 § riksbankslagen.
Bestimmelser om ersittning till ledaméter och suppleanter 1 full-
miktige finns i lagen (1989:185) om arvoden m.m. fér uppdrag inom
riksdagen, dess myndigheter och organ (4 kap. 5 § riksbankslagen).

I riksdagsordningen anges (tilliggsbestimmelse 13.21.1) vilka
hinder som finns mot att vara ledamot 1 fullmiktige. En ledamot fir
exempelvis inte vara statsrdd, ledamot i Riksbankens direktion eller
1 konkurs (se dven 2 kap. 1 § riksbankslagen).

instruktion ska dock inte sammanblandas med de férordningar med instruktioner som reger-
ingen beslutar om fér sina férvaltningsmyndigheter.

¢ Det foljer av riksbankslagen att direktionen kan besluta att drenden fir avgéras av riksbanks-
chefen eller nigon annan tjinsteman i Riksbanken (1 kap. 5 §).

7 Instruktionen finns tillginglig p& Riksbankens hemsida.
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I riksbankslagen regleras vilka drenden som ska beslutas av full-
miktige. Dessa ir:

e val av direktionsledaméter, riksbankschef och vice riksbanks-

chefer (1 kap. 4 §)

e 16n och 6vriga anstillningsférméner for direktionsledaméterna
(4 kap. 59§)

¢ medgivande om kortare karensperiod in ett ir for att piborja en
befattning efter avslutad tjinstgoring 1 banken (3 kap. 1 §)

e avskiljande av direktionsledamot (2 kap. 2 § riksbankslagen och
9 kap. 13 § regeringsformen)

¢ beslut om arbetsordning f6r Riksbanken (9 kap. 4 §)

o forslag ull riksdagen och Riksrevisionen om disposition av Riks-
bankens vinst (10 kap. 3 §)

¢ utformning av sedlar och mynt som banken ger ut (5 kap. 1 §)

¢ ledning av verksamheten vid fullmiktiges revisionsfunktion
(9 kap. 2 §)
o framstillning till regering eller riksdag inom sitt ansvarsomride

(4 kap. 1§)

e remissyttranden inom sitt verksamhetsomride (2 kap. 4 §).

De drenden som inte ska avgoras av fullmiktige avgors av direktio-
nen (1 kap. 5 § riksbankslagen).

Vid fullmiktiges sammantriden ska protokoll foras (2 kap. 3 §
forsta stycket riksbankslagen). Fullmiktige far inte sammantrida pd
ett omrdde som ir ockuperat av frimmande makt (4 kap. 6 § riks-
bankslagen).

Det framgir inte uttryckligen av riksbankslagen att fullmiktige
har en kontrollerande funktion i férhdllande till direktionen.

Fullmiktiges ordférande och vice ordférande fir delta 1 direktio-
nens sammantriden med yttranderitt, men utan férslags- och rést-
ritt (3 kap. 3 § riksbankslagen). Betriffande arbetsordningen argu-
menteras 1 forarbetena till riksbankslagen (prop. 1997/98:40 s. 67)
att fullmiktige i sin roll som kontrollorgan skulle ha kvar ett éver-
gripande ansvar f6r Riksbankens organisation, vilket tillgodoses ge-
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nom att fullmiktige beslutar om arbetsordningen. Regeringen ansig
dock att det fanns starka skil for att direktionen skulle bestimma
om organisationen mer i detalj och om vilka personer som bér an-
stillas i ledande funktioner. I praktiken har Riksbanken 16st denna
ansvarsfordelning mellan fullmiktige och direktionen genom att full-
miktige beslutar om en arbetsordning som innehéller 6vergripande
bestimmelser om Riksbankens organisation medan direktionen be-
slutar om en instruktion som innehiller mer detaljerade bestimmel-
ser om organisationen.

Den kontrollerande funktionen berérs ocksd uttryckligen i Riks-
bankens arbetsordning, som fullmiktige har beslutat om (3 § i arbets-
ordningen, i dess lydelse i mars 2018). Inom ramen fér den kon-
trollerande funktionen kan fullmiktige begira att en direktionsleda-
mot dr féredragande vid fullmiktiges sammantriden. Enligt samma
paragraf 1 arbetsordningen ska direktionen tillhandahilla kanslistod
for fullmiktiges sammantriden m.m.*

32.2.2 Direktionen

Enligt regeringsformen leds Riksbanken av en direktion som utses
av fullmiktige (9 kap. 13 § regeringsformen). Direktionen bestér av
sex ledamdoter som utses for fem eller sex &r (1 kap. 4 § riksbanks-
lagen). Det finns inga begrinsningar p hur minga gdnger en direk-
tionsledamot kan bli omvald. Fullmiktige har mandat att besluta om
att skilja en direktionsledamot frin sitt uppdrag. En ledamot 1 Riks-
bankens direktion fir dock endast skiljas frin sitt uppdrag om hen
inte lingre uppfyller de krav som stills for att hen ska kunna utféra
sina uppgifter eller om hen har gjort sig skyldig till allvarlig férsum-
melse (9 kap. 13 § regeringsformen). Fullmiktige utser ordférande i
direktionen, som samtidigt ska vara chef for Riksbanken, och minst
en vice ordférande, som samtidigt ska vara vice riksbankschef (1 kap.
4 § riksbankslagen). For nirvarande ir samtliga direktionsledaméter
utover riksbankschefen vice riksbankschefer, vilket innebir att de
vid behov kan trida in i riksbankschefens stille.

Lon och andra anstillningsférméner {6r ledaméter 1 direktionen

faststills av fullmiktige (4 kap. 5 § riksbankslagen).

% Se Riksbanken (2018).
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Vilka hinder som finns f6r ndgon att vara ledamot i direktionen
framgdr av 3 kap. 1 § riksbankslagen. En ledamot i direktionen far
exempelvis inte vara ledamot i riksdagen, vara statsrdd, anstilld 1
Regeringskansliet eller 1 konkurs. Bestimmelser om att direktions-
ledaméterna ir skyldiga att till riksdagen anmila innehav av finansi-
ella instrument m.m. finns i 4 kap. 4 § riksbankslagen.

Direktionen beslutar om de drenden som inte ska avgoras av full-
miktige (1 kap. 5 § riksbankslagen). Direktionen beslutar kollektivt.
Penningpolitiska beslut fattas vid de penningpolitiska métena genom
omrdstning (jfr 28 § férvaltningslagen). Riksbankschefen ir ordfs-
rande 1 direktionen och har utslagsrést vid lika rostetal, vilket f6ljer
av forvaltningslagen (29 § andra stycket andra meningen). Varje en-
skild ledamot i direktionen har méjlighet att reservera sig mot ett
direktionsbeslut, t.ex. ett rintebeslut eller de prognoser som majo-
riteten stiller sig bakom. Aven reservationsritten foljer av forvalt-
ningslagen (30 § forsta stycket). Direktionen ir beslutfér nir minst
hilften av ledaméterna dr nirvarande. Arenden som kriver ett skynd-
samt beslut fir dock avgoras av tvd ledamoter om de ir ense om
beslutet. Varje ledamot som deltar i den slutliga handliggningen av
ett drende ir skyldig att delta dven i avgorandet. Ingen ir dock skyl-
dig att rosta for mer dn ett forslag (3 kap. 3 § andra stycket riks-
bankslagen). Ordféranden och vice ordféranden i fullmiktige har
ritt att nirvara vid direktionens sammantriden med yttranderitt
men utan forslags- och rostritt (3 kap. 3 § tredje stycket riksbanks-
lagen).

Vid direktionens sammantriden ska protokoll féras (3 kap. 3 §
riksbankslagen). Riksbanken har valt att vara transparent kring de
olika ledamoternas stdndpunkter med detaljerade protokoll vid de
penningpolitiska métena dir de enskilda ledaméternas stdndpunkter
framgdr. Detta ir ovanligt 1 styrelsesammanhang. Det kan dven jim-
foras med exempelvis ECB som talar med en rost utdt och inte redo-
visar minoritetens stindpunkter. Riksbankens direktion ir i denna
mening vad som brukar kallas en individualistisk kommitté. Leda-
moterna av direktionen fir inte soka eller ta emot instruktioner nir
de fullgér sina penningpolitiska uppgifter (3 kap. 2 § riksbankslagen).

Direktionen ansvarar {6r verksamheten och ska se till att den
bedrivs effektivt och enligt gillande ritt, att verksamheten redovisas
pa ett tillforlitligt och rittvisande sitt och att Riksbanken hushillar
vil med statens medel (9 kap. 1 a § riksbankslagen). Direktionen ska
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ocks3 sikerstilla att det vid Riksbanken finns en intern styrning och
kontroll som fungerar pd ett betryggande sitt (9 kap. 1 a § riksbanks-
lagen).

Forste vice riksbankschefen ir riksbankschefens stillforetridare,
om idven denne idr forhindrad intrider annan vice riksbankschef som
stillforetridare. Intridesordningen bestims i1 forsta hand av fullmik-
tiges beslut. Om intridesordningen inte framgir av ndgot fullmiktige-
beslut ska den vice riksbankschef intrida som har lingst tjinstgor-
ingstid som vice riksbankschef i Riksbanken (11 §1arbetsordningen,
i dess lydelse i mars 2018).

Vidare ska direktionen hilla fullmiktige informerade om foérhill-
anden av betydelse for fullmiktiges kontroll av verksamheten. Detta
sker 1 praktiken genom att fullmiktige sammantrider pd Riksbanken
cirka tio gdnger om 4ret.” Direktionen ska ocks3 enligt arbetsord-
ningen se till att riksdagen fir det underlag som den behéver for att
ta stillning till f6rvaltningen av Riksbanken (9 § 1 arbetsordningen, 1
dess lydelse i mars 2018).

Om riksbankschefens roll och befogenheter

Det framgir alltsd av lag, bide av regeringsformen och av riksbanks-
lagen, att Riksbanken leds av en direktion. I riksbankslagen framgar
vidare att fullmiktige utser ordféranden i direktionen som samtidigt
ska vara chef for Riksbanken (1 kap. 4 §). Med undantag av rollen
som ordférande i Riksbankens direktion, och personalansvarsnimnd
(9 kap. 6 § riksbankslagen), har riksbankschefen inte nigra sirskilt 1
lag angivna uppgifter eller befogenheter. Arbetsférdelningen mellan
riksbankschefen och de vice riksbankscheferna framgir dirmed ut-
over detta inte 1 lagen utan 1 arbetsordningen och instruktionen.
Lagen foreskriver ett kollektivt beslutsfattande 1 direktionen.
Direktionen kan dock besluta att drenden far avgéras av riksbanks-
chefen eller nigon annan tjinsteman i Riksbanken (1 kap. 5 § riks-
bankslagen). I arbetsordningen (10 §, i dess lydelse 1 mars 2018), slir
fullmiktige fast att riksbankschefen ”leder och évervakar den dagliga
sdvil som den l8ngsiktiga verksamheten i Riksbanken”. Vidare fram-
gir riksbankschefens ansvar fér verksamhetsstyrningen tydligare 1
den instruktion som direktionen sjilv har beslutat om. I instruktio-

? Barvell m.fl. (2019), s. 90.
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nen framgdr bl.a. att riksbankschefen har chefsansvar f6r avdelnings-
cheferna och att riksbankschefen har ansvar f6r att [6pande f6lja upp
Riksbankens verksamhet inom ramen for faststilld budget och verk-
samhetsplan (7 och 8 §§ 1 instruktionen, 1 dess lydelse 1 maj 2018).

32.2.3 Finansutskottet

Finansutskottet ir det av riksdagens utskott som ansvarar for att
bereda irenden som roér Riksbanken. Hur riksdagen, via finansut-
skottet, utdvar sitt huvudmannaskap 6ver Riksbanken beskrivs 1 av-
snitt 33.4.1.

Ordférande och vice ordférande 1 fullmiktige triffar finansut-
skottet cirka tvd ginger per &r. I 6vrigt finns endast informella infor-
mationskanaler mellan finansutskottet och fullmiktige. Det kan
ocks8 noteras att samtliga riksdagspartier r representerade i finans-
utskottet, men att s8 inte ir fallet 1 fullmiktige. Detta beror pd att
fullmiktige har firre platser in finansutskottet, och att partierna
sinsemellan 6verenskommer om hur de olika utskottsplatserna ska
fordelas.

32.2.4 Unionsréatten

Unionsritten medfér vissa restriktioner for hur centralbankers led-
ning kan organiseras. En sddan ir att mandatperioden {6r en central-
bankschef eller vice centralbankschef méste vara minst fem &r. Detta
giller dven i de fall en centralbankschef blir omvald. Vidare kan enligt
EUF-f6rdraget en centralbankschef avsittas endast om hen inte
lingre uppfyller de krav som stills for att hen ska kunna utféra sina
uppgifter, eller om hen har gjort sig skyldig till allvarlig férsummelse.

I ECBS-stadgan finns det inte ndgra uttryckliga jivsregler eller
kvalifikationskrav fér de nationella centralbankscheferna. I friga om
ECB:s direktion finns det dock en regel om att dessa ledamoter ska
vara personer vars auktoritet och yrkeserfarenhet inom den finan-
siella sektorn ir allmint erkinda (artikel 11.2).

Vidare anges 1 ECBS-stadgan att dessa ledaméter som huvud-
regel inte fir utéva nigon annan avlonad eller oavlénad yrkesverk-
samhet, vilket i princip utesluter bisysslor eller s.k. externa experter

(artikel 11).
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I friga om de nationella centralbankerna utanfér eurosamarbetet
kan det EU-rittsliga instruktionsférbudet innebira begrinsningar
for vilka personer som kan komma p3 friga for ett sddant uppdrag
(se bl.a. artikel 7 1 ECBS-stadgan). Vidare ska mandattiden for si-
dana chefer vara minst fem ar och de fir inte avsittas annat dn under
vissa sirskilda omstindigheter (artikel 14.2 1 ECBS-stadgan). Enligt
ECB:s tolkning ligger dock unionsritten dven vissa begrinsningar
vad giller vice centralbankschefer och eventuella externa experter
inom ramen f6r en centralbanks penningpolitiska beslut. T ett ytt-
rande rorande en centralbanksreform pd Cypern 2018 framforde
ECB att det personliga oberoendet skulle vara i fara om inte samma
skydd vad giller anstillningslingd och anstillningsskydd omfattar
samtliga ledaméter 1 de beslutskommittéer som hanterar ECBS-
relaterade uppgifter.' Det innebir enligt ECB:s synsitt att samtliga
ledaméter i en kommitté som utfér ECBS-relaterade uppgifter (pen-
ningpolitik m.m.) ska ha samma anstillningsskydd som 6vriga leda-
moter, inklusive en mandatperiod pd minst fem &r.

32.3 Svenska myndigheter

Riksbanken ir en myndighet under riksdagen. Aven Riksrevisionen
och Riksdagens ombudsmin (JO) ir riksdagens myndigheter, lik-
som Riksdagsforvaltningen och ett antal mindre nimnder med Riks-
dagsforvaltningen som virdmyndighet. Alla andra myndigheter 1
Sverige ir myndigheter under regeringen. Detta avsnitt fokuserar pd
de delar av den svenska statsforvaltningen som ir av relevans for att
analysera Riksbankens organisation och ledning. Den svenska f6r-
valtningsmodellen, i1 betydelsen relationen mellan folkvalda och for-
valtningen, har en ling historia och bred acceptans. I den mén prin-
ciper for évriga forvaltningsmyndigheter kan anvindas for Riksban-
ken dr det dirfér bra, men Riksbanken har ocks3 vissa sirdrag vilket
paverkar hur organisationen kan och bér utformas. Se kapitel 11 for
en djupare beskrivning av svensk myndighetsstyrning och den
svenska forvaltningsmodellen.

1 ECB (2018).
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32.3.1 Olika satt att organisera en svensk myndighet

Statskontoret publicerade 2014 en kartliggning av hur svenska myn-
digheter styrs. Statskontorets kartliggning visar att antalet lednings-
former ir betydligt fler in de tre ledningsformerna som regleras i
myndighetsférordningen (2007:515). Myndighetsférordningen giller
for forvaltningsmyndigheter under regeringen, vilket innebir att den
inte omfattar Riksbanken.

Myndighetsfoérordningens tre ledningsformer ir

e enridighetsmyndighet (leds av en myndighetschef eller general-
direktor, exempelvis Statistiska centralbyrén)

o styrelsemyndighet (leds av en styrelse, exempelvis Finansinspek-
tionen)

¢ nimndmyndighet (leds av en nimnd, exempelvis Statens éverkla-
gandenimnd).

I Statskontorets kartliggning omfattas 218 myndigheter som har
ndgon av myndighetsférordningens tre ledningsformer. Av dessa ir
enridighet den klart dominerande myndighetsformen, 131 av de 218
kartlagda myndigheterna leds av en ensam myndighetschef. I 93 av
dessa har regeringen valt att inritta ett insynsrdd for att tillgodose
behovet av demokratisk insyn. Av de resterande kartlagda myndig-
heterna ir 55 nimndmyndigheter och 32 styrelsemyndigheter." T av-
snitt 11.3.3 gérs en genomgang av vilka hinsyn som tas nir det giller
regeringens beslut om en myndighets ledningsform med utgings-
punkt 1 den senaste férvaltningspolitiska propositionen
(prop. 2009/10:75).

I samband med Statskontorets kartliggning av myndigheternas
ledningsformer genomférdes intervjuer med tjinstemin pa departe-
menten. Ett argument for styrelseformen som framférdes var att det
pd grund av verksamhetens art i vissa fall anses mindre limpligt att
en enda person ir ansvarig fé6r myndighetens beslut. Det rér myn-
digheter som har mandat att fatta beslut som fir stora konsekvenser
for medborgare eller foretag. Detta stimmer dven vil 6verens med
de skil som regeringen anfér for nir en styrelse dr en limplig led-
ningsform. Som exempel nimns Finansinspektionen, vars tillsyns-
verksamhet kan {3 stora konsekvenser for de olika féretag som om-

' Statskontoret (2014), s. 7.
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fattas av tillsynen. En styrelse bedémdes tillféra bdde en breddad
kompetens, vilket borgar fér bittre beslut, och en 6kad legitimitet."

Yeterligare en lirdom frin Statskontorets kartliggning ir att det
visserligen ir en stor formell skillnad mellan en enrddighetsmyndig-
het med en myndighetschef som ensam ir ansvarig f6r verksamheten
och en styrelse- eller nimndmyndighet med delat ansvar infér huvud-
mannen. Men 1 praktiken ligger ett stort ansvar pd myndighetschefen
dven 1 en styrelsemyndighet. Sirskilt som myndighetschefen, till
skillnad frdn &vriga styrelseledamoter, dr verksam pd heltid i myn-
digheten och styr 6ver den 16pande verksamheten. Det ir ocks vik-
tigt att betona att 1 statliga férvaltningsmyndigheter sitter myndig-
hetschefen och styrelseledaméter pd egna mandat frin regeringen.
Detta skiljer sig frdn exempelvis aktiebolag dir den verkstillande
direktdren utses av styrelsen och kan avsittas av denna. Oavsett om
det finns en styrelse eller inte ir det 1 regel ocksd myndighetschefen
som fir ta ansvar om nigot gdr snett f6r myndigheten, trots att det
formellt dr styrelsen som utgér myndighetens ledning. I Statskon-
torets rapport beskrivs att det inte har framkommit nigot exempel
pad att regeringen har utkrivt ansvar av styrelsen."

Parlamentarisk utredning avseende Riksrevisionens
ledningsformer

Riksrevisionen och Riksbanken har likheter. Bida ir myndigheter
under riksdagen och bdda har ett kollektivt ledarskap. I Riksrevisio-
nens fall utgdrs ledningen av tre riksrevisorer och i Riksbankens fall
av sex direktionsledamoter. I slutet av 2018 beslutade riksdagen att
tillsidtta en parlamentarisk utredning for att se 6ver Riksrevisionens
ledningsformer (bet. 2018/19:KU6).

Den parlamentariska kommittén limnade i juni 2019 férslag pd
nya ledningsformer f6r Riksrevisionen.' Det ska enligt férslaget en-
dast finnas en av riksdagen vald riksrevisor, till skillnad frin dagens
tre valda riksrevisorer. Riksrevisorn ska vara chef f6r myndigheten
Riksrevisionen och ansvarig infor riksdagen for granskningen av den
statliga verksamheten.

2 Tbid., s. 64.
B Ibid., s. 124.
42018/19:URF1.
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Kommittén foresldr vidare att riksdagen dven ska vilja en riks-
revisionsdirektdr som ska vara riksrevisorns stillféretridare. Riks-
revisionsdirektdren ska i férsta hand ta hand om den dagliga admini-
strativa ledningen av myndigheten, men ska iven kunna anfértros
och avgora revisionsirenden nir riksrevisorn inte ir i tjinst eller d&
det foreligger en jivssituation mellan riksrevisorn och det som ska
granskas. Riksrevisorn och riksrevisionsdirektéren foreslds var for
sig viljas av riksdagen, normalt f6r en gemensam mandattid om
sju ar (riksrevisorn kan inte viljas om, diremot vad giller riksrevi-
sionsdirektdren finns inga hinder mot omval).

Motiveringen som utredningen framfor for sitt férslag om en ny
ledningsstruktur pd Riksrevisionen ir att den tredelade ledningsstruk-
turen innebir en inbyggd risk for inre spinningar 1 organisationen,
som kan himma dess funktionssitt. Det underlag som tagits fram 1 ut-
redningen visar att myndigheten fungerar vil {6r nirvarande men att
organisationsformen rymmer risker som medfér att myndigheten
inte ir tillférsikrad en stabil funktion pd lingre sikt. Utredningen
drar dirfor slutsatsen att det har blivit tid att g8 ifrn det tredelade
ledarskapet.”

Efter remissbehandling och beredning férvintas forslagen réran-
de Riksrevisionen trida i kraft vren 2020.

32.3.2 Hur myndighetschefer utses
Hur regeringen utser sina myndighetschefer

Nir regeringen utser sina generaldirektérer och andra myndighets-
chefer tas normalt en krav- eller kompetensprofil fram, och tjinsten
brukar som huvudregel utannonseras.'® Uppgift om vilka som har
ansokt omfattas som utgdngspunkt av sekretess 1 tio &r (39 kap. 5b §
offentlighets- och sekretesslagen [2009:400]).

Anstillningen som generaldirektér ir ett férordnande som giller
1sex r. Regeringen kan forlinga en anstillning med tre 3r ytterligare
pd en och samma myndighet. Efter nio &r som chef vid samma myn-
dighet bor dock férutsittningarna for en ny anstillning vid en annan
myndighet 6vervigas. Det bor dock inte finnas ndgra formella hinder

5 Ibid., s. 7
16 Statskontoret (2014), s. 94.
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mot att ytterligare férlinga en anstillning. Man kan t.o.m. tinka sig
att nigon i undantagsfall blir kvar som chef f6r en myndighet i mer
in tolv &r."”

En s6kande som inte fir en statligt utannonserad tjinst kan éver-
klaga beslutet till Statens 6verklagandenimnd, det omfattar dven
ganstetillsittning som generaldirektor. Statens verklagandenimnd
bedémer di tjinstetillsittningen utifrdn dels jobbannonsen, dels lag-
kravet pd att avseende bara ska fistas vid sakliga grunder sisom fér-
tjanst och skicklighet vid offentlig anstillning (4 § lagen [1994:260]
om offentlig anstillning).

Ordinarie domare utses av regeringen, pa forslag av Domarnimn-
den. Det ir mycket svart att avsitta ordinarie domare, vilket syftar
till att garantera deras sjilvstindighet. Statskontoret konstaterar att
det gor att ledningsformen f6r domstolarna inte blir jimférbar med
andra ledningsformer." Det finns dock likheter med Riksbankens
ledningsformer.

Hur riksdagen utser sina myndighetschefer

Nir riksrevisorer ska viljas publiceras information sd att intresserade
kan anmala sitt intresse, men det finns ingen formell ansékningspro-
cess. Tillsittningen kan heller inte 6verklagas till Statens verklagan-
denimnd. Riksrevisorer viljs for en mandatperiod om sju &r och de
kan inte viljas om.

Under lagstiftningsarbetet i samband med Riksrevisionens till-
komst framforde vissa remissinstanser att det borde stillas krav pd
formell kompetens hos riksrevisorerna. I den proposition som l3g
till grund f6r inrittandet av Riksrevisionen ansdgs dock nigra sddana
krav inte ndédvindiga eftersom riksdagen i samband med valet avgor
om en tilltinkt riksrevisor uppfyller de krav som bor stillas. Mot
denna bakgrund foreslogs inte nigra i lag fastslagna positivt formu-
lerade krav for uppdraget (prop. 2001/02:190 s. 109-112).

Det ska noteras att det inte heller finns nigra fastlagda krav for
direktionsledaméter. Det framgir av forarbeten till lagindringarna

1999 (prop. 1997/98:40 s. 71) att:

7SOU 2011:81, s. 127.
'8 Statskontoret (2014), s. 38.
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det miste anses olimpligt att genom sniva kriterier begrinsa fullmik-
tiges fria val av direktionen. Regeringen limnar dirfér inga férslag om
siarskilda kriterier fér ledaméterna 1 direktionen, inte heller for riks-
bankschefen, men utgdr ifrin att fullmiktige vid sina val beaktar att
limplig kompetens finns foretridd i direktionen.

Nir det giller rekrytering av riksdagens ombudsmin finns en bered-
ningsdelegation (bestiende av en féretridare frin varje parti 1 ut-
skottet) som bereder frigor om val, och som ligger f6rslag pd vilka
personer konstitutionsutskottet bor féresld att riksdagen ska vilja."”

For Riksbankens del ir det som tidigare beskrivet fullmiktige
som utser riksbankschefen och de vice riksbankscheferna.

32.3.3 Myndighetschefens roll

Det ir av intresse att studera vilka befogenheter andra myndighets-
chefer har getts for att leda myndigheten. Riksbanken har mest lik-
het med ledningsformen styrelsemyndighet (se dven avsnitt 11.4.2)
eftersom det 1 viss min gir att likna Riksbankens direktion vid en
styrelse och riksbankschefen vid en myndighetschef. En tydlig skill-
nad frin vad som giller i styrelsemyndigheter dr dock att direktionen
ir nirvarande dagligen. Ytterligare en skillnad ir att dven riksbanks-
fullmiktige har vissa styrelsefunktioner, t.ex. att det ir fullmiktige
som beslutar om arbetsordningen.

I myndigheter under regeringen utses generaldirektdren (eller
annan myndighetschef) av regeringen. Generaldirektdren ges ett brett
mandat att styra myndigheten, men kan till skillnad frdn en riksbanks-
chef frintas sin tjinst om regeringen inte ir ndjd med utférandet.
Ett exempel pd en myndighet som leds av en styrelse ir Finansin-
spektionen. Styrelsen beslutar 1 principiella frigor och i frigor som i
ovrigt dr av storre vikt, exempelvis nya regler, sanktioner och plane-
ring av Finansinspektionens verksamhet. Ansvarsférdelningen mellan
myndighetschefen (generaldirektdren) och styrelsen foljer av myn-
dighetstorordningens bestimmelser. I myndighetstérordningen fram-
gdr att myndighetschefen ansvarar infér styrelsen och ska skéta den
l6pande verksamheten enligt de direktiv och riktlinjer som styrelsen
beslutar. Myndighetschefen ska dven hilla styrelsen informerad om
verksamheten, férse styrelsen med underlag f6r beslut och verkstilla

192017/18:URF2, s. 53. Att det ir konstitutionsutskottet som foreslir kandidater som om-
budsmin féljer av riksdagsordningen.
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styrelsens beslut (13 § myndighetstérordningen). Den formuleringen
har dven tydliga likheter med den ansvarsférdelning som framgir av
aktiebolagslagen (2005:551). Av aktiebolagslagen (8 kap. 29 §) fram-
gdr nimligen att den verkstillande direktéren ska skéta den 16pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Vidare far
den verkstillande direktoren utan styrelsens bemyndigande vidta 3t-
girder som med hinsyn till omfattning och arten av bolagets verk-
samhet ir av ovanligt slag eller av stor betydelse och om styrelsens
beslut inte kan avvaktas utan visentlig oligenhet for bolagets verk-
samhet. I sidana fall ska styrelsen si snart som mojligt underrittas
om 3tgirden. Vidare liggs den verkstillande direktoren att vidta de
dtgirder som ir nédvindiga for att bolagets bokforing ska fullgéras
1 6verensstimmelse med lag och fér att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande sitt.

Riksrevisionens ledning bestdr 2019 av tre riksrevisorer. En av
riksrevisorerna har enligt 2 § 1 lagen (2002:1023) med instruktion f6r
Riksrevisionen, tilldelats ett administrativt ansvar. I det ansvaret
ligger bl.a. att sikerstilla att det finns en intern styrning och kontroll
vid myndigheten som fungerar pd ett betryggande sitt. Vidare be-
slutar Riksrevisorerna gemensamt om férdelningen av gransknings-
omriden mellan sig. Inom sina respektive granskningsomriden be-
slutar riksrevisorerna, efter samrdd med varandra, vilken huvudsaklig
inriktning granskningen ska ha. En parlamentarisk utredning fére-
slog 2019 att dra ner antalet riksrevisorer till en (se avsnitt 32.3.1).

32.3.4 Riksbankens sarstallning som myndighet

Riksbanken har i ett antal ytterligare avseenden sirdrag jimfért med
andra férvaltningsmyndigheter (se kapitlen 11 och 12). Vid analysen
av Riksbankens organisation och ledning behover sirskilt dessa
sirdrag beaktas:

o Attenviktig del av den ekonomiska politiken, nimligen penning-
politiken, har delegerats till Riksbanken att utféra under obero-
ende.

e Att Riksbanken tnjuter ett finansiellt oberoende genom att den
faststiller sin egen budget for verksamheten. Det finns dirmed
inget anslag f6r Riksbankens verksamhet i statens budget.
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e Att Riksbanken ir en myndighet under riksdagen. Detta innebir
att forindringar av verksamheten endast kan beslutas via lag,
vilket utesluter myndighetsstyrning av vanligt slag via instruktion
och regleringsbrev som anvinds fér myndigheter under reger-
ingen.

e Att utrymmet for att skilja en direktionsledamot frén anstill-
ningen ir synnerligen begrinsat, i likhet med vad som giller for
riksrevisorer och domare, i syfte att garantera deras sjilvstindig-
het. Den ordningen innebir att direktionen inte dr direkt bero-
ende av att ha riksdagens fértroende. Indirekt skulle dock direk-
tionens mojligheter att uppnd sina mal forsviras om de inte hade
riksdagens fértroende.

Dessa sirdrag har foljder f6r hur Riksbankens organisation och led-
ning bor utformas, vilket analyseras 1 kommande avsnitt.

32.4 Den nuvarande organisationen:
tidigare dokumenterade erfarenheter

I detta avsnitt redogors for synpunkter pd Riksbankens organisation
som har limnats i finansutskottets externa utvirderingar av Riksban-
kens penningpolitik. Direfter redogors for resultaten av den enkit-
undersokning med riksbankscheferna som publicerades 2010. Aven
tal och intervjuer som direktionsledaméter har hillit och som av-
handlar Riksbankens organisation redogérs for i detta avsnitt.

32.4.1 Externa utvarderingar

Finansutskottet liter vart fjirde eller vart femte &r genomfora en
extern och oberoende utvirdering av Riksbankens penningpolitik.
De tre hittillsvarande utvirderingarna har i olika hég grad berort
organisationsfrdgor. Den analys och de rekommendationer som ir
relevanta f6r analysen 1 detta kapitel redogérs for 1 detta avsnitt.
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Den forsta externa utvirderingen

Den férsta utvirderingen omfattade perioden 1995-2005 och utfor-
des av professorerna Francesco Giavazzi och Fredric Mishkin. De
argumenterade att det faktum att alla direktionsledaméter gemen-
samt ansvarade for ledningen av verksamheten férsvirade ledamo-
ternas individuella ansvar.

Om ledningsansvaret 8lades riksbankschefen och vice riksbankschefen
skulle ledningen av Riksbankens verksamhet bli effektivare. Det skulle
ocks3 forbittra den penningpolitiska processen genom att framhiva att
de ovriga direktionsledaméternas huvuduppgift ir att fatta penning-
politiska beslut, att utforma Riksbankens vergripande strategi genom
att frimja bide ekonomisk och finansiell stabilitet, att férvalta valuta-
reserven pd bista sitt och att kommunicera med allminheten. Detta ir
ett heltidsarbete och maiste befrias frin ledningsuppgifter som kan
minska ledaméternas fokusering pa sina huvudsakliga arbetsuppgifter.?®

Vidare resonerade de kring den d& upplevda svirigheten 1 att hitta
limpliga och intresserade kandidater, och framférde 1 det samman-
hanget att direktionen skulle kunna fungera med fem eller t.o.m. fyra
ledaméter. Slutligen berérde utvirderarna utnimningsprocessen for
direktionsledaméter. De menade att det dr en god idé att delegera
utnimningarna till ett frén riksdagen fristiende organ som riksbanks-
fullmiktige, med motiveringen att det minskar risken for politisk
inblandning. De rekommenderade dock att det, kompletterande till
denna ordning, skulle inféras en formell utfrigning av kandidaterna
infér riksdagens finansutskott, {6ljt av en fortroendeomréstning.
Motiveringen som gavs for rekommendationen var att eftersom:

centralbanker ir en av de statliga myndigheter som har stérst sjilvstin-
dighet miste deras tjinstemin genomgi en noggrann offentlig gransk-
ning innan de utses. Eftersom Riksbanken, till skillnad frin andra svens-
ka myndigheter dr en myndighet som lyder under riksdagen, och inte
regeringen, ir rlksdagens finansutskott en limplig plats f6r en sidan offent-
lig granskning.”!

I betinkandet som behandlar utvirderingen avvisade finansutskottet
forslaget om att minska antalet ledaméter 1 direktionen, och fram-
holl att det dr viktigt att direktionen ir tillrickligt stor f6r att garan-
tera en si allsidig sammansittning av direktionen som mojligt
(bet. 2006/07:FiU27 s. 23). Utskottet delade heller inte utvirderar-

° Giavazzi och Mishkin (2006), s. 78.
2! Tbid., s. 83, rekommendation 9.
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nas uppfattning att offentliga utfrgningar i utskottet av nominerade
kandidater tll direktionen skulle stirka utnimningsprocessen. Ut-
skottet framférde tvirtom att offentliga utfrigningar riskerade att
undergriva fullmiktiges roll och ansvar, och att férslaget saknar mot-
svarighet 1 svensk offentlig férvaltning (bet. 2006/07:FiU27 s. 35).

Den andra externa utvdrderingen

Den andra utvirderingen omfattade perioden 2005-2010. Utvirde-
rarna professorerna Charles Goodhart och Jean-Charles Rochet
berérde organisationsfrigor endast kortfattat.”” De noterade dock
att 1 de flesta andra centralbanker har direktionsledaméterna ansvar
for olika specialomriden och avdelningar inom banken. S& var inte
lingre fallet 1 Riksbanken efter att beredningsansvaret hade tagits
bort (se avsnitt 32.1.2). Rekommendationerna som limnades rérande
organisationen var kopplade till nationellt ansvar f6r makrotillsyn,
och ir dirmed inte av intresse f6r kommitténs arbete.

Den tredje externa utvarderingen

Den senaste utvirderingen omfattade perioden 2010-2015 och
leddes av den brittiska tidigare centralbankschefen Mervyn King och
den amerikanske professorn Marvin Goodfriend.” De ifrigasatte
om det finns tillrickligt med arbete for att sysselsitta de sex direk-
tionsledaméterna pd heltid. De menade ocks3 att det ir orimligt att
direktionen bestdr av sex personer som har samma formella ansvar
for den verkstillande ledningen av Riksbanken. Goodfriend och
King rekommenderade dirfér att direktionen skulle stopas om till
ett penningpolitiskt rdd (eng. monetary policy board) bestiende av:

e tre verkstillande ledaméter (riksbankschefen och tva vice riks-
bankschefer med ansvar fér penningpolitik respektive finansiell
stabilitet)

e tre icke verkstillande ledaméter.

22 Goodhart och Rochet (2011).
» Goodfriend och King (2016), s. 24 och 25.
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Vidare bedémde Goodfriend och King att riksbanksfullmiktige fun-
gerar vil.

Vad giller remissinstanserna kan nimnas att fullmiktige vilkom-
nade en 6versyn av Riksbankens styrningsmodell, men framférde att
fullmiktiges uppfattning var att den nuvarande modellen med sex
heltidsarbetande ledaméter har skapat goda férutsittningar for en
bred och nyansrik penningpolitisk beredning. Det kan ocksd nimnas
att Finansinspektionen erinrade om att det tidigare hade funnits be-
redningsansvariga fér penningpolitik och finansiell stabilitet 1 direk-
tionen, pa ett sitt som likande Goodfriend och Kings forslag, och
att det vid en dversyn finns skil att jimféra erfarenheterna frin de

bida styrmodellerna (bet. 2015/16:FiU41 s. 29).

32.4.2 Enkatundersékning 2010 om direktionsledamoéternas
erfarenheter

Nir direktionen varit pd plats 1 tio &r genomférde tjinstemin vid
Riksbanken en enkitundersokning. Enkitundersékningen riktade
sig till de 13 ledamoter som gjdnstgjort 1 Riksbankens direktion sedan
starten 1999, och frigorna rérde deras erfarenheter av att tjinstgora
1 direktionen. 12 av de 13 tillfrigade svarade pd enkiten och Riks-
banken publicerade resultaten 2010.**

P4 frgan vilken som ir den limpligaste storleken pd direktionen
utifrdn ett penningpolitiskt perspektiv gavs féljande svar:

e Sex personer svarade att direktionen borde vara mindre (av dessa
svarade fyra att fem vore ett lagom antal, en svarade att fyra vore
lagom och slutligen svarade en person att tre vore lagom).

e Fem personer svarade att direktionens nuvarande storlek om sex
ledaméter dr den mest limpliga.

e En person svarade att direktionen borde vara stérre (hen uppgav
att elva personer vore lagom).

Synen pd direktionens storlek var dirmed att den ir i ungefir ritt
storleks for penningpolitiska beslut, men hilften av de svarande tyckte
att en ndgot mindre kommitté vore limpligare.

2 Se Apel m.fl. (2010).
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En annan friga i enkiten som ir av intresse for detta kapitel ir
frdgan om det samlade beslutsunderlaget f6r penningpolitiken skulle
bli bittre om ndgon eller nigra av ledaméterna 1 direktionen var
externa och dirmed kunde bidra med information, kunskap och ett
“utifrdnperspektiv” som annars inte skulle beaktas.

e Sex personer svarade att det inte stimmer alls.
e En person svarade att det bara stimmer till en liten del.
e Tva personer svarade att det stimmer till viss del.

o Tre personer svarade att det stimmer helt.

Synen pd externa experter var dirmed ganska blandad, men med viss
tyngdpunket &t det skeptiska hdllet. I sammanhanget kan det vara vik-
tigt att betona att det som frigorna rorde var det penningpolitiska
beslutsfattandet. Inga frigor stilldes om direktionens beslutsfattan-
de inom &vriga verksamhetsomrdden sisom finansiell stabilitet, be-
talningssystem, kontantférsérjning eller om 6vrig verksamhetsstyr-
ning.

32.4.3 Direktionsledamaters offentligt framférda synpunkter

Svante Oberg, som var vice riksbankschef 2006-2011, sa i ett anfo-
rande 2011, att sex personer som fattar beslut fungerar vil nir det
giller just penningpolitik, men att den ordningen inte fungerar bra
pd andra omriden.”” Oberg rekommenderade att riksbankschefens
roll som chef f6r Riksbanken borde stirkas s att den motsvarar den
roll som en vanlig myndighetschef har.

Lars Heikensten, som var vice riksbankschef frin 1995 och dir-
efter riksbankschef 2003-2005, framforde sin syn pd Riksbankens
organisation i en intervju som publicerades 2005 i tidskriften Central
banking.” Heikensten berittade i intervjun att efter nigra ir med
beredningsansvar blev det uppenbart att det fanns substantiella nega-
tiva effekter, och han beskriver i intervjun de tre negativa effekter
som han menade var viktigast. For det forsta var det i realiteten en
oklar ansvarstérdelning mellan den beredningsansvariga direktions-
ledamoten och avdelningschefen. For det andra skapade det en otyd-

2 Oberg (2011).
26 Heikensten (2005).
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lig ledning av organisationen, det kom olika signaler frin ledningen
till de anstillda vilket skapade forvirring och ibland gjorde interna
processer lingsamma; “man kan inte leda en effektiv organisation
med sex personer som frn tid till annan beter sig som om de var
VD”. Den tredje negativa aspekten hade att géra med direktionens
arbete. Direktionen hade trots allt huvudsakligen valts f6r att bidra 1
strategiska policyfrigor. De la fér mycket tid pd att diskutera interna
frigor. Det handlade enligt Heikensten om frigor som borde ha
hanterats av avdelningscheferna, eller lingre ner i organisationen,
men de tenderade att hamna hos direktionen.

I en intervju som publicerades 2017 utvecklade Heikensten ytter-
ligare sin syn och framhéll att en mindre ledningsgrupp ir mer effek-
tiv.”/ Han féresprikade di en Goodfriend och King-modell fér led-
ningsstrukturen; dir riksbankschefen och tvd vice riksbankschefer
skulle ansvara f6r verksamhetsstyrningen och dven delta i en penning-
politisk kommitté tillsammans med tre eller fyra externa experter.

32.5 Den nuvarande organisationen: kommitténs
intervjuer under 2018 och 2019

Under hésten 2018 och viren 2019 genomférde kommitténs kansli
ett 20-tal intervjuer med personer som har eller har haft ledande
positioner inom Riksbanken och fullmiktige och dirmed inblick 1
Riksbankens organisation och ledning. De intervjuade finns fér-
tecknade 1 appendix 1. I detta avsnitt sammanfattas deras viktigaste
synpunkter kring de frigor som kommittén ska analysera.

Frigorna som stillts har avgrinsats av direktivens inriktning, dvs.

o fullmiktiges uppdrag och sammansittning (avsnitt 32.5.1)

o direktionens uppdrag, effektivitet och sammansittning och d&
sirskilt beakta: om antalet direktionsmedlemmar boér férindras,
om externa experter ska kunna delta i de penningpolitiska be-
sluten och hur tillsittningsférfarandet av direktionsmedlemmar
ska utformas f6r att virna den demokratiska legitimiteten for en
oberoende riksbank (avsnitt 32.5.2)

¥ Dagens Nyheter (2017).
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e Riksbankens effektivitet i verksamheten och om den ir indamils-
enligt dimensionerad (avsnitt 32.5.3).

32.5.1 Fullmaktiges uppdrag och sammansiattning

Flertalet uppfattar fullmiktiges kontrollerande funktion som i grun-
den viktig, men att uppdraget ir otydligt. Det beskrivs att fullmik-
tige under vissa perioder valt att g in pd alltfér detaljerad niva vad
giller Riksbankens verksamhetsstyrning. Bland annat genom att full-
miktige har motsatt sig vissa indringar i arbetsordningen som direk-
tionen har féreslagit i syfte att 6ka effektiviteten i verksamhetsstyr-
ningen. Under andra perioder har Riksbankens ledning limnats stor
frihet att efter eget tycke utveckla arbetsformerna. En del har upp-
fattat att fullmiktige ibland har dgnat orimligt mycket tid 4t mindre
betydelsefulla frigor.

Vidare pitalas att det faktum att det finns svag formell koppling
mellan finansutskottet och fullmiktige kan innebira att riksdagen
inte l6pande hills uppdaterad 1 centrala frigor. Andra vittnar dock
om vilfungerande informella informationsvigar. Nigra kommente-
rar att fullmiktige har manga ledaméter och suppleanter. Det kom-
menteras & andra sidan ocksd att det faktum att fullmiktige har
minga ledaméter och suppleanter ir bra eftersom det innebir att
dven mindre partier kan komma till tals.

Naigra framhéller att det dr virdefullt att fullmiktige kan dgna mer
tid &t att sitta sig in 1 Riksbankens frigor dn vad som ir mojligt for
ledaméterna i1 finansutskottet. Flera tror ocksd att det har en positiv
effekt att Riksbanken vet att de médste kunna svara infér fullmiktige
och motivera vad de gor. Fullmiktige anses ha ett inflytande 1 det
perspektivet. Det sigs att det ir “betydelsefullt 1 det lilla tysta” att
fullmiktiges ordférande och vice ordférande nirvarar vid direktio-
nens moten. Det nimns ocks8 att det faktum att fullmiktige finns,
och har insyn, ger Riksbanken ¢kad demokratisk legitimitet.

Fullmiktiges egna revision upplevs dock inte som meningsfull.
Synen ir blandad vad giller om fullmiktige bor ges egna resurser
men flertalet ser inte ett behov av detta givet nuvarande arbetsupp-
gifter (se avsnitt 33.6.8).

Flera upplever det slutligen som ett problem att det dr otydligt
vem som ska svara pd remisser f6r remissinstansen Riksbanken.
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32.5.2 Riksbanksdirektionens uppdrag, effektivitet
och sammansattning

Att beslutsformen med en sexhévdad direktion inférdes 1 Riksban-
ken anses frimst ha grundats i att det sigs som en limplig besluts-
form for penningpolitiska beslut. Beslutsformen motiveras av att
sikerstilla att olika perspektiv och kompetenser vigleder de pen-
ningpolitiska besluten, samt att man inte vill koncentrera makten till
en eller ett fital personer med de risker en sddan maktkoncentration
innebir. Eventuella oenigheter leder inte fram till att penningpoli-
tiska beslut inte kan tas. Oenighet 1 andra frigor, som inte likt pen-
ningpolitik har en skarp tidsgrins, riskerar dock att med ett kollek-
tivt ledarskap leda till utdragna beredningar och i virsta fall till att
gruppen inte klarar att ta beslut. Flera av de intervjuade beskriver
ocksd hur dylika problem har uppkommit. Sirskilt personer som har
erfarenhet av att leda storre organisationer pekar tydligt pd pro-
blemen med den nuvarande ledningsmodellen. Det beskrivs att det
kostar mycket f6r en direktionsledamot att driva en friga, men att
det inte kostar ndgot att sitta sig pa tviren. Det betonas dirfér ocksd
att ett kollektivt ledarskap stiller hoga krav pd att alla ledaméter
arbetar framdt. Det fungerar vil om de inom direktionen har fértro-
ende for varandra men ir sdledes vildigt personberoende. En nuva-
rande direktionsledamot berittar att hen betraktar direktionen som
1 praktiken en policykommitté, och att hen dirfor viljer att kliva &t
sidan vad giller frigor om verksamhetsstyrning.

I intervjuerna beskrivs hur Riksbanken under det sexhovdade
ledarskapet genom &ren har provat en rad olika ledningsmodeller.
Inledningsvis delades som tidigare beskrivet ansvaret for olika avdel-
ningar upp mellan de fem vice riksbankscheferna. Flera uppfattade
att de beredningsansvariga vice riksbankscheferna nirmast blev att
likna vid 6ronmirkta 6verrockar” till respektive avdelningschef,
med f6ljden att det blev dubbelkommandon till organisationen. Vid
den tiden fanns ocks3 ett visentligt storre antal avdelningar, vilket
gjorde att direktionsméten 1 stor utstrickning gick t ull att 16sa
samordnings- och resursfordelningsfrigor mellan de olika intressen-
terna. En bred majoritet av intervjuade (bdde avdelningschefer och
direktionsledaméter) dr negativt instillda till att direktionsledamo-
terna skulle ha beredningsansvar igen. Ett argument som framfors
for att inte ha beredningsansvar ir att det ir bittre om alla 1 direk-
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tionen har samma mojlighet att begira in underlag. Vissa menar
ocksd att den som hade beredningsansvar fér penningpolitiken i
hégre grad kunde styra vad beslutet skulle bli.

Alla delar dock inte detta synsitt, en del ir mer positiva till bered-
ningsansvar och argumenterar att utan beredningsansvar ges riks-
bankschefen fér stort inflytande jimfért med de andra. Berednings-
ansvaret dvergavs 1 mitten av 2000-talet fér en modell som ménga
anser skapar bittre forutsittningar fér direktionen att arbeta mer
som en styrelse och penningpolitisk kommitté, med stark delegation
till avdelningscheferna. Samtidigt har riksbankschefens roll i prak-
tiken stirkts, vilket en del uppfattar som bra och andra diligt. En
person siger om beredningsansvaret att det inte var bra med bered-
ningsansvar, och det blev inte bra efter att det avskaffades heller —
eftersom hen upplevde det som negativt att mer makt d& centrerades
till riksbankschefen.

Nigra foresprakar att formalisera 1 lag det som har utkristallise-
rats internt med riksbankschefen (och forste vice riksbankschefen)
som mer ansvarig f6r verksamhetsstyrningen in de 6vriga vice riks-
bankscheferna. Vidare framstdr det inte som att ngon i den nuvaran-
de direktionen ser riksbankschefens och forste vice riksbankschefens
1 praktiken storre ansvar f6r verksamhetsstyrningen som problema-
tiskt. Det argumenteras att man p3 s3 sitt vinner mycket 1 effektivi-
tet medan direktionsledaméternas mojlighet till inflytande formellt
blir lite mindre men 1 reella termer fortsatt ir stort. Andra befarar
att personproblem riskerar att bli virre f6r organisationen om an-
svarsférdelning inom direktionen slis fast 1 lag, och sirskilt di om
bide riksbankschefens och den forste vice riksbankschefens roller
framgdr av lag.

Om antalet direktionsmedlemmar bor f6rindras och om externa
experter ska kunna delta i de penningpolitiska besluten

Antalet direktionsledaméter har sedan starten varit fem utéver riks-
bankschefen, varav en forste vice riksbankschef. Flertalet intervjuade
anser att den nuvarande modellen vil fyller kraven pd en allsidighet i
perspektiven rérande policyfrigorna. De olika ledaméterna tillfér
virdefull kompetens pd olika omriden.
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Samtidigt uppger flera att sex personer egentligen inte behévs pd
heltid. Ndgra diskuterar att dra ner antalet till fem ledaméter i direk-
tionen. En del argumenterar att det vore bra att pa sd sitt {3 bort
utslagsrosten och dirmed ge alla lika tyngd 1 penningpolitiska beslut.
En person tycker att frigan om utslagsrésten inte dr sirskilt viktigt
da den inda3 sillan anvinds, en annan tycker tvirtom att det dr virt
att notera att utslagsrdsten har anvints ett par ginger de senaste
dren. En annan person argumenterar att det vore olyckligt om ut-
slagsrosten forsvann eftersom det riskerar att forsvaga riksbanks-
chefens stillning och fértroendet fér hen. Det betonas ocksa av flera
att det inte vore nigon storre skillnad med sex eller fem personer 1
direktionen, skillnaden vore frimst att utslagsrésten férsvinner.

Andra f6r fram att det optimala ur ett ledningsperspektiv vore att
inritta en ledningsform bestdende av tre verkstillande och tre icke-
verkstillande ledaméter, vilket foreslogs av Goodfriend och King i
den tredje externa utvirderingen. De tre verkstillande skulle med
Goodfriend och Kings forslag vara riksbankschefen och en vice med
ansvar for de penningpolitiska frigorna, och en vice med ansvar for
frigor som ror finansiell stabilitet. Flera dr positiva till att gd 1 en
sddan riktning och menar att det kan bli en mer effektiv styrning
med fortsatt bra bredd i de penningpolitiska besluten. Vid en even-
tuell grinsdragningsproblematik mellan vad som ir en friga om verk-
samhetsstyrning respektive en policyfrga argumenteras att det inte
bér bli ett problem 1 praktiken eftersom det kan hanteras generost;
vill den stora gruppen hantera en friga som policy sd bér man gora
det. En person framfér dock att det inte ir s enkelt som det kan se
ut pd pappret att skilja pa vilka beslut som ska tas av vilken samman-
sittning, utan att det i realiteten ofta blir en svir grinsdragning.

Andra menar att en sidan ledningsform innebir att de som inte
ir inblandade 1 den verkstillande ledningen far ett informationsun-
derlige, och att den penningpolitiska beslutsprocessen dirmed blir
simre eftersom alla inte har samma informationsférutsittningar.

Vad giller den brittiska styrmodellen med olika kommittéer fér
dels penningpolitik, dels finansiell stabilitet ir det en samsyn om att
denna uppdelning inte vore limplig 1 Sverige. Det nimns att saken
hade varit annorlunda om Riksbanken hade haft makrotillsynsansvar
liksom centralbanken i Storbritannien.
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P4 frigan om huruvida externa experter skulle kunna tas in i de
penningpolitiska besluten ir meningarna delade men med tyngd-
punkt 4t det skeptiska hillet. Ndgra framfér att det skulle vara svirt
att 1 ett sd litet land som Sverige kunna rekrytera experter med en
oberoende stillning annat in frdn akademin. Det fors dven fram att
det dr ett problem att man inte kan vara riktigt siker pa att deltids-
anstilla inte har sin lojalitet ndgon annanstans. Mycket {4 med erfar-
enheter frin finansmarknaden tros vara oberoende nog fér att kunna
komma i frdga. En annan oro som fors fram av minga ir att man
genom att blanda heltidsanstillda direktionsledaméter med obero-
ende externa skulle riskera att skapa ett A- och ett B-lag, och att det
skulle vara svirt att 6verbrygga det informationsévertag som de

heltidsanstillda har.

Hur tillsittningsforfarandet av direktionsmedlemmar ska utformas
for att virna den demokratiska legitimiteten for en oberoende

riksbank

Samtliga intervjuade tidigare direktionsledaméter beskriver sin egen
tillsittningsprocess pé likartat sitt. Man har blivit kontaktad utan att
ha anmiilt sitt intresse for tjinsten. Det har i allminhet varit den d3-
varande ordféranden i fullmiktige som tagit kontakten, och direfter
har man i flertalet fall blivit inbjuden till samtal med s&vil ordférande
som vice ordférande i fullmiktige. For vissa f6ljde direfter ett samtal
med riksbankschefen, uppfattat som ndgon slags introduktion till
uppdraget. Flera av de intervjuade fick ocks3, i ett sent skede av re-
kryteringsprocessen, genomféra en utfrigning i fullmiktige.

Det framhills att det vore bra med en ordnad rekryteringsprocess
kring urval och intervjuer, och idven nir det giller omprévning av
kandidater. Ndgon siger att det inte ir bra nir omval tillimpas i en
sddan omfattning att det gdr ling tid utan att det tillkommer nigra
nya ledaméter. Att Sppna upp for ett ansékningsférfarande ses som
okontroversiellt, men en férutsittning ir att sekretess giller, ligger
flera wll. En person framhiller ocksd att det dr viktigt att uillsite-
ningarna inte gir att éverklaga.

Méinga framhéller behovet av att fullmiktige inte enbart ser till de
yrkesmissiga kvalifikationerna 1 rekryteringen, utan ocksé till for-
méga att arbeta i grupp och bidra positivt till att bygga och forvalta
organisationen. Framfor allt f6r tjinsten som riksbankschef bor
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ledarskapsférmdga och samarbetsférméga ingd bland kvalifikations-
kraven.

De flesta tillfrdgade dr positiva till att det dr fullmiktige som utser
riksbankscheferna, och man menar att fullmiktige genom presidiets
nirvaroritt vid direktionens moten har en god méjlighet att bedéma
vilken kompetens som direktionen behover tillféras och om nigon
bor erbjudas ett omval.

32.5.3 Om Riksbankens effektivitet i verksamheten
och om den ar d&ndamalsenligt dimensionerad

Flertalet intervjuade lyfter fram att Riksbanken med alla jimfoérbara
mdtt mitt ir en av de minsta och mest effektiva av jimférbara cen-
tralbanker. Samtidigt framhélls att jimforelser dr vanskliga att géra
eftersom manga faktorer spelar in, framfér allt vad giller vilka ansvars-
omriden som centralbanken har. Riksbanken upplevs sedan direk-
tionens tillkomst vid millennieskiftet tydligare ha fokuserat sin verk-
samhetsplanering for att hilla kostnader under kontroll och att
stindigt ompréva verksamheter. Det nimns att man har genomfort
nerdragningar och att man har outsourcat flera funktioner (bl.a. vad
giller IT).

Andra som har inblick i svenska myndigheters knappa anslag och
besparingskrav {6r fram att Riksbanken i en jimférelse har haft gott
om resurser. Vad giller antalet anstillda tjinstemin menar nigra att
det miste finnas luft 1 en centralbank infér en kris, och att tjinste-
minnen var {6r {4 nir finanskrisen utbrét 2008-2009. Andra menar
dock att dven antal tjinstemin och resursliget 1 stort har varit gene-
rost tilltaget (inte nédvindigtvis for stort, ligger ndgon till) jimfore
med andra svenska myndigheter, om in inte jimfért med andra cen-
tralbanker. Ndgon menar att Riksbanken, liksom andra svenska myn-
digheter, har fokuserat f6r mycket pd effektivitet, och att det har
varit mer fokus pd effektivitet in pd sikerhet vad giller betalnings-
medel.
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32.6 Litteratur om centralbankers ledning

I detta avsnitt beskrivs ett urval frin litteraturen rérande central-
bankers organisation och ledning. Bland annat beskrivs de principer
som David Archer, chef f6r centralbanksstudier pd Banken for inter-
nationell betalningsutjimning (framéver BIS), och Andrew Levin,
professor 1 ekonomi vid Dartmouth College, rekommenderar fér
hur penningpolitiska kommittéer bér utformas.” T avsnittet beskrivs
dven de principer for delegering av policyuppgifter till oberoende
myndigheter, hir vad giller organisationsfrigor, som féreslagits av
Paul Tucker, tidigare vice centralbankschef 1 Bank of England.

32.6.1 Varfor fattas penningpolitiska beslut oftast
av en kommitté?

Ett argument {6r beslutsfattande om penningpolitik 1 grupp, i stillet
for beslutsfattande av en individ, dr att det ir littare for en grupp av
minniskor att st emot tryck utifrin. En annan fordel ir att grup-
pens medlemmar kan bidra med fler perspektiv, vilket kan 6ka bade
kvaliteten 1 analysen och legitimiteten i besluten. Vidare vore det ur
ett demokratiskt perspektiv tveksamt att ge ansvaret f6r ett betydan-
de sambhillspdverkande policybeslut till en enskild individ, speciellt
om denne inte ir direkt folkvald. Forskning visar dessutom att reak-
tionsférmdgan inte behover bli simre 1 beslutskommittéer dn nir en
individ ir ansvarig for att fatta ett specifikt beslut. Det finns vidare
stod 1 litteraturen for att kommittéer fattar bittre beslut eftersom de
begar firre misstag, utan att ta lingre tid pd sig.”

2 Archer och Levin (2018).

¥ Blinder och Morgan (2005). Se iven replikerande studier av Blinder och Morgan (2007). Det
ska dock noteras att dessa studier ger gruppen i uppdrag att fatta ett beslut. Méjligheten att,
som i verkliga virlden, bordligga och bestilla in mer beslutsunderlag innan beslut fattas finns
dirmed inte i experimentet. Experimentets utformning kan dirfér underskatta de problem
som beslutsfattande i grupp kan ha i verkligheten.
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32.6.2 Hur stor bor en penningpolitisk kommitté vara?

Hur stor en grupp bér vara for att fatta bra beslut pd ett effektivt
sitt dr en friga som har utvirderats i minga olika studier och sam-
manhang inom psykologi och socialpsykologi. Nedan redogors for
studier som fokuserar pd gruppdynamik speciellt i centralbanker.

Sibert konstaterar att om informationsdelning vore kostnadsfritt
borde storre kommittéer vara bittre.”® Argumentet, som baseras pd
Condorcets s.k. juryteorem, ir att stérre kommittéer ir bittre in sma
eftersom de har tillgdng till mer information. Men en férutsittning
ir att det dr kostnadsfritt f6r kommitténs medlemmar att tillgodo-
gora sig information. Annars kan det uppkomma problem med vad
ekonomer kallar for att 8ka snilskjuts (eng. free riding). Detta feno-
men fir dven empiriskt stéd 1 socialpsykologisk forskning dir
problematiken kallas social maskning (eng. social loafing). Innebor-
den ir att individer i en grupp, eftersom de vet att deras enskilda
insats i gruppen inte syns s vil, kan kinna sig frestade att inte skaffa
lika mycket information och 1 6vrigt anstringa sig, utan 1 stillet {or-
lita sig p& de andra gruppmedlemmarnas insatser. Om flera agerar
likadant blir resultatet simre 6vervigda beslut. En angrinsande poten-
tiell problematik kallas shirking som innebir ett minskat ansvarskin-
nande till f6ljd av beslutsfattande i grupp.”’ Blinder pipekar vidare
att en nackdel med en stor kommitté, utdver att det 6kar risken for
ovan nimnda problem, ir att det ir svirare att koordinera arbetet.
Det finns alltsd potentiella gruppdynamikproblem som tenderar att
6ka med storleken pd kommittén.

Eftersom det ofta dr svdrt att mita hur en grupp presterar ir ett
sitt att utvirdera gruppers storlek att 13ta gruppdeltagare l6sa upp-
gifter och sedan uppge om de upplevde att deras grupp var lagom
stor for att 16sa den aktuella uppgiften. En tidig och inflytelserik
sddan studie gjordes 1958 av Slater d& han studerade 24 grupper be-
stiende av tvd till sju studenter som skulle l6sa analytiska problem
thop. Han frigade direfter deltagarna om deras grupp hade varit
lagom stor for att uppnd bista resultat, och fann d3 att grupper om
fem 16ste uppgiften bist.”” Enkitundersékningen vars resultat Riks-
banken publicerade 2010 4r ocks3 ett exempel pd metoden att utvir-
dera gruppens storlek genom att friga gruppmedlemmarna om de

0 Sibert (2006), s. 3.
3! Blinder (2008), s. 13 och 14.
32 Slater (1958), s. 421 och 422.
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uppfattade gruppens storlek som lagom stor for att 16sa uppgiften
(se avsnitt 32.4.2).

Sibert framfor ytterligare en viktig aspekt. I vildigt smé grupper
tenderar medlemmarna att undvika att tycka olika; det ir helt enkelt
obekvimt att inta olika stdndpunkter i en grupp om tvd eller tre per-
soner. Vid fyra personer tenderar gruppen att delas i par. Grupper
om fem personer brukar vara uppskattade eftersom de kan diskutera
och ha vidd 1 &sikterna, samtidigt som gruppen, i och med att den
bestdr av ett udda antal, kan fatta majoritetsbeslut. I grupper om-
kring sju till nio medlemmar borjar medlemmar generellt bli mindre
nojda med gruppen. (Anm. Sibert nimner inte gruppstorleken sex
medlemmar.) I grupper 6ver tolv brukar deltagarna tycka att det blir
besvirligt att fatta beslut. Sibert konstaterar att det inte finns nigon
konsensus om den perfekta storleken pa en grupp for att 16sa pro-
blem, men hon betonar att fem verkar vara sirskilt populirt i mdnga
studier. Av detta drar Sibert slutsatsen att en limplig storlek f6r en
penningpolitisk kommitté f6rmodligen dr minst fem, och att de inte
bér vara minga fler.”

Blinder riknar upp ett antal faktorer att viga in vid valet av storlek
pi en penningpolitisk kommitté:**

e Kommitténs sammansittning; efterstrivas olika sorters kompe-
tens 1 kommittén sd behdvs —allt annat lika — en stdrre kommitté.

e Onmfattningen pi kommitténs mandat; om kommittén har ett
brett ansvarsomrdde (t.ex. banktillsyn, kontanthantering etc.) s&
behéver kommittén troligen vara stérre dn om den endast fattar
penningpolitiska beslut.

e Hur hég nivd av konsensus som dnskas; efterstrivas att de pen-
ningpolitiska besluten ska fattas med konsensus si ir det troligen
enklare med en mindre kommitté.

o Storleken pd landet; smd linder med stora kommittéer kan ha
svart att hitta limpliga kandidater efter ett tag.

o Landets heterogenitet; t.ex. leder den multinationella karaktiren
1 ECB ull att en stérre kommitté behovs for att den ska vara
representativ.

33 Sibert (2006), s. 17.
3* Blinder (2008).
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Archer och Levin rekommenderar att storleken och réstningsreg-
lerna bér vara utformade pd ett sddant sitt att de uppmuntrar till en-
gagemang hos ledaméterna och minskar inflytandet frin en enskild
ledamot.” De framfér ocksg att tidigare analyser pekar mot att en
relativt liten grupp, omkring fem, ir optimalt fér ledaméternas enga-
gemang, men att nigot fler kan behdvas for att 3 tillrickligt med
olika perspektiv i kommittén.*

32.6.3 Hur kan problem med beslutsfattande i grupp minskas?

Som beskrivs ovan finns det starka argument f6r beslutfattande i
grupp vad giller penningpolitiska beslut. Dock uppkommer dven
problem vid beslutsfattande 1 grupp och det ir angeliget att s3 lingt
som mojligt minimera sddana problem.

Sibert betonar att litteraturen om social maskning (se foregdende
avsnitt) ger relevanta policyimplikationer f6r penningpolitiska kom-
mittéer eftersom social maskning minskar om de individuella med-
lemmarnas bidrag bide kan identifieras och utvirderas.” Ett sitt att
identifiera medlemmarnas bidrag ir att publicera hur de olika med-
lemmarna har réstat. Ett annat argument som har framférts dr att
vidden av synpunkter bidrar till att skapa trovirdighet i att central-
bankscheferna gor sitt jobb tillrickligt grundligt.’® Att publicera
framforda synpunkter ricker dock inte, utan det behévs ocksd ett
sitt att faktiskt utvirdera de olika résterna. Ett sitt att hantera detta
ir att ge kommittén ett tydligt mél. Sibert konstaterar ocksd att
eftersom social maskning troligtvis ir ett stérre problem med en
storre kommitté s dr det av sdrskilt stor vikt i just en stor kommitté
att dels offentliggéra medlemmarnas individuella bidrag, dels att vara
sd specifik som mojligt om vad milet ir.”” En nackdel med de indi-
viduella bidragen ir dock bl.a. att centralbankens budskap kan bli
otydligt, vilket framférdes 1 den norska centralbanksutredningen
2017.%°

3% Archer och Levin (2018), s. 234.

% Ibid., s. 247.

%7 Sibert (2006), s. 10.

¥ NOU 2017:13, 5. 254.

%% Sibert (2006), s. 10.

“'NOU 2017:13, 5. 254. Se dven Goodfriend och Kings (2016) kritik om att minoritetens syn
fick for stor tyngd i protokollen och att majoritetens syn dirmed inte framgick tydligt nog.
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Ett annat problem som kan uppstd vid beslutsfattande i grupp ir
grupptinkande. Grupptinkande uppstir nir medlemmarnas strivan
efter konsensus gor att de inte tillrickligt beaktar andra alternativ.*
Sibert betonar dirfér att det ir viktigt att f4 gruppens medlemmar
att sluta tinka och agera som en grupp, och att uppmuntra en utom-
stdende utvirdering av beslutsprocessen. Hon framfér att Bank of
Englands ledning ir féredomligt utformad eftersom de har en indivi-
dualistisk penningpolitisk kommitté dir ledaméterna pd flera sitt
uppmuntras att agera som individer. Det finns ingen uppenbar stri-
van mot konsensusbeslut, ledaméternas réster publiceras och pro-
tokollen visar upp de idéer och argument som har anvints. Denna
ordning ir densamma som giller i Riksbanken.

Aven Archer och Levin rekommenderar att varje ledamot ska vara
individuellt ansvarig infoér folkvalda och allminheten, bla. for att
minska risken for grupptinkande. Det kan uppnds genom att alla leda-

moterna héller tal, stiller upp 1 intervjuer och deltar 1 utfrigningar
infér folkvalda.*

32.6.4 En eller flera kommittéer fér policybeslut
inom centralbanken?

En del centralbanker har olika beslutskommittéer f6r olika sorters
beslut. Dels kan olika sammansittningar besluta om policybeslut
(sdsom penningpolitik) respektive mer verksamhetsstyrande beslut.
Dels kan centralbanken, som i Storbritannien, ha olika kommittéer
for olika policyomrdden. Paul Tucker, tidigare vice centralbankschef
pa Bank of England, rekommenderar ett antal principer fér hur dele-
gering av policyuppgifter ska ske till oberoende myndigheter som
exempelvis en centralbank. En av Tuckers kriterier rér frigan om
flera olika uppgifter ska kunna delegeras till en och samma obero-
ende myndighet och ir sirskilt relevant f6r analysen i detta kapitel.
Kriteriet innebir att beslut 1 s& fall bor fattas av separata besluts-
kommittéer med o6verlappande deltagande. Detta dr nigot som
Tucker sjilv har varit med och infért i Bank of England. Majoriteten
1 respektive beslutskommitté bor enligt Tucker bestd av personer
som bara sitter i den ena kommittén.”

“ Sibert (2006), s. 23.
2 Archer och Levin (2018), s. 247.
“ Tucker (2018), s. 123.
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32.6.5 Om kommitténs sammansattning

Det ir viktigt att den penningpolitiska beslutsgruppen inte har for
homogen sammansittning. Blinder betonar att om avsikten med be-
slutsfattande 1 grupp ir att f4 in olika sitt att tinka, s3 ir inte det
bista receptet att endast ha disputerade makroekonomer i kommit-
tén.* Dessutom ir det snarast regel in undantag att centralbankerna
har flera roller och det ir d4 anvindbart med olika erfarenheter inom
en kommitté som fattar annat in enbart penningpolitiska beslut.*
Blinder noterar vidare att specialister i penningpolitik inte har ndgra
sirskilda komparativa férdelar 1 bankullsynsfrigor eller lednings-
frigor.*

Aven Archer och Levin betonar att valet av ledaméter bor siker-
stilla att ledaméterna har olika perspektiv och olika expertis, de nim-
ner ocksd att det kan motverka grupptinkande.

32.6.6 Om externa experter

Externa experter ir deltidsanstillda som har annan anstillning
parallellt, alternativt heltidsanstillda som har en kort mandattid. Det
senare dr dock uteslutet inom EU eftersom unionsritten stiller krav
pd en mandattid om minst fem dr. Ett argument {6r externa experter
ir breddad kompetens inom beslutsorganet. Externa medlemmar 1
beslutsorganet kan ocksi minska oron for att centralbanken ir
mindre férindringsbenigen.” En annan fordel ir att risken for
grupptinkande minskar. Det finns dock dven potentiella nackdelar
med externa experter. BIS betonar att externa experter med till-
ricklig expertis pd det penningpolitiska omrddet ofta ir en bristvara
i sm4 linder.* Blinder framfér att deltidsanstillningar parallellt med
annat jobb ir svart att {3 till utan att intressekonflikter uppstdr. Han
argumenterar dirfor att det kan vara en fordel att i1 stillet heltids-
anstilla specialister som inte har del i verksamhetsstyrningen. En
nackdel med det, som framfors i den norska centralbanksutredningen,
ir dock att det kan vara svirt att sysselsitta dem fullt ut. Vidare ir
det en utmaning med heltidsanstillda specialister att de kan bli en

* Blinder (2008), s. 16.

“Ibid., s. 17.

# Ibid., s. 28.

# Morris och Lybek (2004), s. 21.
# BIS (2009), 5. 13.
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del av den interna kulturen och d& férsvinner det eftersokta "utifrin-
perspektivet”. Det finns & andra sidan ocks8 en fara att externa med-
lemmar 1 kommittén inte blir lyssnade pd 1 lika hég grad. De interna
befaras {2 tillgdng till ett bredare informationsunderlag med analys
frin staben. Styrkeférhillandena mellan interna och externa med-
lemmar kan dirfér bli skeva, och det kan vara svirt for de externa
medlemmarna att nd fram med sina argument.”

32.6.7 Om mandatperiod, anstillningsskydd
och omvalsmajlighet fér centralbankschefer

Ett skydd mot att patryckningar utifrén ska ha inverkan pi de pen-
ningpolitiska besluten ir att centralbankscheferna ges 1anga mandat-
perioder. Det vanligaste i centralbanksvirlden dr en mandatperiod pd
fem &r.”° Ett ytterligare skydd mot pitryckningar ir att det ska vara
svart att avskeda dem. I de flesta linder far centralbankschefer dirfér
endast avskedas om de grovt har misskétt sitt jobb eller begdtt kri-
minella handlingar. Mycket 3 centralbankslagstiftningar tilliter att
centralbankschefer avskedas pd policyrelaterade grunder, dvs. pd
grund av bristfillig maluppfyllelse eller resultat. Ett dylikt skydd
stirker centralbankens oberoende i penningpolitiska frigor. Samtid-
igt forsvérar det dock de folkvaldas ansvarsutkrivande genom att
avsked eller omplacering inte finns tillgingligt som méjlig sanktion
inom ramen for ansvarsutkrivandet.

Vad giller rekrytering av centralbankschefer rekommenderar
Archer och Levin samt dven Tucker att det bér vara fler dn en insti-
tution/person involverad 1 rekryteringsprocessen. Archer och Levin
betonar vidare att rekryteringsprocessen bor vara systematisk, trans-
parent och konsistent for att frimja demokratisk legitimitet. Trans-
parens minskar risken fér otillbérligt inflytande frén specifika in-
tressen.

En ytterligare aspekt ir mojligheten till omval. Ett argument fér
att inte godkinna omval ir att det minskar incitamenten {6r central-
bankschefen att fatta politiskt populira penningpolitiska beslut. A
andra sidan kan omvalsméjligheten, om omvalet baseras pd effekti-
vitet och uppvisad skicklighet, vara ett sitt att utvirdera centralbanks-
chefens prestation och dirmed komplettera andra mekanismer f6r

¥ NOU 2017:13, 5. 254.
50 BIS (2009), s. 13.
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demokratiskt ansvarsutkrivande. Archer och Levin rekommenderar
att stinga mojligheten till omval eftersom det minskar risken for
politisk inblandning och undviker att maktpositioner cementeras.’

32.7 En internationell utblick

Kommittén redogor i detta avsnitt fér organisations- och lednings-
former 1 centralbanker i nigra andra linder. Centralbanker virlden
dver har tilldelats olika uppgifter och befogenheter vilket ledningen
méste anpassas efter. Vidare agerar centralbankerna i skilda politiska
sammanhang, med olika relation till de folkvalda och till den &vriga
statsforvaltningen. Jimfért med myndigheter 1 andra linder har
svenska myndigheter generellt en hog grad av sjilvstindighet nir det
giller myndighetsutévning mot enskild och tillimpning av lag. I minga
andra linder har ministrar eller regeringen makt att direkt ingripa i
myndigheternas l6pande arbete och i handliggningen av enskilda
irenden. Denna skarpa uppdelning av den verkstillande makten mellan
& ena sidan politiken och 4 andra sidan férvaltningsmyndigheter ir
ett sirdrag for Sverige (se vidare avsnitt 11.3.6). Detta generella drag
1 den svenska foérvaltningen fir effekter dven pa relationen mellan 3
ena sidan Riksbanken och 4 andra sidan riksdag och regering. Det
finns sammanfattningsvis flera skil till att en ordning som fungerar
vil 1 ett land inte nddvindigtvis fungerar vil 1 ett annat land, dirfér
finns det heller ingen unik bista praxis f6r hur en centralbank ska
organiseras.

Forst redogors f6r en kartliggning som BIS gjorde 2009 rérande
centralbankers organisation och ledning. Direfter redogér kommit-
tén for ndgra utvalda linders centralbankslagstiftning.

5! Archer och Levin (2018), s. 247.
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32.7.1 BIS kartlaggning 2009

BIS publicerade 2009 en rapport som innehéll en kartliggning av hur
centralbanker 1 47 olika linder vid den tidpunkten var organiserade.

Rekrytering centralbankschefer

Vid tillfillet fér BIS kartliggning utsdgs 1 60 procent av linderna
centralbankschefen av stats- eller regeringschefen, 1 17 procent av
regeringen, 1 nio procent av parlamentet, 1 sex procent av finansde-
partementet och i resterande sex procent utsdgs centralbankschefen
av kategorin dvriga. Vidare ir det typiskt sett mer dn en individ eller
ett organ involverade 1 en flerstegsprocess. Antalet aktérer som in-
volverades 1 rekryteringsprocessen fér att utse en centralbankschef
var 1 36 procent av fallen en enda, 1 53 procent av linderna var det
i stillet tvd aktdrer och slutligen 1 nio procent av linderna var tre
aktorer involverade i beslutet.”” Det var vid tillfillet siledes betydligt
vanligare med fler aktdrer involverade 1 beslutsprocessen, dven om
det inte heller dr en ovanlig 16sning att som Sverige endast ha en
aktor med fullmiktige som bade skoter rekryteringsprocessen och
fattar beslutet.

Mandatperiod och omvalsbegrinsningar

Enligt BIS sammanstillning 2009 var fem ir den vanligaste mandat-
tiden. Detta sammanfaller iven med det minimikrav pd mandattid
som unionsritten foreskriver.

Vad giller omvalsbegrinsningar har de flesta centralbankslagar i
BIS kartliggning inga begrinsningar pi hur minga gidnger en cen-
tralbankschef kan bli omvald.” BIS nimner i rapporten att ECB och
Spanien™ férbjuder omval av centralbankschefer. I vissa fall kan dlders-
grinser bli begrinsande for antalet méjliga omval, sd giller exempel-
vis 1 Frankrike.

>2 BIS (2009), s. 70. Anm. kategorierna summerar inte till 100 procent i BIS sammanstillning.
> Ibid., s. 71.
>* Spaniens centralbankslag, artikel 25:1.
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Storleken pd det organ som ansvarar f6r penningpolitik

Aven nir det giller storleken pi det penningpolitiska beslutsorganet
ir spridningen stor. I BIS kartliggning varierade storleken mellan tre
till omkring 20 medlemmar, med ett genomsnitt omkring sju.”

32.7.2 Kommitténs internationella utblick

Kommittén har valt att nirmare studera ett tiotal centralbankslagar
vad giller specifikt organisations- och ledningsfrigor. I utblicken har
kommittén valt att fokusera pd centralbanker inom EU eftersom
medlemsstater inom EU har haft att beakta unionsritten nir de
beslutat om centralbankers organisation. Aven linder utanfér EU
kan dock vara intressanta, trots att de kan ha en organisation och
ledning som inte ir fullt férenlig med unionsritten, och dirmed inte
vore mojlig for svensk del. Det ir vidare av sirskilt intresse att nir-
mare studera sddana centralbanker dir det har inférts flera olika
beslutskommittéer. En kortare sammanfattning ges i det f6ljande, en
mer grundlig beskrivning terfinns 1 appendix 2.

Flera beslutskommittéer inom centralbanker

Kommittén har studerat tre linder som har valt att dela upp central-
bankens beslutsfattande 1 policyfrigor i mer dn en beslutskommitté.
Dessa linder dr Australien, som har en styrelse f6r penningpolitiska
beslut och en styrelse for beslut rérande betalningssystem, samt
Storbritannien med dess tre separata policykommittéer for pen-
ningpolitik, finansiell stabilitet respektive tillsynsfrigor. Aven den
polska centralbanken har tvd styrelser, dir en fattar penningpolitiska
beslut och en ansvarar fér ledningsfrigor.

Centralbankschefen som myndighetschef

Vidare har kommittén studerat hur centralbankschefens roll har ut-
tryckts 1 de olika lindernas lagstiftning, ett urval av dessa bestim-
melser redogérs fér nedan.

5 BIS (2009), s. 14.
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I Australien ir det centralbankschefen som beslutar om ansvars-
fordelningen mellan sig sjilv och den vice centralbankschefen.

I den polska centralbankens lagstiftning ges omfattande befogen-
heter till centralbankschefen. Bland annat ir centralbankschefen den
som foreslar tillsittning, och ett eventuellt avsked, av de vice central-
bankscheferna till landets president. Centralbankschefen férdelar
arbetsuppgifter till de vice centralbankscheferna. Centralbanksche-
fen ir ocksa chef éver alla centralbankens anstillda, samt 4r den som
ansvarar for att limna &rsredovisningen till parlamentet m.m.

I Storbritannien ingdr centralbankschefen 1 alla bankens tre be-
slutskommittéer.

I Tjeckien fattas penningpolitiska beslut av centralbankschefen,
tvd vice centralbankschefer och ytterligare fyra medlemmar (samt-
liga utses av landets president). Vid lika réstetal har centralbanks-
chefen utslagsrosten. Centralbankschefen dr den som representerar
centralbanken utit. Den férste vice centralbankschefen nomineras
av centralbankschefen. Vidare ir det centralbankschefen som beslu-
tar om de vice centralbankschefernas l6ner.>

I Tyskland tillfrigas centralbankschefen och de fem vice central-
bankscheferna gillande nya nomineringar till direktionen. Vidare
framgdr 1 den tyska lagen att dess direktion kan vilja att delegera
uppgifter till en av dem, men ingen sidan delegering kan ske utan
centralbankschefens godkinnande.”” Vidare har centralbankschefen
1 Tyskland viss utnimningsmakt och representerar centralbanken
utdt. Centralbankschefen har dock mojlighet att delegera befogen-
heten att representera banken till en av de vice centralbankscheferna,
som 1 sin tur ocks3 far delegera vidare.

Rekrytering av och anstillningsvillkor for centralbankschefer

En sammanfattande tabell fér de genomgingna linderna finns nedan,
och kommenteras 1 det f6ljande avsnittet.

% Tjeckiens centralbankslag, artikel 5g.
*7 Tysklands centralbankslag, artikel 7:5.
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Tabell 32.1 Oversikt: rekrytering av och anstéllningsvillkor
for centralbankschefer

Vem utser Mandattid Antal Omval
centralbankschefen ledaméter
Australien finansministern max 7 ar 9 Ej begrénsat
Danmark regeringen gj begransat, 3 Ej begrénsat
(vice: representantskapet) maxalder: 70
ECB Europeiska radet 8 ar 25 Inga omval
Finland presidenten/fullméktige 7 ar max 6 2 omval
(vice: fullmaktige) (vice: 5 &r) (2019: 3)
Frankrike regeringen 6 ar 11 1 omval
Polen presidenten/underhuset 6 ar 10 1 omval
Storbritannien finansministern 8 ar 9 Inga omval
(vice: 5 ar) (vice: 1 omval)
Sverige fullméktige 5/6 ar 6 Ej begrénsat
Tjeckien presidenten 6 ar 7 1 omval
Tyskland presidenten normalt 8 ar 6 Ej begrénsat

Anm. Det bor noteras att det penningpolitiska organet i eurolanderna inte fattar penningpolitiska beslut
utan utfor ECB:s beslutade penningpolitik.
Kélla: Egen sammanstéalining av centralbankslagstiftningar.

Som framgir i tabellen ir det vanligt att beslut om centralbanks-
chefen fattas pd hog politisk nivd, av presidenten eller finansminis-
tern. Sverige har i stillet delegerat utnimningsmakten till ett frdn riks-
dagen fristiende organ, nimligen fullmiktige. Sveriges ordning sticker
alltsd 1 detta avseende ut i en internationell utblick.

Nir det giller rekryteringsprocess kan den finska noteras di den
ir mycket transparent. Ansékningarna till dess direktion ir inte kon-
fidentiella, vilket f6ljer av den finska 6ppenhetslagen som dven om-
fattar Finlands bank.”

Om mandattiden kan nimnas att flera av linderna 1 Tabell 32.1 dr
med i EU, och féljer dirmed EU-rittens krav pd en mandatperiod
om minst fem &r.

Rérande omvalsbegrinsningar var det 1 BIS kartliggning 2009
vanligast att det inte fanns nigra omvalsbegrinsningar. I kommit-
téns utblick noteras att ECB och Storbritannien inte tilliter nigra
omval f6r centralbankschefen. Danmark har ingen begrinsning vad
giller omval, men diremot &ldersbegrinsningar som 1 stillet kan bli

5% Act on the Openness of Government Activities (621/1999).
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en bindande restriktion fér omval. Aven Frankrike har en &ldersbe-
grinsning. Frankrike, Polen och Tjeckien tilliter endast ett omval.
I Finland ir tvd omval tilldtna.

Nir det giller storlek pd det beslutsfattande penningpolitiska be-
slutsorganet har bdde eurosystemet och Federal Reserve kommittéer
som ir visentligt storre in genomsnittet (med sina 25 respektive tolv
ledaméter), vilket 1 dessa fall motiveras av att styrelsen ska kunna
representera alla linder respektive regioner. Storre linder med fler
invinare tenderar, som BIS noterar, att ha fler medlemmar i den pen-
ningpolitiska kommittén. Finland och Danmark sticker ut som en
motpol till eurosystemet och Federal Reserve med endast tre cen-
tralbankschefer (varav tvd vice). Den finlindska lagstiftningen limnar
utrymme f6r dess bankfullmiktige vilja upp till fem vice central-
bankschefer. Aven Sveriges direktion med sex medlemmar ir en av
de mindre i utblicken. Enligt BIS kartliggning var dock den genom-
snittliga storleken omkring sju varfér Sverige framstir som ganska
genomsnittlig, sirskilt med beaktande av att Sverige ir ett litet land.

32.8 Kommitténs dvervaganden

I detta avsnitt limnar kommittén sina bedémningar och forslag for
Riksbankens organisation och ledning. Det bér inledningsvis beto-
nas att det 1 varje organisations- och ledningsfriga som rér Riks-
banken behéver géras en avvigning mellan hur mycket som ska slds
fast i lag och vad som 1 stillet beslutas av Riksbankens direktion.

32.8.1 Fullméktige ska finnas kvar

Kommitténs forslag: Fullmiktige ska finnas kvar.

Fullmiktiges roll och uppgifter enligt den nuvarande riksbankslagen
beskrivs 1 avsnitt 32.2.1. Kommittén anser att fullmiktige ska finnas
kvar och ha i huvudsak samma funktion enligt den nya lagen.
Kommittén foresldr dirmed att fullmiktiges insyn i det [6pande
arbetet, bl.a. genom presidiets deltagande vid direktionens samman-
triden, ska bevaras. Det ir en viktig funktion f6r fullmiktige d& den
mojliggdr insyn f6r huvudmannens, dvs. riksdagens, del. I detta av-
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seende kan fullmiktige jimforas med de insynsrdd som finns i flera
andra statliga forvaltningsmyndigheter. Fullmiktige har dock i dag,
och foreslds dven i den nya riksbankslagen, ha fler uppgifter in ett
insynsrdd, exempelvis utnimningsmakten f6r Riksbankens ledning
och en kontrollerande funktion. Den insyn som fullmiktige har i
Riksbankens I6pande arbete ir viktig f6r att den demokratiska gransk-
ningen av Riksbanken ska fungera vil och stirker Riksbankens
legitimitet. Genom sin insyn fir fullmiktige insikt om vilken kom-
petens som behover tillforas direktionen, vilket ger goda forutsitt-
ningar for att rekrytera till direktionen (se avsnitt 32.8.4).

Fullmiktiges roll och uppgifter enligt den nya lagen behandlas 1
avsnitten 32.8.2-32.8.4. Fullmiktiges kontrollerande funktion redo-
gors for 1 avsnitt 33.6.8.

32.8.2 Fullmaktiges relation till direktionen

Kommitténs forslag: Foljande bestimmelser fors éver till den
nya riksbankslagen:

— Fullmiktige utser riksbankschefen och de vice riksbanksche-
ferna (Kommitténs forslag rorande fullmiktiges rekrytering
av riksbankschefer redovisas i avsnitt 32.8.4).

— Fullmiktige kan medge kortare karensperiod dn ett &r f6r riks-
bankschefen och de vice riksbankscheferna for att pdbérja be-
fattning efter avslutad tjinstgoring 1 Riksbanken.

— Avskiljande av en riksbankschef eller vice riksbankschef (féljer
av regeringsformen 9 kap. 13 §).

— Fullmiktige fir gora framstillning till regering eller riksdag
inom sitt ansvarsomrdde (foljer avseende framstillning till riks-
dagen enligt tilliggsbestimmelse 9.17.4 till riksdagsordningen).

— Innan fullmiktige eller direktionen gor en framstillning till
riksdagen eller regeringen ska de samrdda med varandra.
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Kommitténs f6rslag: Foljande bestimmelser 4r nya eller justerade:

— Fullmiktige fir for Riksbankens rikning limna remissyttran-
den inom sitt ansvarsomride.

— Fullmiktige beslutar om 16n och andra anstillningsvillkor f6r
riksbankschefen och de vice riksbankscheferna.

— Fullmiktige ska, om det behévs, bestimma 1 vilken inbérdes
ordning vice riksbankschefer ska tjinstgora i riksbankschefens
stille om hen 1. har avgdtt pd egen begiran, 2. har skiljts frin
anstillningen genom beslut av fullmiktige, 4ven om talan mot
beslutet fortfarande fir foras, eller 3. ir oférmdgen att delta 1
direktionens arbete pd grund av sjukdom eller nigot jimforligt

forhillande.

Kommitténs bedomning: Fullmiktige bor inte skriva gemensam-
ma remissvar tillsammans med direktionen.

Kommitténs bedémning ir att fullmiktiges relation till direktionen
1 huvudsak ska vara densamma som i dag. Fullmiktige ska dirfér utse
riksbankschefen och de vice riksbankscheferna, besluta om 16n och
andra anstillningsvillkor, medge kortare karensperiod in ett dr, be-
sluta om avskiljande av en riksbankschef eller vice riksbankschef,
limna remissyttranden, gora framstillningar och besluta om tjinst-
goringsordning foér de vice riksbankscheferna. Innan fullmiktige
eller direktionen gor en framstillning till riksdagen eller regeringen
ska de dven samrida med varandra.

Fullmdktige foreslds inte fatta beslut om arbetsordningen

Till skillnad frdn vad som giller enligt den nuvarande riksbankslagen
foreslds alltsd inte att fullmiktige ska besluta om Riksbankens arbets-
ordning. Det kan noteras att merparten av det som stdr 1 arbetsord-
ningen ir en upprepande sammanstillning av det som stdr 1 olika
lagar. Kommittén féreslar i stillet att ta in en del av de 6vriga bestim-
melserna som finns i den nuvarande arbetsordningen 1 den nya riks-
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bankslagen.” Direktionen ska fatta beslut om arbetsordningen (se
avsnitt 32.8.8).

Kommittén anser att det inte ir motiverat att fullmiktige fram-
gent ges inflytande 6ver organisatoriska frigor. Riksbanken leds en-
ligt regeringsformen av en direktion. I uppdraget att leda Riksban-
ken bor enligt kommittén ingd att utforma den inre organisation
som Riksbankens direktion bedémer limplig fér att pd bista och
mest effektiva sitt uppnd Riksbankens mél. Det lagstadgade kollek-
tiva ledarskapet ir 1 sig en komplicerad grund att styra en verksamhet
pa, vilket dven tydligt har framgdtt i kommitténs intervjuer under
2018 0ch 2019. Inom ramen {6r den lagbestimmelsen bér dirfér Riks-
bankens direktion ges mojlighet att anpassa sin inre organisation sd
effektivt som mojligt.

I den mén arbetsformerna ska regleras bor det ske genom lag. Att
fullmiktige beslutar om arbetsordningen avviker frin principen att
Riksbanken ska styras med lag. En ordning dir fullmiktige beslutar
arbetsordningen skapar ocks8 en otydlighet om huruvida det ir direk-
tionen eller fullmiktige som har ansvar fér verksamhetens resultat.
Riksdagens ansvarsutkrivande frin direktionen blir dirfér tydligare
om det dr direktionen som beslutar om arbetsformerna. Vidare kan
interna organisationsbehov variera éver tid och vara personbero-
ende. Det riskerar att bli ineffektivt att organisationsférindringar
inte kan beslutas av Riksbankens direktion.

Fullmdktiges remissyttranden

Fullmiktige foreslds fa limna remissyttranden f6r Riksbankens rik-
ning inom sitt ansvarsomrade. I gillande ritt fir fullmiktige limna
remissyttranden f6r Riksbankens rikning inom sitt verksamhetsom-
ride. Uttrycket verksamhetsomrdde foreslds alltsd ersittas med an-
svarsomride. Fullmiktige far (bide i den gillande riksbankslagen och
1 den nya) gora framstillningar inom sitt ansvarsomrdde. Motive-
ringen till indringen ir sdledes att fullmiktige med kommitténs for-
slag fir limna bide remissyttranden och gora framstillningar inom
sitt ansvarsomrade. Syftet med det indrade ordvalet dr inte att indra
innebdrden av bestimmelsen. Fullmiktige far siledes limna remiss-

% Det giller bl.a. 9 § i arbetsordningen att direktionen ska hilla fullmiktige informerade om
forhallanden av betydelse f6r fullmiktiges kontroll av verksamheten (Riksbanken, 2018). Se
forslag 1 avsnitt 33.6.8.
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yttranden i samma omfattning som enligt gillande ritt. Det ir dock
enligt kommitténs bedémning inte limpligt att fullmiktige skriver
gemensamma remissvar tillsammans med direktionen eftersom det
skapar en otydlighet i fullmiktiges kontrollerande roll.

Fullmiktige beslutar om direktionsledaméternas anstillningsvillkor

Kommittén foreslr att fullmiktige beslutar om direktionsledaméter-
nas anstillningsvillkor. Enligt gillande ritt beslutar fullmiktige om
16n och andra anstillningstérméner f6r riksbankschefen och de vice
riksbankscheferna. I praktiken innefattar fullmiktiges beslut inte
bara vad som kan anses vara férmaner utan dven villkor, som exem-
pelvis lingd pd mandatperioden och datum fér tilltridande. I Riks-
bankens arbetsordning (i dess lydelse 1 maj 2018) beslutar fullmik-
tige om 16n och andra anstillningsvillkor. Forslaget innebir ett {6r-
tydligande och en kodifiering av praxis.

Ett fortydligande infors rorande inneborden av riksbankschefens
forbinder

I 1kap. 4§ andra stycket i nuvarande riksbankslag anges att full-
miktige, nir det behovs, ska bestimma 1 vilken inbérdes ordning
vice riksbankschefer ska tjinstgora i riksbankschefens stille nir riks-
bankschefen har férhinder. Kommissionen har anfért att det finns
ett behov av att fortydliga inneborden av uttrycket forhinder, bla.
vad giller om det omfattar att riksbankschefens mandattid har 16pt
ut och om denne ir arbetsof6rmogen. Kommittén foreslar att ordet
forhinder utgdr ur lagtexten och ersitts av en upprikning av inne-
bérden. Enligt kommitténs mening rider det ingen tvekan om att
den férste vice riksbankschefen ullfilligt ska fullgora rollen som
riksbankschef om riksbankschefens mandattid har 16pt ut utan att
ndgot beslut 1 frigan har fattats av fullmiktige. Det foljer av att den
tidigare riksbankschefen i en sidan situation inte lingre har nigon
anstillning inom Riksbanken. Det finns diremot anledning att fére-
skriva att bestimmelsen om tjinstgdringsordning omfattar den
situationen att riksbankschefen har avgitt pd egen begiran. Detta
ska anses utgora férhinder. Vidare bér ett beslut om att skilja riks-
bankchefen frin anstillningen innebira att forhinder foreligger, dven
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om beslutet fortfarande fir verklagas. Om EU-domstolen direfter
skulle komma fram till att beslutet var felaktigt, far férhindret anses
ha upphort. Dirutdver far riksbankschefen anses ha férhinder om
hen ir of6rmégen att delta i direktionens arbete pd grund av sjuk-
dom eller ndgot jimférligt forhillande pd det sitt som avses 1 10 §
3 lagen (1994:261) om fullmaktsanstillning. Kommittén foreslar att
den ovan beskrivna innebérden av uttrycket férhinder tas in 1 en
bestimmelse som giller inte bara fér riksbankschefen utan dven for
en vice riksbankschef i det fall att hen har tritt in i riksbankschefens
stille pd grund av dennes foérhinder. Genom den nya bestimmelsen
far kommissionens synpunkter anses tillgodosedda.

32.8.3 Ovriga bestimmelser om fullmaktige

Kommitténs forslag: Foljande bestimmelser f6rs dver till den nya
riksbankslagen:

— Om att protokoll ska féras vid fullmiktiges sammantride och
om beslutsférhet.

— Om hinder mot att ingd 1 fullmiktige.
— Om ersittning till fullmiktigeledaméter och suppleanter.

— Ritten {6r ordférande och vice ordférande i fullmiktige att nir-
vara vid direktionens moten.

— Fullmiktige fir inte sammantrida pd ockuperad mark.

— Fullmiktige viljer inom sig en ordférande samt en vice ord-
forande.

— Fullmiktige har sitt site i Stockholm.

Kommitténs f6rslag: Foljande bestimmelser ir nya eller justerade:
— Fullmiktigeledamoters anmilan av finansiella instrument.

— Fullmiktige beslutar om motiv pa de sedlar och mynt som Riks-
banken ger ut.

— Fullmiktige beslutar om resultatrikning, balansrikning, finan-
siella avsittningar och om &rets resultat (kommitténs férslag i
denna del redovisas i avsnitt 29.7).

1411



Organisation och ledning SOU 2019:46

— Fullmiktiges externa revisionsfunktion ska granska direktio-
nens arbete (kommitténs forslag 1 denna del redovisas i av-
snitt 33.6.8).

Bestimmelser i riksbankslagen som kommittén féreslar fora dver till
den nya riksbankslagen rér att protokoll ska féras vid fullmiktiges
sammantriden, om hinder mot att ing3 i fullmiktige, ersittning till
fullmiktiges ledaméter och suppleanter, att fullmiktiges presidium
har ritt att nirvara vid direktionens méten, fullmiktiges anmilan av
finansiella instrument, att fullmiktige inte fir sammantrida pd ocku-
perad mark, att fullmiktige inom sig viljer en ordférande och att
fullmiktige har sitt site i Stockholm. Andringar féreslis vad giller
de uppgifter som beskrivs i det foljande.

Fullmiktigeledaméters anmilan av finansiella instrument

Enligt gillande ritt ska fullmiktiges ordférande och vice ordférande,
liksom Riksbankens direktion, rapportera innehav av finansiella instru-
ment m.m. till riksdagen. Ovriga fullmiktigeledaméter ska enligt
gillande ritt rapportera innehav av finansiella instrument till Riks-
banken. Kommittén foresldr att samtliga ledamoter 1 fullmiktige ska
rapportera sitt innehav till riksdagen. Vad giller omfattningen av an-
milningsskyldigheten féreslds diremot ingen dndring for vare sig full-
miktiges ordférande och vice ordférande eller de évriga fullmik-
tigeledaméterna. Det blir dven 1 linje med att fullmiktigeledamoter
(bdde i den nuvarande riksbankslagen och i den nya) anmaler bisyss-
lor till riksdagen. Vidare anser kommittén att det dr limpligt att riks-
dagen 1 egenskap av fullmiktiges uppdragsgivare ocks3 tar emot och
granskar anmilan av finansiella instrument frin samtliga fullmik-
tigeledamaoter.

Beslut om sedlar och mynt

Fullmiktige ska enligt gillande ritt besluta om utformning av sedlar
och mynt som Riksbanken ger ut. Det foreslas en justering att full-
miktiges beslut ror motiv pd sedlar och mynt. Motiveringen till den
foreslagna indringen ir att den nuvarande formuleringen om ut-
formning har uppfattats som otydlig vad giller vad som ir direktio-
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nens respektive fullmiktiges ansvar. Vidare kan sikerhetsdetaljer
som Riksbanken beslutar om, t.ex. sikerhetsremsor, pdverka sedelns
utformning.

Beslut om resultatrikning och balansrikning m.m., och om revisionsplan

Vad giller kommitténs forslag pd fullmiktigeuppgifter avseende
Riksbankens egna kapital och internrevision redovisas de i separata
kapitel; 1 avsnitt 29.7 (beslut om resultatrikning m.m.), och 1 av-
snitt 33.6.8 (vad giller internrevision).

32.8.4 Hur fullmaktige utser riksbankschefen
och de vice riksbankscheferna

Kommitténs forslag: Fullmiktige utser ordféranden 1 direktio-
nen, som samtidigt ska vara riksbankschef, och 6vriga ledaméter,
som samtidigt ska vara vice riksbankschefer. Ett ansékningsfor-
farande ska inféras for fullmiktiges rekrytering. Fullmiktige ska
formulera en kravprofil till den aktuella tjinsteutlysningen. Full-
miktige ska utforma kravprofilen efter samrdd med riksbanks-
chefen.

Vid rekryteringen ska fullmiktige sikerstilla att riksbanks-
chefen och de vice riksbankscheferna tillsammans har limplig
kompetens och skicklighet inom alla delar av Riksbankens verk-
samhet. Kravprofilen skaifrdga om riksbankschefen inbegripa ett
krav pd god ledarskapsférmaga.

En bestimmelse om sekretess for drende om anstillning som
direktionsledamot infors 1 offentlighets- och sekretesslagen. Sekre-
tess giller i drende om anstillning som riksbankschef eller vice
riksbankschef fér uppgift som limnar eller kan bidra till upp-
lysning om en enskild kandidats identitet, om det inte str klart
att uppgiften kan réjas utan att den enskilde lider men. Sekretess
giller inte beslut 1 drende eller uppgift om den som har fitt an-
stillningen. For uppgift 1 en allmin handling giller sekretessen 1
hogst tio ar.
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Fullmiktige har 1 och med sin nirvaroritt vid direktionens samman-
triden god inblick 1 vilken kompetens som behévs inom direktionen.
Det finns dirfor goda skil att fullmiktige fortsitter att skota rekryte-
ringen. Kommittén foreslar att det infors en tydlig ansékningsprocess
vilket dven syftar till att stirka Riksbankens legitimitet. Fullmiktige
ska utforma en kravprofil, och vid rekryteringarna sikerstilla att
riksbankschefen och de vice riksbankscheferna tillsammans besitter
limplig kompetens och skicklighet inom alla delar av Riksbankens
verksamhet. For riksbankschefen ska god ledarskapsférméga vara ett
krav eftersom hen ska vara myndighetschef och leda direktionens
arbete (se kommande avsnitt).

Det sitt pd vilket fullmiktige utser riksbankschefen och de vice
riksbankscheferna dr en ovanligt icke-transparent process 1 Sverige,
bide 1 jimférelse med rekrytering av andra myndighetschefer 1
Sverige och centralbankschefer i1 andra linder. Vidare finns i dags-
liget inga regler for hur fullmiktige ska utféra rekryteringar. Ett
argument som ibland framférs mot ett ansékningsforfarande ir att
endast den som ir siker pd att 3 jobbet soker det, eftersom infor-
mation om kandidater kan vara besvirande fér kandidaternas still-
ning pd befintlig arbetsplats. Det skulle i s3 fall riskera att minska
rekryteringsbasen. Detta potentiella problem kan dock hanteras
med att ansdkningar hills hemliga 1 tio 4r, likt vad som giller for
ansékningar som generaldirektdr 1 andra svenska férvaltningsmyn-
digheter. Allminhetens behov av insyn kan inte anses vara storre 1
dessa rekryteringsirenden in vad som giller f6r myndighetschefer
vid forvaltningsmyndigheter som lyder direkt under regeringen
(39 kap. 5 b § offentlighets- och sekretesslagen och prop. 2009/10:56
s. 20-24). Kommittén foresldr dirfér att en sddan bestimmelse vad
giller irenden om anstillning som direktionsledamot tas in 1 offent-
lighets- och sekretesslagen. Bestimmelsen ska tas in 1 en ny 39 kap.
5d§, i anslutning till bestimmelserna om sekretess avseende an-
stillning av myndighetschef vid en férvaltningsmyndighet som lyder
omedelbart under regeringen och val av vissa befattningshavare vid
myndigheter under riksdagen.

En ansékningsprocess dir information om sékandenas identitet
sekretessbeliggs kan leda till den positiva effekten att antalet kom-
petenta kandidater blir stérre 4n om urvalskretsen begrinsas till per-
soner som fullmiktige pa forhand kinner till. Det blir dven med den
foreslagna ansékningsprocessen en hogre transparens in i dag, vilket
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kan 6ka legitimiteten och minska risken for otillbérligt inflytande
fran specifika intressen. Kommittén bedémer att det inte finns starka
skil att avvika mer dn nddvindigt frén hur rekryteringsprocessen av
andra myndighetschefer gir till.

Syftet med att inféra en sekretessbestimmelse ir alltsd att forma
fler att anmila sitt intresse f6r de annonserade anstillningarna. Sekre-
tessen ska d3 tillforsikra kandidaterna tillricklig anonymitet for att
undanrdja de oligenheter som offentlighetsprincipen kan medfora i
dessa fall. Det innebir enligt kommitténs mening att det inte ir till-
rickligt att férse bestimmelsen med ett s.k. rakt skaderekvisit. Vid
raka skaderekvisit dr utgdngspunkten att uppgifterna ir offentliga
och att det bara giller sekretess om det kan antas att viss skada upp-
stdr om uppgiften limnas ut. I nu aktuellt avseende skulle ett sidant
rekvisit sdledes medféra att ans6kningshandlingarna 1 normalfallet
limnades ut, vilket skulle motverka syftet med kommitténs forslag
om ett ansdkningsférfarande. Vid det omvinda skaderekvisitet dr ut-
gingspunkten den omvinda, dvs. utgdngspunkten ir att uppgifterna
omfattas av sekretess. Vid ett omvint skaderekvisit fir uppgifterna
sdledes bara limnas ut om det stdr klart att de kan limnas ut utan att
viss skada uppstir. Kommittén anser dirfér att ett omvint skade-
rekvisit dr mest limpligt f6r dessa uppgifter (jfr prop. 2009/10:56
s. 24).

Det har vidare 1 kommitténs intervjuer framforts en oro mot att
inférande av ett ansdkningsforfarande skulle medféra att det gér att
overklaga en tillsittning. Det finns dock en uttrycklig bestimmelse
1lag om att beslut om anstillning som ledamot 1 direktionen inte fir
dverklagas (se 3 § lagen [1989:186] om &verklagande av administra-
tiva beslut av Riksdagsfoérvaltningen och riksdagens myndigheter).
Bestimmelsen giller sidana beslut oavsett vilket férfarande som har
tillimpats fére anstillningsbeslutet, dvs. oberoende av om det finns
ett formellt ansékningsforfarande.

Vidare har frigan om utfrdgning i finansutskottet av kandidater
till tjinsten som riksbankschef varit uppe som forslag tidigare (se
t.ex. den forsta externa utvirderingen av Riksbanken, avsnitt 32.4.1)
men avfirdades d4, bl.a. med hinvisning till att den sortens utfrig-
ningar inte ir en del av svensk forvaltningskultur. Att synas och
kunna férsvara sina beslut publikt dr en viktig del av den roll en riks-
bankschef eller vice riksbankschef sedan ska ha. Konfidentiella an-
sokningar dr dock svéra att férena med 6ppna utfrigningar av kan-
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didater, varfér kommittén beddémer att utfrigning i Finansutskottet
inte bor inforas.

En annan ansats som har dvervigts ir att infora ett krav pd att
fullmiktige anvinder sig av en oberoende expertgrupp som limnar
forslag med rankning av kandidater till fullmiktige. Kommittén be-
démer att en sidan ansats kan vara virdefull men att vilken process
som ir mest limplig kan variera frin fall till fall. Dirfér bér ingen
reglering av detta ske.

32.8.5 Riksbanken leds av en direktion

Kommitténs forslag: Riksbanken leds av en direktion.

Direktionen dr indamélsenlig for att f8 en allsidig diskussion 1 penning-
politiska och andra samhillspiverkande beslut. Ur ett demokratiskt
perspektiv vore det problematiskt att delegera betydande samhills-
paverkande beslut, som dessutom fattas med hog grad av oberoende
och med grundlagstfist instruktionsférbud, till en enda person. Det
finns dirfor goda skil att beslut om penningpolitiken och andra av
centralbankens samhillspdverkande beslut sdsom att limna likvidi-
tetsstdd till finansiella institut, inte fattas av en person utan av flera.
Kommittén foreslar dirfor att Riksbanken ska ledas av en direktion,
dvs. samma ledningsstruktur som i dag. Direktionen beslutar kollek-
tivt 1 penningpolitiska och andra samhillsekonomiska frigor. Dir-
utdver har ledamoterna ett gemensamt yttersta ansvar for Riksban-
kens verksamhet.

Men i praktiken har direktionsledaméterna 1 nuliget olika roller,
i synnerhet till {6ljd av riksbankschefens mer direkta ansvar fér den
l6pande verksamheten som framgar i arbetsordning och instruktion.
Direktionen kan nimligen enligt gillande ritt vilja att delegera fra-
gor om t.ex. [dpande verksamhetsstyrning till exempelvis riksbanks-
chefen (1 kap. 5 § riksbankslagen). Om direktionen inte ir néjd med
en delegering av en viss typ av beslut si kan den lyfta upp frigan till
direktionsnivin igen. En sddan modell kan erbjuda flexibilitet och
det dr dirfor inte sjilvklart att lagstiftaren ska bestimma relationen
mellan riksbankschefen och évriga direktionsledaméter. Den finns &
andra sidan ingen garanti for att frdgor som ror den I6pande skotseln
delegeras till riksbankschefen. Det kan dirfér inte uteslutas att den
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nuvarande ordningen leder till en ineffektiv styrning av Riksbanken.
Det kan ocksd erinras om att Goodfriend och King argumenterade
att det dr orimligt att alla direktionsledaméterna har samma formella
ansvar fér den verkstillande ledningen av Riksbanken (se av-
snitt 32.4.1).

For att minska riskerna for en ineffektiv styrning féreslir kom-
mittén att riksbankschefens sirstillning inom direktionen anges i
lag. For att minska risken for att denna ordning leder till maktmiss-
bruk ska dock direktionen besluta om den nirmare arbetsfordel-
ningen mellan riksbankschefen och direktionen. Varje direktionsleda-
mot ges dven en lagstadgad ritt att lyfta frigor till direktionen for
avgorande dir (se avsnitt 32.8.10). Ansvarsférdelningen mellan riks-
bankschefen och direktionen redogérs f6r 1 kommande avsnitt.

32.8.6 Antalet direktionsledamoter och deras mandattid

Kommitténs forslag: Direktionen bestdr av fem direktionsleda-
moter som utses av fullmiktige for en tid av fem eller sex &r.

En ledamot fir utses pa nytt vid hogst ett tillfille. Den som
tidigare har varit vice riksbankschef far dock utses till riksbanks-
chef {6r en eller tvd mandatperioder.

Antalet direktionsledamoter

I kommitténs intervjuer framférs av de flesta att fem eller sex leda-
moter i direktionen dr lagom manga. Ndgra menar att direktionen ir
1 storsta laget, andra nimner att det nuvarande antalet om sex fun-
gerar. De flesta intervjuade uttrycker inte nigon tydlig preferens for
fem eller sex ledaméter 1 direktionen.

Sammantaget verkar sex ledaméter 1 direktionen vara tillrickligt
ménga for att {3 bredd i diskussioner och beslut, varfor alternativet
att 6ka antalet i direktionen bor kunna avskrivas. Aterstdr gor di alter-
nativen att behilla nuvarande antal om sex ledaméter eller minska
antalet. I avvigningen av hur minga det dr limpligt att vara i direk-
tionen bor ocksd beaktas att direktionsledaméter ir nist intill oav-
sittliga under sitt férordnande. Det faktum att man svérligen kan
avsitta en direktionsledamot under mandattiden talar f6r att det ir

1417



Organisation och ledning SOU 2019:46

bittre att ha nigot fler in nigot firre 1 direktionen, som en slags
intern kontrollfunktion och riskspridning.

Aven Goodfriend och King berérde frigan om direktionens stor-
lek d3 de ifrigasatte om det finns tillrickligt med jobb for sex hel-
tidsanstillda ledamoter. Vidare visar forskning om gruppstorlek att
omkring fem personer ofta dr ett bra antal vid beslutsfattande i grupp
(se avsnitt 32.6.2). Forskning om gruppstorlek indikerar dirmed att
bide nuvarande direktion om sex ledaméter och en méjlig nerdrag-
ning till fem ledaméter borde kunna fungera vil. Sverige ir ett litet
land och Riksbanken har ett relativt sett begrinsat mandat i central-
bankssammanhang (t.ex. varken makro- eller mikrotillsynsansvar).
Detta talar f6r en relativt liten direktion. Det kan noteras att 2018
hade bdde Danmark och Finland tre ledaméter 1 sina motsvarigheter
till den svenska direktionen. Aven Riksbankens egna enkitunder-
sokning med direktionsledaméter 2010 visade att de flesta av de
svarande ansig att det vore bittre med en nigot mindre direktion.

Det ska noteras att om antalet direktionsmedlemmar minskas s&
att de inte lingre utgor ett jimnt antal férsvinner riksbankschefens
utslagsrost nir alla direktionsledaméter dr nirvarande. Det ir en
fordel eftersom det likstiller direktionsledaméterna i de penning-
politiska besluten. Det kan dock finnas en risk att det skulle kunna
forsvaga riksbankschefens roll och fértroendet for hen.

Kommittén bedomer alltsd att det inte finns behov av fler in sex
ledaméter. Kommittén bedémer vidare att fem ledaméter dr att fore-
dra framfor sex ledamoter. Det finns flera skil till detta. Det bér inte
vara fler for att 16sa en uppgift in vad som faktiskt behévs. Det ir
inte positivt fér verksamheten, med risk f6r ldngdragna berednings-
processer, eller f6r den delen individerna som ska utféra uppdraget.
I detta finns dven en effektivitets- och kostnadsaspekt. Kommitténs
forslag om att stirka och formalisera riksbankschefens roll s att det
fortydligas vad chefskapet innebir kan minska risken for effektivi-
tetsforluster. Men nir det kommer till penningpolitiska beslut, och
andra samhillspdverkande policybeslut, menar kommittén att det ir
bittre om samtliga direktionsledaméter har samma rost eftersom de
1 dessa beslut bor vara jimbérdiga. Vid ett ojimnt antal i direktionen
blir det sillan aktuellt med utslagsrést vilket dr en férdel 1 detta av-
seende, eftersom alla direktionsledaméter ges samma vikt.
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Ledamdternas mandattid och omvalsbegrinsning

Direktionsledaméter utses enligt gillande ritt for en tid av fem eller
sex &r. Unionsritten stiller krav om minst fem &r. Bestimmelsen om
fem eller sex ar ir limplig att féra 6ver till den nya riksbankslagen.
Det minskar risken for att flera direktionsledaméter slutar sam-
udigt.

I nuvarande riksbankslag finns inga regler vad giller omval. Det
finns 1 omvirlden tre mojliga varianter: inga omval tilldts, ett (eller
flera) omval tilldts alternativt inga begrinsningar rérande omval.
Den internationella bilden gillande om omval tilldts, och 1 s fall hur
mdnga omval som tilldts, ir ganska splittrad (se Tabell 32.1). Det
finns argument som talar f6r och emot att inféra en omvalsbegrins-
ning.

Ett argument som framférs f6r att inféra omvalsbegrinsningar ir
att det kan minska risken for att en ledamot agerar kortsiktigt for att
bli omvald. Dock finns risken fér kortsiktigt beteende oavsett om
omval tilldts eller inte, det avgdrande ir i stillet om direktionsleda-
moten har en framtida karriir (dvs. inte gir i pension i anslutning till
att mandatet som direktionsledamot gir ut). Ett annat argument
som framférs f6r omvalsbegrinsningar ir att det undviker att makt-
positioner cementeras. Det ir ocksd vilbehovligt med fornyelse
inom direktionen.

Argument mot att inféra omvalsbegrinsningar ir att rekryterings-
basen minskar, vilket kan vara ett storre problem 1 ett litet land som
Sverige. Vidare kan omval fungera som ett verktyg for att utvirdera
om direktionsledamoten har utfért sitt arbete skickligt och i enlighet
med lagen.

I en jimférelse med andra svenska myndigheter kan noteras att
riksrevisorer fir sjudriga mandat utan méjlighet till omval. General-
direktorer for forvaltningsmyndigheter f&r normalt, enligt praxis, ett
omval om tre ar vilket ger en sammanlagd mandatperiod om nio &r.

Vidare méste det beaktas att enligt unionsritten méste direktions-
ledaméter f4 en mandatperiod om minst fem &r. Detta giller dven vid
ett eventuellt omval.

Kommittén bedémer att férdelarna med att inféra en omvalsbe-
grinsning dverviger nackdelarna. Det finns enligt kommittén heller
inte starka skil for att omval for riksbankschefer eller vice riksbanks-
chefer ska avvika visentligt frén vad som giller f6r 6vriga forvalt-
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ningsmyndigheters generaldirektdrer dir praxis alltsd ir ett omval,
totalt nio &r som generaldirektér. Kommittén foresldr dirfor att det
inférs en omvalsbegrinsning med innebérden att en ledamot kan
erbjudas omval hogst en ging. Det ger en maximal mandattid om
tio—tolv r. Kommittén anser dock att sirskilda regler bor gilla for
det fall att fullmiktige 6nskar utse en person som tidigare har varit
vice riksbankschef till riksbankschef. Kommittén foresldr dirfor ate
fullmiktige far utse en person till riksbankschef f6r en eller tvd man-
datperioder dven om hen tidigare har varit vice riksbankschef.

I kapitel 37 analyserar kommittén vilka 6vergdngsbestimmelser
som behovs. Dir framgdr bl.a. att bestimmelsen om att hogst ett
omval fir medges endast giller vid tillsittningar som beslutas efter
lagens ikrafttridande.

32.8.7 Inga externa experter i direktionen

Kommitténs bedomning: Inga externa experter bor sitta i direk-
tionen. Ingen deltidsanstillning med annan anstillning parallellt
bér vara mojlig.

En fordel med externa experter i direktionen, dvs. ledaméter som
inte tillbringar hela sin arbetstid inom centralbanken, kan vara en bredd-
ning av perspektiv och mindre risk for grupptinkande i1 de penning-
politiska besluten. Externa experter inom ramen fér en penningpoli-
tisk kommitté kan ocksd géra styrningen av Riksbankens verksamhet
mer effektiv d det ir ett sitt att mojliggora att ha firre heltidsan-
stillda chefer. P3 sd sitt kan man dnd3 {3 ullricklig bredd 1 den pen-
ningpolitiska diskussionen och kompetensen.

Nir det giller externa experter medfér unionsritten begrinsningar
for vilka slags experter som kan komma i friga for att det inte ska
anses foreligga intressekonflikter, och under vilka anstillningsfor-
mer de kan anstillas. Férdelen med externa experter blir mindre
tydliga med unionsrittens relativt sniva begrinsningar. For svensk
del giller vidare allmint sett angd3ende offentliga anstillningar att en
arbetstagare inte fir ha en s.k. fortroendeskadlig bisyssla (7 § lagen
om offentlig anstillning). Denna princip har utvecklats nirmare i
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den nuvarande riksbankslagen genom bestimmelserna i 3 kap. 1 §.%°
Av dessa bestimmelser framgr att en ledamot i Riksbankens direk-
tion bl.a. inte fr vara ledamot eller suppleant i styrelsen for en bank
eller ett annat foretag som stdr under Finansinspektionens tillsyn.
Detsamma giller vissa politiska uppdrag. Sammantaget bedémer kom-
mittén att externa experter ir svdrare att rekrytera eftersom det i
mdnga fall kan finnas en risk for intressekonflikter. Det framstir
dirfér som limpligare att endast rekrytera vice riksbankschefer utan
parallell anstillning.

32.8.8 Direktionens ansvar

Kommitténs f6rslag: Direktionen ansvarar fér verksamheten

och ska se till att den drivs effektivt och enligt gillande ritt och

de forpliktelser som féljer av Sveriges medlemskap 1 Europeiska

unionen, att den redovisas pd ett tillférlitligt och rittvisande sitt

samt att Riksbanken hushillar vil med statens medel.
Direktionen ska

1. besluta en arbetsordning

2. iarbetsordningen ta in bestimmelser om myndighetens orga-
nisation, arbetsfordelningen mellan direktion och riksbanks-
chef, delegeringen av beslutanderitt inom myndigheten, hand-
liggningen av drenden och formerna i évrigt fér verksamheten

3. besluta en verksamhetsplan f6r myndigheten

4. sikerstilla att det vid myndigheten finns en intern styrning
och kontroll som fungerar pa ett betryggande sitt

5. avgora andra drenden som har principiell karaktir eller storre
betydelse eller som avser foreskrifter, om irendena inte ska
avgoras av personalansvarsnimnden.

Kommittén foreslar att direktionen i enlighet med gillande ritt dven
framgent ska ansvara fér verksamheten och se till att en drivs effek-
tivt och enligt gillande ritt, att den redovisas pa ett tillforlitligt och
rittvisande sitt samt att Riksbanken hushillar vil med statens medel.

T avsnitt 32.8.11 féreslds att bestimmelsen, med viss justering, férs 6ver till den nya riks-
bankslagen.
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Som beskrivs 1 avsnitt 32.3.3 kan Riksbankens direktion 1 viss
maén liknas vid en styrelse och riksbankschefen vid en myndighets-
chef. Kommitténs forslag avser att ytterligare likna styrningsformerna
vid en styrelse och riksbankschefen vid en myndighetschef, fér ckad
effektivitet i styrningen av Riksbanken.

For att reglera forhillandet mellan riksbankschefen och direk-
tionen foreslir kommittén att myndighetsférordningens ansvars-
fordelning anvinds dven 1 riksbankslagen, nimligen att direktionen
beslutar om frigor som har principiell karaktir eller storre betydelse
eller som avser foreskrifter (om drendena inte ska avgoras av perso-
nalansvarsnimnden). Att direktionen beslutar 1 frigor av sddan karak-
tir foljer 1 dag av den av direktionen beslutade instruktionen. Vad
som ir en friga av principiell karaktir ir i vissa fall sjilvklart, sisom
vad giller penningpolitiska beslut avseende styrrintans nivd, medan
det 1 andra fall kan vara mer svirbedémt. Det ir ytterst direktionen
som beddémer vilka uppgifter som ir av principiell karaktir eller
storre betydelse. Att direktionen foreslds besluta om dels arbetsord-
ning, dels verksamhetsplan, ir dven det i linje med vad som giller for
styrelsemyndigheter enligt myndighetsférordningen. I arbetsord-
ningen beslutar direktionen om de nirmare foreskrifter som behovs
om Riksbankens organisation, utan att det dndrar det sirskilda an-
svar som kommittén foresldr att riksbankschefen fir vad giller att
skota den 16pande verksamheten.

Direktionen har siledes med kommitténs forslag kvar det yttersta
ansvaret f6r Riksbankens verksamhet, och det ir direktionsledamo-
terna som gemensamt bestimmer den nirmare arbetsfoérdelningen
mellan riksbankschefen och direktionen. Jimfért med styrelsemyn-
digheter finns det en viktig skillnad 1 att direktionen ir pd plats 1
organisationen varje dag. Det idr dirfér troligt att det faller sig mer
naturligt att delegera det l6pande arbetet till myndighetschefen 1 en
styrelsemyndighet dn vad det gor i Riksbanken. Det ska dirfér be-
tonas att det skulle strida mot lagstiftarens intention om direktionen
beslutar att 1 direktionen hantera frigor i en sidan omfattning att
riksbankschefen i praktiken inte lingre ansvarar for den l6pande for-
valtningen, se nista avsnitt.

Slutligen ska nimnas att kommitténs férslag méjliggor for direk-
tionen att besluta om att dterinféra beredningsansvar i framtiden.
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32.8.9 Riksbankschefens ansvar

Kommitténs forslag: Riksbankschefen ir myndighetschef. Riks-
bankschefen ansvarar infér direktionen och ska skéta den l6pande
verksamheten enligt de direktiv och riktlinjer som direktionen
beslutar.

Andra irenden in de som ska avgéras av direktionen far av-
goras av riksbankschefen eller, om inte direktionen bestimt nigot
annat, av den som riksbankschefen bestimmer.

Riksbankschefen leder direktionens arbete och ansvarar for att
forbereda direktionens sammantriden.

Riksbankschefen ska se till att frdgor som har principiell karak-
tir eller storre betydelse eller som avser foreskrifter tas upp for
beslut i direktionen.

Riksbankschefen ir ordférande 1 personalansvarsnimnden, som
ska finnas kvar.

For att Riksbanken ska kunna fullgéra sina uppgifter pa ett effektivt
sitt miste styrningsformerna fungera vil. I de intervjuer som kom-
mittén har genomfort har flera personer framfért att Riksbankens
organisation med sex chefer riskerar att leda till att den dagliga verk-
samheten blir ineffektiv med utdragna beredningsprocesser. Det
finns som framhéllits tidigare starka skil for att flera personer fattar
beslut av stor betydelse f6r samhillsekonomin. Men det finns ocksd
skil for att undvika att alla 1 direktionen ir lika involverade 1 den
dagliga styrningen av Riksbanken.

Kommittén féresldr dirfor att tydliggora riksbankschefens roll
som myndighetschef, dirmed kan risken for effektivitetsforluster
begrinsas. Riksbankschefen ska skota den lopande verksamheten
enligt de direktiv och riktlinjer som direktionen beslutar. De évriga
direktionsledaméternas huvudsakliga uppgifter ir att fatta policy-
beslut, att tillsammans med riksbankschefen utveckla Riksbankens
strategiska arbete och att sprida information om Riksbankens verk-
sambhet till allmidnheten (se avsnitt 33.6.3).

I riksbankschefens uppgift som myndighetschef (inklusive att
skota den 16pande verksamheten) bor det bl.a. ingd att:

o [5pande folja upp verksamheten si den dr inom ramen f6r budget
och verksamhetsplan
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e utdva chefsansvar f6r avdelningscheferna
e ansvara fér dagordningen till direktionsmdtena

e besluta férdelningen av direktionsledaméternas internationella
uppdrag efter samrdd med direktionen

o ligga fram férslag till tillsittning av de tjinster som beslutas av
direktionen.

Andra drenden dn de som direktionen ska besluta om (enligt avsnitt
32.8.6), fir avgoras av riksbankschefen eller, om inte direktionen har
bestimt annat, av den som riksbankschefen bestimmer. Det kan
handla om att delegera uppgifter rérande verksamhetsstyrningen till
en annan ledamot 1 direktionen in riksbankschefen, eller till en
yjdnsteman, t.ex. stabschefen. Bestimmelsen ir himtad fr&n myn-
dighetstérordningen. En férdel med att ta in en dylik bestimmelse
dven 1 riksbankslagen ir att det dirmed tydliggors att direktionens
samhillspdverkande beslut av principiell karaktir eller storre bety-
delse inte fir delegeras. Det framgdr med bestimmelsen dven att det
ytterst ir direktionen som bestimmer om riksbankschefen far dele-
gera vidare sitt ansvar {6r den lopande skotseln.

Kommitténs f6rslag innebir ocks3 att riksbankschefen leder direk-
tionens arbete och ansvarar for att férbereda direktionens samman-
triden. Vidare 8liggs riksbankschefen ett sirskilt ansvar att siker-
stilla att frigor av principiell karaktir eller storre betydelse (eller
foreskrifter) tas upp for beslut 1 direktionen som har det yttersta
ansvaret f6r Riksbankens verksamhet. P§ s8 sitt kan direktionsmo-
dellen 1 hog grad sigas likna en vanlig styrelsemodell dir styrelsen
har det 6vergripande ansvaret samtidigt som ansvaret {or det 16pande
arbetet ir delegerat till en generaldirektor eller verkstillande direktor.

Kommittén anser att det dr ur ett effektivitetsperspektiv ir rim-
ligt att den person som ir utsedd till riksbankschef ska tilldelas en
starkare stillning vad giller skétseln av Riksbanken. En starkare still-
ning motiveras ocksd av att hen 1 hogre grad dn andra far std ansvarig
for eventuella missgrepp. Genom denna ordning ges riksbankschefen
dirmed en stillning i lag som bittre 6verensstimmer mot allmin-
hetens och medias férvintningar. Genom att tydliggora riksbanks-
chefens tydligare ansvar f6r verksamhetsstyrningen 1 lag minskar
risken att de vice riksbankscheferna gér in i direktionen med fel for-
viantningar pa sin roll. Den tydligheten kan minska risken f6r kon-
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flikter. Ytterligare ett skil for férindringen ir den 6vergripande ut-
gingspunkten att striva efter att géra Riksbanken mer lik andra myn-
digheter med en styrelsemodell. Det viktigaste skilet dr dock att
skapa goda forutsittningar f6r en effektiv verksamhet.

Det ska ocksa noteras att det 1 andra linder 4r vanligt att central-
bankschefen i lagen ges omfattande och tydligt utpekade sirskilda
befogenheter (se avsnitt 32.7.2).

Kommittén har valt att inte lagfista ansvar f6r den férsta vice
riksbankschefen. Det ir fullmiktige som beslutar vem 1 direktionen
som ir forste vice riksbankschef. Nu gillande praxis pd Riksbanken
ir att den forste vice riksbankschefen tillsammans med riksbanks-
chefen tar ett sirskilt stort ansvar f6r den l6pande skotseln. Det dr
en ordning som enligt kommitténs bedémning har fungerat vil. Den
nuvarande riksbankslagen 8ligger inte den forsta vice riksbanks-
chefen nigon sirskilt utpekad roll. Kommittén anser det inte limp-
ligt att detaljreglera skétseln av Riksbanken, och bedémer inte att
det finns behov av att lagfista den férste vice riksbankschefens an-
svarsomrdde. Det forefaller limpligare att riksbankschefen, med direk-
tionens godkinnande, utifrin direktionsledaméternas bakgrund och
kompetens kan vilja hur och om ansvaret {6r den [8pande skotseln
delegeras vidare inom direktionen eller till andra tjinstemin inom
Riksbanken.

Enligt gillande ritt ska det finnas en personalansvarsnimnd som
riksbankschefen dr ordférande 1 (9 kap. 6 § riksbankslagen). Kom-
mittén foresldr att den bestimmelsen fors over till den nya riks-
bankslagen.

32.8.10 Sammantraden och beslutsfattande

Kommitténs forslag: Vid direktionens sammantriden ska proto-
koll foras.

Direktionen ir beslutsfér nir minst tre ledaméter ir nirvar-
ande. I friga om omréstning tillimpas 29 § férvaltningslagen. Riks-
bankschefen ska se till att sammantriden i1 direktionen hills nir
det behovs. Riksbankschefen ska alltid sammankalla direktionen
om en ledamot begir det.

En ledamot i direktionen fir alltid ta upp ett drende till be-
handling och fér beslut i direktionen.
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Om ett drende ir sd bridskande att direktionen inte hinner
sammantrida for att behandla det, fir drendet avgoras genom
kontakter mellan riksbankschefen och de andra ledaméterna. Om
inte heller detta hinns med eller ir limpligt fir drendet avgoras av
tva ledamoter, om de ir ense om beslutet.

Ordféranden och vice ordféranden i fullmiktige har ritt att
nirvara vid direktionens sammantriden med yttranderitt men
utan forslagsritt eller rostritt.

Kommitténs anser att beslutsfattandet i allt visentligt ska vara som
enligt gillande ritt och interna styrdokument. Avsikten ir dock att
reglera dessa beslutsformer tydligare.

Bestimmelser 1 riksbankslagen som kommittén foreslr att fora
over till den nya riksbankslagen ror att protokoll ska féras vid direk-
tionens sammantriden och att direktionen ir beslutsfér nir tre leda-
mdter ir nirvarande. I friga om omréstning tillimpas forvaltnings-
lagens bestimmelser.

Frin arbetsordningen fors in i riksbankslagen att ordféranden ska
se till att sammantriden i direktionen hills nir det behovs och att
ordféranden alltid ska sammankalla direktionen om en ledamot be-
gir det. Fran instruktionen fors in 1 riksbankslagen att en ledamot 1
direktionen alltid fir ta upp ett drende till behandling och for beslut
1 direktionen. Denna bestimmelse bedéms viktig att lagfista efter-
som det ir direktionen som har det yttersta ansvaret f6r Riksban-
kens verksamhet, iven med den tydligare utpekade rollen som myn-
dighetschef som riksbankschefen foreslds att fa.

Vad giller bridskande drendehantering foreslas ett tilligg med en
ny paragraf som motsvarar den 1 12 § myndighetsférordningen for
att explicit mojliggéra per capsulam beslut, vilket ir en beslutsform
som direktionen anvinder sig av i dag. Inneborden ir att ett drende
far avgoras genom kontakter mellan riksbankschefen och de andra
ledaméterna om drendet ir sd bridskande att direktionen inte hinner
sammantrida f6r att behandla det. Per capsulam innebir att ett proto-
koll med férslag till beslut skickas runt och skrivs under av leda-
moterna. Ett drende kan inte avgéras per capsulam om inte leda-
moterna ir eniga om beslutet, beslutsformen bér anvindas enbart
for vissa beslut av formaliakaraktir.*'

6! Regeringskansliet (2016), s. 27.
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Om inte heller det hinns med eller 4r limpligt far drendet avgoras
av tvd ledaméter om de ir ense om beslutet. Denna bestimmelse f6rs
over frin gillande ritt men hierarkin 1 férhdllande till per capsulam
beslut tydliggérs.

Bestimmelsen om att fullmiktiges ordférande och vice ordférande
far delta vid direktionens sammantriden (3 kap. 3 §) foreslds foras
over till den nya riksbankslagen.

32.8.11 Ovriga bestimmelser for direktionen

Kommitténs forslag: Foljande bestimmelser f6rs dver till den nya
riksbankslagen:

— Om hinder mot att vara ledamot 1 direktionen.

— Regler f6r avskiljande av direktionsledamot (regleras i regerings-
formen).

— Forbudet att soka eller ta emot instruktioner.
— Ritten att gora framstillning.

— Anmilan av finansiella instrument m.m.

— Ej sammantrida pd ockuperad mark.

— Direktionen har sitt site 1 Stockholm.

Kommitténs forslag: Foljande bestimmelse justeras:

— Om att Riksbanken fir driva verksamhet vid de riksbankskon-
tor som direktionen beslutar om.

Bestimmelser i riksbankslagen som kommittén foreslar fora till den
nya riksbankslagen ror instruktionsforbudet, ritten att géra fram-
stillning, anmilan av finansiella instrument m.m.%, att direktionen
inte fir ssmmantrida pd ockuperad mark och att direktionen har sitt
site 1 Stockholm.

%2 Anmilningsskyldigheten fér direktionen och fullmiktiges ordférande och vice ordférande
(som béda har ritt att ndrvara vid direktionens sammantriden) omfattar inte bara finansiella
instrument utan iven bl.a. krediter eller andra skulder samt villkoren f6r dessa.
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En justering gors avseende att Riksbanken fdr driva verksambet
vid de riksbankskontor som direktionen beslutar

I 9 kap. 1§ andra stycket riksbankslagen anges att Riksbanken fir
driva verksamhet vid riksbankskontor till det antal och p8 de orter
som direktionen bestimmer. Kommittén anser att en justerad och
ndgot vidare bestimmelse bor tas in 1 den nya riksbankslagen. Ut-
over att direktionen fir besluta om riksbankskontor nimns i bestim-
melsen dven andra anliggningar. Uttrycket andra anliggningar om-
fattar depder eller annan infrastruktur f6r hantering av i férsta hand
kontanter. Kommittén foreslar alltsd att det 1 den nya riksbankslagen
infors en bestimmelse att Riksbanken fir driva verksamhet vid de
riksbankskontor eller andra anliggningar till det antal och pd de orter
som direktionen bestimmer. I avsnitt 34.4.2 limnar kommittén for-
slag avseende Riksbankens uppgift att ansvara f6r depaverksamheten.

32.8.12 Ovriga bestimmelser Riksbankens organisation

Kommitténs forslag: Foljande bestimmelse f6rs 6ver till den nya
riksbankslagen:

— Krav pd medborgarskap: Riksbanken far 1 sirskilda fall besluta
att endast svenska medborgare fir vara anstillda inom Riks-
banken. I 6 § 2 och 3 lagen och andra stycket lagen om offent-
lig anstillning finns bestimmelser om svenskt medborgarskap
som behorighetsvillkor f6r statlig anstillning 1 vissa fall.

For Riksbanken féljer av regeringsformen (12 kap. 6 §) att krav pd
svenskt medborgarskap far uppstillas endast i lag eller enligt forut-
sittningar som anges 1 lag. Enligt den nuvarande riksbankslagen far
Riksbanken i sirskilda fall besluta att endast svenska medborgare fir
vara anstillda inom Riksbanken. For vissa anstillningar 1 Riksbanken
kan krav pa svenskt medborgarskap félja av annan lagstiftning, se
t.ex. sikerhetsskyddslagen (2018:585). Kommittén foreslar att den
nu gillande bestimmelsen avseende krav pd medborgarskap iven
fors over till den nya riksbankslagen. Sddana beslut ska dven fram-
gent fattas enligt de forutsittningar som anges 1 lagen om offentlig
anstillning.
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Nir fullmiktige utformar kravprofil f6r direktionen kan den be-
hova beakta huruvida krav pa svenskt medborgarskap bor stillas eller
foljer av annan lagstiftning. Vad giller krav pd medborgarskap for
dvriga tjinstemin inom Riksbanken fattas ett eventuellt sidant be-
slut av direktionen.

32.8.13 Andra ledningsmodeller som kommittén dvervagt

I stillet for att ha en direktion (dir alla 1 direktionen delar det ytter-
sta ansvaret for Riksbankens verksamhet och beslut) har kommittén
dvervigt att 1 lag inféra en modell dir en policykommitté® fattar
policybeslut. Det kan nimnas att bdde Norge och Nya Zealand nyli-
gen har beslutat att inféra en sddan ledningsmodell. En variant av
denna ledningsmodell féresprikades av Goodfriend och King 1 den
tredje externa utvirderingen. I deras ledningsmodell ges ett tydligt
ansvar for verksamhetsstyrningen till riksbankschefen och tv4 vice
riksbankschefer som 1 lag ges ansvar for prisstabilitet respektive
finansiell stabilitet. Det kompletteras av Goodfriend och King med
tre riksbanksdirektodrer som deltar 1 Riksbankens viktiga samhalls-
paverkande policybeslut (penningpolitiska beslut m.m.) men som
inte har ndgot ansvar fér verksamhetsstyrningen. Riksbanksdirek-
torerna skulle kunna vara heltidsanstillda men med ansvar endast for
policybesluten. Forslaget skulle innebira att policybeslut fortsatt
fattades 1 grupp samtidigt som Riksbankens ledningsmodell kunde
blir mer lik en vanlig linjeorganisation.

Genom att inritta en tjinst som vice riksbankschef med ansvar
for finansiell stabilitet skulle risken minska att arbetet med finansiell
stabilitet nedprioriteras under perioder med relativt lugn pd de finan-
siella marknaderna. Den avgdrande nackdelen med denna modell ir
dock att den riskerar att leda till en otydlig ansvarsférdelning mellan
avdelningschefer och vice riksbankschefer. Det har framkommit i
kommitténs intervjuer att erfarenheterna av beredningsansvar inom
direktionen inte ir goda, varfér kommittén inte anser det limpligt
att genom lagstiftning stilla krav om att sl3 fast olika ansvarsom-
riden for olika direktionsledamoter. Kommitténs forslag mojliggor

 Goodfriend och King (2016) kallar det fér penningpolitiskt rdd men det innefattar i deras
forslag dven andra samhillspdverkande beslut, sisom likviditetsstod.
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dock for direktionen att sjilva vilja att besluta om att dterinféra
beredningsansvar i framtiden.

Ytterligare en nackdel med en sidan modell ir att det skulle
riskera innebira att de tv3 vice riksbankscheferna inte tar ansvar f6r
helheten utan i férsta hand bevakar sitt eget ansvarsomride. Det
finns med detta forslag dven en risk for ett A- och B-lag inom det
beslutsfattande policyridet, dir riksbanksdirektdrerna, som inte ir
chefer, hamnar i ett informationsunderlige 1 férhdllande till riks-
bankschefen och de vice riksbankscheferna som har ansvar f6r verk-
samhetsstyrningen.

En liknande modell som har 6vervigts ir att riksbankschefen och
endast en vice riksbankschef ges ansvar f6r verksamhetsstyrningen.
Riksbankschefen och den vice riksbankschefen fattar samhillspéver-
kande beslut 1 en policykommitté tillsammans med tre riksbanks-
direktodrer som alltsd inte har ansvar foér verksamhetsstyrningen.
Skillnaden frin férslaget ovan ir sdledes antal vice riksbankschefer
relativt riksbanksdirektdrer, samt att i denna modell finns inget sir-
skilt utpekat ansvarsomrdde for den vice riksbankschefen. I stillet r
den vice riksbankschefen en person som vid behov kan trida in 1
riksbankschefens stille, och som dven kan dela bérdan av verksam-
hetsstyrningen. Skillnaden 1 férhdllande till direktionsmodellen ir
att riksbanksdirektdrerna inte har ndgot ansvar f6r verksamhetsstyr-
ningen. Foérdelen med policykommittémodellen ir att den kan vara
gynnsam for Riksbankens effektivitet. Samma kritik kan riktas mot
denna modell som mot Goodfriend och King-modellen; nimligen
okad maktkoncentration och simre foérutsittningar for informa-
tionsinhimtning for riksbanksdirektérerna. Aven om denna proble-
matik 1 ndgon grad kan finnas dven med den foéreslagna direktions-
modellen kombinerad med en stirkt roll for riksbankschefen s&
bedéms nackdelarna i detta fall bli mindre.

Ytterligare en ledningsstruktur som har 6vervigts ir den som
finns inom Bank of England, med olika beslutskommittéer f6r pris-
stabilitet respektive finansiell stabilitet. Riksbankschefen och den
vice riksbankschefen med ansvar {6r penningpolitik ingdr i den pen-
ningpolitiska beslutskommittén, tillsammans med tre riksbanksdirek-
torer. P4 samma sitt ingdr riksbankschefen och den vice riksbanks-
chefen med ansvar f6r finansiell stabilitet 1 kommittén f6r finansiell
stabilitet, tillsammans med tre riksbanksdirektérer som har djup
sakkunskap inom finansiella marknader.

1430



SOU 2019:46 Organisation och ledning

Ett principiellt argument f6r tvd beslutskommittéer, som bl.a.
Tucker har framfért, dr att det bér vara en kommitté for varje mél
en centralbank har.** Enligt kommitténs férslag kommer Riksban-
ken att ha mél dels om att uppna prisstabilitet men dven om att bidra
till ett stabilt och effektivt finansiellt system (se avsnitt 20.8.6). Kom-
mittén har dirfér dven 6vervigt mojligheten att inféra separata be-
slutskommittéer for de olika milen. En férdel med en sidan ordning
vore att sammansittningen av kompetens i respektive beslutskom-
mitté kan anpassas efter de uppgifter som ska utféras. Det kan ocks
vara en fordel att de ECBS-relaterade uppgifterna hanteras i en sepa-
rat beslutskommitté.

Det ir dock inte tydligt att Riksbankens uppdrag inom finansiell
stabilitet dr tillrickligt omfattande for att motivera en sirskild kom-
mitté. I Sverige har Riksbanken inte tilldelats ansvar f6r makrotillsyn
eller mikrotillsyn avseende de finansiella marknaderna vilket gor att
ansvarsomradet for finansiell stabilitet dr begrinsat, speciellt nir det
inte rdder oro eller kris pa de finansiella marknaderna. Den brittiska
kommittén for finansiell stabilitet dgnar sig till stora delar &t just sina
makrotillsynsuppgifter. I kommitténs intervjuer har en bred majori-
tet varit tveksamma till om det vore meningsfullt med ytterligare en
beslutskommitté 1 Sverige, frimst eftersom Riksbankens ansvarsom-
ride vad giller finansiell stabilitet ir begrinsat.

32.8.14 Riksbankens effektivitet i verksamheten

Enligt kommittédirektiven ska kommittén, som en del av 6versynen
av riksbankslagen, 6verviga Riksbankens effektivitet i verksamheten
och om den ir indamilsenligt dimensionerad. Utredningen har inte
genomfért nigon grundlig analys av dessa frigor, men det har under
arbetet heller inte framkommit nigra indikationer pd behov av det.
Kommitténs férslag i detta kapitel har utformats med ambitionen
att de ska ha positiva effekter pd Riksbankens effektivitet i verksam-
heten. Det viktigaste forslaget 1 det avseendet ir att tydliggora riks-
bankschefens roll som myndighetschef, och dennes tydligt utpekade
ansvar for den lopande verksamhetsstyrningen. Ytterligare ett for-
slag som kan vara effektivitetshdjande ir att Riksbanken sjilva far
besluta om sin inre organisation pd ett sitt som beddms ge en effek-

 Tucker (2018).
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tiv verksamhetsstyrning, nimligen att direktionen sjilva beslutar om
arbetsordningen. Aven kommitténs forslag att minska antalet direk-
tionsledaméter med en person kan vara effektivitetshdjande.

Gillande effektivitet ska dven noteras att Riksrevisionen foreslés
dven fortsittningsvis ha ritt att gora effektivitetsrevision av Riks-
banken (se avsnitt 33.6.4).
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Appendix 1: Forteckning dver intervjuade

Kai Barvéll, tidigare stabschef pd Riksbanken

Susanne Eberstein, fullmiktiges ordférande

Karolina Ekbolm, tidigare direktionsledamot

Martin Flodén, direktionsledamot

Lars Hetkensten, tidigare riksbankschef

Per Hdkansson, tidigare chefsjurist pd Riksbanken

Stefan Ingves, riksbankschef

Per Jansson, direktionsledamot

Kerstin af Jochnick, direktionsledamot

Michael Lundholm, fullmiktiges vice ordférande

Lars Nyberg, tidigare direktionsledamot

Henry Oblsson, direktionsledamot

Leif Pagrotsky, tidigare fullmiktiges vice ordférande

Irma Rosenberg, tidigare direktionsledamot

Cecilia Skingsley, direktionsledamot

Lars E.O. Svensson, tidigare direktionsledamot

Anders Vredin, stabschef pd Riksbanken

Christina Wejshammar, avdelningschef Riksbanken

Barbro Wickman-Parak, tidigare direktionsledamot

Svante Oberg, tidigare direktionsledamot
Larbetsgruppen f6r Riksbankens organisation har ingdtt Aino Bunge,
Pir Elvingsson, Karolina Holmberg, Mattias Persson. Aven organi-
sationskonsulten Stina Hiibendick har deltagit 1 ett arbetsgrupps-
mote samt som bollplank till kansliet i utarbetandet av forslagen.
Aven inom arbetet med den demokratiska granskningen av Riks-
banken (se kapitel 33) har intervjuer genomforts med ett antal per-

soner. Dessa samtal berdrde dven flera av de frdgor som analyseras i
detta kapitel.
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Appendix 2: Fordjupad internationell utblick
Australien

Den australiensiska centralbanken har beslutsfattandet uppdelat 1 tvd
styrelser; en f6r penningpolitiska beslut (eng. the Reserve Bank Board)
och en styrelse f6r beslut rérande betalningssystemen. Centralbanks-
chefen ir ordférande i bdda. Styrelsen for penningpolitiska beslut
har ansvaret for det mesta av bankens verksamhet, inklusive pen-
ningpolitik och arbetet fér finansiell stabilitet, men alltsd inte for
betalningssystemen. Styrelsen med ansvar for betalningssystemen
ska bl.a. bidra till att kontrollera risker 1 de finansiella systemen,
gynna effektiva betalningssystem och genomféra tgirder pd ett
sddant sitt att de bist bidrar till 6vergripande stabilitet 1 det finan-
siella systemet. Nir en friga dr svirsorterad i ansvar mellan de tvd
styrelserna s avgor centralbankschefen vilken styrelse som ska han-
tera frigan.®

Centralbankschefen utses av finansministern. Finansministern
bestimmer lingden pd mandatperioden, som mest sju ir. Det finns
inga begrinsningar fér omval.

Nir det giller ansvarsfordelningen mellan centralbankschefen och
den vice centralbankschefen ir det centralbankschefen som tilldelar
den vice uppgifter. Det ir dven den vice centralbankschefen som har
mandat att ta dver centralbankschefens uppgifter nir centralbanks-
chefen inte dr nirvarande.

Danmark

Danmarks Nationalbank ir intressant eftersom det ir ett nordiskt
land med vissa likheter med den svenska forvaltningsstrukturen. Det
ir ocksi en EU-medlemsstat som inte heller har infért euron som
valuta.® Den danska centralbanken ir en sjilvigande institution, nir-
mast motsvarande en stiftelse, som styrs av direktionen, direktors-
kommittén och representantskapet.

6> Australiens centralbankslag, avsnitt 10c, punkt 3.
¢ Danmark har dock ett formellt undantag frin att inféra euron som valuta vilket Sverige inte

har.
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Representantskapet har 25 medlemmar varav 4tta viljs av parla-
mentet, tvd av niringsministeriet och dvriga 15 viljs av Represen-
tantskapet sjilva. Vid valet av medlemmar liggs vikt vid kompetens,
geografisk och yrkesmissig spridning och att arbetstagare ir repre-
senterade. Medlemmarna har fem 3rs mandattid som kan férnyas en
gdng. Representantskapets uppdrag ir bl.a. att utse de tva vice cen-
tralbankscheferna (efter rekommendation frin direktérskommittén),
och att kontrollera att centralbanken agerar utifrin de mandat som
lagen ger den. Representantskapet mots vanligen kvartalsvis.

Direktorskommittén bestir av sju medlemmar varav tvd perma-
nenta utses av Niringsministeriet och resterande fem viljs av repre-
sentantskapet bland dess egna medlemmar. De méts omkring tio
gdnger om aret, och dess medlemmar ges ett drs mandat 3t gdngen.
De ir i huvudsak ett forberedande organ till representantskapet och
deras uppgifter bestdr bl.a. av att hilla sig uppdaterade 1 viktigare
aktiviteter som centralbanken dgnar sig &t, Gverse att revisionen gors
korrekt och utféra kvartalsvisa inspektioner.

Den trehévdade direktionen skéter det dagliga arbetet och an-
svarar for penningpolitiken. De tre centralbankscheferna fordelar
arbetet emellan sig. Centralbankschefen utses av regeringen. Det
finns ingen begrinsning av centralbankschefens mandatperiod, men
didremot finns en 6vre 8ldersgrins pa 70 &r.

I Danmark ir niringsministern utpekad som den s.k. ”Kongelige
Bankkommissar”. Hen ir formellt ansvarig for att kontrollera att
Danmarks Nationalbank féljer lagen. Vidare leder hen métena i repre-
sentantskapet och kan delta 1 direktérskommitténs méten.

ECB

ECB ir ett eget rittssubjekt. De 6versta beslutsorganen ir Euro-
peiska centralbankens rid (fortsittningsvis ECB-rddet, eng. Gover-
ning Council) och direktionen (artikel 129.1, eng. Executive Board).
Direktionen ir det verkstillande organet. Den bestr av en ordféran-
de, en vice ordférande och ytterligare fyra ledaméter (artikel 282.2).
ECB-ridet bestdr i sin tur av ledaméterna i direktionen samt cheferna
for de nationella centralbankerna inom eurosystemet (artikel 283.1).
ECB-ridet ansvarar for att utforma penningpolitiken inom euro-
zonen. Utdver dessa tvd organ finns dven det Allminna ridet (eng.
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General Council), som bestir av ECB:s ordférande och vice ord-
forande samt cheferna fér samtliga nationella centralbanker 1 EU,
dvs. dven frin Sverige och andra medlemsstater med undantag.

Direktionen har ansvaret f6r den dagliga driften av ECB. Direk-
tionens sex medlemmar utses av Europeiska ridet (stats- och reger-
ingscheferna), efter rekommendation frin finansministrarna. De ut-
ses for en mandatperiod om &tta &r utan méjlighet till f6rlingning.
Europaparlamentet och allminna rddet ska héras innan utnimningen
sker, men de har ingen vetoritt.

Finland

Finland dr medlem i eurosystemet. Finlands Bank dr ansvarig for att
utféra eurosystemets penningpolitik 1 Finland. Det innebir sdledes
att Finlands bank inte fattar penningpolitiska beslut, och endast cen-
tralbankschefen ir direkt involverad i det penningpolitiska besluts-
fattandet inom ECB.

Finlands banks foérvaltningsorgan dr det parlamentariska bank-
fullmiktige och direktionen. Liksom 1 Sverige dr det direktionen
som ir det exekutiva beslutsorganet, och har de allminna befogen-
heterna att skéta bankens uppgifter. Bankfullmiktige svarar for till-
synen av bankens férvaltning och verksamhet, och andra uppgifter
som riknas upp 1 lagen. Bankfullmiktige bestir av nio ledamoter
som viljs av riksdagen. Direktionen bestir av centralbankschefen och
upp till fem vice centralbankschefer. Det ir upp till bankfullmiktige
att besluta hur manga vice centralbankschefer de utser inom ramarna
“upp till fem”, under 2018 ir de vice centralbankscheferna tv3 till
antalet.

Nir centralbankschefen ska utses dr det fullmiktige som skoter
rekryteringsprocessen, vilket innebir att fullmiktige utannonserar
tjinsten och genomfor intervjuer. Fullmiktige féreslir sedan en kan-
didat till regeringen. Direfter bereder regeringen frégan och foreslar
en kandidat till presidenten. Det dr hog transparens 1 Finland och
ansdkningarna till direktionen ir inte konfidentiella, vilket f6ljer av
den finska 6ppenhetslagen som dven omfattar Finlands bank.*” Pre-
sidenten utser centralbankschefen som har en mandattid om sju &r
med mojlighet till tvd omval.

¢ Act on the Openness of Government Activities (621/1999).
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Resterande centralbankschefer utses av bankfullmiktige och har
en femdrig mandatperiod. Hogst tre mandatperioder giller dven for
vice centralbankschefer, dock kan en och samma person utnimnas
till centralbankschef fér tvd mandatperioder d4ven om hen tidigare
har varit vice centralbankschef. For att kunna utses till centralbanks-
chef krivs vidare en hogre akademisk examen som limpar sig f6r
yjdnsten, fortrogenhet med penningpolitik eller finansiella operatio-
ner och bevisad ledarskapsférmaga och ledningserfarenhet.*

Frankrike

Frankrike ir medlem i eurosystemet. Banque de France ir ansvarig
for att utféra eurosystemets penningpolitik 1 Frankrike.

Den franska centralbanken har ett allmint rdd som ansvarar f6r
alla frigor utom de som har limnats till ESCB. Allminna rddet bestar
av centralbankschefen, tva vice centralbankschefer och &tta andra
ledaméter inklusive den vice ordféranden fér landets tillsyns- och
resolutionsmyndighet. Centralbankschefen och den vice centralbanks-
chefen utses av regeringen f6r sex &r och kan omviljas en ging. Cen-
tralbankscheferna fir inte vara ildre dn 65 &r nir de utses. Om de
fyller 65 &r under innevarande mandatperiod sitter de tiden ut.
Resterande ledaméter 1 allminna ridet utnimns ocksd f6r en period
om sex 3r. Tvd av dem utses av regeringen, tvd av senatens ordféran-
de, tvd av nationalférsamlingens ordférande, en vald representant for
bankens anstillda samt vice-ordféranden fér tillsyns- och resolu-
tionsmyndigheten.

Polen

Polen ir liksom Sverige ett EU-land men utanfér eurosamarbetet.
Den polska centralbanken har beslutsfattandet uppdelat i tv8 styrel-
ser; en fér penningpolitiska beslut och en styrelse f6r ledning av ban-
ken. Centralbankschefen utses av parlamentets underhus efter upp-
maning frdn presidenten. Penningpolitiska beslut fattas 1 en penning-
politisk kommitté som bestar av centralbankschefen (som ir ordfs-
rande) och 9 ytterligare medlemmar som utses tre vardera av presi-

% Finlands centralbankslag, 2 kap. § 13.
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denten, underhuset och senaten. Samtliga har en mandatperiod om
sex &r och kan erbjudas som mest ett omval.

Centralbankschefen ir den som foresldr tillsittning (och
eventuellt avsked) av de vice centralbankscheferna till landets presi-
dent Centralbankschefen i sin tur utses av underhuset efter forslag
frén presidenten. Centralbankschefen fordelar arbetsuppgifter till de
vice centralbankscheferna (artikel 10:3). Centralbankschefen ir ocksi
chef 6ver alla centralbankens anstillda. Hen ir ocksd ansvarig fér att
limna drsredovisningen till parlamentet m.m.

Storbritannien

Centralbanken i Storbritannien (Bank of England) har efter finans-
krisen som utbrét hdsten 2008 fitt ett brett mandat som inkluderar
penningpolitik och sdvil mikro- som makrotillsyn. Bank of Englands
ansvarsomrdde innefattar dven resolutionsverktyg. Storbritannien
behéver inte f6lja unionsrittens regler om centralbankers oberoende
och mandatperioder f6r centralbankschefer m.m.

Forballande till statsmakten

Bank of England igs av staten. Banken rapporterar till finansminis-
tern som i sin tur rapporterar till parlamentet. Centralbankschefen
och de vice centralbankscheferna kallas dirutover till regelbundna
utfrdgningar i parlamentets finansutskott i anslutning till publicering
av inflationsrapporten, rapporten om finansiell stabilitet och ban-
kens drsredovisning.

De externa experter som finansministern ska utnimna till MPC
och FPC (se nedan) blir ocksd utfrigade i finansutskottet som ett
led 1 rekryteringsprocessen. Utskottet har dock inte ndgon vetoritt
1 frigan.

Styrelsen (eng. Court of directors)

Bank of England har en styrelse som har 1 uppgift att besluta om,
och évervaka, bankens strategi och att fatta vissa nyckelbeslut vad
giller utgifter och tillsittningsfrigor. Det ir styrelsen som faststiller
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bankens budget. Styrelsen bestdr av upp till 14 ledaméter, varav fem
interna (centralbankschefen och de fyra vice centralbankscheferna)
och upp till nio externa experter.

Samtliga styrelseledamoter, inklusive centralbankschefen, ut-
nimns av regeringen. Centralbankschefen har en mandatperiod om
dtta ir utan mojlighet till omval. Vice centralbankschef och externa
experter har en femdrig mandatperiod med méjlighet till ett omval.

Tre policykommittéer

Det finns tre separata policykommittéer inom Bank of England.
Dessa ir en kommitté f6r penningpolitik (eng. Monetary Policy
Committee, MPC), en kommitté {6r finansiell stabilitet (eng. Finan-
cial Policy Committee, FPC) samt en kommitté for tillsyn 6ver
finansiella institut (eng. Prudential Regulation Committee, PRA).
Separata kommittéer motiveras bl.a. med att man d& mer effektivt
kan matcha verktygen mot méilen. Det innebir ocksd att man 1 de
olika kommittéerna kan anpassa expertisen till just de frigor kom-
mittén ska behandla.” Vidare betonas att uppdelningen med besluts-
fattande 1 olika kommittéer, med olika mil, underlittar ansvarsut-
krivande.

Eftersom det finns éverlappningar dr det viktigt att kommitté-
erna forstir, och tar 1 beaktande, varandras arbete. Det ir dirfor cen-
tralbankschefen ir ordférande i alla tre kommittéerna, och flera leda-
méter ir med 1 mer dn en kommitté.”” Vidare fir medlemmarna i bide
FPC och MPC vid samma tillfille full tillging till relevanta besluts-
underlag som produceras av bankens personal.”!

De tre kommittéerna har mellan nio och elva medlemmar, varav
en del interna och en del externa. De externa experterna utnimns av
finansministern och blir deltidsanstillda p& 60 procent i centralban-
ken, med en tredrig anstillning med méjlighet till en férlingning.
Eftersom Storbritannien har undantag kan de organisera detta utan
att ta hinsyn till unionsrittens krav, sisom minst femrig mandat-
period.

De tvi kommittéerna som beddémas vara av storst intresse for

analysen, MPC och FPC, beskrivs kort nedan.

% Shakir och Tong (2014), s. 396.
7% Tbid., s. 398.
71 Ibid., s. 405.
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Kommittén for penningpolitik, MPC

MPC bestir av nio medlemmar varav fem ir interna (centralbanks-
chefen, tre av de fyra vice centralbankscheferna och bankens chefs-
ekonom) och fyra externa experter som utses av finansministern.
Fyra av de nio medlemmarna i MPC sitter dven med 1 FPC. Vidare
fr en representant frin finansdepartementet delta vid MPC:s méten
med yttranderitt men utan rostritt.

MPC ir en individualistisk kommitté dir alla har en rést och for-
medlar den utdt (de andra tvd kommittéerna arbetar 1 férsta hand
med konsensus). MPC ska snarast mojligt (i praktiken tre dagar)
publicera ett sammanfattat referat med huvuddragen frén diskussio-
nen, och medlemmarnas individuella réster.”” Det publiceras en full-
stindig utskrift fr@n diskussionerna efter tta ir. (Jfr Riksbanken
tva veckor.)

Kommittén for finansiell stabilitet, FPC

FPC har 13 medlemmar varav sex dr interna (centralbankschefen, de
fyra vice centralbankscheferna och exekutivdirektoren f6r finansiell
stabilitet). I FPC ingdr ocksd fem externa experter som viljs utifrdn
urvalsgrunden att de ska ha erfarenhet och expertis frin finansiella
marknader. Vidare deltar dven en representant frin Financial Con-
duct Authority, myndigheten med ansvar f6r konsumentskyddsfra-
gor och tillsyn ¢ver virdepappersmarknader. Slutligen deltar, utan
rostritt, en representant frin finansministeriet. Kommittén ska soka
nd konsensus 1 sina beslut, men réstar om det inte ir mojligt.

Bank of England har i sin lag ett mandat om finansiell stabilitet
som dr formulerat som en uppgift att skydda och stirka stabiliteten
idet finansiella systemet i Storbritannien. FPC ska mer specifikt iden-
tifiera, utvirdera och agera for att avligsna eller reducera systemrisker.
Syftet ir att skydda och stirka motstindskraften i Storbritanniens
finansiella system. FPC har ansvar for makrotillsynen. Verktygen
inkluderar bl.a. ldnetak (bolan i relation till fastighetsvirde eller 1an-
tagarens inkomst). FPC kan ocksd komma med rekommendationer
till andra myndigheter, finansiella institut m.fl.”

2NOU 2017:13, 5. 224.
73 1bid., s. 225.
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FPC méts minst fyra gdnger per dr. Dess beslut redovisas i métes-
protokoll som publiceras efter varje méte. FPC publicerar ocksé en
finansiell stabilitetsrapport tvd ginger om &ret. Snarast efter publi-
cering av rapporten ska centralbankschefen triffa finansministern
for att diskutera rapporten och andra frigor som ror stabiliteten i
det finansiella systemet. Ett referat frin detta méte publiceras sedan
inom sex veckor.

Tjeckien

Tjeckien ir liksom Sverige ett land inom EU men utanfér euro-
systemet. Centralbanken 1 Tjeckien ir ansvarig for landets penning-
politik och har dven tillsynsuppgifter. Centralbankschefen, tvi vice
centralbankschefer och ytterligare fyra medlemmar utgér ullsam-
mans bankens styrelse. Samtliga utses av landets president. Mandat-
perioden ir sex ir och ett omval kan erbjudas (dvs. totalt som mest
12 4r). Penningpolitiska beslut (m.m.) fattas av styrelsen med enkel
majoritet, vid oavgjort har centralbankschefen utslagsrosten (dock
blir utslagsrosten sillan aktuell eftersom de ir ett udda antal).

Centralbankschefen dr den som representerar centralbanken utdt.
Den férste vice centralbankschefen nomineras av centralbanksche-
fen. Vidare ir det centralbankschefen som beslutar om de vice cen-
tralbankschefernas l6ner.”*

Tyskland

Tyskland 4r medlem 1 eurosystemet. Deutsche Bundesbank ir an-
svarig for att utfora eurosystemets penningpolitik i Tyskland. Alla
sex centralbankscheferna utses av landets president. Centralbanks-
chefen och tvi till ledaméter utses efter forslag frdn regeringen, de
andra tre ledamoterna nomineras av Bundesrat (6verhuset 1 kamma-
ren) 1 dverenskommelse med regeringen. Utnimningsperioden ir
normalt dtta dr och det finns inga begrinsningar gillande omval.

I Tyskland tillfrigas de sex centralbankscheferna gillande nya
nomineringar till tjinst som centralbankschef. Vidare framgar i den
tyska lagen att centralbankscheferna kan vilja att delegera uppgifter

7# Tjeckiens centralbankslag, artikel 5g.
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till en av centralbankscheferna, men ingen sddan delegering kan ske
utan centralbankschefens godkinnande.”” Vidare har centralbanks-
chefen i Tyskland viss utnimningsmakt av tjinstemin och represen-
terar centralbanken utdt. Centralbankschefen har dock méjlighet att
delegera dessa befogenheter (utnimningsmakten och att representera
banken) till en av de vice centralbankscheferna, som i sin tur ocksd
far delegera vidare.

7> Tysklands centralbankslag, artikel 7, stycke 5.
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33 Den demokratiska granskningen
av Riksbanken

33.1 Kommitténs uppdrag avseende den
demokratiska granskningen av Riksbanken

Enligt kommittédirektiven ska kommittén éverviga hur den demo-
kratiska granskningen av Riksbanken och penningpolitiken ska stirkas.
Nuvarande ordning bedéms séledes inte som fullt ut tillfredsstall-
ande. I kommittédirektiven framhalls ndgra sirskilda frigor som kom-
mittén ska behandla. De avser

e alternativa sitt att organisera granskningen av Riksbanken och
penningpolitiken

e om ansvaret for granskningen bér skrivas in och fértydligas i riks-
bankslagen

e om Riksbankens informations- och redovisningsansvar bor anges
1 riksbankslagen

o riksbanksfullmiktiges uppgifter, kontrollfunktion och redovis-
ningsansvar gentemot riksdagen.

I det betinkande fran finansutskottet (bet. 2015/16:FiU41) som, utdver
kommittédirektiven, ligger till grund f6r kommitténs uppdrag be-
rors bl.a. foljande aspekter av granskningen:

e Det ir viktigt att det finns en tydlig och effektiv demokratisk
granskning av den oberoende Riksbankens verksamhet och pen-
ningpolitiska beslut.

¢ De offentliga utfrigningarna av Riksbanken och utskottets ut-
virderingar av penningpolitiken kan utvecklas och férbittras.
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e Det bor analyseras och bedémas om det finns alternativa sitt att
organisera granskningen.

I samband med den utvirdering av penningpolitiken, utférd av Marvin
Goodfriend och Mervyn King', som 13g till grund fér betinkandet,
lyfte ocksd flera remissinstanser fram behovet av en mer indamals-
enlig demokratisk granskning och kontroll av Riksbanken. Dagens
granskning och kontroll ansdgs sledes inte fullt ut tillfredsstillande.
Remissinstanserna berérde bl.a. olika externa organ som skulle kunna
ges uppdraget att granska penningpolitiken. Vissa av remissinstanserna
ansdg att finansutskottets utfrigningar inte ir tillrickligt djuplodande.

Mer konkret har det framhéllits bl.a. f6ljande angdende den demo-
kratiska granskningen:

e Att utfrigningarna foljer en begrinsande rutin med otillricklig
mojlighet f6r parlamentarikerna att stilla f6ljdfragor.

o Att Riksbanken i alltfor hog grad tillts sitta agendan for gransk-
ningen genom att exempelvis utfrigningar styrs av Riksbankens
egna rapporter.

e Att finansutskottets ledaméter har ett informationsunderlige
och behéver mer experthjilp 1 samband med utfrigningar och vid
den 4rliga utvirderingen av penningpolitiken.

o Att Finanspolitiska rddet eller Konjunkturinstitutet bér ges 1 upp-
gift att granska penningpolitiken for att férbittra forutsittning-
arna for riksdagens uppféljning av penningpolitiken.”

Enligt kommitténs mening bér det dvergripande syftet med den
demokratiska granskningen vara dels att bista méjliga resultat ska
uppnds 1 Riksbankens verksamhet, dels att det folkvalda organ som
ir Riksbankens huvudman, dvs. riksdagen, 1 mojligaste mén har
tillgdng till mekanismer {6r ansvarsutkrivande (eng. accountability)
gentemot Riksbanken och dess ledande befattningshavare. Gransk-
ningen ir sirskilt viktig mot bakgrund av det, 1 jimférelse med andra

! Se Goodfriend och King (2016).

2 Se bl.a. Svensson (2012), s. 61-64 samt LO:s och IIES remissvar avseende Goodfriend och
Kings utvirdering (2015/16:RFR6). I detta sammanhang bér nimnas att det i samband med
utvirderingen av penningpolitiken 2017 inférdes ett nytt format dir hela Riksbankens direk-
tion deltog i en utfrigning och tvd experter fick agera opponenter och framféra sin syn pa
penningpolitiken.
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myndigheter, starka oberoende som Riksbanken &tnjuter (se av-
snitt 12.3). Riksdagen bor dirfor ha tillrickliga mojligheter och resurser
att granska Riksbankens verksamhet.

I avsnitt 33.2 ges en teoretisk bakgrund till frigor som ror legi-
timiteten for den offentliga maktutdvningen kopplat till virdena demo-
krati, rittssikerhet och effektivitet, samt en analys av relationen
mellan den demokratiska granskningen av Riksbanken och bankens
legitimitet, I avsnitt 33.3 beskrivs nuvarande ordning fér den demo-
kratiska granskningen. Riksdagens speciella roll som huvudman foér
forvaltningsmyndigheter beskrivs i avsnitt 33.4. T avsnitt 33.5 beskrivs
den demokratiska granskningen av ett antal andra centralbanker.
I avsnitt 33.6 limnar kommittén sina bedémningar och férslag som
syftar till att stirka den demokratiska granskningen av Riksbanken.

33.2 Demokrati, rattssakerhet och effektivitet
i offentlig maktutévning

33.2.1 Den offentliga maktutdvningens legitimitet
Den offentliga maktutdvningens tre ideal

I sin verksamhet utévar Riksbanken offentlig makt. Det sker genom
de penningpolitiska besluten men ocksd i bankens évriga verksamhet
som att driva ett system for betalningsavveckling, férse finansiella
institut med likviditetsstdd och i ansvaret att svara fér kontant-
forsorjningen. En vanlig utgdngspunkt i den statsvetenskapliga dis-
kussionen om offentlig maktutdvning ir att utgd frin de dvergripande
ideal eller virden som den offentliga makten bor striva mot. Detta
brukar schematiskt beskrivas som att den offentliga maktutédv-
ningen i en demokrati behover striva efter och balansera tre olika
overgripande ideal 1 form av (se Figur 33.1):

e demokrati (folksuverinitet eller majoritetsprincipen)
e konstitutionalism (rittssikerhet eller lagbundenhet)

o effektivitet (handlingskraft).’

3 Se exempelvis Elster (2001) och Petersson (2005).
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Figur 33.1  Overgripande ideal for den offentliga maktutévningen

Dem okrati/
folksuveranitet

Rattssakerhet/ Effektivitet/
konstitutionalism handlingskraft

Demokrati, rittssikerhet och effektivitet ir alla efterstrivansvirda
ideal. Inte sillan uppstdr dock méilkonflikter mellan idealen. Detta
brukar beskrivas som den offentliga maktens trilemma. Det innebir
att inget av de tre virdena kan maximeras utan att det gir ut dver
nigot av de bida 6vriga.! Demokratidealet, i form av majoritets-
principen, begrinsas exempelvis av ett minoritetsskydd Effektivi-
teten kan begrinsas av att beslut fattas demokratiskt och rittssikert.
Att skapa legitimitet f6r den offentliga maktutévningen handlar
dirfor om att balansera idealen. Om centralbankernas utveckling
analyseras med utgingspunkt frin den offentliga maktens trilemma
ir trenden mot alltmer sjilvstindiga centralbanker frin 1990-talet
och framdt ett exempel pd att virdet av effektivitet och handlings-
kraft inom penningpolitiken har prioriterats upp och att majoritets-
principen har prioriterats ner. En oberoende centralbank bedéms
vara bittre pd att uppnd mélet om prisstabilitet dn folkvalda poli-
tiker.” Detta beror bl.a. pd att en oberoende centralbank enligt huvud-
firan i nationalekonomisk teori mojliggor ett lingsiktigt dtagande att
uppna prisstabilitet vilket frimjar den ekonomiska utvecklingen. Riks-
banksutredningen anférde exempelvis 1993 att

* Elster (1988), s. 1-3.
> Se avsnitt 6.2.2.
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[s]yftet [med delegering av penningpolitiken till en oberoende Riks-
bank] ir att férbittra mojligheterna att uppnd de ekonomisk-politiska
mélen som helhet, dvs. ge bittre férutsittningar f6r att 6ka medborgar-
nas vilfird.®

Legitimitet f6r den offentliga makten

Legitimitet kan uppnds pd olika sitt. Inom statsvetenskapen och
sociologin brukar en &tskillnad géras mellan tv3 huvudtyper av legi-
timitetskillor f6r den offentliga makten: s.k. inflodes- respektive
utflodeslegitimitet (eng. input/output legitimacy). Inflodeslegitimi-
teten giller hur beslut fattas och den dr hég om beslutsprocessen ir
demokratisk, exempelvis genom att folkvalda representanter fattar
besluten. Idealet dr att politiska beslutsfattare och férvaltningen ska
vara lyhérda for medborgarnas preferenser sisom dessa kommer till
uttryck 1 allminna val. Inflédeslegitimitet uppnds genom att med-
borgarna direkt eller via den representativa demokratin ir inkluderade
1 den politiska processen

Utflodeslegitimitet innebir  andra sidan att den offentliga makt-
utovningen leder till dnskvirda resultat utifrdn ett allminintresse
som okar vilfirden f6r medborgarna. Idealet ir i detta fall att det
politiska systemet loser problem och levererar det utfall som med-
borgarna efterfrigar.”

Dessa tv3 legitimitetsgrunder hinger nira samman med de tre ideal-
en 1 den offentliga maktutévningen som skisserades 1 avsnitt 33.2.1.
Nigot forenklat kan relationen beskrivas som att inflédeslegitimitet
for ett politiskt beslut uppnds genom att en beslutsprocess ir demo-
kratisk och att beslutet fattas 1 enlighet med gillande ritt, exempelvis
att det f6ljer regeringsformens beredningskrav och respekt fér de grund-
liggande fri- och rittigheter som anges i regeringsformen. Utflédes-
legitimitet uppnds i huvudsak genom att maktutdvningen effektivt
loser problem och uppnér resultat som 6kar minniskors vilfird.
Kvaliteten i den offentliga maktutévningen, dess opartiskhet och

¢SOU 1993:20, s. 171.

7 Se exempelvis Scharpf (1999, 2003) f6r en mer ingdende analys av inflodes- och utflodeslegi-
timitet. Den klassiska distinktionen mellan inflédes- och utflédeslegitimitet for den offentliga
makten har under det senaste decenniet kommit att kompletteras med begreppet throughput
legitimacy som fokuserar pd det som sker i styrningen mellan det beslut som har fattats och
resultatet av beslutet. Se Schmidt (2013).
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formaga att leverera resultat genererar utflodeslegitimitet for den
offentliga makten.*

Inom statsvetenskapen har de demokratiska procedurerna som
fria val och politisk delaktighet bland befolkningen traditionellt setts
som viktigast for den offentliga maktens legitimitet.” I dag lyfts dven
virdet av utflddeslegitimitet, dvs. utfallet av politiken i termer av hég
vilfird m.m., allt oftare fram.'°

33.2.2 Begransningar av folkstyret — konstitutionalism

Att medborgarna kan utkriva ansvar av offentliga makthavare och
att den offentliga makten granskas ir av fundamental betydelse 1 ett
demokratiskt samhille. For svensk del manifesteras detta tydligt 1
regeringsformen dir det bl.a. anges att all offentlig makt 1 Sverige
utgdr frin folket (1 kap. 1§ forsta stycket regeringsformen). Den
mest direkta mekanismen for ett demokratiskt ansvarsutkrivande
sker genom allminna val."' T ett parlamentariskt system, likt det
svenska, dr vidare hela regeringen eller regeringschefen vald av parla-
mentet och kan avsittas av detsamma. De svenska statliga forvaltnings-
myndigheterna grundar sin demokratiska legitimitet pd regeringen,
eller 1 ndgra fall direkt pé riksdagen. I Sverige viljs visserligen inte
myndighetschefer eller liknande befattningshavare i férvaltningen i
allminna val, men de tillsitts i regel av och ansvarar infér regeringen
(och 1 vissa fall infor riksdagen) som ocksd kan avsitta dem. Exem-
pelvis giller detta forhdllande f6r generaldirektorer f6r statliga for-
valtningsmyndigheter.

Det finns dock vissa undantag frin principen om att offentliga
makthavare ytterst kan avsittas om en majoritet av folkvalda poli-
tiker sd onskar. I minga demokratiska stater avser dessa undantag
exempelvis domare, statliga revisionsorgan och ledningen fér central-
banken. I viss min kan det dven gilla fér offentligt finansierad radio
och TV, s.k. public service-medier.

8 Scharpf (1999).

? Se exempelvis Dahl (1989).

19 Se exempelvis Rothstein (2009) och Rothstein och Teorell (2008).

"' Andra kanaler for ansvarsutkrivande ir exempelvis méjligheten till juridiskt ansvarsutkriv-
ande (disciplinira f8ljder f6r tjinstefel). I regeringsformen finns dven regleringar som avser
4tal mot statsrdd och &tal mot justitierdd och andra domare.
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Skilet bakom att domstolsvisendet bor vara oberoende ir be-
hovet av rittssikerhet, som ir centralt 1 en demokratisk rittsstat.'
Genom att ordinarie domare inte har tidsbegrinsade anstillningar
och iven i 6vrigt tillforsikras en hég grad av anstillningstrygghet
skapas forutsittningar for dels en opartisk rittstillimpning och bl.a.
spirrar mot att t.ex. en majoritet av befolkningen fortrycker en
minoritet 1 strid med grundlagen.

Denna form av begrinsning av den offentliga maktutévningen och
majoritetsstyret brukar inom statsvetenskapen betecknas konstitutio-
nalism®. Konstitutionalismen 1 det svenska statsskicket kommer,
utdver det som giller f6r domstolsvisendet, bl.a. till uttryck genom
dels bestimmelsen att all offentlig makt utévas under lagarna (1 kap.
1 § tredje stycket regeringsformen), dels de grundliggande fri- och
rittigheter som anges 12 kap. regeringsformen. Riksrevisionens obe-
roende enligt 13 kap. 7 och 8 §§ regeringsformen ir ett annat exem-
pel. I forarbetena till den bestimmelsen anges att oberoendet ir
centralt och att myndigheten i sin granskning miste agera helt sjilv-
stindigt 1 férhillande till riksdagen, granskningsobjekten, regeringen,
andra myndigheter och i férhdllande till Riksrevisionens styrelse'
(prop. 2001/02:73, bet. 2001/02:KU25).

Med en oberoende offentlig institution avses hir en offentlig
verksamhet som stdr utanfér direkt demokratisk kontroll i den men-
ingen att den inte pd annat sitt 4n genom lag kan styras av demo-
kratiskt valda organ. Den stir siledes utanfér exempelvis reger-
ingens sedvanliga styrmedel som foreskrifter i forordningar, eller
foérvaltningsbeslut som regleringsbrev m.m. Det dr ocksd svirare att
avsitta ledningen for en sdan institution jim{ért med andra verk-
samheter. I frdga om oberoende institutioner ir den demokratiska

12 Rittsstatsprincipen innebir enligt regeringens tolkning att ingen fir st ovanfér eller utanfér
lagen, att staten och statsorganen ir skyldiga att félja gillande ritt och att det finns garantier
mot missbruk av statsmakten. Férutom formell legalitet, som innebir att lagar f6ljs, krivs dess-
utom att lagar stiftas och tillimpas utan diskriminering och med respekt fér individens vir-
dighet och minskliga rittigheter. Det krivs likhet infér lagen och ett oberoende och funge-
rande rittsvisende som alla har tillging till, ritt att fa anklagelser om brott utredda och provade
inom en rimlig tid i en rittvis rittegdng infér en oberoende och opartisk domstol, samt f6rbud
mot godtyckligt frihetsberdvande. Ett fungerande rittsvisende kriver okorrumperade poliser och
3klagare, oberoende advokater, en obunden och opartisk domarkér, samt att domstolarnas
beslut efterlevs (skr. 2007/08:109, s. 16).

1 T Stanford Encyclopedia of Philosophy definieras konstitutionalism som “att den offentliga
makten genom lag kan och bor begrinsas 1 sin maktutdvning och att dess auktoritet och legi-
timitet beror pd att makten f6ljer dessa begrisningar”.

! Riksrevisionens styrelse avskaffades 2011 och ersattes av ett parlamentariskt rad.
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legitimiteten dirfor 1 hog grad beroende av mojligheterna att granska
och utkriva ansvar. D4 makt delegerats till en oberoende offentlig
institution behover det finnas mekanismer f6r granskning och ansvars-
utkrivande frin demokratiskt valda representanter. Detta ir en f6rut-
sittning for att leva upp till regeringsformens portalparagraf om att
all offentlig makt utgdr frn folket. I den meningen kan det sigas att
oberoende och mojlighet till ansvarsutkrivande ir tvd sidor av
samma mynt. Vad giller centralbanker finns det ocks3 ett visst empi-
riskt stdd for att mekanismerna for ansvarsutkrivande allmint sett
ir starkare 1 linder som har ett ldngtgdende oberoende for jimfort
med linder som inte har det."”

I Sverige finns en ldng tradition av myndigheter som ir relativt
sjilvstindiga 1 forhillande till regeringsmakten (se vidare kapitel 11),
Centralbankers oberoende grundas inte frimst pd principen om
konstitutionalism och det syftar inte heller till att virna rittsstatliga
principer. Bestimmelserna om Riksbankens penningpolitiska obero-
ende har sitt frimsta ursprung i historiska erfarenheter och national-
ekonomisk teori (se vidare avsnitt 6.2). Sammantaget innebar denna
utveckling att det 1 borjan av 1990-talet vixte fram en konsensus att
centralbanker bittre kan uppnd mélet om l3g och stabil inflation om
penningpolitiken stills utanfor direkt demokratisk styrning och kon-
troll. Denna inskrinkning av majoritetsstyret motiveras med att det
genomsnittliga ekonomiska utfallet sannolikt blir bittre. Skilen
bakom oberoendet for centralbanker skiljer sig dirfér frén vad som
giller for exempelvis domstolar eftersom det inte syftar till att virna
rittssikerheten eller medborgerliga rittigheter, utan snarare till att
uppnd en dkad effektivitet och hogre vilfird.

33.2.3 Principal-agent-problemet avseende centralbanker

Vid delegering av makt och befogenheter frin en aktér till en annan
uppstdr ett grundliggande problem som brukar betecknas principal-
agent-problemet. Relationen mellan en principal (en huvudman) och
en agent innebir att en aktdr (agenten) kan fatta beslut eller utféra
handlingar f6r en annan aktérs (principalens) rikning eller som far
effekter for principalen. Principal-agent-relationer finns 6verallt i
samhillet. De finns mellan viljare och folkvalda, arbetsgivare och

1> Hogenauer och Howarth (2018a), s. 7.

1452



SOU 2019:46 Den demokratiska granskningen av Riksbanken

arbetstagare, aktieigare och foretagsledningar och mellan regeringen
och forvaltningsmyndigheterna for att nimna ndgra exempel. Proble-
mets kirna ir att principalen och agenten kan ha delvis motstridiga
intressen. Ett exempel som ofta lyfts fram ir att folkvalda politiker
(agenten) kan ha intresse av att utvecklingen av ekonomin och
sysselsittningen ir sirskilt positiv i samband med ett val. Ur princi-
palens (befolkningens) perspektiv kan i stillet utvecklingen sett dver
en lingre tidsperiod vara det viktigaste. Ett annat potentiellt pro-
blem ir att det kan finnas olika tillgdng till information, normalt sett
genom att agenten har tillgdng till mer och bittre information. Detta
giller exempelvis 1 relationen mellan regeringen och dess myndig-
heter dir den frimsta expertisen inom ett visst policyomrade normalt
finns hos myndigheten.

Bland nationalekonomer har principal-agent-problematiken inom
penningpolitiken och avseende centralbanker ofta analyserats utifrdn
perspektivet att allminheten utgor principalen och centralbanken
agenten.'® I en sidan analys innebir en alltfér nira styrning av cen-
tralbankens penningpolitik frin en politisk majoritet att central-
bankens agerande inte sammanfaller med allminhetens ldngsiktiga
intresse av en ldg och stabil inflation utan i stillet ssmmanfaller med
den sittande politiska majoritetens intresse. Detta intresse antas ofta
vara att dverraska med en penningpolitik som leder till hogre inflation
in inflationsférvintningarna, for att dirigenom kortsiktigt 6ka aktivi-
teten 1 ekonomin och vinna val. Detta brukar sammanfattas 1 det s.k.
tidsinkonsistensproblemet (se vidare avsnitt 6.2.2).

En mer statsvetenskapligt orienterad analys av principal-agent-
problemet avseende centralbanker dr att utgd frin det svenska styrelse-
skicket, dvs. den representativa demokratin och den sedvanliga dele-
geringskedjan av den offentliga makten i1 en demokrati. Med denna
utgdngspunkt blir riksdagen principalen och Riksbanken agenten som
utfor de uppgifter avseende penningpolitik, det finansiella systemet,
betalningsavveckling, kontanthantering m.m. som riksdagen har dele-
gerat till Riksbanken. En slutsats av en sddan analys ir att Riksbank-
ens beslut blir mer demokratiskt férankrade om Riksbanken arbetar
mot de mél och inom det mandat som riksdagen har stillt upp via
lag. For att sikerstilla att s ir fallet mdste dock mélen vara uppf6lj-

' Se Fratianni m.fl. (1997).
17 Se Kydland och Prescott (1977).
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ningsbara. Det miste ocks3 ske en granskning av Riksbankens verk-
samhet.

Principalen bér vidare 1 s3 hog grad som mojligt kunna f3 tillgdng
samma information som agenten. Principalen kan ocksd behéva ha
ett visst stdd av oberoende analysexpertis. Agenten bor pd ett tro-
virdigt sitt forklara sitt agerande for att principalen ska kunna be-
déma om agenten utfér sina uppgifter pd ett tillfredsstillande sitt.
Transparens frin agentens sida blir dirfér en nédvindig férutsitt-
ning fér att principalen ska kunna utvirdera hur uppgiften skots.
Riksbanken har under de senaste decennierna blivit mer och mer
transparent med information till sdvil allménheten som till riksdagen vil-
ket dr positivt ur ett demokratiskt perspektiv (se vidare avsnitt 33.2.4).

33.2.4 Riksbankens legitimitet

I debatten om Riksbankens oberoende som pagick under slutet av
1980-talet och 1990-talet var Riksbankens legitimitet frimst kopplad
till trovirdigheten 1 att kunna uppnd en l3g och stabil inflation.
Generellt var det demokratiska inflytandets roll f6r Riksbankens
legitimitet inte s framtridande i den offentliga debatten. I 1993 &rs
Riksbanksutredning framhélls att delegeringen av maktbefogenhet-
erna skett 1 god demokratisk ordning. Detta tillsammans med ett
tydligt formulerat mal och en uppféljning av finansutskottet ansigs
sikra den demokratiska férankringen.*

I den proposition som ldg till grund for riksbanksreformen 1998
fordes vissa mer utforliga resonemang om den demokratiska férank-
ringen. Regeringen konstaterade bl.a. féljande (prop. 1997/98:40 s. 36):

Ur demokratisk synvinkel ir utgdngspunkten att prioriteringarna mellan
delmalen i den ekonomiska politiken ska géras av ett demokratiskt for-
ankrat organ. Aven avvigningar av den samlade politikens effekter pd
kort och ldng sikt bér med denna utgingspunkt ske genom demokra-
tiska beslut.

I propositionen konstateras dock att férdelarna med en mer obero-
ende Riksbank inom det penningpolitiska omridet ind3 dvervigde.
Regeringen konstaterar fér det forsta att en reform som stirker det
personliga, institutionella och funktionella oberoendet for Riks-

850U 1993:20, 5. 165-176.
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banken krivs for att anpassa sig till unionsritten. Vidare konsta-
terades foljande (prop. 1997/98:40 s. 48):

[D]et specifika trovirdighetsproblemet fér penningpolitiken och dess
negativa konsekvenser begrinsas om statsmakterna gor troligt att avvik-
elser frin prisstabilitetsmélet inte kommer att ske. Den institutionella
ramen f6r penningpolitiken kan bidra till detta. Genom att delegera
ansvaret f6r utformningen av penningpolitiken till en sjilvstindig Riks-
bank med ett klart angivet prisstabilitetsmal kan politiken ges det ldng-
siktiga perspektiv som skapar férutsittningar fér att mélet skall vara tro-
virdigt.

Diskussionen om Riksbankens och penningpolitikens demokratiska
legitimitet visar att det ir m3luppfyllelsen i penningpolitiken som
har ansetts vara den viktigaste legitimitetsgrunden. For att anknyta
till legitimitetsgrunderna 1 avsnitt 33.2.1 ligger fokus dirmed p3 ut-
flodeslegitimiteten och effektiviteten i policybesluten.

Det framhills dock ocksd 1 propositionen som lig till grund fér
1998 ars reform att den demokratiska férankringen dr en nédvindig
forutsittning for att kunna ge Riksbanken en 6kad grad av obero-
ende (prop. 1997/98:40 s. 77 och 78):

En sjilvstindig centralbank kan inte agera i ett politiskt vakuum. Det 4r
viktigt att penningpolitiken har en demokratisk férankring [...]. Moj-
ligheten f6r riksdagen att pd ett meningsfullt sitt utvirdera Riksbankens
verksamhet forutsitter att ett tydligt mal faststills f6r penningpolitiken.

Utifrdn en mer principiell utgdngspunkt kan féljande resonemang
foras angdende den demokratiska inflodeslegitimiteten f6r Riksbanken.
Genom regeringsformen och riksbankslagen tilldelas Riksbanken
uppgifter och befogenheter f6r att uppnd vissa mil inom penning-
politiken, finansiell stabilitet, kontantutgivning m.m. Genom detta
uppnds en demokratisk férankring f6r de ramar Riksbanken har att
verka inom. Det finns dock en tydlig begrinsning av folkvaldas in-
flytande éver de ECBS-relaterade uppgifterna som manifesteras genom
det unionsrittsliga instruktionsférbudet avseende dessa uppgifter
(se kapitel 12). Det innebir att Riksbankens legitimitet nir det giller
de ECBS-relaterade uppgifterna i allminhet, och penningpolitiken i
synnerhet, miste vara output-orienterad, dvs. uppndr méilet om pris-
stabilitet.
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Riksbanken dtnjuter hogt fortroende hos den svenska
allminheten

Det bor i detta sammanhang nimnas att Riksbanken 1 dagsliget 4t-
njuter ett relativt hogt fértroende bland befolkningen. Den s.k. for-
troendebalansen' fér Riksbanken har legat relativt stabilt och pendlat
runt +40 under tidsperioden 2005-2018 med en bottennotering
precis fore finanskrisen 2008 och en toppnotering 2010 (se Figur 33.2).
Fortroendetalen for Riksbanken kan jimforas med den for riksdag
och regering som bada har haft balanstal som pendlat mellan 0 och
+20 under samma tidsperiod. Fortroendet fér Riksbanken ligger
ungefir 1 nivd med fortroendet f6r polisen och domstolarna under
samma tidsperiod.”

Figur 33.2  Allmédnhetens fortroende for Riksbanken, 2005-2018
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Kalla: SOM-institutet (2019).

' Balansmitt avser andelen som svarat “mycket” eller “ganska stort fértroende” minus andel-

en som svarat “mycket” eller “ganska litet fértroende”. Balansmattet kan variera mellan 100 (alla

svarspersoner anger stort fortroende) och -100 (alla svarspersoner anger litet fértroende). Pro-
P 8 P 8

centbasen utgdrs av de som besvarat frigan.

2 SOM-institutet (2019).
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Riksbankens arbete med 6ppenhet

I avsnitt 33.2.3 konstateras att en demokratisk granskning av mél-
uppfyllelsen, rittssikerheten och effektiviteten inom Riksbanken ir
viktig for att bibehilla Riksbankens legitimitet. Transparens frin Riks-
bankens sida ir ett nédvindigt villkor denna demokratiska granskning,.
I huvudsak saknas dock bestimmelser om Riksbankens informa-
tions- och redovisningsansvar i riksbankslagen (se dock avsnitt 33.2.5
angdende tvd 4rliga penningpolitiska redogérelser och &rsredovis-
ningen). Trots detta férhillande vidtar Riksbanken en stor mingd
tgirder for att informera allminheten om sitt arbete vilket varit en
del av ett langsiktigt arbete att oka fortroendet f6r Riksbanken genom
transparens och tydlighet.”

I en undersokning av olika centralbankers transparens 2014 an-
sdgs Riksbanken vara den mest 6ppna av 120 undersokta centralban-
ker.”” Denna undersékning gillde centralbankernas faktiska éppenhet,
vilken vanligtvis gir utdver de krav som foljer av lag eller annan
forfattning.

Inom penningpolitikens omride kan det nimnas att Riksbanken
dagen efter varje penningpolitiskt méte publicerar ett pressmeddel-
ande dir innebérden av beslutet och forekomsten av eventuella
reservationer framgar. Med en till tvd veckors f6rdréjning offentlig-
gors ocksd detaljerade protokoll frén de penningpolitiska motena.
Av protokollen framgir vad de olika direktionsledaméterna sade pa
motet. Dirigenom framgér det ocksd 1 vilken utstrickning det fanns
nigon mening som avvek frin majoritetens syn pd olika frigor.
Dessa protokoll ir visentligt mer detaljerade in de minimikrav pd
reservationer, avvikande meningar, dokumentation av beslut och moti-
vering av beslut som féljer av bestimmelserna i1 30-32 §§ forvalt-
ningslagen (2017:900).

I samband med varje penningpolitiskt méte tas en penningpoli-
tisk rapport fram. Dirutéver publiceras &rligen en redogorelse for
penningpolitiken, vilken utgér underlag for riksdagens utvirdering
av penningpolitiken.

?! Se exempelvis Meyersson och Petrelius Karlberg (2012) fér en beskrivning av Riksbankens
kommunikationsarbete sedan 1990-talet.
22 Dincer och Eichengreen (2014).
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Riksbanken offentliggér ocksa den s.k. rintebanan, dvs. en bedém-
ning av hur reporintan kommer att utvecklas framover. Rintebana
ir en prognos 6ver den framtida utvecklingen av reporintan, inte ett
l6fte. Rintebanan finns med i de penningpolitiska rapporterna.

Vidare ir det vanligt férekommande att direktionsledaméterna
gor offentliga framtridanden om bl.a. penningpolitiska frigor. For
nirvarande hiller direktionsledaméterna sammanlagt ett hundratal
olika anféranden per &r.

Riksbanken ger dven ut den s.k. Finansiella stabilitetsrapporten
tvd ginger per dr. Den innehdller Riksbankens analys och bedémning
av stabiliteten i det svenska finansiella systemet. Férutom Riksbank-
ens stabilitetsanalyser inneh3ller rapporten dven férdjupningar inom
nigot sakomride eller frigor med anknytning till finansiell stabilitet
dir Riksbanken vill tydliggéra sina bedémningar. Det foljer inte av
ndgon bestimmelse i lag att Riksbanken ir skyldig att limna en sidan
rapport. Riksbanken var den férsta centralbank 1 virlden som hosten
1997 bérjade publicera fristdende rapporter om den finansiella stabili-
teten.”

Utdver vad som framgdr ovan publicerar Riksbanken och dess
medarbetare en stor mingd undersékningar, artiklar, promemorior,
skriftliga kommentarer och andra publikationer varje ar.

33.2.5 Forutsattningarna fér en demokratisk granskning
av Riksbankens verksamhet

Kommitténs éverviganden angiende den demokratiska granskningen
avseende méluppfyllelse och effektivitet dterfinns i avsnitt 33.6.4.
I avsnitt 33.6.6 behandlas den demokratiska granskningen avseende
Riksbankens regelefterlevnad. De unionsrittsliga forutsittningarna
for demokratisk granskning berdrs i dvervigandena och i avsnitt 33.3.1.

Granskning av penningpolitiken

Den institutionella ramen fér penningpolitiken finns 1 dag stora lik-
heter mellan industrialiserade linder. For Sveriges del giller sedan
den 1 januari 1999 att den baseras pd i huvudsak tre komponenter
(prop. 1997/98:40 s. 39):

2 Meyersson och Petrelius Karlberg (2012), s. 78.
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1. ett av riksdagen fastslaget 6verordnat mil (prisstabilitetsmélet)

2. en hog grad av sjilvstindighet, skyddad bl.a. genom ett instruk-
tionsférbud, att sjilvstindigt driva penningpolitik inom vissa givna
ramar

3. mekanismer fér kontroll, granskning och ansvarsutkrivande.

Detta kapitel ror framfor allt den tredje punkten.

De argument och den analys som under lng tid utgjort den ana-
lytiska basen for att centralbanker ska ha en hog grad av sjilv-
stindighet frin demokratiskt valda institutioner tar, som framgatt,
framfor allt sin utgdngspunkt 1 penningpolitiken (se avsnitt 33.2.2).
Denna analys ligger till grund f6r de férdragstista kraven pa obero-
ende centralbanker i unionsritten. Den ligger ocksd bakom refor-
meringen av den svenska Riksbankens oberoende 1 slutet av 1990-
talet (se vidare kapitel 12).

For Riksbankens del finns det en rad sirskilda omstindigheter att
beakta i friga om den demokratiska granskningen och ansvarsutkriv-
andet. Riksbanken har, liksom mainga andra centralbanker i vist-
virlden, ett stort métt av oberoende och styrs endast genom relativt
vagt utformade mdl i lag. Riksbanken ir ocksd ett sirskilt ritts-
subjekt med egna intikter och, enligt nuvarande lagstiftning, med
befogenhet att sjilv bestimma 6ver sin medelstérvaltning. Det finns
inte heller ndgra mekanismer f6r myndighetsstyrning som fér andra
férvaltningsmyndigheter (se avsnitt 12.3).

Riksbanken, likt minga andra centralbanker, driver en s.k. flexi-
bel inflationsmalspolitik dir s.k. realekonomisk hinsyn kan tas utéver
det faktum att den realekonomiska utvecklingen paverkar infla-
tionen. Kommittén foreslir att denna praxis kodifieras 1 den nya
riksbankslagen (se avsnitt 16.6). Realekonomisk hinsyn dr en orsak
till att Riksbanken kan vilja att variera tidshorisonten, inom vilken
inflationen foérvintas nd maélsatt nivd, beroende pd den konjunk-
turella situation som rdder. Riksbanken kan siledes ta hinsyn till den
realekonomiska utvecklingen, i form av t.ex. sysselsittning och pro-
duktion, nir det giller hur snabbt inflationsmalet ska uppnds. Den
flexibla inflationsmélspolitiken medfér dock sirskilda utmaningar
fér den demokratiska granskningen av penningpolitiken, eftersom
en viss avvikelse frén inflationsmélet kan vara medveten.
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I den proposition som ligger till grund f6r riksdagens beslut om
riksbankens grundlagsfista oberoende (prop. 1997/98:40's. 52) fast-
slogs foljande:

Enligt regeringens uppfattning bor en delegering av penningpolitiken

till en sjilvstindig Riksbank inte ske utan att milet f6r verksamheten ir

tydligt. En sjilvstindig Riksbank miste dirfér ges ett demokratiskt for-
ankrat mil fér verksamheten. Om inget mél formuleras, skulle det ge

utrymme fér en godtycklig utformning av penningpolitiken. [...] [E]n

langtgiende delegering av penningpolitiken bér kombineras med upp-

féljning och kontroll. Riksdagen som Riksbankens huvudman miste
dirfor ha méjlighet att utvirdera verksamheten utifrén ett mal som fast-
stillts {6r verksamheten.

I detta sammanhang bor noteras att bestimmelserna om Riksbankens
oberoende 1 viss utstrickning begrinsar méjligheterna till att utkriva
ansvar, 1 betydelsen att det fir konkreta konsekvenser fér de be-
rorda. Till exempel dr en misslyckad penningpolitik inte en tillricklig
grund fér att omplacera eller skilja en direktionsledamot frén anstill-
ningen eller att exempelvis indra de resurser Riksbanken har till sitt
férfogande for att driva sin verksamhet. Av denna anledning har det
1 friga om oberoende centralbanker anférts att det ror sig om en
skyldighet att férklara sina handlingar (eng. answerability) snarare in
faktisk demokratiskt ansvarsutkrivande och kontroll.”* Det finns s&-
ledes en avvigning mellan oberoende och férutsittningarna f6r an-
svarsutkrivande.”

Som beskrivs ovan framgir det av forarbeten till den nuvarande
riksbankslagen att en férutsittning f6r denna hoga grad av obero-
ende ir att centralbanken har ett tydligt avgrinsat mandat inom
penningpolitiken och att det ir mojligt f6r de folkvalda att bedoma
1 vilken grad centralbanken har uppfyllt sitt mél, t.ex. vad giller att
inflationen ska vara pd en viss nivi. Under sidana férhéllanden in-
stiller sig frigan varfor inte den demokratiska granskningen av pen-
ningpolitiken kan begrinsas till att jimfora den faktiska inflationen
med inflationsmélet. Frigan dr dock mer komplex in si. Det ir inte
endast penningpolitiken som pdverkar inflationen och den penning-
politiska transmissionsmekanismen. Aven t.ex. finanspolitik, sivil
vad giller statens inkomster som utgifter, och den internationella
ekonomiska utvecklingen paverkar utfallet. Centralbanken har siledes

2 Braun (2017), s. 38.
% Dawson m.fl. (2019) och Gjredrem (2016).
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inte fullstindig kontroll &ver inflationen. Dessutom tar det i regel en
viss tid, i manga fall mer in ett &r, innan penningpolitiska beslut far
full effekt.

Vidare kan som beskrivs ovan en avvikelse mellan utfall och mél
i friga om inflationen vara medveten. For de centralbanker som,
liksom Riksbanken, driver en s.k. flexibel inflationsmilspolitik ska
inte bara inflationen stabiliseras kring inflationsmaélet utan dven real-
ekonomin ska stabiliseras. I vart fall under en viss tid kan central-
banken sdledes acceptera en viss avvikelse frin inflationsmélet som
en kompromiss mellan stabilisering av inflation respektive realeko-
nomi, utan att bryta mot milet. Aven om hinsyn till realekonomiska
faktorer som produktion och sysselsittning inte ir lagfist anges det
1 forarbetena till riksbankslagen (prop. 1997/98:40 5. 51) att

[s]8som myndighet under riksdagen bér Riksbanken [...], utan att dsido-
sitta prisstabilitetsmilet, stodja milen f6r den allminna ekonomiska
politiken i syfte att uppnd hillbar tillvixt och hog sysselsittning.

Sammanfattningsvis ir penningpolitikens resultat med avseende pd
bide inflation och realekonomisk utveckling svira att utvirdera pd
kort sikt, dels di det normalt tar ett ar eller lingre f6r penningpoli-
tiska dtgirder att {3 full effeke, dels d& utfallet ocksd beror pa faktorer
som centralbanken inte har kontroll 6ver, sisom férhillanden utom-
lands. Det kan dirfér hivdas att skilen f6r en oberoende central-
bank, som delvis baseras pd att det ir mojligt att pd ett objektivt sitt
utvirdera m3luppfyllelsen, forsvagas av det férhillandet att utfallet
av inflationen beror pd en rad férhdllanden utanfér centralbankens
kontroll.

Det finns dock andra sitt att utvirdera centralbankens arbete
som kan komplettera en enkel och ibland, av skil som framférs ovan,
inte si informativ berikning av miluppfyllelse i formell mening. Ett
sitt ir att som del av en utvirdering analysera kvaliteten pd och
tolkningen av direktionens beslutsunderlag samt deras motivering av
den férda penningpolitiken. Huvudfrdgan blir dirmed huruvida be-
sluten var vil avvigda och motiverade givet den information som
fanns nir det fattades.

Det bor samtidigt pdpekas att penningpolitik ir ett relativt kompli-
cerat omrdde varfor transparens frin centralbankens sida inte auto-
matiskt innebir att en granskning ir en enkel uppgift. Det krivs en
omfattande analyskompetens i form av experter och exempelvis en
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god forstdelse av Riksbankens modellverktyg eller egna sidana verk-
tyg. En parallell kan hir goras till granskningen av finanspolitikens
forenlighet med det finanspolitiska ramverket. Denna granskning
utférs i dag av Finanspolitiska ridet, men ocksd av Konjunkturinsti-
tutet, Ekonomistyrningsverket och det gors kontinuerligt gransk-
ningar inom ramen for Riksrevisionens effektivitetsrevision. Detta
talar for att det behovs resurser och kompetens fér att gora en till-
fredsstillande granskning av den férda penningpolitiken, vilket kom-
mittén dterkommer till 1 vervigandena i avsnitt 33.6.

Ett annat sitt att utvidga utvirderingen utdver den formella mél-
uppfyllelsen ir att jimfora centralbankens prognoser, vilka dr av stor
betydelse fér de penningpolitiska besluten®, med prognoser frin
andra bedémare. Om centralbanken systematiskt med samma infor-
mationsmingd gér simre prognoser av viktiga makroekonomiska
variabler, inklusive inflationen, 4n andra bedémare ir det en indika-
tion pd att centralbanken kunde gjort ett bittre jobb. Riksbanken
har i ett internationellt perspektiv varit en foéregingare 1 att vara
transparent med att publicera sina prognoser inklusive att jimféra
dessa med andra prognosmakare. Riksbanken har ocksa drivit pd ut-
vecklingen f6r metoder for bittre prognosutvirdering.”’

Granskning av Riksbankens 6vriga verksamhet

Forutsittningarna for en demokratisk granskning av Riksbankens
uppgifter, vid sidan av penningpolitiken och évriga ECBS-relaterade
uppgifter, ir mer lik den demokratiska granskning och kontroll som
riksdagen utdvar 1 forhdllande till regeringen och dess myndigheter.
Eftersom det inte foreligger ndgot unionsrittsligt instruktionsfor-
bud nir det giller dessa uppgifter behéver detta inte vigas in 1 hur
granskningen utformas. Det faktum att Riksbanken ir en myndighet
under riksdagen innebir dock att ingen annan in riksdagen, och i
viss mdn Riksrevisionen, kan goéra en sidan granskning av Riks-
bankens 6vriga verksamhet. Eftersom dven Riksbankens ¢vriga verk-
samhet har stor betydelse f6r Sveriges ekonomiska utveckling bér
ocksd den omfattas av en demokratisk granskning. De olika verk-

26 Se vidare avsnitt 6.2.5.
¥ Se exempelvis Andersson och Aranki (2009) och Andersson m.fl. (2017) fér Riksbankens
metodutveckling inom prognosutvirdering.
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samheter som Riksbanken driver har skilda férutsittningar nir det
exempelvis giller

e om Riksbanken delar ansvaret f6r en uppgift eller ir ensamt an-
svarig myndighet

e i vilken min lagstiftningen ger Riksbanken omfattande frihets-
grader 1 det mandat den tilldelats

e om en verksamhet har stora samhillsekonomiska effekter eller
inte

e om det rider konsensus i det politiska systemet kring en viss
uppgift eller inte.

Eftersom Riksbanken har en bredd i sin verksamhet nir det giller
sdvil inom vilka policy- eller verksamhetsomrdden den arbetar och 1
vilka verksamhetsformer (kontroll och tillsyn, kunskapsproduktion
policyutformning, m.fl.) den bedriver sin verksamhet (se vidare av-
snitt 11.3.4) behover granskningen inom olika verksamhetsomriden
kunna se olika ut och dven férindras 6ver tid. Formerna for gransk-
ningen bor som huvudregel beslutas av riksdagen.

33.2.6 Slutsatser avseende legitimitet och demokratisk
granskning

Sammantaget ir Riksbankens verksamhet av mycket stor betydelse
for svensk ekonomi. Den omstindigheten att centralbanker fattar
centrala samhillspdverkande policybeslut med ett stort mitt av obe-
roende gor att granskningen ir sirskilt angeligen. Foljaktligen forut-
sitter Riksbankens oberoende att det finns ndgorlunda effektiva
mekanismer f6r granskning och, sdvitt det ir mojligt, f6r ansvarsutkriv-
ande. Riksbankens oberoende innebir dock samtidigt vissa begrins-
ningar for ansvarsutkrivandet.

Kommittén konstaterar utifrin ovanstiende diskussion att en
stirkt demokratisk granskning kan bidra till en stirke legitimitet for
Riksbanken. Riksbanken ir relativt unik i det svenska styrelseskicket
med tanke pd att begrinsningarna av de folkvaldas inflytande 6ver
maktutdvningen inte ir motiverade av konstitutionella utgdngspunkter
utan snarare av effektivitetsskil. Detta gor den demokratiska gransk-
ningen avseende miluppfyllelse i verksamheten central.
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Det finns dirfér enligt kommitténs bedémning starka skal att,
inom de begrinsningar som sitts av unionsritten och Riksbankens
oberoende 1 6vrigt, stirka férutsittningarna och mekanismerna for
demokratisk granskning av Riksbanken 1 olika former.

33.3 Nuvarande ordning
33.3.1 Unionsratten

I unionsritten finns det inte ndgra regler som féreskriver hur de
nationella centralbankerna utanfér Eurosystemet ska informera all-
minheten, redovisa sitt arbete till respektive huvudman eller hur de
eventuellt ska granskas. I friga om ECB ir diremot reglerna i unions-
ritten om granskning och ansvarsutkrivande mer omfattande, till
foljd av att ECB:s verksamhet inte regleras 1 nigon nationell ritts-
ordning (se vidare avsnitt 33.5.3). Det finns dock vissa regler som
kan innebidra begrinsningar for t.ex. hur granskningen ska drivas
eller vilka organ som kan utféra den dven vad giller nationella cen-
tralbanker inom EU. Det giller reglerna om centralbankernas obe-
roende. ECB och kommissionen har ocksé gjort uttalanden i kon-
vergensrapporter som berdr ramarna for granskningen.

Aven i friga om de nationella centralbankernas oberoende finns
det en mindre omfattande reglering 1 unionsritten jimfért med vad
som giller fér ECB. Dessa regler behandlas i avsnitten 9.4 och 12.4-6.
For det forsta fir inte granskningen uppfattas som instruktioner
eller liknande paverkan om hur centralbanken i friga ska driva pen-
ningpolitik eller utféra andra ECBS-relaterade uppgifter (artikel 130
1 EUF-fordraget). For det andra far centralbankschefer endast av-
sittas under de férutsittningar som anges i artikel 14.2 1 ECBS-stad-
gan, dvs. om hen har gjort sig skyldig till en allvarlig férsummelse
eller inte lingre uppfyller de krav som stills for uppdraget.

Det finns inga sirskilda regler i unionsritten om revision som
tillimpas pd de nationella centralbankerna utanfér Eurosystemet.
Den regel om revision som finns i ECBS-stadgan ir inte tillimplig pd
medlemsstater med undantag (artikel 27.1, jfr artikel 42.1 1 samma
stadga).”

28 Artikel 27.1 tillimpas alltsd i praktiken endast i forhdllande till centralbanker inom Euro-
systemet. Se t.ex. ECB:s rekommendation av den 6 september 2018 till Europeiska unionens
rid om externa revisorer f6r Banco de Espana (ECB/2018/22).
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33.3.2 Direktionens ansvar

Det ir direktionen som leder Riksbanken (9 kap. 13 § andra stycket
andra meningen regeringsformen). Direktionen utgér siledes det
verkstillande ledningsorganet i Riksbanken. I riksbankslagen fértyd-
ligas att direktionen ansvarar fér Riksbankens verksamhet (9 kap.
1a§ forsta stycket). Det innebir bl.a. att det ir direktionen som
ansvarar for Riksbankens resultat och miluppfyllelse avseende de
uppgifter som Riksbanken ansvarar fér. I den nimnda bestimmelsen
i riksbankslagen anges ocksd uttryckligen att direktionen ska se till
att verksamheten bedrivs effektivt och enligt gillande ritt, att den
redovisas pd ett tillférlitligt och rittvisande sitt samt att Riksbanken
hushillar vil med statens medel. Aven frigor om effektivitet, regel-
efterlevnad och finansiell redovisning ir siledes direktionens ansvar.

Direktionen ska vidare sikerstilla att det vid Riksbanken finns en
intern styrning och kontroll som fungerar pd ett betryggande sitt.
Med intern styrning och kontroll avses den process som syftar till
att Riksbanken med rimlig sikerhet fullgér de krav som framgir
ovan (9 kap. 1 a §andra och tredje styckena riksbankslagen). I denna
process ska ingd momenten riskanalys, kontrollitgirder, uppfolj-
ning och dokumentation. Fér myndigheter under regeringen finns
liknande bestimmelser i myndighetsférordningen (2007:515).

I syfte att fullgora sitt ansvar fér den interna kontrollen har direk-
tionen bl.a. en internrevisionsavdelning till sitt férfogande. Det fram-
gar av riksbankslagen att det ska finnas en internrevision inom Riksban-
ken (9 kap. 2 § tredje stycket férsta meningen). Internrevisionsavdel-
ningen granskar Riksbankens verksamhet utifrdn ett riskperspektiv.
Arbetet bedrivs enligt riktlinjer och en revisionsplan som direktionen
har faststille (9 kap. 2 § tredje stycket andra meningen riksbanks-
lagen). Granskningen syftar till att systematiskt och strukturerat
virdera och 6ka effektiviteten i riskhantering, styrning och kontroll
samt ledningsprocesser.” P4 grund av sin organisatoriska tillhérighet
granskar inte internrevisionsavdelningen hur direktionsledaméterna
har utévat sina uppdrag. Detta granskas i stillet i viss begrinsad ut-
strickning av fullmiktiges revisionsenhet (se avsnitt 33.3.3 nedan).

Internrevisionen ir den s.k. tredje férsvarslinjen i friga om risk-
hantering inom Riksbanken. Den andra forsvarslinjen utgdrs av en
riskenhet och en tjinsteman som ansvarar f6r regelefterlevnad. Den

? Se Riksbankens policy f6r internrevision, dnr 2018-00256.
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forsta férsvarslinjen kan beskrivas som den riskhantering som gérs
inom den l6pande verksamheten inom enheter och avdelningar med
ansvar for vissa sakfrdgor.

33.3.3 Fullméktiges kontrollerande funktion

En viktig kontrollmekanism vad giller sdvil penningpolitiken som
Riksbankens ¢vriga verksamhet ir riksbanksfullmiktige, vars leda-
moter viljs av riksdagen. Fullmiktiges uppgifter dr bl.a. att utse riks-
bankschefen och 6vriga direktionsledaméter och besluta om att
tillita eller inte tilldta direktionsledaméternas eventuella sidoupp-
drag. Ordférande och vice ordférande 1 fullmiktige har ocksd ritt
att delta1 och yttra sig vid direktionens alla ssmmantriden (se vidare
kapitel 32).

Det framgir inte uttryckligen av riksbankslagen att fullmiktige
har en kontrollerande funktion 1 férhdllande till direktionen. In-
direkt kan dock detta anses folja av att fullmiktige utser direktionen
och under vissa sirskilda forutsittningar kan skilja en direktionsleda-
mot frin anstillningen (betriffande det sistnimnda, se avsnitt 33.3.7).
Den kontrollerande funktionen berérs uttryckligen i Riksbankens
arbetsordning, som fullmiktige sjilvt har beslutat om (3 § fjirde
stycket i arbetsordningen i dess lydelse 1 maj 2018). Det framgar ocksd
av propositionen till de ovannimnda lagindringarna (prop. 1997/98:40
s. 63) att avsikten var att fullmiktige, nir direktionen inrittades som
ledningsorgan, bl.a. skulle ha en kontrollerande funktion. Regeringen
sdg dd en stor fordel med att behilla fullmiktige med politiska repre-
sentanter eftersom det ger riksdagen som huvudman fér Riksbanken
mojlighet till en bittre insyn och kontroll 4n vad som annars skulle
vara mojligt. Samtidigt ansdg regeringen att denna ordning skulle ge
Riksbanken en starkare forankring 1 samhillet.

Fullmiktiges kontrollerande funktion utférs delvis genom att
fullmiktiges ordférande och vice ordférande féljer direktionens
arbete under &ret, bl.a. genom att utnyttja sin ovannimnda ritt att
deltaialla direktionens sammantriden. Fullmiktiges ordférande och
vice ordférande deltar ocksd 1 vissa informella méten (se fullmik-
tiges verksamhetsberittelse 2017/18:RB2). Direktionens ledaméter
deltar normalt sett vid fullmiktiges sammantriden och limnar d3
regelbundna redogorelser fér viktigare beslut och hindelser 1 Riks-

1466



SOU 2019:46 Den demokratiska granskningen av Riksbanken

bankens verksamhet. Direktionsledaméterna deltar dock inte vid
handliggningen av drenden som giller dem personligen.

Fullmiktige har dven en revisionsfunktion som skéts av en extern
revisionsbyrd. Fullmiktige faststiller &rligen en plan for revisions-
funktionens arbete, vilket liknar den ordning som berérs ovan vad
giller att direktionen faststiller en revisionsplan for internrevisions-
avdelningen. Till foljd av fullmiktiges begrinsade ansvarsomriden ir
denna funktion inriktad pd vissa sirskilda frigor, bl.a. hur arbets-
ordningen har efterlevts och hur vissa direktionsledaméter har an-
vint sina mobiltelefoner.” Enligt en promemoria frin Riksbanken
har det sedan linge funnits en viss osikerhet om vilken roll denna
revisionsfunktion limpligen bor ha.”!

Fullmiktige fr dven information om Riksrevisionens 4rliga gransk-
ning av Riksbankens verksamhet. Riksrevisionen redovisar resul-
taten av sin granskning f6r fullmiktige, dels infér och i samband med
fullmiktiges beslut om forslag till vinstdisposition, dels nir Riks-
revisionen har slutfért sin granskning.

Fullmiktige limnar en ging per r en verksamhetsberittelse till
riksdagen 1 samband med fullmiktiges forslag till riksdagen om dis-
position av Riksbankens resultat. Ordféranden och vice ordféran-
den i fullmiktige triffar finansutskottet cirka tvd gdnger per ar.

33.34 i\rlig revision av Riksbankens arsredovisning och beslut
om ansvarsfrihet

Det finns anledning att beréra den del av granskningen av Riks-
banken som beror dess drsredovisning, dvs. den arliga revisionen.
Detta ir en form av finansiell revision (se vidare nedan). Behovet av
drlig revision har bl.a. att gora med att Riksbanken ir bokférings-
skyldig. Bokféringsskyldigheten ska fullgéras 1 enlighet med god
redovisningssed. I detta avseende ska ECB:s riktlinje’” om den ritts-
liga ramen f6r redovisning och finansiell rapportering inom ECBS
efterlevas 1 tillimpliga delar (10 kap. 3 § forsta stycket riksbanks-
lagen). Riktlinjen berér en rad olika frigor.

3% Se Revisionsplan 2018/2019, Protokollsbilaga A till fullmiktiges protokoll av den 18 juni 2018,
§ 5 (dnr 2018-00470).

31 Dnr 2014-892-STA.

32 Europeiska centralbankens riktlinje (EU) 2016/2249 av den 3 november 2016 om den ritts-
liga ramen for redovisning och finansiell rapportering inom Europeiska centralbankssystemet
(ECB/2016/34) (omarbetning) EUT L 347, 20.12.2016, s. 3.
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Skilet for att riktlinjen ska tillimpas dr enligt férarbetena till
bestimmelsen att god redovisningssed for centralbanker utgérs av
den sed som ECB utvecklar. ECB:s riktlinje ska dock endast gilla i
tillimpliga delar eftersom Sverige inte har infért euron som valuta
(2005/06:RS5 s. 101 och 102). Den nuvarande riktlinjen dr dock
enligt dess ordalydelse inte alls tillimplig pa nationella centralbanker
utanfér Eurosystemet.” T praktiken féljer dock Riksbanken i hog
grad denna riktlinje, pd samma sitt som exempelvis Danmarks
Nationalbank. Beslut om vilka regler som ska gilla f6r redovisning-
en, dvs. bokféringen och drsredovisningen, fattas av direktionen.

Riksbankens direktion ska i borjan av varje &r limna en arsredo-
visning fér det nirmast foregiende rikenskapsiret till riksdagen,
Riksrevisionen och fullmiktige (10 kap. 3 § andra stycket férsta men-
ingen samma lag). Den ska innehilla en resultatrikning, en balans-
rikning och en férvaltningsberittelse. Férvaltningsberittelsen ska 1
sin tur innehdlla bl.a. en redogérelse fér penning- och valutapoli-
tiken (se 10 kap. 3 § tredje stycket samma lag; jir de redogorelser for
penningpolitiken som berérs 1 avsnitt 33.3.5 nedan). Det ir dock
fullmiktige som till riksdagen limnar férslag om disposition av Riks-
bankens vinst (10 kap. 3 § andra stycket andra meningen samma lag).
Forslaget till vinstdisposition ska ocksd limnas till Riksrevisionen.

Arsredovisningen granskas av Riksrevisionen inom ramen for
dess arbete med &rlig revision (se vidare 3 § forsta stycket 3 och 5 §
tredje stycket lagen [2002:1022] om revision av statlig verksamhet
m.m.). I revisionsberittelsen uttalar Riksrevisionen om riksdagen
bér faststilla resultat- och balansrikningen samt bevilja ledaméterna 1
fullmiktige och direktionen ansvarsfrihet. Denna granskning, som ir
en form av finansiell revision, sker i syfte att bedéma om &rsredo-
visningen och underliggande redovisning ir tillforlitlig och riken-
skaperna rittvisande samt om ledningens férvaltning foljer tillimp-
liga foreskrifter och sirskilda beslut. Genom granskningen provar
Riksrevisionen om arsredovisningen har upprittats i enlighet med
bestimmelserna 1 riksbankslagen, varvid de regler f6r bokféring och
drsredovisning som faststillts av Riksbankens direktion har tillimpats.
Forfarandet att direktionen sjilv faststiller de regler for bokféring
och 4rsredovisning som ska gilla avviker frdn gingse ordning for
andra foérvaltningsmyndigheter och statliga bolag. Vidare granskar i

33 Se artikel 2 i den riktlinje som anges i féregdende fotnot. Se dven artikel 26.3 i ECBS-stadgan
angdende en konsoliderad balansrikning for ECBS.
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praktiken inte Riksrevisionen Riksbankens regelefterlevnad (eng.
compliance), utdver att limpliga beslutsprocesser har tillimpats och
att ett tillrickligt beredningsunderlag har funnits m.m. T avsnitt 33.6.6
berérs att Riksrevisionen, enligt kommitténs bedémning, i och fér
sig har ritt att gora en granskning av regelefterlevnad.

Riksrevisionens granskning utgor en del av riksdagens kontroll-
makt och ska tillgodose riksdagens behov av underlag fér debatt och
beslut vad giller myndigheternas verksamhet generellt sett. Riks-
revisionens uppdrag dr framfor allt att granska genomférandet och
resultatet av statliga insatser dels genom effektivitetsrevision, dels
genom &rlig revision. Inom den 4rliga revisionen granskas de statliga
myndigheternas rsredovisningar. Revisionen bedémer, 1 enlighet
med god revisionssed, om &rsredovisningarna ir ullforlitliga, om
rikenskaperna ir rittvisande och om myndigheterna foljer tillimp-
liga foreskrifter och beslut. Varje r granskas cirka 240 rsredovis-
ningar. Effektivitetsrevisionen berors 1 avsnitt 33.6.4.

Efter att Riksrevisionens revisionsberittelse avseende Riksbanken
har firdigstillts fattar riksdagen beslut om att faststilla resultat- och
balansrikningen (10 kap. 4 § forsta stycket riksbankslagen). Riks-
dagen beslutar ocksd om hur Riksbankens vinst ska disponeras (vinst-
disposition).

Riksdagen fattar dven beslut om ansvarsfrihet for fullmiktiges
verksamhet och fér direktionen avseende férvaltningen av Riks-
banken (10 kap. 4 § andra stycket samma lag). Beslutet om ansvars-
frihet for direktionen kan beskrivas som ett stillningstagande, med
vissa nedan angivna begrinsningar, till hur direktionen har skott for-
valtningen av Riksbanken. Det ir siledes en del av den demokratiska
granskningen och kontrollen av Riksbanken. Beslut i denna friga
hinger nira samman med beslut om att faststilla resultat- och balans-
rikningen, som 1 sin tur har en nira koppling till beslut om vinst-
disposition. Som beslutsunderlag har riksdagen, vid sidan av Riks-
bankens egen arsredovisning, den ovan beskrivna revisionsberittelse
som Riksrevisionen upprittar med anledning av dess granskning av
drsredovisningen.

Ansvarsfrihet far vigras endast om det finns skil att féra talan om
ekonomiskt ansvar mot en ledamot av fullmiktige eller direktionen
eller om ledamoten bér talas for brottsligt forfarande 1 samband
med sitt uppdrag eller sin anstillning (10 kap. 4 § andra stycket
andra meningen riksbankslagen, se dven prop. 1997/98:40 s. 64 och
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SOU 1993:20's. 50). Ansvarsfrihet far siledes inte vigras pd grunden
att t.ex. en direktionsledamot har verkat f6r en penningpolitisk inrike-
ning som inte dverensstimmer med Riksbankens lagfista mal och
uppdrag. Detta innebir att ett beslut om att bevilja ansvarsfrihet inte
ska tolkas som att riksdagen har tagit stillning i frigan om penning-
politiken eller andra delar av Riksbankens verksamhet har skotts pd
ett 1 alla avseenden tillfredsstillande sitt.

Fullmiktige fir skilja en direktionsledamot frin anstillningen
endast om denne inte lingre uppfyller de krav som stills for att hen
ska kunna utféra sina uppgifter eller om hen har gjort sig skyldig till
allvarlig férsummelse.

Vid sidan av Riksrevisionens granskning har det vid ett tillfille
forekommit att finansutskottet har anlitat en extern revisionsbyrd
och andra fristdende experter for att gora en specialstudie av vissa
dtgirder frin Riksbankens sida. Detta skedde &r 2003 och avsdg den
bolagisering av Riksbankens kontanthantering som dgde rum 4ren
runt millennieskiftet (se bet. 2003/04:FiU23, bilagorna 4 och 5).

Bolagiseringen av Riksbankens kontanthantering kan ocksd nim-
nas som ett exempel pa nir granskningen av direktionens forvaltning
av Riksbanken har foranlett kritik frin finansutskottets sida. Finans-
utskottet anférde bl.a. att frigan om Riksbankens bolagisering av
kontanthanteringen, som ocks8 ror uppgifter som Riksbanken till-
delats 1 grundlag, inte hade varit understilld riksdagens prévning.
Vidare anférdes att kostnaderna fér bolagiseringen hade kunnat bli
ligre om andra mojliga tillvigagdngssitt hade valts och att det fram-
stod som olimpligt att anvinda medel for att bygga upp en kom-
mersiell verksamhet som Riksbanken inte ir 8lagd att utfora
(bet. 2003/04:FiU32, s. 40-45). Kritiken fick inga direkta f6ljder for
Riksbankens verksamhet eller f6r de direktionsledaméter som fattade
de aktuella besluten.

33.3.5 Finansutskottet och granskningen av penningpolitiken

I riksbankslagen berérs inte uttryckligen vilken roll riksdagen i all-
minhet eller finansutskottet i synnerhet har i friga om granskningen
av Riksbanken. I lagen anges 1 detta avseende endast att Riksbanken
tvd ginger per dr ska limna en skriftlig redogorelse till finans-
utskottet om penningpolitiken (6 kap. 4 § forsta stycket riksbanks-
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lagen). Utskottets ansvar for att utvirdera och granska penning-
politiken utgdr i stillet frdn 4 kap. 8 § regeringsformen dir det anges
att varje utskott féljer upp och utvirderar riksdagsbeslut inom ut-
skottets imnesomride.

I samband med den reform 1 slutet av 1990-talet som innebar ett
stirkt oberoende foér Riksbanken anférde finansutskottet att riks-
dagsbehandlingen av Riksbankens rapporter skulle kunna medfora
en konflikt med instruktionsférbudet, om det skulle medféra motions-
ritt, utskottsbehandling och kammarbeslut (se bet. 1997/98:KU15
s.14). En ordning som foreskriver formell riksdagsbehandling
ansdgs inbjuda till 6vertridelser av instruktionsférbudet och riskera
att skapa oklarhet om Riksbankens faktiska sjilvstindighet och dir-
med dess trovirdighet nir det giller inflationsmaélet. Problemet med
motionsritt och riksdagsbehandling undveks genom att riksdagens
finansutskott gjordes till mottagare av Riksbankens redogorelser (se
6 kap. 4 § riksbankslagen). Redogérelser som inkommer till ett ut-
skott 1 stillet for till riksdagen 1 allmidnhet féranleder nimligen inte
nigon motionsritt eller behandling i kammaren. Konstitutions-
utskottet anférde ocksd att redogorelserna sedan kunde liggas till
grund fér utfrigningar 1 finansutskottet.

Under den tid som har gitt sedan lagindringarna tridde 1 kraft
har ocksd finansutskottets utfrigningar och utvirderingar utgdtt
frdn dessa redogérelser. I propositionen till de ovannimnda lagind-
ringarna understroks vikten av att riksbanksledningen har mojlighet
att regelbundet informera sdvil riksdagen som fullmiktige om den
forda politiken. Regeringen pdpekade att finansutskottet, sdsom sker
redan 1dag, dirutdver kan kalla riksbankschefen eller ndgon annan
representant for ledningen till riksdagen fér diskussion och infor-
mationsutbyte. Ett sddant utbyte kan ske i form av offentliga utfrig-
ningar, s.k. hearings, eller vid slutna méten. Finansutskottet har dock
avstdtt frin att ta initiativ till att lagfasta formerna f6r Riksbankens
informations- och redovisningsansvar utéver de penningpolitiska rap-
porterna (se t.ex. bet. 2003/04:FiU23 s. 50-52).

Regeringen gjorde beddmningen att de ovannimnda rapporterna,
informationsutbytena och utfrdgningarna borde kunna utgéra en god
grund for en offentlig debatt om Riksbankens verksamhet och dir-
med bidra till en god insyn 1 hur Riksbanken bedriver penningpoli-
tiken (prop. 1997/98:40s. 80 och 81).
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Sedan Riksbanken fick en mer oberoende stillning 1999 genomfér
finansutskottet en 4rlig utvirdering av penningpolitiken. Underlaget
for utvirderingarna utgérs av bl.a. Riksbankens rapport Redogérelse
for penningpolitiken, vilken dr den férsta av de tva redogérelser om
penningpolitiken som Riksbanken enligt riksbankslagen varje ir ska
limna till finansutskottet (6 kap. 4 § riksbankslagen).

Utéver denna redogorelse ordnar finansutskottet regelbundet
dppna utfrdgningar om penningpolitiken som underlag till den &rliga
utvirderingen av penningpolitiken. Vid utfrigningarna har tidigare
vanligtvis riksbankschefen och ytterligare en direktionsledamot, som
finansutskottet valt, deltagit. Dessa utfrdgningar férbereds vanligt-
vis genom slutna diskussioner med externa experter p penningpoli-
tik ndgra dagar fore sjilva utfrigningen.

Den sammantagna utvirderingen, inklusive skriftliga redogorel-
ser och utfrigningar, leder fram till ett arligt betinkande 1 vilket
penningpolitiken de tre nirmast foregiende &ren utvirderas. Detta
betinkande beslutas sedan av kammaren.

Med bérjan under vdren 2018 har formerna for finansutskottets
drliga utvirdering avseende penningpolitiken férindrats. Detta arbete
har varit ett led 1 utskottets pigdende arbete att forbittra formerna
for den demokratiska granskningen av penningpolitiken. For det férsta
sker numera en 6ppen utfrigning dir hela direktionen deltar, dvs.
riksbankschefen och samtliga vice riksbankschefer. For det andra
deltar tvd frin Riksbanken fristdende experter som opponenter vid
utfrigningarna.’® Efter Riksbankens redogérelse fér den férda pen-
ningpolitiken, som baseras pd en skriftlig rapport, redovisar oppo-
nenterna sin syn pd hur vil Riksbanken har drivit penningpolitiken.
Efter opponenternas redogérelser ges finansutskottets ledamoter
tillfille att stilla frigor till direktionsledaméterna och opponenterna
samt limna kommentarer till redovisningarna.

Utdver den drliga utvirderingen av penningpolitiken som gors
varje 4r liter finansutskottet genomfora en extern utvirdering av
penningpolitiken omkring vart fjirde eller femte dr. Tanken med
dessa utvirderingar ir att de 1 huvudsak ska sammanfalla med man-
datperioderna. Ledaméterna i finansutskottet ska mot slutet av en
mandatperiod besluta om direktiven {6r utvirderingen och dven utse

** Ordningen med fristiende experter som opponenter liknar ett férslag som tidigare har lim-
nats vad giller granskningen av penningpolitiken i Nya Zeeland, se Reserve Bank of New Zealand
(2001), 5. 7.
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utvirderarna. Det nyvalda utskottet ska sedan ta hand om resultatet
av utvirderingen foér att mot slutet av sin mandatperiod besluta
direktiv infér nista utvirdering. Detta ir en ordning som anses mot-
verka att de externa utvirderingarna blir alltfér politiskt styrda.

Dessa externa utvirderingar som finansutskottet bestiller gors 1
regel av tvd nationalekonomer med ett hogt internationellt anseende
pd penningpolitikens omride. Tre sddana utvirderingar har genom-
forts. Den senaste utvirderingen utférdes av Marvin Goodfriend och
Mervyn King. Den presenterades under viren 2016, bl.a. vid en hearing
anordnad av finansutskottet, och avsig perioden 2010-2015. Den
behandlades av finansutskottet 1 det betinkande som ligger tll grund
for kommittédirektiven till denna kommitté (bet. 2015/16:FiU41).

33.3.6 Granskning av ovrig maluppfyllelse och effektivitet

Forvaltningsberittelsen 1 Riksbankens drsredovisning ska ocksé inne-
hilla en redogorelse fér hur Riksbanken har frimjat ett sikert och
effektivt betalningsvisende (10 kap. 3 § tredje stycket riksbankslagen).
Det har férekommit att Riksrevisionen har uppehillit sig kring frigan
huruvida Riksbanken redovisar uppdraget avseende betalningsvisendet
1 tillricklig grad. I revisionsrapporten f6r 2003 anforde t.ex. Riks-
revisionen att den inte kunnat iaktta en tydlig beskrivning av hur
banken har frimjat ett sikert och effektivt betalningsvisende.”
Effektivitetsrevision innebir en granskning av hur effektiv den
statliga verksamheten ir. Granskningen omfattar de statliga insats-
erna och tar framfor allt sikte pd férhdllanden med anknytning till
statens budget, genomfoérandet och resultatet. Inom Riksrevisionens
effektivitetsrevision publiceras drligen ett trettiotal rapporter. Be-
stimmelserna om effektivitetsrevision 1 4 § lagen om revision av
statlig verksamhet m.m. giller dven i forhdllande till Riksbanken.
S&vitt kommittén kinner till har dock Riksrevisionen endast vid tvd
tillfillen berért Riksbankens verksamhet i en rapport om effektivi-
tetsrevision. I en rapport frin 2011 behandlades samarbetet mellan
vissa myndigheter under finanskrisen. Riksbanken inkluderades

3 Direfter har Riksbanken i flera olika saimmanhang, bl.a. i en sirskild rapport (se Riksbanken,
2013) redogjort for hur den ser pd uppdraget avseende betalningsvisendet och hur detta even-
tuellt hinger ihop med det finansiella systemet i 6vrigt.
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sdledes 1 en granskning av nigra myndigheter under regeringen.*

Dirutéver berdrdes RIX-systemet i en rapport &r 2007.” Vid ytter-
ligare ett tillfille gjordes en férstudie till en effektivitetsrevision
avseende inflationsmélet, med inriktning pd Riksbankens malupp-
fyllelse och om malet ir effektivt utformat (dnr 3.1.1-2015-0499).
Den granskningen lades dock ned under den s.k. forstudiefasen. Det
kan hir nimnas att Riksrevisionen under 2018 genomférde en effek-
tivitetsrevision angdende makrotillsynen, som berérde dven Riks-
bankens verksamhet.”

Sedan ndgra r anordnar finansutskottet rligen en Sppen ut-
frigning om finansiell stabilitet dir Riksbanken deltar tillsammans
med finansmarknadsministern, Finansinspektionen och Riksgilds-
kontoret.

Slutligen anordnar finansutskottet ocksd slutna utfrdgningar om
speciella sakomrdden. Exempelvis har kontantférsérjningen och
kontanthanteringen diskuterats vid sddana slutna utfrigningar, lik-
som frigor om vissa valutadterkdpsavtal. Frin dessa utfrgningar
finns inga skriftliga underlag som ir offentliga. Samtidigt kan dessa
utfrigningar mojliggora en friare diskussion om vissa imnen in vid
de offentliga utfrdgningarna. Vissa, men inte alla, utfrigningar {6ljs
av betinkanden frin finansutskottet dir utskottet sammanfattar sin
syn pd olika frigor avseende Riksbankens verksamhet.

33.3.7 Att skilja en direktionsledamot fran uppdraget

I minga rittsordningar finns numera betydande begrinsningar av
mojligheterna att skilja en medlem av den verkstillande ledningen 1
centralbanken frin sin anstillning. Detta giller sirskilt om ett sddant
beslut baseras pd vilka penningpolitiska beslut som ledningen har
medverkat 1. Detta dr en del av det personliga oberoendet for cen-
tralbankers verkstillande ledning (se vidare kapitel 12).

En ledamot av Riksbankens direktion fir, bortsett frin att avgd
frivilligt, skiljas frin sitt uppdrag endast om hen inte lingre uppfyller
de krav som stills f6r att hen ska kunna utféra sina uppgifter eller
om hen har gjort sig skyldig till allvarlig férsummelse (9 kap. 13 §
tredje stycket tredje meningen regeringsformen). En motsvarande

% Riksrevisionen (2011).
%7 Riksrevisionen (2007).
38 Riksrevisionen (2018).
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bestimmelse for att skilja riksrevisorer frin uppdraget finns 1 13 kap.
8 § forsta stycket regeringsformen. Det ir fullmiktige som fattar ett
beslut om att skilja en direktionsledamot frdn anstillningen. Ett si-
dant beslut forutsitter att minst tta av fullmiktiges elva ledaméter
ir ense om det (2 kap. 3 § andra stycket fjirde meningen riksbanks-
lagen).

Med den forsta grunden fér avsked, att ledamoten 1 friga inte
lingre uppfyller de krav som stills, avses antingen att de formella
behorighetskrav (valbarhetskriterier) som giller fér uppdraget enligt
3 kap. 1§ forsta och andra styckena riksbankslagen inte lingre ir
uppfyllda eller att ledamoten 1 friga till f6ljd av sjukdom inte kan
utfoéra sina uppgifter under lingre tid (prop. 1997/98:40 s. 87). Kopp-
lingen till de formella behérighetskraven innebir att t.ex. en direk-
tionsledamot som forsitts 1 personlig konkurs eller underkastas
niringsférbud ska skiljas frdn uppdraget. Detsamma giller bl.a. om
en direktionsledamot skulle ta sig uppdrag i styrelsen f6r en bank
eller ndgot annat uppdrag eller anstillning som enligt 3 kap. 1 § forsta
stycket riksbankslagen skulle géra hen olimplig f6r uppdraget som
direktionsledamot.

Den andra grunden for skiljande frin anstillningen, allvarlig for-
summelse, har sin grund 1 en motsvarande regel i artikel 14.2 1 ECBS-
stadgan. Den regeln avser chefer for nationella centralbanker inom
ECBS. Den svenska bestimmelsen i regeringsformen avser dock
samtliga direktionsledaméter. I bérjan av 2019 meddelade EU-dom-
stolen dom 1 ett mdl angdende tolkningen av uttrycket allvarlig
forsummelse 1 artikel 14.2 i ECBS-stadgan.”” Talan i mélet vicktes
med anledning av ett beslut om att entlediga Lettlands centralbanks-
chef frén sitt uppdrag med anledning av att denne misstinks ha tagit
emot en muta.

I forarbetena till den svenska bestimmelsen om allvarlig for-
summelse nimns att det kan vara friga om sdvil brottslighet som
annan allvarlig férsummelse (samma prop. s. 74 och 87). Vidare an-
ges att sddan brottslighet antingen kan vara relaterad till Riksbanken
eller utgoras av annan brottslighet av allvarligare art som kan med-
fora bristande fértroende for Riksbanken. I friga om allvarlig for-
summelse som inte utgdrs av brott anges att det kan vara friga om
att ledamoten 1 friga grovt har dsidosatt sina uppgifter t.ex. genom

% Dom den 26 februari 2019 1 mil C-202/18 och C-238/18.
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att soka eller ta emot en instruktion nir de fullgdér penningpolitiska
uppgifter.

En 3tskillnad finns dock 1 svensk ritt vad giller mojligheten for
olika direktionsledamoter att dverklaga ett sddant beslut. Ett beslut
om att entlediga riksbankschefen frin sitt uppdrag 6verklagas nim-
ligen till EU-domstolen (2 kap. 2 § andra stycket riksbankslagen).
Aven denna bestimmelse har sin grund i unionsritten (artikel 14.2 1
ECBS-stadgan). Ovriga direktionsledaméter har méjlighet att vicka
talan 1 Hogsta domstolen (2 kap. 2 § andra stycket riksbankslagen).

Som berdrs ovan beslutar riksdagen om ansvarsfrihet fér fullmik-
tige for dess verksamhet och for direktionen fér férvaltningen av
Riksbanken. Ansvarsfrihet fir vigras endast om det finns skal att
fora talan om ekonomiskt ansvar mot en direktionsledamot eller om
ledamoten bér 3talas for brottsligt férfarande 1 samband med sitt
uppdrag eller sin anstillning (10 kap. 4 § andra stycket riksbanks-
lagen). Riksdagens beslut att vigra ansvarsfrihet for en viss direk-
tionsledamot innebir inte i sig att denne ska anses skild frin upp-
draget (jfr angdende fullmiktigeledaméter nedan), men enligt kom-
mitténs uppfattning torde ett sddant beslut kunna ligga till grund for
ett senare beslut frin fullmiktige med denna innebord.

I motsats till vad som giller for riksdagens ombudsmin men 1
likhet med riksrevisorerna fir allts inte en direktionsledamot ent-
ledigas pd den grunden att hen inte har riksdagens fortroende. Det
ir inte heller mojligt att skilja en direktionsledamot frin anstillningen
till f6ljd av innehéllet 1 den penningpolitik som denne har medverkat
till (samma prop. s. 87).

Aven for fullmiktiges ledaméter giller att riksdagen fir vigra
ansvarsfrihet endast om det finns skal att fora talan om ekonomiskt
ansvar mot vederbérande eller om ledamoten bor dtalas for brottsligt
forfarande 1 samband med sitt uppdrag (10 kap. 4 § andra stycket
riksbankslagen). Om riksdagen vigrar en ledamot av fullmiktige
ansvarsfrihet dr hen dirmed skild frin sitt uppdrag. I riksdagsord-
ningen anges ocks3 att riksdagen, pa forslag av finansutskottet, ska
entlediga en ledamot av fullmiktige frdn uppdraget om denne inte
lingre uppfyller de formella behorighetskraven (se ovan, tilliggsbestim-
melse 13.21.1).

Frigan om ansvarsfrihet hinger samman med beslut om vinst-
disposition och den kritik som bl.a. kommissionen har anfért i dessa
avseenden (se avsnitt 29.6).
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33.4 Riksdagens roll som huvudman
for forvaltningsmyndigheter

I kapitel 11 behandlas Riksbanken i férhllande till den svenska for-
valtningsmodellen. Frigor om hur Riksbanken sirskiljer sig frén andra
forvaltningsmyndigheter behandlas dven avsnitt 12.3.

33.4.1 Utskottsorganisationen inom riksdagen

Riksdagen dr huvudman f6r Riksbanken. Mot den bakgrunden finns
det anledning att uppehdlla sig kring hur riksdagen utévar sitt
huvudmannaskap och hur ansvaret for frigor som giller Riksbanken
ir fordelade inom riksdagen. I avsnitten 33.4.2 och 33.4.3 beror kom-
mittén som en jimforelse riksdagens férhéllande tll Riksrevisionen
respektive riksdagens ombudsmin (JO). I detta avsnitt berérs dirfor
ocksd ansvarsférdelningen inom riksdagen vad giller dessa myndig-
heter.

Utskottens iamnesomrdden anges 1 en bilaga till riksdagsordningen.
I friga om finansutskottet framgdr det dock av 7 kap. 9 § riksdags-
ordningen att utskottet utéver imnesomridena 1 bilagan ska bereda
drenden om allminna riktlinjer f6r den ekonomiska politiken och f6r
beslut om statens budget och Riksbankens verksamhet. I finansut-
skottet aktualiseras granskningen av Riksbanken bl.a. i samband med
den 4rliga revisionen av Riksbanken och efterféljande beslut om
ansvarsfrihet (se avsnitt 33.3.4) samt vid utfrdgningar och stillnings-
taganden till rapporter, t.ex. de penningpolitiska redogorelserna (se
avsnitten 33.3.5 och 33.3.6). Vidare framgdr det av en annan bestim-
melse 1 riksdagsordningen att endast finansutskottet fir besluta om
dtal mot en ledamot av fullmiktige 1 Riksbanken eller av en ledamot
1 dess direktion (13 kap. 24 § forsta stycket 1).

Konstitutionsutskottet bereder irenden som rér grundlagarna
och riksdagsordningen. Vilka utskott som bereder drenden om Riks-
revisionen framgar av flera olika bestimmelser 1 riksdagsordningen.
Det foljer ocksd av den ovannimnda bilagan till riksdagsordningen
(ulliggsbestimmelse 7.5.1). Konstitutionsutskottet ska enligt dessa
bestimmelser bereda val av riksrevisorer (tilliggsbestimmelse 13.6.1)
och 1 férekommande fall hos riksdagen begira att en riksrevisor
skiljs frdn uppdraget (13 kap. 7 § forsta stycket riksdagsordningen).

Utskottet ska ocksi vid behov besluta om &tal mot en riksrevisor
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(13 kap. 24 § forsta stycket 2 riksdagsordningen). Finansutskottet
ska bereda drenden om Riksrevisionen i den méin drendena inte till-
hér konstitutionsutskottets beredningsansvar.

Aven vissa frigor avseende riksdagens ombudsmin (JO) hér till
konstitutionsutskottets ansvarsomrdde. Riksdagens ombudsmin ut-
ovar tillsyn dver tillimpningen av lagar och andra forfattningar i
offentlig verksamhet. Ombudsminnen viljs av riksdagen (13 kap.
6 § regeringsformen). Konstitutionsutskottet ansvarar for att bereda
drenden om val av ombudsmin (tilliggsbestimmelse 13.3.1 till riks-
dagsordningen). Utskottet kan ocksd begira att riksdagen entledigar
en ombudsman som inte lingre har riksdagens fértroende (13 kap.
4 § forsta stycket riksdagsordningen).

33.4.2 Forhallandet mellan riksdagen och Riksrevisionen

I likhet med Riksbanken ir Riksrevisionen en statlig férvaltnings-
myndighet som lyder under riksdagen. Riksrevisionen ir dock, 1 lik-
het med Riksdagens ombudsmin (JO), en del av riksdagens kon-
trollmakt och granskar andra myndigheters verksamhet, vilket inte
ir fallet med Riksbanken. Mot den bakgrunden ir det konsti-
tutionsutskottet som har det huvudsakliga ansvaret f6r frigor som
har med Riksrevisionen att gora (se ansvarsférdelningen 1 bilagan,
tilliggsbestimmelse 7.5.1, till riksdagsordningen). Aven finansut-
skottet har dock ett visst ansvar f6r frigor som har med Riksrevi-
sionen att gora. Riksrevisorerna besoker dirfér finansutskottet tre
ganger per ar.

I likhet med Riksbanken ir Riksrevisionen en myndighet med en
hég grad av sjilvstindighet. Denna sjilvstindighet foljer ocksd av
vedertagna internationella principer. Det ir i friga om val av revi-
sionsobjekt, granskningens drivande och bedémningen av gransk-
ningens resultat som Riksrevisionens sjilvstindiga stillning pd olika
sitt kommer till uttryck. I detta avseende har Riksrevisionen en
liknande stillning som Riksdagens ombudsmin (JO), som ocksd
utdvar en kontrollfunktion gentemot bl.a. férvaltningsmyndigheter.
De tre riksrevisorerna utses av riksdagen fér en period pa sju r och
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kan inte viljas om.* Dirutdver har dock riksrevisorerna en mycket
stark anstillningstrygghet under det aktuella fé6rordnandet. Denna
ir reglerad i regeringsformen pd samma sitt som giller for Riks-
bankens direktion. I 6vrigt skiljer sig 1 princip inte Riksrevisionens
stillning frdn vad som giller fér andra myndigheter under reger-
ingen, t.ex. nir det giller mojligheter till dialog och kontakter 1 6v-
rigt med andra organ (prop. 2001/02:73 s. 14).

33.4.3 Forhallandet mellan riksdagen och Riksdagens
ombudsman (JO)

I likhet med Riksrevisionen har JO har en central funktion inom
ramen f6r den konstitutionella kontrollen. Ett grundliggande kinne-
tecken f6r de bida institutionerna ir sjilvstindigheten 1 férhillande
till dem som ska granskas. JO:s verksamhet regleras 1 huvudsak 1
regeringsformen, riksdagsordningen och i en lag med instruktion.
Det saknas uttryckliga bestimmelser om JO:s sjilvstindighet, vilket
ir en tydlig skillnad gentemot bide Riksrevisionen och Riksbanken
for vilka sjilvstindigheten ir reglerad i regeringsformen. JO:s sjilv-
stindighet kan dock anses komma till uttryck genom att uppdraget
av tradition ir “personligt” (2017/18:RS4 s. 11-14). Det finns fyra
justiticombudsmin, varav en dr chefs-JO. De viljs av riksdagen var
for sig f6r en period av fyra dr och de kan viljas om.

I Riksdagsstyrelsens framstillning till riksdagen Oversyn av Riks-
revisionen — grundlagsfrgor (2017/18:RS4) gors en jimforelse mellan
riksdagens huvudmannaskap f6r JO respektive for Riksrevisionen.
Dir anges att riksdagens ombudsmin enligt 9 kap. 17 § riksdags-
ordningen fir gora framstillningar hos riksdagen i frigor som ror
dess kompetens, organisation, personal eller verksamhetsformer.
Samma ritt tillkommer Riksrevisionen och var och en av riksrevi-
sorerna. Chefsjustiticombudsmannen ska enligt 14 § lagen (1986:765)
med instruktion fér riksdagens ombudsmin (JO-instruktionen)
samrdda med konstitutionsutskottet i organisationsfrdgor av stdrre
vikt. Konstitutionsutskottet ska ocksa enligt tilliggsbestimmelse 13.2.1
riksdagsordningen, pd eget initiativ eller pd begiran av nigon av

T slutet av 2018 beslutade riksdagen att tillsitta en parlamentarisk utredning fér att se &ver
Riksrevisionens ledningsformer (bet. 2018/19:KU6). Den parlamentariska kommittén lim-
nade i juni 2019 férslag pd nya ledningsformer f6r Riksrevisionen (2018/19:URF1). Det ska
enligt forslaget endast finnas en av riksdagen vald riksrevisor, till skillnad frin dagens tre valda
riksrevisorer.
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riksdagens ombudsmin, samrida med en ombudsman om arbetsord-
ningen eller om andra frdgor av organisatorisk art. Innan en justitie-
ombudsman pdkallar ett sidant samr8d med utskottet ska dock
ombudsmannen samrida med chefsjustiticombudsmannen. Bestim-
melsen om samrdd mellan konstitutionsutskottet och JO tillkom i
samband med att den tidigare JO-delegationen avskaffades och dess
uppgifter évertogs av konstitutionsutskottet. Méjligheten till sam-
rdd med partiernas representanter i talmanskonferensen férsvann i
och med detta. I stillet tillkom den méjlighet till samrid med kon-
stitutionsutskottet som nu giller. Nigra féreskrifter om ett likartat
samrad finns inte 1 friga om riksrevisorerna.

33.5 Alternativa former fér granskning — utldndska
centralbanker

33.5.1 Inledning

Enligt kommittédirektiven ska kommittén beréra alternativa sitt att
organisera granskningen av Riksbanken. Mot den bakgrunden ir det
angeliget att berdra hur motsvarande granskning fungerar i friga om
andra centralbanker dn Riksbanken.

Det finns sirskild anledning att beréra hur granskningen av ECB
ir organiserad och reglerad med tanke pd att kommitténs forslag
behover vara forenliga med unionsritten i stort. Den ordning som
giller f6r granskningen av ECB fir antas std 1 6verensstimmelse med
unionsritten.

Granskningen av olika centralbanker skiljer sig it beroende pd
bl.a. vilka uppgifter som respektive centralbank har fitt delegerad till
sig. Centralbanken kan utéver sedvanliga centralbanksuppgifter ha
ansvar fér makrotillsyn, statsskuldsférvaltning, fungera som statens
internbank m.m. De olika uppgifterna paverkar bide behovet av och
forutsittningarna f6r en demokratisk granskning.
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33.5.2 Demokratiska granskning av centralbanker
som dr medlemmar i BIS

En sammanstillning frdn 2009 av de former f6r demokratisk gransk-
ning och ansvarsutkrivande som tillimpades avseende de central-
banker som ir medlemmar 1 Bank for International Settlements
(BIS) ger en ganska blandad bild.* Utéver de mekanismer som fram-
kommer i lag eller annan foérfattning ir det vanligt att mer om-
fattande former av granskning och ansvarsutkrivande har utarbetats
1 praxis. Av tabellerna nedan framgér hur vanligt férekommande det
ir med parlamentarisk granskning och vilka krav som stills pa cen-
tralbankerna nir det giller att redogéra f6r sin verksambhet.

Tabell 33.1 Hur vanligt forekommande ar det att centralbanken granskas av
parlamentet?

| procent, avseende 47 centralbanker

Granskningar gors regelbundet Granskning Ingen
efter granskning
sarskild
hegéran
Totalt Mer én en Arligen
(inklusive gang per ar
"annat”)
Samtliga lander 43 28 13 51 15
Varav 22 36 32 5 64
industrialiserade
l&nder
Varav 25 48 24 20 40 20

tillvaxtekonomier

Anm. P4 vissa rader ar summan storre 4n 100 med anledning av att vissa centralbanker granskas saval
regelbundet som efter sarskild begaran.

Kélla: BIS (2009) s. 140. Kommitténs egen dversattning och omarbetning.

! Beskrivningen i detta avsnitt baseras i huvudsak p BIS (2009), s. 139-150.
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Tabell 33.2 Hur ofta maste centralbanken rapportera skriftligen
till parlamentet?

| procent, avseende 47 centralbanker

Mer 4n en gang Arligen Inget sadant krav
per ar
Samtliga ldnder 30 57 11
Varav 22 18 64 9
industrialiserade
lander
Varav 25 40 52 12

tillvaxtekonomier

Anm. Pa vissa rader & summan stérre dn 100 med anledning av att vissa centralbanker &r skyldiga att
rapportera saval arligen som mer an en gang per ar.

Kélla: BIS (2009), s. 141. Egen dversattning och omarbetning.

Tabell 33.3 Nagra exempel pa mekanismer for ansvarsutkravande

| procent, avseende 47 centralbanker

Totalt Varav 22 Varav 25
industrialiserade tillvaxtekonomier
lander

Offentliggdrande av 55 36 72
preciserade mal

Regelbunden uppféljning 62 64 60

frén parlamentet

Mbjlighet att verprova 19 23 16
centralbankens beslut

Sarskilda férfaranden 15 9 20

vid méalavvikelse
Kalla: BIS (2009), s. 143. Egen dversattning och omarbetning.

I ndgra linder forekommer fristdende, externa organ for att granska
penningpolitiken. Ett exempel pd detta ir Norges Bank Watch.

Utover sirskilda utvirderingar har dven rapporter frin internatio-
nella organisationer betydelse f6r granskningen av centralbankernas
méluppfyllelse. Ett exempel pd detta ir de s.k. Artikel IV-konsulta-
tioner som IMF genomf{ér i alla sina medlemslinder.

Ménga centralbanker har en tillsynsnimnd eller ett liknande internt
kontrollorgan som granskar hur vil den verkstillande ledningen har
utfort sina uppgifter och forvaltat centralbankens tillgingar. Det
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forekommer ocksd sirskilda revisionsorgan som granskar central-
bankens redovisning.

Utover redogorelserna frén centralbankerna till huvudmannen
enligt ovan ir deras kommunikation 1 férhdllande till de finansiella
marknaderna och allminheten av stor betydelse for att uppritthilla
fortroendet for verksamheten, vilket kan pdverka t.ex. valutans virde.
Marknadernas reaktioner pd penningpolitiska beslut fungerar ocksd
som en informell mekanism f6r att utkriva ansvar eller 1 vart fall for
att mita fortroendet. Av bl.a. dessa skil forekommer 1 hog grad att
centralbankerna redovisar mer information in vad som féljer av de
formella kraven avseende granskning och ansvarsutkrivande (jfr av-
snitt 33.2.4 vad giller Riksbanken). Det kan t.ex. gilla offentliggor-
ande av analyser och métesprotokoll samt deltagande i fler utfrig-
ningar in vad som féljer av lag.

Sammanfattningsvis sker en demokratisk granskning av central-
banken i en stor majoritet av jimférbara linder. Landspecifika fakto-
rer som historia och styrelseskick, exempelvis vad giller relationen
mellan parlament, regering och centralbank, spelar in 1 hur gransk-
ningen ser ut.

33.5.3 Den demokratiska granskningen av ECB

Det ir Revisionsritten inom EU som ska granska EU-institu-
tionernas rikenskaper, préva om samtliga inkomster och utgifter
varit lagliga och korrekta m.m. (artikel 287 1 EUF-fordraget). For
ECB:s del ir dock Revisionsrittens befogenheter begrinsade till att
granska effektiviteten 1 ECB:s forvaltning (artikel 27.2 1 ECBS-
stadgan). Rikenskaperna fér ECB och de nationella centralbankerna
inom eurosystemet ska 1 stillet granskas av oavhingiga externa revi-
sorer som ECB-ridet har rekommenderat och ridet godkint (arti-
kel 27.1 ECBS-stadgan).

Revisionsritten har alltsd inte heller mandat att granska ECB:s
regelefterlevnad. Diremot har EU-domstolen och tribunalen 1 vissa
fall ritt att prova ECB:s dtgirder eller underldtenhet att handla (arti-
kel 35.1 1 ECBS-stadgan). I praktiken har denna ritt getts en relativt
vidstrickt tolkning. Exempelvis kan stillningstaganden frdn ECB:s
sida som endast har kommit till uttryck i ett pressmeddelande eller i
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ett policydokument pid ECB:s webbplats provas av tribunalen eller
EU-domstolen.”

Vidare har EU:s ombudsman ritt att granska klagom3l om miss-
forhillanden dven inom ECB (artikel 228 i EUF-f6rdraget).

En nationell centralbank dgs vanligtvis av den aktuella staten,
vilket innebir att ndgot centralt statligt organ, vanligtvis regeringen,
ir huvudman for centralbanken. ECB igs dock av de nationella cen-
tralbankerna inom ECBS, samtidigt som det i huvudsak ir Europa-
parlamentet som ansvarar for den demokratiska granskningen av
ECB (se vidare nedan).

Jamfort med t.ex. Riksbanken ir det i friga om ECB svérare att
f3 tag pa beslutsunderlag eller liknande handlingar av betydelse for
penningpolitiken. Regler om 6ppenhet och allminhetens tillgdng till
handlingar frdn EU:s institutioner m.m. giller i princip inte heller
for ECB:s verksamhet (artikel 15.3 EUF-férdraget).” Det har dock
skett en utveckling 6ver tid mot en 6kad dppenhet frin ECB:s sida.
I en undersokning av olika centralbankers 6ppenhet (Eijffinger och
Geraats-index, se avsnitt 33.2.4 ovan) tillimpas skalan 0 (ingen 6ppen-
het) till 15 poing (full ppenhet).* Vid en mitning enligt denna skala
1999 fick ECB 8,5 poing. Ar 2002 var motsvarande siffra 10, vilket
var jimférbart med centralbankerna 1 Kanada och USA men ligre in
i t.ex. Storbritannien, Nya Zeeland och Sverige.” Ar 2010 hade ECB:s
poing okat till 11.* Riksbanken hade vid samma tidpunkt 14,5 po-
ang.

ECB publicerar méinadsvis en relative kortfattad ekonomisk
rapport, som bl.a. beskriver vissa penningpolitiska férhillanden. ECB
publicerar dven en &rlig penningpolitisk rapport, vilken presenteras

1 EU-domstolens dom den 16 juni 2015 i m3l C-62/14, Gauweiler m.fl., som gillde en be-
giran om férhandsavgérande (se vidare avsnitt 13.5), provades ett stillningstagande som
endast hade kommit till uttryck 1 ett pressmeddelande. I tribunalens dom den 4 mars 2015 1
mal T-496/11, Férenade konungariket, prévades innehéllet i ett av ECB:s policydokument for
dvervakning av viss finansiell infrastruktur (Eurosystem Oversight Policy Framework) som
inte formellt hade getts formen av en rittsakt.

* Dessa regler ska, vad giller bl.a. ECB och EU-domstolen, endast tillimpas nir dessa insti-
tutioner utdvar sina administrativa funktioner. Innebérden av detta uttryck ir inte definierad
i EUF-fordraget. Det kan dock antas att uttrycket endast omfattar en mycket begrinsad del
av institutionernas verksamhet. Detta framgdr vid en jimférelse av vilken innebérd admini-
strativa funktioner eller administrativa drenden vanligtvis ges inom domstolsvisendet i for-
hillande till &vrig verksamhet inom domstolarna.

* Eijffinger och Geraats (2006).

“ Ibid., s. 40.

“ Dincer och Eichengreen (2014), s. 203.
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infér Europaparlamentet inom ramen for den s.k. monetira dia-
logen. Parlamentet antar sedan en resolution om rapporten. Presen-
tationerna sker infér utskottet ECON 1 Europaparlamentet, som
ansvarar for ekonomiska och finansiella frigor.

ECB:s ordférande deltar sammantaget fyra ginger per ar vid
utfrigningar i ECON inom ramen {6r den monetira dialogen. Vid
dessa utfrgningar har ECON:s ledaméter ritt att stilla frigor till
ECB:s ledning. En undersdkning av 670 sidana frigor som har stillts
under senare 3r visar att mindre dn hilften av dem ror penningpolitik
och att de 6vriga frigorna ror finansiell stabilitet, tillsyn, landéver-
vakning, institutionella reformer m.m.” Detta férhillande kan sigas
dterspegla den bredare roll som ECB har haft under och efter den
globala finansiella krisen.

Europaparlamentets ledaméter har dirutéver en mojlighet att fa
svar pd skriftliga frigor till ECB. Detta liknar den mojlighet svenska
riksdagsledaméter har att stilla skriftliga frigor till statsrdd. I sam-
band med den s.k. statsskuldskrisen okade antalet sddana frigor
kraftigt, frdn cirka 150 under en sexdrig mandatperiod till cirka 160
bara under 4r 2015.%

ECON tar ocks fram skriftliga underlag frin fristdende experter
1 olika centralbanksrelaterade frigor. De utgor ett underlag och stod
till ECON:s ledaméter 1 den monetira dialogen. Uppdraget att ta
fram dem ir féremdl for offentlig upphandling. De ledande parti-
foretridarna, motsvarande gruppledare i Sverige, bestimmer vilka
imnen som ska tas upp i de skriftliga underlagen och den monetira
dialogen. Det sker dock inte nigra fristiende och systematiska ut-
virderingar av ECB:s penningpolitik av det slag som finansutskottet
l&ter utféra av Riksbankens penningpolitik ungefir vart fjirde eller
femte r (se avsnitt 33.3.5).

Till f6ljd av ECB:s nya ansvar for tillsyn éver banker enligt den
gemensamma tillsynsmekanismen {6r banker (SSM) har det tillkom-
mit regler om ansvarsutkrivande frin ECB avseende detta arbete.
Det innebir bl.a. utfrigningar i Europaparlamentet och att en rlig
dvervakningsrapport ska presenteras.

Vid sidan av Europaparlamentets roll har rddet och kommis-
sionen vissa mojligheter till insyn 1 ECB:s verksamhet. Ridets ord-
férande och en ledamot av kommissionen fir nimligen delta utan

¥ Braun (2017), s. 42. Undersdkningen avsdg frigor som stilldes under &ren 2009 och 2013-2016.
* Hoégenauer och Howarth (2018b), s. 19.

1485



Den demokratiska granskningen av Riksbanken SOU 2019:46

rostritt 1 sdvil ECB-ridets som det allminna rddets sammantriden
(artikel 284.1 1 EUF-fordraget och artikel 45.2 1 ECBS-stadgan).
ECB:s ordférande méste ocksd pd begiran limna redogérelser infor
ministerridet (ECOFIN).

Aven om Europaparlamentet granskar ECB:s verksamhet, baseras
EU-institutionernas demokratiska legitimitet pa att beslutanderitt
har delegerats frdn medlemsstaterna till EU. Ifrdga om det i
avsnitt 33.2.3 beskrivna férhillandet mellan en principal och en agent
ir ett perspektiv att ECB:s beslut kan anses som demokratiskt
legitima s8 linge som ECB foljer de villkor som respektive nationellt
beslutsorgan har uttryckt 1 samband med delegeringen av denna be-
slutanderitt.”

Forutsittningarna for att utkriva ansvar av ECB ir {oér nirvar-
ande foremdl for omfattande rittsvetenskaplig, statsvetenskaplig
och nationalekonomisk diskussion och forskning. Bakgrunden till
detta ir framfér allt ECB:s roll under dels den globala finanskrisen
2007-2009, dels den europeiska statsskuldkrisen som f6ljde direfter.
Vidare har ECB, som berérs ovan, nyligen fitt ett ansvar for tillsyn
av banker genom Bankunionen (SSM), vilket innebir en betydande
utvidgning av ECB:s verksamhet. Denna utveckling har samman-
taget medfért att ECB numera har en annan roll in det mer be-
grinsade, inflationsinriktade, mandat som férutsattes 1 Maastricht-
fordraget (se vidare avsnitt 9.2).

Det kan hir nimnas att ECB ir den enda centralbank av storre
betydelse som saknar en finanspolitisk motpart, dvs. en regering.
Vidare har det fr@n vissa forskare och centralbanksféretridare
anforts att dven den s.k. okonventionella penningpolitik som ECB
har bedrivit efter den globala finanskrisen fir konsekvenser f6r med-
lemsstaternas finanspolitik och innebir en ekonomisk omférdelning
mellan medlemsstaterna, iven om det inte rdder ndgon konsensus
om att okonventionell penningpolitik allmint sett fir fordelnings-
effekter.’® Aven ECB:s roll i tillsynsarbetet har kritiserats frin bl.a.
forskare for att den har politiska dimensioner, 1 vart fall vad giller
vissa sirskilda hindelser som t.ex. de ekonomiska svirigheterna for
den italienska banken Monte dei Paschi di Siena under 2015.”"

* Hogenauer och Howarth (2016), s. 7.
%0 Se bl.a. Braun (2017), s. 8, och Hégenauer och Howarth (2016), s. 16 och 17.
> Se bl.a. Braun (2017), s. 23-25.
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Med tanke pd att ECB har ett mycket l3ngtgiende oberoende
enligt EUF-fordraget skulle den demokratiska legitimiteten for vissa
av dessa dtgirder kunna ifrigasittas (jfr avsnitt 33.2 ovan).” Nigra
av de slutsatser som har forts fram ir mojligheterna till ansvars-
utkrivande (eng. accountability) gentemot ECB, med tanke pd dess
oberoende, snarare handlar om att ECB ir skyldigt att férklara sitt
agerande (eng. answerability). Det ir en faktisk demokratisk kon-
troll som inte innebir direkta konsekvenser f6r ECB som institution
eller f6r dess ledning.”® Det har ocks3 anférts i litteraturen att frigan
om ansvarsutkrivande inte gavs samma vikt i Maastricht-férdraget
som de skil som anférdes for att ECB skulle ha ett stort mitt av
oberoende.”* T friga om regelefterlevnad kan dock tribunalen och
EU-domstolen i viss utstrickning ingripa vid tydliga évertridelser
av unionsritten.

33.6 Kommitténs dvervaganden

I detta avsnitt redogor kommittén for sina bedomningar och férslag
som syftar till att stirka den demokratiska granskningen av Riks-
banken. I vissa fall handlar det om att 1 lag kodifiera befintlig praxis
som har visat sig fungera vil. Som konstateras 1 avsnitt 33.2.4 har
Riksbankens transparens kontinuerligt stirkts och Riksbanken an-
ses 1 dag vara en av de mest transparenta centralbankerna 1 virlden.
I denna del syftar dirfér kommitténs forslag till att Riksbanken dven
fortsittningsvis ska ha en hég grad av transparens (se avsnitt 33.6.3).

33.6.1 Behovet av en starkt granskning av Riksbanken

Kommitténs bedomning: Jimfort med andra myndigheter finns
det ett sirskilt starkt behov av att granska myndigheter som fattar
policybeslut med stora samhillsekonomiska effekter och som
inte direkt kan pdverkas av demokratiskt valda féretridare.

52 Det kan 1 detta ssmmanhang noteras att under tiden efter den globala finanskrisen, och sir-
skilt under perioden 20102014, har den europeiska allminhetens fértroende f6r ECB, mitt
genom den s.k. Eurobarometern, minskat kraftigt.

> Braun (2017), s. 38.

> Amtenbrink (1999), s. 372.
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For Riksbankens del dr det sdrskilt angeliget att granska

o ivilken utstrickning de av riksdagen beslutade mélen nds (mal-
uppfyllelse)

e om Riksbanken har agerat inom ramen fér sitt lagstadgade
mandat (regelefterlevnad)

¢ om Riksbankens verksamhet drivs indamélsenligt och effektivt.

Demokratisk legitimitet, lagenlighet och malupptyllelse

Kommittén har ovan berért sambandet mellan oberoende och demo-
kratisk granskning (se avsnitt 33.2.2). Som framgdr dir kan det
finnas olika skil till att vissa myndigheter och andra institutioner ges
en langtgdende sjilvstindighet 1 forhillande till folkvalda organ som
riksdag och regering.

De beslut som Riksbanken fattar inom penningpolitiken och andra
ansvarsomrdden, sdsom exempelvis det finansiella systemet och kon-
tantverksamheten, ir offentlig maktutdvning 1 likhet med andra fér-
valtningsmyndigheters beslut 1 enskilda férvaltningsirenden. I Riks-
bankens fall ror det sig dock sillan om myndighetsutévning mot en-
skild. Dirfér aktualiseras 1 princip inte frigan om domstolsprévning
som en kontrollmekanism 1 férhéllande till Riksbankens beslut.

Som diskuteras i avsnitt 33.2.1 ir granskningen och ansvars-
utkrivandet centrala bestdndsdelar 1 den demokratiska forankringen
for den offentliga maktutdvningen. Detta ir viktigt eftersom det 1
Riksbankens fall handlar om beslutsmakt 1 samhillsviktiga policy-
frigor som har delegerats till en oberoende institution. Med detta
avses, som berdrs 1 avsnitt 12.3, att Riksbankens beslut 1 stor ut-
strickning avser stillningstaganden i frigor med stora samhillseko-
nomiska effekter och inte rér beslut i individirenden. Vidare fér-
valtar Riksbanken sjilv sina intikter och kan dirmed inte styras, t.ex.
1 riktning mot hogre effektivitet, via anslagsmedel som den tilldelas
over statens budget. I Riksbankens fall dr behovet av granskning
alltsd sirskilt stort dels med tanke pd vilka slags beslut det ror sig
om, dels att banken har en hogre grad av oberoende fran riksdagen
och regeringen dn andra forvaltningsmyndigheter. Avsaknaden av
direkt demokratisk kontroll éver policybeslut, ekonomisk styrning
av verksamheten och av domstolskontroll bér siledes kompenseras
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med andra former av granskning och mekanismer {6r ansvarsutkriv-
ande. Ju mer oberoende en myndighet ir, desto storre dr behovet av
mekanismer fér granskning och ansvarsutkrivande.”

For flertalet 6vriga férvaltningsmyndigheters verksamheter finns
en kedja av delegering av befogenheter och ansvarsutkrivande. Den
sker frén riksdagen i forhdllande till regeringen och frin regeringen
i forhillande till myndigheten. Det innebir att riksdagens kritik av-
seende konsekvenserna av myndigheternas beslut ofta riktas mot
regeringen, sdvida myndigheten 1 friga har foljt gillande ritt. Mot-
svarande situation foreligger inte i relationen mellan Riksbanken och
riksdagen. Riksbankens uppgifter ir i stillet direkt delegerade frin
riksdagen. Riksdagen behover dirfér sjilv kunna granska och ut-
kriva ansvar frin Riksbanken. Genom att Riksbanken tilldelas rela-
tivt specifika uppgifter, kopplade till mél och befogenheter, och dir-
efter utvirderas av de folkvalda underlittas detta ansvarsutkrivande.

Enligt kommitténs uppfattning fungerar inte granskningen av
Riksbanken fullt ut tillfredsstillande. Ett generellt problem ir, som
berérs pd flera stillen ovan, den informations- och kunskapsobalans
som rider mellan finansutskottet & den ena sidan och Riksbanken &
den andra. Utskotten i riksdagen och deras kanslier ir inte 1 forsta
hand organiserade for att granska myndigheter. Detta ir visserligen
av mindre betydelse f6r de riksdagsmyndigheter som har en kon-
trollfunktion, dvs. Riksrevisionen och JO, men av storre betydelse
for Riksbankens del. Finansutskottets omfattande arbetsbérda kan
ocksd medfér ocksd ett begrinsat utrymme fér att granska Riks-
bankens verksamhet. Ett ytterligare problem ir formerna fér gransk-
ningen, exempelvis vad som diskuteras vid utfrigningar och andra
former av granskningar och hur sjilva utfrigningen gr till rent prak-
tiskt.

Vidare kan det finnas olika uppfattningar om 1 vilken utstrick-
ning vissa dtgirder frin Riksbankens sida ir tillitna enligt gillande
ritt. I dag finns ingen myndighet som granskar huruvida Riksbanken
foljer gillande ritt. Det saknas exempelvis mekanismer, 1 form av
exempelvis domstolsprévning eller granskning av JO, for att prova
lagenligheten 1 vissa av Riksbankens beslut. Dirigenom skiljer sig Riks-
banken frin andra foérvaltningsmyndigheter (se vidare avsnitt 33.6.6).
Kommittén bedomer dirfor att det finns ett behov av granskning av
lagenligheten i Riksbankens beslut. Dirigenom kan ocksg den legi-

> Amtenbrink (1999), s. 59.
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timitet f6r maktutdvningen som foljer av att den ir rittssiker, dvs.
att den offentliga makten utdvas under lagarna, stirkas (1 kap. 1§
tredje stycket regeringsformen).

Slutligen anser kommittén att en stirkt granskning dven har
potential att leda till forbittrad maluppfyllelse till f6ljd av breddade
perspektiv inom Riksbankens olika verksamhetsomrdden genom att
folkvalda politiker med stéd av externa experter granskar och utvir-
derar Riksbankens arbete.

Mot bakgrund av vad kommittén har anfért ovan ir féljande
frigor av sirskild betydelse vid en sidan granskning:

o 1vilken utstrickning de av riksdagen beslutade méilen fér Riks-
bankens verksamhet nés

¢ om Riksbanken agerar inom ramen fér sitt lagstadgade mandat

e om Riksbankens verksamhet drivs indama&lsenligt och effektivt.

Vid utformningen av regelverket om granskningen av Riksbanken
behover unionsritten beaktas. Kommittén foreslér dock inga dndringar
vad giller det personliga oberoendet fér direktionens ledaméter.
Forhéllandet mellan granskningen och det unionsrittsliga instruk-
tionsforbudet behandlas 1 avsnitt 33.6.4.

33.6.2 Den nya riksbankslagens struktur och utformning
forbattrar forutsattningarna for den demokratiska
granskningen

Kommitténs beddmning: Den nya riksbankslagens struktur 1 vil-
ken Riksbankens mail, uppgifter och befogenheter inom olika
verksamhetsomriden framgdr tydligare dn tidigare innebir for-
bittrade forutsitiningar for den demokratiska granskningen.

Kommittén vill betona att den lagstiftningsteknik som har valts dr
en viktig del i att stirka den demokratiska granskningen av Riksbanken,
vid sidan av de forslag som limnas 1 det f6ljande (avsnitten 33.6.3—
33.6.8). Genom att riksdagen 1 lag pd ett tydligare sitt in i nuvarande
lag anger mil, uppgifter och befogenheter f6r Riksbankens verksam-
het underlittas en granskning av densamma (se avsnitt 13.4 {or en
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beskrivning av lagstiftningstekniken). Diremot innebir det faktum
att antalet mil och uppgifter enligt kommitténs forslag utdkas att
granskningen samtidigt kan bli mer komplex. De férbittrade forut-
sittningarna for den demokratiska granskningen giller den gransk-
ning som gors av finansutskottet, men underlittar iven de externa
granskningar som goérs inom ramen f6r Riksrevisionens effektivi-
tetsgranskning och av externa experter. Den féreslagna lagstift-
ningstekniken och moderniseringen av riksbankslagstiftningen ger
sammantaget visentligt férbittrade férutsittningar for granskning
av Riksbankens regelefterlevnad jimfért med den nuvarande lagen
som 1 stora delar hirstammar frdn 1980-talet.

33.6.3 Riksbankens ansvar for information till allmanheten
och redogorelser till riksdagen

Kommitténs forslag: Riksbankens ansvar for information till all-
minheten och redogorelser till riksdagen ska regleras i riksbanks-
lagen.

Riksbanken ska offentliggéra protokoll frén penningpolitiska
moten och andra sammantriden inom direktionen och fullmik-
tige. Uppgifter som omfattas av sekretess enligt offentlighets-
och sekretesslagen ska dock inte offentliggoras. Protokollen frin
de penningpolitiska motena ska 3terge vilka stindpunkter som
fordes fram.

Riksbanken ska pa limpligt sitt informera allminheten om

e prisstabilitetsmilet, realekonomisk hinsyn och bankens pen-
ningpolitiska strategi

e de penningpolitiska beslut som banken har fattat, skilen for
dessa och eventuella avvikande meningar inom direktionen

e sin bedémning av dels den framtida prisutvecklingen, dels
andra forhdllanden som i betydande omfattning pdverkar ut-
formningen av penningpolitiken och férutsittningarna for att
uppni prisstabilitetsmélet och att ta realekonomisk hinsyn
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e betalningsavveckling och det finansiella systemet 1 évrigt, kon-
tanter, krisberedskap och hojd beredskap, internationell verk-
samhet och verksamheten 1 6vrigt.

Riksbanken ska regelbundet och dirutéver pd finansutskottets
begiran till utskottet redogéra for

e den penningpolitik som drivits, de penningpolitiska beslut som
banken har fattat och skilen for dessa

e sin penningpolitiska strategi

e sin bedémning av dels den framtida prisutvecklingen, dels andra
forhdllanden som 1 betydande omfattning paverkar utform-
ningen av penningpolitiken och férutsittningarna f6r att uppnd
prisstabilitetsmélet och att ta realekonomisk hinsyn.

Riksbanken ska dven till finansutskottet redogéra for dess arbete
med betalningsavveckling och det finansiella systemet 1 évrigt,
kontanter, krisberedskap och hojd beredskap och fér dess inter-
nationella verksamhet.

Ska Riksbankens ansvar {6r information och redogoérelser
lagfistas?

For nirvarande innehdller riksbankslagen bestimmelser om Riks-
bankens ansvar f6ér redogorelser endast i friga om penningpolitiken
och uppgiften att frimja ett sikert och effektivt betalningsvisende.
Det innebir att det inte finns ndgot generellt ansvar f6r redogdrelser
om arbetet avseende det finansiella systemet och finansiell stabilitet.
I friga om kontanter finns inte ndgot lagstadgat ansvar fér redo-
gorelser, utdver de generella bestimmelserna om att frigor om betal-
ningsvisendet ska redovisas 1 drsredovisningen. Det har dock fore-
kommit att finansutskottet har granskat kontantverksamheten i sir-
skild ordning. De stora omvilvningar som sker avseende betalningar
1 samhillet, med minskande kontantanvindning och nya digitala
betalningsformer, har inneburit att frigor som ror betalningsmark-
naden har blivit allt viktigare. Det pdgdende arbetet inom Riks-
banken med att analysera forutsittningarna for en e-krona och even-
tuella forindringar av RIX-systemets dppethdllande ir exempel pd
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detta. Fér kommitténs del rider det inte ndgon tvekan om att ut-
gingspunkten bor vara att ansvaret for sivil information som
redogorelser ska omfatta hela Riksbankens verksamhet.

Som berdrs ovan (avsnitt 33.2.4) anses Riksbanken av vissa vara
den mest transparenta centralbanken i virlden. Det har ocks? skett
en kontinuerlig utveckling mot ékad Sppenhet, sivil inom Riks-
banken som betriffande de flesta andra centralbanker som ingdr i
BIS. Vid den senaste externa utvirderingen av penningpolitiken
limnade Marvin Goodfriend och Mervyn King dock vissa rekom-
mendationer i friga om Riksbankens prognosarbete och dess arbete
med oppenhet kring penningpolitiken. Aven om Riksbanken ir
ledande bland centralbanker vad giller 6ppenhet, ir kraven i riks-
bankslagen vad giller Riksbankens informations- och redovisnings-
ansvar begrinsade. I riksbankslagen berérs endast drsredovisningen
och vissa penningpolitiska redogérelser. Det kan generellt sett sigas
att om prognoser eller analyser offentliggérs, bidrar detta sannolikt
till att centralbanken 1 friga 1 hégre grad vinnligger sig om att dessa
hiller god kvalitet. Enligt kommitténs uppfattning finns det dock inte
anledning att lagfista frigor om Riksbankens prognosarbete eller att
reglera innehdllet 1 de penningpolitiska rapporterna i detalj. Inte
heller finns det skl att 1 detalj lagfista exakt med vilken frekvens
olika redovisningar ska géras eller formerna f6r dessa. Med tanke pd
vilken betydelse som dppenheten har for den demokratiska gransk-
ningen, allminhetens fértroende och f6r genomférandet av penning-
politiken, anser dock kommittén att 6vergripande bestimmelser om
Riksbankens informations- och redovisningsansvar ska tas in 1 den
nya riksbankslagen.

I friga om Riksbankens skyldigheter att informera allminheten
gor kommittén f6ljande dverviganden. Det framstdr som limpligt
att lagfista de principer f6r oppenhet 1 forhillande till allmidnheten
som Riksbanken tillimpar i dag. Det innebir att Riksbanken ska
informera allminheten om de penningpolitiska beslut som banken
har fattat, pd ett utforligt sitt redogora for skilen for dessa och
eventuella avvikande meningar inom direktionen. Vidare ska Riks-
banken informera om de faktorer som ir styrande fér penning-
politiken, dvs. prisstabilitetsmilet och realekonomisk hinsyn. Detta
innefattar hur prisstabilitetsmélet operationaliseras genom ett infla-
tionsmil eller liknande mil. Det finns ocksd ett behov av att in-
formera om Riksbankens penningpolitiska strategi, vilket bl.a. inne-
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fattar frdgor om inom vilken tid ett inflationsma4l eller liknande m4l
i normalfallet ska uppnds® och hur prisstabilitetsmilet och real-
ekonomisk hinsyn férhéller sig till varandra inom ramen fér t.ex. en
flexibel inflationsmélspolitik. Riksbanken ska ocksd informera om
bankens bedémning av dels den framtida prisutvecklingen, dels andra
makroekonomiska férhdllanden som har betydelse for forutsitt-
ningarna att uppna prisstabilitetsmalet och ta realekonomisk hinsyn.

De nu berérda kraven innebir en visentligt hégre ambitionsniva
in vad som féljer av bestimmelserna 1 30-32 §§ forvaltningslagen.
I friga om penningpolitiken innebir det en kodifiering av vad Riks-
banken redan gér i dag. I friga om andra protokoll frén direktionens
sammantriden dn de penningpolitiska protokollen ir det tillrickligt
att dessa utformas som beslutsprotokoll av vanligt slag utan nigon
utforlig redogorelse f6r vad varje ledamot har anfort (jfr bestim-
melserna 1 30-32 §§ forvaltningslagen). I detta avseende krivs si-
ledes inte ndgra lagstiftningsdtgirder.

Som berérs 1 avsnitt 33.2.5 har bl.a. finansutskottet anfért att er-
farenheterna av rintebanorna behéver utvirderas grundligt. Riksbanken
publicerade 2017 en rapport i denna friga.”” Frigan om eventuella
rintebanor bor dock inte regleras i riksbankslagen. Kommittén ligger
dirfér inte fram ndgot forslag avseende rintebanor.

Information om andra frigor dn penningpolitik

Riksbanken ska dven informera allminheten om verksamheten i
ovrigt. Det giller exempelvis Riksbankens arbete med betalnings-
avveckling, det finansiella systemet i 6vrigt, kontanter, krisbered-
skap och hojd beredskap samt internationell verksamhet. Kravet pd
information om dessa frigor fir bedomas med beaktande av Riks-
bankens mél och uppgifter pd respektive omride.

Forutsittningarna for att publicera information om hur stabilt
och effektivt det finansiella systemet ir skiljer dock sig frin férut-
sittningarna fér den penningpolitiska kommunikationen. Dels ir
mélet annorlunda, dels delar Riksbanken ansvaret f6r det forebygg-
ande arbetet, framfor allt med Finansinspektionen.

> Se avsnitt 15.3.4 {6r en analys och avsnitt 15.3.8 {6r kommitténs beddmning betriffande tids-
horisont.
% Riksbanken (2017).
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Riksbanken foreslds dock f& ansvar for att verka for att identifiera
sdrbarheter och risker som kan leda tll allvarliga stérningar i det
finansiella systemet och samhillsekonomin, vilket bl.a. berér likvidi-
tetsforsdrjningen. Riksbanken ska redovisa sina bedémningar betrif-
fande de finansiella riskerna 1 svensk ekonomi och iven pitala om
den anser att andra myndigheter bor vidta dtgirder (se avsnitt 24.2).
Detta kan liksom tidigare goras 1 en rapport om finansiell stabilitet
eller p& annat sitt.

Informationen om det finansiella systemet har ocksd att géra med
Riksbankens uppgift att driva viss vervakning av detta system och
under vissa forutsittningar ge nodkrediter och generellt likvidi-
tetsstdd (se vidare kapitlen 21-23). Informationen behover ocksd
anpassas till den rddande situationen. Under normala tider handlar
detta dels om den omvirldsbevakning som ir nédvindig for Riks-
bankens verksamhet men ocksé bl.a. om Riksbankens forberedelser
och planer for att hantera i kris. Om en kris intriffar och Riksbanken
vidtar dtgirder, ska dessa sjilvfallet redovisas och motiveras noga.
Behovet av information om det finansiella systemet kan dirfér 6ka
patagligt om det finns sirskilda risker f6r det finansiella systemet
och i synnerhet vid en finansiell kris.

P4 ett motsvarande sitt okar behovet av information om kris-
beredskap och hojd beredskap mycket pdtagligt vid hojd beredskap
eller en fredstida krissituation som inte ir en renodlad finansiell kris.

Frigor om betalningar och betalningsavveckling kan dock antas
vara av stort intresse for allminheten dven di nigon kris inte rider.
I friga om kontanter kan det exempelvis finnas ett stort behov av
information genom olika kanaler infor t.ex. sedel- eller myntutbyte.
Informationen om kontanter till allmidnheten kan ocks& behéva an-
passas 1 ljuset av det mal som foreslds f6r Riksbankens verksamhet
inom detta omrade (se avsnitt 34.3).

Offentliggérande av protokoll

Finansutskottet har tidigare gjort bedémningen att det inte finns
ndgra skil att reglera frigan om direktionens protokoll i riksbanks-
lagen (se bet. 2003/04:FIU23 s. 51 och 52). Utskottet anférde att en
viktig anledning till att Riksbanken inte tvingades att offentliggora
protokollen i den nuvarande riksbankslagen var att en sddan regel
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skulle kunna innebira avsteg frin de principer som kom till uttryck
1 den di gillande sekretesslagens (1980:100) principer. En annan
anledning var att det fanns en osikerhet om virdet av innehllet i
protokollen om offentliggérandet lagreglerades. For att stirka den
demokratiska insynen i Riksbankens och direktionens verksamhet
inférdes 1 riksbankslagen en ritt for ordféranden och vice ordféran-
den i riksbanksfullmiktige att nirvara och yttra sig vid direktionens
sammantriden. For att denna insyn ska fungera var det, enligt ut-
skottets ddvarande mening, av avgorande betydelse att direktionens
moten priglas av en dppen diskussion dir olika meningar om eko-
nomin och penningpolitiken bryts. Ett offentliggérande av proto-
kollen fir enligt utskottet inte leda till att diskussionen pd direk-
tionsmotena urvattnas genom att stdndpunkter och stillningstaganden
formas redan fére de beslutande métena. Liknande invindningar har
anforts dven mot att utlindska centralbanker ska publicera protokoll
frin penningpolitiska méten.”® Ett annat argument kan vara att
majoritetens syn och skilen bakom de beslut som har fattats blir
otydligare om dven argument emot besluten férekommer i proto-
kollen, vilket eventuellt skulle kunna skada fértroendet f6r den férda
penningpolitiken.

Med tanke p8 att Riksbanken under relativt 18ng tid har publicerat
detaljerade protokoll frin de penningpolitiska métena gir det dock
att dra slutsatsen att detta forhillande inte har himmat diskussionen
pa ndgot mirkbart sitt. Tvirtom stdr det klart att det under en rad av ar
har framforts olika perspektiv pd den ekonomiska utvecklingen och pa
frdgan om vilken reporinta som bér gilla (se t.ex. bet. 2015/16:FiU41).
Offentliggérandet av protokollen ingdr numera i Riksbankens policy
for kommunikation av penningpolitiska beslut.”

Vad giller frigan om sekretess kan det nimnas att den beslutade
rintesatsen (styrrintan) naturligtvis alltid dr offentlig. Dock fér-
hiller det sig givetvis s att uppgifter som efter en sekretessprévning
inte hade limnats ut inte heller ska férekomma i ett offentligt proto-
koll. Denna problematik torde sillan férekomma vad giller de pen-
ningpolitiska métena. I vissa fall kan det dock tinkas att kinsliga
uppgifter om valutainterventioner och vissa kdp av virdepapper be-
handlas pa sddana méten. Sddana uppgifter kan omfattas av sekretess
enligt 16 kap. 1 § offentlighets- och sekretesslagen (2009:400), som

% BIS (2009), s. 147.
% Se Riksbanken (2016).
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bl.a. avser uppgifter hos Riksbanken avseende penningpolitik eller
valutapolitik. Sekretess kan ocks3 gilla fér uppgifter om t.ex. valuta-
dterkopsavtal eller liknande 6verenskommelser med andra central-
banker eller frigor som kan paverka kronans vixelkurs. Vidare kan
beslutsunderlag till andra av direktionens sammantriden avseende
t.ex. beslut om kontanthanteringsfrigor, internationellt samarbete,
sikerhetsfrigor eller RIX-systemet omfattas av sekretess enligt 18 kap.
8 § eller 31 kap. § offentlighets- och sekretesslagen.

Sammantaget talar 6vervigande skil for att lagfista de principer
som redan tillimpas om att protokollen frin de penningpolitiska
motena ska offentliggéras och att de ska innehilla en utforlig redo-
gorelse f6r vad som har sagts. I likhet med nu ridande ordning ska
det finnas utrymme f6r Riksbanken att publicera protokollen en viss
tid efter respektive mote. I frdga om protokoll frén andra samman-
triden med direktionen ir det tillrickligt att bestimmelserna 1 30—
32 §§ forvaltningslagen tillimpas. Fran skyldigheten att offentlig-
gora protokollen ska undantag goras i friga om uppgifter som om-
fattas av sekretess. I likhet med det vedertagna foérfarandet inom
domstolarna kan dessa uppgifter t.ex. redovisas i en hemlig bilaga till
protokollet.

Inte nddvindigt med en lagstadgad skyldighet att férklara
malavvikelser i penningpolitiken

Enligt kommitténs mening finns det skil att dverviga om Riks-
banken ska vara skyldig att forklara sig infér finansutskottet om
inflationen avviker med t.ex. mer dn en procentenhet frin inflations-
mélet, alternativt om den inte ryms inom ett beslutat variationsband
eller toleransintervall. Samma férklaringsskyldighet skulle kunna
gilla om Riksbanken genom prognoser har gjort bedémningen att
inflationen kommer att avvika pd si sitt under den nirmaste tolv-
ménadersperioden. Sirskilda férfaranden vid mélavvikelser férekom-
mer 1 andra linder, dock endast 1 15 procent av BIS medlemslinder
(se avsnitt 33.5.2).

For en losning av aktuellt slag talar att milet om 13g och stabil
inflation dr av mycket stor betydelse fér samhillsekonomin och att
en markant avvikelse frin detta kan ha negativa effekter for fortro-
endet for Riksbanken. A andra sidan kan avvikelser bero p3 omstin-
digheter utanfér Riksbankens kontroll.
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Enligt kommitténs mening dr det limpligast att finansutskottet
far mojlighet att sjilvt avgdra nir en sirskild redogorelse eller for-
klaring krivs frin Riksbankens sida (jfr 10 kap. 8 § forsta stycket
riksdagsordningen), oavsett om det giller penningpolitiken eller
nigon annan uppgift (se nedan angdende méojligheten for utskottet
att begira upplysningar och yttranden). Nigon sirskild bestimmelse
ilag om forklaringsskyldighet avseende inflationsmélet ir dirfér inte
nodvindig (se dven avsnitt 15.3.8). Det bor dock framhaillas att det
ir naturligt att Riksbanken pd eget initiativ beror skilen till en
eventuell milavvikelse vilket ocksd normalt gors, exempelvis i den
drliga penningpolitiska redogérelsen.

Redogorelser till finansutskottet

Utover skyldigheten att informera allminheten anser kommittén att
Riksbanken dven ska ha en lagstadgad skyldighet att limna redo-
gorelser om sitt arbete till sin huvudman, riksdagen. Detta ir grunden
for den demokratiska forankringen f6r Riksbankens verksamhet d&
riksdagen 1 lag har delegerat vissa delar av den offentliga maktutév-
ningen till Riksbanken. Riksbankens redovisning ska ske regel-
bundet. Diremot saknas det enligt kommitténs bedomning skl att
1 detalj lagfista exakt nir och hur ofta en sddan redovisning ska ske.

I samband med reformen av riksbankslagstiftningen 1 slutet av
1990-talet tog finansutskottet pa eget initiativ upp frdgan om riks-
dagsbehandlingen av Riksbankens rapporter och den konflikt med
instruktionsférbudet som enligt utskottets mening skulle kunna
uppkomma (bet. 1997/98:KU15 s. 14, se avsnitt 33.3.5). Enligt kom-
mitténs mening har Riksbanken numera en sedan linge erkint sjilv-
stindig stillning som gor att de betinkligheter om sjilvstindighet
och trovirdighet som fanns i slutet av 1990-talet inte lingre framstar
som aktuella pd samma sitt. Det finns sledes inget principiellt skil
mot att behandla frigor om Riksbanken i riksdagens kammare eller
att mojliggdra motionsritt. Motionsritt har ocksd sedan linge gillt
for bl.a. Riksbankens &rsredovisning, utan att detta har véllat nigra
problem 1 nu aktuellt avseende.

Varje rapport eller redogorelse frin Riksbankens sida behéver
dock inte bli féremadl fér behandling 1 kammaren. En sidan ordning
framstdr nimligen inte som effektiv. Huvudregeln bor dirfér vara
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att finansutskottet dven fortsittningsvis ir mottagare av Riksbank-
ens redovisningar. Ovriga rapporter och redogérelser vid sidan av
drsredovisningen bor sdledes limnas till finansutskottet.

I den senaste utvirderingen av Riksbankens penningpolitik rekom-
menderade utvirderarna att riksdagens finansutskott ska hélla tre
utfrigningar om dret med Riksbankens direktion efter publiceringen
av de penningpolitiska rapporterna. Utdver riksbankschefen bér enligt
utvirderarna tre vice riksbankschefer delta vid varje mote for att
forklara och férsvara hur de har réstat om penningpolitiska beslut.

Kommittén anser dock att lagstiftningen bor ge utrymme for att
formerna for redovisningen forindras och utvecklas 6ver tid, savil
vad giller skriftliga redogérelser som muntliga utfrigningar och
andra ullvigagdngssitt. Detta mojliggor for finansutskottet att ut-
veckla formerna for redovisningen pa ett flexibelt sitt, utan att det
krivs lagindringar vid varje sddant tillfille (se dven avsnitt 33.6.4
nedan). Riksbanken bor dirfér vara skyldig att redovisa sitt arbete
pa det sitt och vid de tidpunkter som finansutskottet begir, 13t vara
att granskningen 1 praktiken gir till pd detta sitt 1 dag. Detta innebir
att utskottet har en ritt att t.ex. begira en sirskild redogorelse 1 en
viss specifik friga. Det innebir ocksd att det ir utskottet som sitter
dagordningen fér granskningen och t.ex. bestimmer vad som ska
redovisas eller diskuteras vid en viss utfrigning. Utfrigningar och
andra former av granskning behover siledes inte endast begrinsas till
det som Riksbanken har valt att ta upp i t.ex. en viss rapport (se dven
avsnitt 33.6.4).

Finansutskottet har redan i dag en méjlighet att begira upplys-
ningar eller yttranden frn Riksbanken i en viss friga (se 10 kap. 8 §
forsta stycket riksdagsordningen). Nigon sirskild bestimmelse om
detta behover sdledes inte tas in 1 den nya riksbankslagen. Diremot
finns det skil att 1 den nya lagen upplysa om denna bestimmelse.

En begiran frin finansutskottet om en sirskild redogorelse i en
specifik friga innebir inte att utskottet féreskriver att Riksbanken
ska driva en viss penningpolitik eller ens att utskottet tar stillning
till hur vil Riksbanken har drivit sin verksamhet p ett visst omride.
Aven om en sidan begiran ir inriktad p3 en viss friga, ir det inte
frdgan om att utskottet féreskriver vilka slutsatser som Riksbanken
ska komma fram till eller pd annat sitt styr Riksbankens stillnings-
taganden. Enligt kommitténs mening finns det inte befogad anled-
ning att befara att en sidan begiran strider mot instruktionsférbudet
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1 unionsritten (jfr det som anférs om ECB:s synpunkter i av-
snitt 33.5.3). Detta giller dven om begiran t.ex. avser en forklaring till
hur det kommer sig att inflationen har avvikit frin inflationsmalet
under en viss tid. Det ir naturligt att Riksbanken ska redogéra for
hur vil den ndr milen f6r verksamheten, sirskilt vad giller ett s& cen-
tralt m3l som det om ldg och stabil inflation.

Aven om nigon sirskild begiran inte framstills bor redogérelser
i friga om samtliga verksamhetsomrdden limnas regelbundet, dvs.
dtminstone med den frekvens som giller enligt den nu rddande ord-
ningen.

Redogorelser om andra uppgifter in penningpolitik

Enligt kommitténs mening star det klart att Riksbanken ska redovisa
sitt arbete med det finansiella systemet till huvudmannen, foretridd
av finansutskottet. Riksbanken ska alltsd redogéra for sitt arbete
med just sina uppgifter inom omradet finansiell stabilitet, dvs. pd
vilket sitt banken har medverkat till att uppnd det aktuella mélet.
Dessa redogérelser ska innefatta Riksbankens uppgifter avseende
betalningsavveckling och évervakningen av den finansiella infrastruk-
turen. Vid granskningen av hur dessa uppgifter utférs kan det finnas
skil att sirskilt beakta att Riksbanken ¢vervakar sin egen verksamhet
avseende betalningsavveckling (se avsnitten 21.2 och 21.3). Gransk-
ningen bor dirfor avse bide évervaknings- och driftsfunktionen.

Det bor 6verlatas till Riksbanken och finansutskottet att avgora
om redogérelser av ovan berért slag ska goras 1 sirskilda stabilitets-
rapporter, 1 drsredovisningen eller pd annat sitt. I {friga om Riks-
bankens redogorelser om 6vriga uppgifter gér kommittén samma
bedémning.

I kommitténs delbetinkande Tryggad tillging till kontanter
(SOU 2018:42) gors beddmningen att Riksbanken som en del av sitt
overgripande ansvar f6r kontanthanteringen 1 Sverige, regelbundet
ska rapportera till riksdagen om situationen f6r kontanthanteringen
1 Sverige. Kommitténs forslag och éverviganden angdende denna
redovisning &terfinns i avsnitt 34.4.4 1 detta betinkande. Finansut-
skottet ska vara mottagare av dven dessa redogorelser.
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33.6.4 Granskningen av maluppfyllelse och effektivitet

Kommitténs forslag: Hela Riksbankens verksamhet, dvs. alla upp-
gifter som foljer av riksbankslagen, annan férfattning eller av
rittsakter frdn EU, ska foljas upp inom ramen fér den demo-
kratiska granskningen av Riksbanken. Granskningen ska avse Riks-
bankens maluppfyllelse och effektivitet.

Riksbankens verksamhet ska, utéver Riksrevisionens kon-
trollfunktion, granskas genom finansutskottets férsorg. Det tyd-
liggors 1 riksdagsordningen att finansutskottet ansvarar for att
folja upp och utvirdera Riksbankens verksamhet.

Kommitténs bedomning: Nigot fristdende granskningsorgan
for penningpolitiken bér inte inrittas. Finansutskottets kansli bor
tillforas storre resurser dn i dag f6r granskningen av Riksbankens
verksamhet. Detta bor finansieras genom en omférdelning inom
Riksdagsférvaltningens anslag.

En granskning av hur penningpolitiken har drivits 1 férfluten
tid strider normalt sett inte mot instruktionstérbudet eller in-
kriktar pd Riksbankens sjilvstindighet 1 6vrigt.

Utgangspunkter

I avsnitt 33.6.3 behandlas de krav som kommittén anser ska stillas
pa Riksbanken vad giller dels att informera allminheten, dels redo-
visa sitt arbete till huvudmannen, riksdagen. Kommittén 6évergir nu
till att behandla formerna f6ér granskningen av Riksbankens verk-
samhet. Hir avses inte granskning som sker inom Riksbanken (se
avsnitt 33.6.8 nedan angdende fullmiktiges roll m.m.). En utgdngs-
punkt fér kommitténs dverviganden ir att Riksbankens sjilvstindig-
het ska sikerstillas samtidigt som det ska vara méjligt f6r riksdagen att
stilla Riksbanken till svars for dess beslut och méluppfyllelse genom
att Riksbanken fir forklara skilen bakom dess stillningstaganden.
Det stdr ocksa klart att det finns ett behov av att tydliggora 1 riks-
dagsordningen att finansutskottet ansvarar or att félja upp och ut-
virdera Riksbankens verksamhet.
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Vilka uppgifter ska granskas?

Som berdrs i avsnitt 33.6.3 ska Riksbankens informations- och redo-
visningsansvar kopplas till Riksbankens hela verksamhet. Mot denna
bakgrund boér Riksbanken ocksd granskas pa ett motsvarande sitt.

Kommittén foreslr ocksd att bestimmelsen i regeringsformen
om Riksbankens oberoende ska utvidgas till att omfatta samtliga s.k.
ECBS-relaterade uppgifter. Kopplingen mellan oberoende och demo-
kratisk granskning (se avsnitt 33.2.2) medfor att samtliga dessa upp-
gifter bor utvirderas.

Sammantaget anser kommittén att den nya riksbankslagen ska
innebira att hela Riksbankens verksamhet ska granskas och utvir-
deras regelbundet utifrin miluppfyllelse och effektivitet. Gransk-
ningen ska sdledes avse bl.a. 1 vilken grad som de olika mil som anges
1 den nya riksbankslagen har uppnitts. Avseende frigan om Riks-
banken agerar inom sitt delegerade mandat (regelefterlevnad) fore-
slir kommittén att denna granskning sker genom Riksrevisionens 1
samband med den arliga revisionen (se avsnitt 33.6.6).

Behovet av flexibilitet i granskningen

Riksdagens roll som huvudman fér Riksbanken bér stirkas 1 for-
hillande till hur den nuvarande riksbankslagen ir utformad. Det ir
riksdagen som 1 lag har delegerat beslutanderitt inom vissa omriden
till Riksbanken och det dr genom riksdagen som ansvar bér utkrivas
avseende miluppfyllelsen och effektiviteten f6r hur Riksbanken ut-
for dessa delegerade uppgifter.

Enligt kommitténs uppfattning boér den nya riksbankslagen ut-
formas pa ett sddant sitt att finansutskottet har méjlighet att indra
och utveckla formerna f6r granskningen éver tid. Lagstiftningen bér
dirfor ge utrymme for flexibilitet. T avsnitt 33.6.3 foreslds dirfor att
finansutskottet ska kunna begira savil skriftlig som muntlig redo-
visning av olika frigor frén Riksbanken. Det férhéllandet att utfrig-
ningar m.m. ska ske p3 finansutskottets begiran mojliggér ocksad for
utskottet att vilja att t.ex. en viss muntlig utfrigning ska handla om
en viss friga eller vissa sirskilda aspekter av t.ex. penningpolitiken,
snarare in att den utgdr frin vad Riksbanken har valt att ta upp i en
V1SS rapport.
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Att direktionen fungerar som en s.k. individualistisk kommitté
(se avsnitt 32.2.2) gor att det dven kan finnas ett behov av att friga
ut enskilda direktionsledaméter om skilen bakom deras stillnings-
taganden, 1 motsats till vad som giller for tjinstemin som lyder under
t.ex. en generaldirektor.

Penningpolitik och instruktionsforbud

Riksdagens utvirderingar av penningpolitiken berérs 1 avsnitt 33.3.5.

Instruktionsférbudet inom penningpolitiken syftar till att und-
vika att t.ex. politiskt valda organ eller andra myndigheter paverkar
innehillet 1 kommande penningpolitiska beslut, vilket bl.a. har bety-
delse for tilltron till penningpolitiken pd ling sikt. Detta skulle
kunna uppfattas som att det inte ir en friga for politiskt valda organ
att utvirdera penningpolitiken och att skickligheten i penningpoli-
tiskt hinseende inte ir en bedémningsgrund di en direktionsleda-
mot eventuellt ges férnyat mandat. Denna friga berdrdes av vissa
remissinstanser i samband med den senaste externa utvirderingen av
penningpolitiken.®® Detta ir dock en alltfér vid tolkning av obero-
endet. Kommitténs bedémning ir att oberoendet pd penningpoli-
tikens omrade snarare skapar ett storre behov av granskning idn tvirt-
om, l3t vara att det inte blir frigan om ndgot ansvarsutkrivande 1
egentlig mening (se avsnitt 33.2.2 och finansutskottets uttalanden i
bet. 1998/99:FiU23).

Enligt kommitténs mening finns det anledning att betona att en
demokratisk granskning av hur penningpolitiken eller andra central-
banksuppgifter har utférts 1 forfluten tid normalt sett inte strider
mot instruktionsférbudet eller inkriktar pd centralbankens even-
tuella oberoende 1 6vrigt. Exempelvis har instruktionsférbudet inte
ansetts utgdra nigot hinder mot att Riksrevisionen genomfor en
effektivitetsrevision avseende Riksbanken enligt 2 § lagen om revi-
sion av statlig verksamhet m.m.

Om frigan om att ge en direktionsledamot férnyat fértroende
uppkommer dr det ocks3, enligt kommitténs uppfattning, rimligt att
bedéma dennes kompetens i bl.a. penningpolitiskt hinseende, dvs. i
vilken grad de penningpolitiska beslut som hen har medverkat till 1
forfluten tid har varit vil avvigda och dgnade att bidra till en hog

¢ Se bet. 2015/16:FiU41.
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grad av miluppfyllelse. Denna bedémning bor baseras pd den infor-
mation som fanns tillginglig nir respektive penningpolitiskt beslut
fattades. Att kompetensen vad giller att uppnd prisstabilitetsmalet
och att ta realekonomisk hinsyn pd detta sitt ir en bedémnings-
grund nir en direktionsledamot eventuellt ges férnyat foértroende ir
1 grunden inte ndgon annorlunda frigestillning dn att skicklighet ir
en central bedémningsgrund nir en direktionsledamot tillsitts eller
infor t.ex. regeringsbeslut om domarutnimningar, trots att varken
regeringen eller nigon annan myndighet har nigra synpunkter pi
hur den aktuella domaren ska déma i ett enskilt fall." Det kan ocks3
nimnas att skicklighet som huvudregel ir den avgérande bedom-
ningsgrunden for offentliga anstillningar 1 allminhet (se 4 § lagen
[1994:260] om offentlig anstillning). Vid sidan av skickligheten 1
eller kompetensen vad giller att fatta vil avvigda penningpolitiska
beslut ir givetvis ocksd regelefterlevnaden av betydelse, dvs. att de
beslut som har fattats ir férenliga med gillande rict vad giller Riks-
bankens uppgifter, mil, befogenheter m.m.

I vissa linder gors utvirderingar av penningpolitik 1 relativt nira
anslutning till beslutstillfillet. Ett exempel pd detta ir de drliga gransk-
ningarna frin Norges Bank Watch. For svensk del skulle det dock
kunna hivdas att offentliga organ bor vara restriktiva med att be-
déma limpligheten 1 enskilda penningpolitiska beslut kort tid efter
beslutstillfillet. Anledningen tll detta r att sidana bedémningar
eventuellt skulle kunna uppfattas som synpunkter ocksi pd kom-
mande penningpolitiska beslut, vilket aktualiserar instruktionsfor-
budet 1 unionsritten.

Om granskningen ska avse i vilken grad inflationen systematiskt
avviker frdn mélet till f6ljd av olimplig penningpolitik kan det be-
hévas en relativt 1ing utvirderingsperiod, eventuellt lingre in mandat-
tiden for direktionsledaméterna och det intervall med vilket de
externa penningpolitiska utvirderingarna genomfors. Konjunktur-
institutet har exempelvis anfort att perioden for finansutskottets
externa utvirderingar bér férlingas.® Enligt Konjunkturinstitutet ir
det ofta inte mgjligt att utkriva ansvar om perioden endast omfattar
fem 3r.

¢! Det kan nimnas att det i friga om domarutnimningar i férsta hand ir en fristiende myn-
dighet, Domarnimnden, som bedémer de sékandes skicklighet m.m.

62 Se Konjunkturinstitutets remissvar pi den senaste externa utvirderingen av penningpoli-
tiken, Konjunkturinstitutet (2016).
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M3luppfyllelsen inom penningpolitiken ir enligt kommitténs be-
démning vil limpad f6r granskning av externa experter, inom ramen
for det som 1 litteraturen brukar kallas professional accountability.
Experterna bor vidare ha en viss kunskapsmissig bredd inom olika
omriden som pdverkar och paverkas av den férda penningpolitiken.

En forsta friga angiende granskningen av penningpolitiken ir
vilket organ som bor ansvara fér den. Enligt kommitténs mening bér
Riksrevisionen dven fortsittningsvis ha ritt att utfora effektivitets-
revision avseende Riksbanken. Riksrevisionen bedéms dock inte ha
den specifika expertkompetens som krivs for att utfora regelbundna
och djuplodande utvirderingar av maluppfyllelsen avseende penning-
politiken.

En utvirderingsfunktion under fullmiktige?

En mojlig form av permanent granskningsorgan skulle kunna vara
en utvirderingsfunktion som lyder direkt under fullmiktige och som
ir fristdende frin direktionen. The Independent Evaluation Office
vid Bank of England skulle kunna tjina som forebild for en sddan
16sning. En sddan ordning skulle innebira att granskningen blir fri-
stdende frdn det organ som beslutar om penningpolitiken, dvs. direk-
tionen. A andra sidan deltar vanligtvis fullmiktiges ordfrande och
vice ordférande med yttranderitt vid direktionens penningpolitiska
moten. De kan dock inte uteslutas att de skulle kunna upplevas som
indirekt delaktiga i de stillningstaganden som gérs vid sddana méoten.

Under alla férhéllanden far fullmiktige huvudsakligen sin infor-
mation om Riksbankens verksamhet frin direktionen och tjinste-
min som lyder under direktionen. Ett granskningsorgan utanfor
Riksbanken bor 1 hégre grad kunna ta hinsyn till andra perspektiv
och annan information in Riksbankens egna underlag, in vad som ir
mdjligt med en utvirderingsfunktion under fullmiktige. Mot denna
bakgrund kan det anforas att ett externt granskningsorgan har bittre
forutsittningar for att gora en sjilvstindig granskning och ge bredare
perspektiv pd penningpolitiken jimfért med ett internt organ. Dess-
utom skulle ett granskningsorgan inom Riksbanken inte vara direkt
kopplat till huvudmannen, riksdagen. Det dr dirfor inte tydligt att
ett sddant forslag skulle stirka den demokratiska granskningen i
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tillricklig grad. Sammantaget finner inte kommittén skil att ligga
fram ett forslag av denna innebérd.

Ett permanent, fristiende granskningsorgan
for penningpolitiken?

Som berérs 1 avsnitt 33.5 forekommer det i vissa andra linder att ett
fristdende organ granskar hur vil centralbanken har skott penning-
politiken. Vid remissbehandlingen av den senaste externa utvir-
deringen av penningpolitiken vickte flera remissinstanser frigan om
det finns skil att inritta ett svenskt fristdende granskningsorgan for
penningpolitiken. Som skil {or en sidan ordning kan det fér det
forsta anféras att penningpolitiken ir ett omrdde som limpar sig vil
for granskning av externa experter. Ett svenskt fristdende gransk-
ningsorgan skulle for det andra mojliggora granskningar med titare
intervall in de externa utvirderingarna av internationella experter
vilket skulle ge finansutskottet ett underlag till sin drliga utvirdering
av penningpolitiken. For det tredje skulle experterna vid ett svenskt
granskningsorgan ha en bittre kinnedom om svenska institutionella
forhillanden dn vad som ir fallet vid externa granskningar av utlinds-
ka experter. De forebilder som finns i Sverige avseende ett perma-
nent fristiende granskningsorgan ir Finanspolitiska ridet och det
nyligen inrittade Klimatpolitiska rddet. Det kan ocksd anféras att
om det finns ett sirskilt granskningsorgan f6r den ena delen av den
ekonomiska politiken, finanspolitiken, si bér det finnas ett sddant
organ dven f6r penningpolitiken. Om ett och samma organ ansvarar
for att granska hela den ekonomiska politiken kan dessutom ett hel-
hetsperspektiv pd svensk ekonomi uppnis, vilket framstdr som en
forbittring 1 férhillande till dagsliget.

Finanspolitiska ridet bildades 2007 som en myndighet under
regeringen. Radet bestdr i dag av ett sirskilt rid med sex ledaméter,
ledda av en ordférande, och av en myndighetsdel (kansli) med en
kanslichef och fem anstillda. Finanspolitiska ridets uppgift ir att
oberoende granska finanspolitiken. Enligt ridets instruktion ska det
folja upp och bedéma méluppfyllelsen i finanspolitiken och i den
ekonomiska politiken (férordningen [2011:446] med instruktion fér
Finanspolitiska ridet). Ridet bidrar dirmed till 6kad 6ppenhet och
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tydlighet kring den ekonomiska politikens syften och effektivitet.*’
Rédet fir enligt instruktionen dven granska och bedéma kvaliteten 1
limnade prognoser och i de modeller som ligger till grund for prog-
noserna. Slutligen ska ridet dven verka f6r en 6kad offentlig diskus-
sion 1 samhillet om den ekonomiska politiken.

I fallet med penningpolitiken skulle granskningsorganet antingen
kunna vara en nybildad myndighet som byggs upp frin grunden eller
en befintlig myndighet som ges ett utvidgat uppdrag. I det forsta
fallet skulle ett sirskilt penningpolitiskt rdd inrittas som en nimnd-
myndighet med riksdagsférvaltningen som virdmyndighet. T det
senare fallet skulle t.ex. Finanspolitiska rdet eller Konjunkturinsti-
tutet kunna komma i frdga. Med tanke pd Riksbankens oberoende
och att Riksbanken ir en myndighet under riksdagen ir det dock en
fordel om ett sddant externt granskningsorgan ir en myndighet under
riksdagen snarare in under regeringen. I friga om Finanspolitiska
rddet skulle denna friga kunna 16sas genom att ridet ombildas till
nimndmyndighet under riksdagen med riksdagsférvaltningen eller
Riksrevisionen som virdmyndighet. Detta kriver dock en rad 6ver-
viganden om Finanspolitiska ridets roll 1 vrigt, vilket inte omfattas
av kommitténs uppdrag. Dessutom ansig Overskottsmilskommit-
tén 2016 att det inte fanns tillrickliga skl for att gora riksdagen till
huvudman f6r Finanspolitiska ridet.**

Mot ett fristdende organ f6r granskning av penningpolitiken talar
att Sverige ir ett litet land och att det ir relativt {4 personer i Sverige
som kan komma pi friga f6r att utféra en djuplodande granskning
av Riksbankens penningpolitik. Under sidana férhillanden kan det
vara svirt att férsorja ett stdende granskningsorgan med ritt kompe-
tens, jimfort med experter son anlitas vid enstaka tillfillen. Det finns
ocks8 en risk for att penningpolitiken inte blir allsidigt belyst och att
utnimningarna till en sddan myndighet skulle kunna tolkas som
stillningstaganden pd férhand till den genomférda penningpoli-
tiken, om det rér sig om personer som redan har uttalat sig offentlig
om Riksbankens penningpolitik. Det framstir dessutom som 6nsk-
virt att utnyttja den penningpolitiska kompetens som finns 1 andra
linder, vilket skulle kunna underlittas om granskningen inte genom-
fordes av ett permanent organ. En sidan ordning okar forutsitt-
ningarna fér att de personer som utfér granskningen inte har en

© Se SOU 2016:67, s. 239.
6 Ibid., s. 268.
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forutfattad mening om Riksbankens penningpolitik. Mot denna bak-
grund skulle ett fristiende granskningsorgan kunna kombineras med
att utlindska experter anlitas fér mer omfattande granskningar.
Fordelarna med att inritta ett fristdende granskningsorgan framstar
dock som begrinsade under sddana férhdllanden, jimfért med att
anlita utlindska experter genom finansutskottets férsorg.

Med tanke pd att det i princip inte ir mojligt for riksdagen att
styra Riksbankens verksamhet pd annat sitt in genom lag, anser
kommittén att dess huvudman, genom finansutskottet, ha kontroll
over granskningen av Riksbanken. Den demokratiska férankringen
for Riksbankens verksamhet talar sdledes for att det bor vara finans-
utskottet, som ansvarar fér granskningen snarare in ett sjilvstindigt
organ utanfor utskottet.

Sammantaget finner kommittén inte tillrickliga skil for att fore-
sld ett sirskilt, fristdende granskningsorgan med experter f6r gransk-
ningen av penningpolitiken.

Finansutskottet och dess kansli

Vid sidan av mojligheten att inritta ett permanent granskningsorgan
ir det ocksd mojligt att anlita expertstdd till finansutskottet nir sd
anses nédvindigt. Detta har férekommit under en lingre tid inom
ramen for de granskningar som externa experter utfér omkring vart
fjirde ar. Sedan 2007 har det ocksd férekommit expertstéd infor
utfrdgningar med Riksbanken. Vid utvirderingen av penningpoli-
tiken for 2017 deltog tvd opponenter som gav sin syn pd penning-
politiken vid den dppna utfrigningen. Ett sddant tillvigagdngssitt
ger en storre flexibilitet f6r utskottet vad giller att utveckla olika
former av granskning. Det kan hir nimnas att utskottet ECON 1
Europaparlamentet bistds av externa experter som tar fram skriftliga
underlag i olika frigor infér utskottets granskning av ECB (se vidare
avsnitt 33.5.3).

Kommittén bedémer att finansutskottets kansli under alla for-
hillanden behéver tillféras storre resurser for att understddja leda-
mdterna 1 att f6lja upp och utvirdera Riksbankens verksamhet. Det
blir innu viktigare med Riksbankens nya uppgifter avseende kon-
tanter och pd beredskapsomridet. Dessa resurser bor kunna anvindas
till sdvil egna personalresurser, som kop av externa tjinster frén t.ex.
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forskare inom nationalekonomi, beroende pd vad utskottet anser
mest indamdlsenligt och 1 vilken man det ir mojligt att rekrytera
personer med ritt kompetens. En storre tillgdng till interna resurser
eller externa expertkunskaper inom Riksbankens verksamhetsomra-
de framstir som angeliget for att 1 viss mdn minska den informa-
tions- och kunskapsobalans som féreligger mellan & ena sidan Riks-
bankens ledning och 4 andra sidan ledaméterna i finansutskottet.

En annan eller kompletterande 16sning ir att utskottets kansli
skulle kunna férstirkas med ett sirskilt sekretariat f6r riksbanks-
frigor, vilket utdver att bistd finansutskottets ledaméter 1 utvir-
deringen av penningpolitiken ocksd kan bidra med kunskap om
institutionella férhillanden i Sverige till eventuella utlindska experter
som anlitas for utvirderingar, sivil de som utfors vart fjirde ar som
eventuellt ytterligare 8rliga utvirderingar som finansutskottet be-
stiller. Det skulle ocksd kunna inrittas en riksbanksdelegation bland
utskottets ledamoter for att, likt ett arbetsutskott, férbereda dren-
den om Riksbanken for diskussion i finansutskottet som helhet. En
sddan ordning liknar den arbetsgrupp for riksbanksfrigor som har
funnit inom finansutskottet sedan 2016. Enligt kommitténs mening
dverviger dock férdelarna med en mer flexibel ordning jimfért med
att lagfista sirskilda organ inom riksdagen. Det krivs inget sirskilt
lagstdd for att tillsidtta en arbetsgrupp eller liknande f6r beredning
av riksbanksfrigor inom finansutskottet. Detta kan alltsd, liksom
1 dag, goras pa utskottets initiativ.

Vidare kan det 6vervigas om finansutskottets ledaméter ska ha
en individuell ritt att stilla skriftliga frigor till Riksbanken pd ett
liknande sitt som det som giller {6r skriftliga frigor till statsrdd. En
sddan ordning giller t.ex. for ledaméter av Europaparlamentet 1 for-
hillande till ECB. Om en sidan ordning inférdes i Sverige skulle
direktionen vara skyldig att svara pd frigorna. Det skulle bidra till att
individuella ledaméter 1 utskottet fir mojlighet att inrikta gransk-
ningen pi en viss frdga. Det avviker dock frin vad som giller for
granskningen av myndigheter under regeringen. Det skulle ocksd
kunna skifta fokus frin finansutskottets och riksdagens roll som
huvudman fér Riksbanken till enskilda partipolitiska stillningstag-
anden. Vidare har normalt sett finansutskottets ledaméter en moj-
lighet att stilla muntliga frigor vid utfrdgningar och liknande sam-
mankomster med foretridare f6r Riksbanken. Mot denna bakgrund
ligger inte kommittén fram ndgot forslag om en ritt till att stilla
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skriftliga frigor till Riksbanken. Kommittén anser i stillet att ut-
skottets mojlighet att enligt 10 kap. 8 § forsta stycket riksdagsord-
ningen begira upplysningar eller ett yttrande 1 en viss friga ir en
limpligare 16sning for att stilla riktade, specifika, frigor till Riks-
banken.

Mot denna bakgrund anser kommittén att det ir tillrickligt att
finansutskottets ansvar for utvirdering av Riksbanken tydliggors 1
riksdagsordningen och att utskottets kansli tillférs stérre resurser
for granskningen av Riksbankens verksamhet. Kommittén bedémer
att utskottets resurser bor dkas med sammantaget cirka 5 miljo-
ner kronor drligen 1 syfte att mojliggora ytterligare personalresurser
eller att 1 hogre grad dn tidigare anlita extern expertis. Det senare kan
goras vid enstaka tillfillen eller som ett led i en regelbunden gransk-
ning. Detta kan férvintas leda till ett bittre och bredare beslutsunder-
lag for utskottet, 1 sdvil skriftlig som muntlig form. Resursékningen
bor finansieras genom en omférdelning inom Riksdagsférvaltningens
anslag.

Granskning av méluppfyllelse och effektivitet avseende
Riksbankens uppgifter vid sidan av penningpolitiken

Som konstaterats ovan anser kommittén att det bor ske en demo-
kratisk granskning av miluppfyllelse och effektivitet avseende samt-
liga de uppgifter som Riksbanken har tilldelats i lag eller rittsakter
frdn EU. Granskningen av miluppfyllelse och effektivitet avseende
Riksbankens uppgifter vid sidan om penningpolitiken inom exempel-
vis finansiell stabilitet, kontanter och bankens internationella verksam-
het bor enligt kommitténs mening utféras av Riksbankens huvudman
— riksdagen och hora till finansutskottets ansvarsomride. Riksrevi-
sionens iakttagelser inom effektivitetsrevisionen kan 1 férekommande
fall tjina som underlag for utskottets arbete.

Aven nir det giller utvirderingen av miluppfyllelse for Riks-
bankens uppgifter utanfér penningpolitiken bor, enligt kommitténs
bedémning, riksdagen och finansutskottet ha en hég grad av flexi-
bilitet for hur denna granskning ska ske. Exempelvis kan nuvarande
ordning med 6ppna utfrigningar avseende arbetet med finansiell
stabilitet av finansmarknadsministern, Riksbanken och 6vriga be-
rorda myndigheter vara tillricklig nir det inte férekommer stora
storningar i det finansiella systemet. Under och framfor allt efter en

1510



SOU 2019:46 Den demokratiska granskningen av Riksbanken

framtida finansiell kris, nir olika myndigheter har vidtagit olika
tgirder inom det finansiella stabilitetsomridet, kan det dock finnas
skil for finansutskottet att kriva en mer djuplodande redovisning
som grund fér granskningen och ansvarsutkrivandet 1 foérhillande
till Riksbanken. Den nya riksbankslagen bor ge utskottet ritt att
kriva detta. P4 ett liknande sitt kan regeringen granska och utkriva
ansvar av sina foérvaltningsmyndigheter inom bl.a. detta omride.
Riksdagen kan 1 sin tur utkriva ansvar av regeringen for dess éver-
gripande roll och samordning i arbetet for att virna den finansiella
stabiliteten.

Hir kan sirskilt nimnas ritten att ge nédkrediter till finansiella
foretag, som enligt kommitténs forslag dr en av Riksbankens befo-
genheter inom det finansiella stabilitetsomridet (se avsnitt 23.7).
S&dan kreditgivning ir offentlig maktutévning som pdminner om
myndighetsutévning. Beslut i sddana frigor kan dock inte domstols-
provas, samtidigt som de kan vara av mycket stor betydelse f6r sdvil
det finansiella foretaget ifriga som for samhillet i stort.”® Aven
andra beslut och stillningstaganden som rér det finansiella systemet
kan f4 stora konsekvenser for samhillet i stort. Mot den bakgrunden
bedémer kommittén att Riksbankens dtgirder ska granskas av finans-
utskottet for att mojliggora ett ansvarsutkrivande.

Nir det giller frgan om kontantutgivning och kontanthantering
foreslir kommittén 1 avsnitt 34.4.4 att Riksbanken ska ta fram en
drlig rapport till finansutskottet som kan ligga till grund for gransk-
ning av miluppfyllelse och effektivitet avseende Riksbankens kon-
tantverksamhet.

Frigor om Riksbankens andra uppgifter avseende betalnings-
systemet, t.ex. vad giller RIX-systemet och beredskapsfrigor, har de
senaste dren hamnat alltmer i fokus. Riksdagen bér dven pd detta
omride utvirdera miluppfyllelsen och effektiviteten. Kommittén
bedémer dock att inte heller hur frekvent detta ska ske eller form-
erna for det behover lagfistas, utdver att redogédrelser ska limnas
regelbundet (se avsnitt 33.6.3).

Kommitténs anser ocks3 att Riksrevisionens effektivitetsrevision
(se avsnitt 33.3.6) kan spela en viktig roll for uppgifterna vid sidan
om penningpolitiken. Det kan terigen nimnas att Riksrevisionen

% Nodkrediter bor inte ses som en réttighet for det aktuella finansiella f6retaget, vilket ér skalet
till att beslut om sidana krediter inte kan &verklagas.
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under 2018 publicerade en rapport angiende makrotillsynen, som
berérde dven Riksbankens verksamhet.®

33.6.5 Granskningen av arsredovisningen (finansiell revision)

Kommitténs forslag: Bestimmelserna om finansiell revision f6rs
1 huvudsak oférindrade 6ver till den nya riksbankslagen. Riks-
banken ska dock motiverai de fall avsteg gors fran ECB:s riktlinje
om redovisning och finansiell rapportering. Riksrevisionen ska
ocks3 uttala sig vad giller om vinstdispositionen ir korrekt.

Frigan om internrevision och dvriga former av intern styrning och
kontroll berérs 1 avsnitt 33.6.8 nedan. Det finns dock ocksi meka-
nismer for extern kontroll av Riksbanken. Det giller bl.a. den &rliga
revision som Riksrevisionen utfér 1 friga om Riksbankens &rsredo-
visning pd ett liknande sitt som den gor f6r forvaltningsmyndigheter
som lyder under regeringen. Detta ir en form av finansiell revision.
Med tanke pd bl.a. att Riksbanken ir ett eget rittssubjekt med en
egen balansrikning, dr det uppenbart att dess arsredovisning ska
granskas av Riksrevisionen. Bestimmelserna om rlig revision 1 riks-
bankslagen ska dirfér féras 6ver till den nya riksbankslagen. Det
finns dock skil att fortydliga att Riksbanken ska motivera eventuella
avsteg frin ECB:s riktlinje om hur redovisning och finansiell rap-
portering ska ske och att riktlinjen ska tillimpas 1 den min nigot
annat inte féljer av bestimmelserna 1 den nya riksbankslagen (se
vidare avsnitt 33.3.4).

Med tanke pd forslaget till bestimmelser 1 lag som styr vinst-
utdelningen till staten, ir det naturligt att Riksrevisionens gransk-
ning och uttalanden i revisionsberittelsen dven ska avse om vinst-
dispositionen ir korrekt, infor riksdagens beslut om att godkinna
eller inte godkinna fullmiktiges beslut (se vidare avsnitten 29.6.5
och 29.7). Kommittén féresldr dirfor att en bestimmelse av denna
innebord tas in 1 lagen om revision av statlig verksamhet m.m.

For att mojliggora en bred demokratiskt férankrad debatt om
Riksbankens verksamhet dtminstone en gdng om &ret anser kom-
mittén att drsredovisningen liksom 1 dag ska ges in till riksdagen och

% Riksrevisionen (2018).
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inte finansutskottet (se dven avsnitt 33.6.3). Arsredovisningen ger
en helhetsbild av Riksbankens verksamhet och ir dirfor ett laimpligt
underlag for en sddan debatt, snarare in enskilda rapporter om sir-
skilda dmnen. Detta medf6ér motionsritt med anledning av rsredo-
visningen (se 9 kap. 12 § riksdagsordningen). Det kan hir erinras om
att drsredovisningen redan 1 dag ligger till grund f6r beslut i kam-
maren vad giller ansvarsfrihet m.m. (se avsnitt 33.3.4).

I avsnitt 33.6.6 nedan berors ett ytterligare forslag till férindring
av bestimmelserna om revisionsberittelse.

33.6.6 Granskningen av regelefterlevnaden och JO:s tillsyn

Kommitténs forslag: Ett fortydligande gors 1 lagen om revision
av statlig verksamhet m.m. Granskningen av om ledningens {6r-
valtning f6ljer tillimpliga féreskrifter och sirskilda beslut ska
i stillet avse om denna férvaltning ir forenlig med gillande ritt
och sirskilda beslut.

Riksrevisionen ska 1 revisionsberittelsen uttala sig sirskilt om
Riksbankens regelefterlevnad.

Direktionsledaméterna ska std under JO:s tillsyn. Till foljd av
detta ska inte nigra sirskilda dtalsregler gilla for dem.

Behovet av lagstiftningsdtgirder

Enligt lagen om revision av statlig verksamhet m.m. ska den arliga
revisionen omfatta bla. 1 vilken min ledningens férvaltning féljer
tillimpliga féreskrifter och sirskilda beslut (5 § forsta stycket). En-
ligt kommitténs bedomning ger visserligen denna bestimmelse Riks-
revisionen en ritt att granska Riksbankens regelefterlevnad (eng.
compliance audir). Till {6]jd av bl.a. hur uttrycket god revisionssed
tolkas har dock bestimmelsen 1 vissa fall tillimpats pd s& sitt att
Riksrevisionen ska granska endast om beslutsprocesserna gillande
en viss friga har varit limpliga, om ett tillrickligt beslutsunderlag har
funnits m.m. Detta kan ses mot bakgrund av ett uttalande 1 forfatt-
ningskommentaren till bestimmelsen vad giller att begreppet god
revisionssed 1 statlig revision motsvarar begreppets innebérd vid
privat revision (prop. 2001/02:190 s. 157). Mot bakgrund av denna

1513



Den demokratiska granskningen av Riksbanken SOU 2019:46

tolkning av bestimmelsen gors inte ndgon fullstindig granskning av
Riksbankens regelefterlevnad.

I samband med foérarbetsuttalandet gjordes dock inte ndgon nir-
mare analys av den skillnad som finns tll f6ljd av att offentlig
verksamhet ir foérfattningsstyrd 1 hégre grad in privat verksamhet.
I 6vervigandena till bestimmelsen finns det inte heller ndgot ut-
tryckligt stéd for att granskningen av ledningens férvaltning skulle
vara begrinsad till beslutsprocesser, beslutsunderlag m.m. snarare in
frdgan om laglighet (samma prop. s. 62-75). Det kan inte ha varit
avsikten med forarbetsuttalandet att frigan om en viss dtgird ir for-
enlig med gillande ritt inte ska kunna beroras av Riksrevisionen.
Enligt kommitténs mening talar dessa férhdllanden sammantaget for
att det finns ett behov av att fortydliga bestimmelsen.

Det finns inte nigot krav i lagen om revision av statlig verksamhet
m.m. pd att revisionsberittelsen avseende Riksbanken ska innehilla
ett uttalande om regelefterlevnaden. Revisionsberittelsen foér Riks-
banken ska 1 stillet inneh3lla ett uttalande om balansrikningen och
resultatrikningen bér faststillas och om fullmiktige och direktionen
1 Riksbanken bér beviljas ansvarsfrihet (5 § tredje stycket samma
lag). Dirutdver uttalar sig ocksd Riksrevisionen om Riksbankens led-
ning har f6ljt riksbankslagen vad giller intern styrning och kontroll.

Nigon lopande kontroll av Riksbankens regelefterlevnad utférs
inte av ndgon annan myndighet. Ledaméterna i direktionen stir inte
under JO:s tillsyn (se vidare nedan). Till skillnad frin vad som giller
fér ECB provas inte heller ndgra av de beslut som Riksbanken fattar
av domstol, annat in i sillsynta undantagsfall.”” I Sverige finns inte
heller ndgon ordning med domstolsprévning av lagenligheten av stat-
liga forvaltningsmyndigheters beslut oberoende av om klaganden
sjilv kan anses personligen berérd av beslutet.

Avsaknaden av ett tydligt regelverk fér granskningen av Riks-
bankens regelefterlevnad medfor att det dr svdrt att ta stillning till
om den konstitutionella legalitetsprincipen ir uppfylld i Riksbankens
fall, dvs. om dess verksamhet utévas under lagarna och i éverens-
stimmelse med rittsordningen (1 kap. 1 § tredje stycket regerings-
formen och 5 § forsta stycket forvaltningslagen). Att den offentliga
maktutdvningen sker pd ett rittssikert sitt ir ocksd en viktig grund

¢ Vissa av Riksbankens beslut i férhillande till enskilda fysiska eller juridiska personer far
Sverklagas till forvaltningsdomstol (se bla. 11 kap. 5 § andra och tredje styckena riksbanks-
lagen). Savitt kommittén kan bedéma ir det frimst beslut i friga om inlésen av sedlar som
domstolsprovas.
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for dess legitimitet (se avsnitt 33.2.1). Regelefterlevnad i nu aktuellt
avseende giller om Riksbanken har agerat inom lagens ramar eller
t.ex. 6verskridit sina befogenheter.

Avsaknaden av ett tydligt regelverk fér granskningen av Riks-
bankens regelefterlevnad har framfér allt betydelse for granskningen
av Riksbanken som myndighet. Det kan dock ocks3 1 vissa sirskilda
fall vara av betydelse for ett beslut om ansvarsfrihet eller ett even-
tuellt beslut om att skilja en direktionsledamot frin anstillningen
om denne har medverkat tll ett beslut som innebir att Riksbanken
har agerat utanfor sitt mandat. Enligt kommitténs uppfattning ir
det, inte minst mot bakgrund av betydelsen av Riksbankens verk-
samhet, dess finansiella oberoende och sjilvstindiga ekonomiska for-
valtning, en brist 1 gillande ritt att dess regelefterlevnad inte granskas
1 sirskild ordning.

Ett exempel pd en situation di det hade varit till fordel for finans-
utskottets arbete om en sirskild granskning av regelefterlevnaden
hade funnits ir det sitt pa vilket Riksbankens direktion har hanterat
frigan om bolagiseringen av Riksbankens kontanthantering (se av-
snitt 33.3.4). Finansutskottet anférde bl.a. att riksdagen borde ha
beretts tillfille att prova Riksbankens planer pd att bolagisera kon-
tanthanteringen eftersom den innebar att Riksbankens grundlags-
enligt givna ritt att ensam ge ut sedlar och mynt delvis privatiserades
(bet. 2003/04:FiU23 5. 1). Aven divarande Riksdagens revisorer berér-
de frigan i en sirskild granskningspromemoria (bilaga 5 till betink-
andet). Den d& nybildade Riksrevisionen berérde den dock inte 1 revi-
sionsberittelsen (redogorelse 2003/04:RRS4). Som berérs ovan finns
det inte heller ndgot krav i lagen om revision av statlig verksamhet
m.m. pd att behandla frigor om regelefterlevnad i revisionsberitt-
elsen.

Riksrevisionens roll

Mot ovanstdende bakgrund anser kommittén att det finns ett behov
av att Riksbankens regelefterlevnad granskas i sirskild ordning av en
annan myndighet. Det framstdr som naturligt att Riksrevisionen
anfértros denna uppgift. Det finns dtminstone tvd skil for detta. For
det forsta dr Riksrevisionen en del av riksdagens kontrollmakt och
har sdledes till uppgift att granska andra myndigheters verksamhet
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ur olika aspekter. Med tanke pd Riksbankens oberoende och att
banken lyder under riksdagen ir det en fordel i sammanhanget att
dven Riksrevisionen lyder under riksdagen och inte ir en av reger-
ingens myndigheter. For det andra utfér Riksrevisionen redan &rlig
revision av Riksbanken, vilket innebir att Riksrevisionen under ett
antal ir har samlat pd sig kunskap om Riksbankens verksamhet.
Detta ir av sirskild betydelse med tanke pa att Riksbankens verk-
samhet ir relativt komplex. Det finns uppenbara samordningsvinster
med att den 8rliga revisionen och granskningen av regelefterlevnaden
gors av en och samma myndighet. Det ir naturligt att frigan om
regelefterlevnad behandlas 1 revisionsberittelsen, dven om den inte
nddvindigtvis har betydelse for frdgan om ansvarsfrihet ska beviljas
vid ett visst tillfille. De nu anférda skilen innebir enligt kommitténs
mening att Riksrevisionen ska anfértros denna uppgift snarare in
t.ex. JO eller nigon annan myndighet.

Det bor betonas att den nu aktuella granskningen ir resurs-
krivande. Forslaget innebir sdledes en 6kad arbetsbérda foér Riks-
revisionen. En granskning av nu aktuellt slag férutsitter ocksd att
Riksrevisionen sikerstiller tillgdngen till kvalificerad juridisk kompe-
tens.

Den mest limpliga lagtekniska l6sningen f6r att uppné den efter-
strivade granskningen av regelefterlevnaden ir enligt kommitténs
mening att foreskriva att revisionsberittelsen 1 friga om Riksbanken
ska innehilla ett uttalande angdende om banken, sdvitt kan bedémas,
har foljt gillande ritt. Kommittén foreslar dock ocksd att lagen om
revision av statlig verksamhet m.m. ska dndras p8 sd sitt att det f6r-
tydligas att granskningen av regelefterlevnaden ska avse om ledning-
ens forvaltning idr forenlig med gillande ritt och sirskilda beslut.
Granskningen ska inte vara begrinsad till vad som i friga om nirings-
livet ryms inom uttrycket god revisionssed.

Enligt kommitténs uppfattning ir detta att se som ett fortydlig-
ande av vad som redan kan anses gilla. Forslaget bedoms dirfor inte
medfora nigra kostnadsokningar 1 friga om revisionen av myndig-
heter under regeringen. Dessa granskas redan i dag av flera olika
myndigheter. Beroende pd hur utférlig granskning av regelefterlev-
naden som Riksrevisionen viljer att gora, kan det uppkomma 6kade
kostnader hos Riksrevisionen avseende revisionen av Riksbanken (se
vidare konsekvensanalysen i kapitel 38). En sddan kostnadsékning
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ir motiverad av att det, som berdrs ovan, inte finns ndgon annan
myndighet som granskar Riksbankens regelefterlevnad.

En mdijlighet till domstolsprévning?

Kommittén har évervigt om Riksrevisionen bér ha en méjlighet att
initiera en domstolsprévning av lagligheten 1 Riksbankens beslut. En
sddan ordning skulle kunna liknas vid den s.k. laglighetsprévning som
forvaltningsdomstolarna enligt 13 kap. kommunallagen (2017:725)
gor 1 friga om vissa kommunala beslut. En laglighetsprévning inne-
fattar inte nigon bedémning av om det kommunala organet har fattat
det mest limpliga beslutet.

Riksrevisionen skulle med en sddan ordning t.ex. kunna vicka
talan 1 Hogsta férvaltningsdomstolen om att upphiva ett visst beslut
frin Riksbankens sida. En sddan ordning skulle méjliggéra en begi-
ran om férhandsavgorande frin EU-domstolen vad giller tolkningen
av reglerna om ECBS i foérdragen. I friga om ECB ir det EU-dom-
stolen och inte ndgot revisionsorgan som i férekommande fall granskar
lagligheten 1 de beslut som har fattats.

Det framstir dock som olimpligt att ge Riksrevisionen uppgiften
att fora talan 1 domstol mot en annan myndighets beslut. Det skulle
ocksd vara frimmande frin ett svenskt konstitutionellt perspektiv
att, som ett annat alternativ, ge allminheten en ritt att dverklaga
beslut frin statliga férvaltningsmyndigheter oavsett om klaganden
1 friga kan anses berord av beslutet. Vidare skulle varje ordning med
domstolsprévning skapa en osikerhet vad giller giltigheten 1 Riks-
bankens beslut, vilket skulle kunna vara problematiskt t.ex. under en
finansiell kris. Kommittén ligger dirfér inte fram nigot férslag om
domstolsprévning.

Tillimpningsomradet {6r JO:s tillsyn

For nirvarande ir direktionsledaméterna undantagna frin JO:s till-
syn, utom vad giller deltagande i1 utévning av Riksbankens beslutan-
deritt enligt lagen (1992:1602) om valuta- och kreditreglering (2 §
tredje stycket 3 JO-instruktionen). Undantag frin tillsynen finns
ocksd vad giller personer med vissa politiska uppdrag, bla. riks-
dagens ledaméter, statsrdd, riksbanksfullmiktiges ledaméter och
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ledaméter av kommunernas beslutande férsamlingar. Detta har sin
grund 1 att JO 1 ett parlamentariskt system inte ska ha rollen som
folkrepresentationens kontrollant av regeringsmaktens utévande utan
1 stillet ska tillvarata den enskildes intresse av en lagenlig och korrekt
behandling frin de offentliga organens sida (bet. 1975/76:KU22 s. 48).
De politiska foretridarna bor alltsd med detta synsitt ansvara infér
viljarna. Vidare omfattas valda politiska befattningshavare m.fl. av
sirskilda 3talsregler. Detta giller dven riksbanksfullmiktiges leda-
moter (jir a. bet. s. 68).

Vid ikrafttridandet av riksbankslagen 1989 inférdes ett undantag
fran tillimpningsomradet f6r JO:s tillsyn 1 friga om riksbankschefen
och vice riksbankschefer. Detta kan ses 1 ljuset av att fullmiktige d&
styrde hela Riksbankens verksamhet och att riksbankschefen utsdgs
bland fullmiktigeledaméterna. Riksbanken var sdledes i betydligt
hégre grad dn idag styrd av direkt eller indirekt valda politiker.
I samband med reformen av riksbankslagstiftningen 1 slutet av 1990-
talet ersattes begreppen “riksbankschefen och vice riksbankschefer”
med “ledaméter av direktionen” till 6ljd av den dndrade lednings-
strukturen f6r Riksbanken, utan att nigon egentlig analys gjordes av
hur JO:s tillsyn limpligen bér avgrinsas.

I friga om omfattningen av JO:s tillsyn finns det enligt kommit-
téns synsitt numera inte anledning att skilja mellan & ena sidan den
verkstillande ledningen inom myndigheter under regeringen, sdsom
generaldirektorer, och 8 andra sidan ledaméter av riksbankens direk-
tion. I bdda fall rér det sig om ledande befattningshavare fér statliga
forvaltningsmyndigheter. I Riksbankens fall ror det sig dessutom
om sjilvstindig férvaltning av mycket betydande offentliga medel
och offentlig maktutévning som har stor betydelse for Sveriges eko-
nomi.

Det ir inte ndgot politiskt fértroendeuppdrag att vara ledamot av
Riksbankens direktion. Dessa ledaméter kan inte heller avsittas till
foljd av att de inte har riksdagens eller allminhetens fértroende. Det
finns diarfor inte skil att uppritthilla samma undantag frén JO:s
tillsyn som giller for t.ex. statsrdd. Kommittén foreslar dirfor att
direktionsledaméterna ska std under JO:s tillsyn. Till foljd av detta
foresldr kommittén att den sirskilda bestimmelsen 1 13 kap. 24 §
riksdagsordningen om 4talsregler f6r vissa befattningshavare indras
sd att ledaméter av Riksbankens direktion inte omfattas av den.
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Granskning och oberoende

Som berdrs ovan avser granskningen av regelefterlevnaden om Riks-
banken har agerat inom lagens ramar. Det handlar inte om att ta
stillning till om t.ex. den mest limpliga penningpolitiska dtgirden
har vidtagits eller om styrrintan har varit vil anpassad i férhillande
till prisstabilitetsmaélet och realekonomisk hinsyn. I viss min kan en
jimforelse goras med den s.k. laglighetsprévning som foérvaltnings-
domstolarna gor i friga om vissa kommunala beslut (se ovan).

Enligt kommitténs mening stir det klart att varken en granskning
av regelefterlevnaden inom Riksbanken eller tillsyn frin JO:s sida
hotar oberoendet 1 friga om penningpolitik m.m. Tvirtom ir en ut-
forlig granskning och ansvarsutkrivande en forutsittning for ett
langtgdende oberoende (se avsnitt 33.2.1 ovan).

I forarbetena till bestimmelserna om revision av Riksbanken
anfors att instruktionstorbudet f6r ledaméterna 1 Riksbankens direk-
tion att sdka eller ta emot instruktioner som rér frigor om penning-
politiken ska beaktas av Riksrevisionen (prop. 2001/02:190s. 70 och
71). Vilka eventuella begrinsningar detta innebir 1 férhéllande till en
drlig revision av vanligt slag framgar dock inte av férarbetena.

Som berdrs 1 avsnitt 33.4.2 har Riksrevisionen en ldngtgiende
sjilvstindighet i friga om bl.a. granskningens drivande och bedém-
ningen av granskningens resultat. Riksrevisorerna har enligt kom-
mitténs beddmning ett oberoende som ir jimférbart med vad som
giller for ordinarie domare.

Aven om justiticombudsminnen har en ligre grad av formell
anstillningstrygghet dn riksrevisorerna (se avsnitt 33.4.3) ir deras
sjilvstindighet av tradition mycket stark. Det ter sig frimmande att
forestilla sig att t.ex. ett politiskt organ skulle kunna paverka deras
slutsatser. Siledes saknar utomstdende organ, t.ex. regeringen, moj-
lighet att paverka inriktningen eller slutsatserna av de granskningar
som JO respektive Riksrevisionen gor. I dessa avseenden bor JO:s
respektive Riksrevisionens stillning jimféras med domstolarnas.

Enligt kommitténs bedémning kan sdledes varken en granskning
av Riksbankens regelefterlevnad fr&n Riksrevisionens sida eller till-
syn frin JO:s sida anses strida mot instruktionsférbudet. Det giller
sdvil bestimmelsen i regeringsformen som artikel 130 i EUF-for-

draget.
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En jimforelse kan hir géras med ECB:s stillning enligt unions-
ritten. Unionsritten ger visserligen ECB ett mycket l3ngtgiende
oberoende, men trots detta stir inte ECB utanfér EU:s kontroll-
mekanismer. EU-domstolens roll nimns ovan. Dirutéver foljer det
av ett rittsfall frin EU-domstolen att dven ett EU-organ som ansva-
rar for att bekimpa korruption m.m. har ritt att granska verksamhet
inom ECB (dom den 10 juli 2003 i mdl C-11/00, det s.k. OLAF-
mailet). Vidare stir ECB idven under tillsyn frin EU:s ombudsman
(se vidare avsnitt 35.5.3).

33.6.7 Utredning infor ett eventuellt beslut om att skilja
en direktionsledamot fran anstéllningen

Kommitténs forslag: Finansutskottet ska ha ritt att besluta om
en sirskild utredning av omstindigheter som kan ligga tll grund
for att skilja en direktionsledamot frin uppdraget. JO ska vara
skyldig att bitrida utskottet med en sddan utredning. JO ska inte
{3 6verlimna en sidan utredning till en annan myndighet {6r hand-
liggning.

En direktionsledamot far skiljas frin anstillningen endast om hen
har gjort sig skyldig till en allvarlig férsummelse (se avsnitt 33.3.7).
Ett motsvarande krav giller dven f6r riksrevisorer.
Konstitutionsutskottet fir numera besluta om en sirskild ut-
redning av omstindigheter som kan ligga till grund fér att skilja en
riksrevisor frin uppdraget. Lagindringar av denna innebord har
genomf{drts mot bakgrund av hindelser som har férevarit inom Riks-
revisionen och som uppmirksammades under sommaren 2016
(13 kap. 7 § andra stycket riksdagsordningen och 10 § andra stycket
JO-instruktionen, se dven framstillning 2017/18:RS4). I férarbetena
till dessa lagindringar anférdes bla. féljande. Det ir ett mycket
ingripande beslut att skilja en revisor frin uppdraget i fortid och det
ir diarfor viktigt att omstindigheterna blir noga utredda. Konstitu-
tionsutskottet bor dirfér {3 besluta om en sirskild utredning av
omstindigheter som kan ligga till grund for att skilja en riksrevisor
fr&n uppdraget. Eftersom en utredning av detta slag kan vara omfatt-
ande dr det naturligt att JO ska kunna {4 1 uppdrag av konstitutions-
utskottet att genomféra en sirskild utredning av omstindigheterna.
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JO har redan sedan tidigare haft till uppgift att pd uppdrag av
riksdagsutskott utféra undersdkningar av omstindigheter som kan
leda till straffansvar for vissa befattningshavare hos riksdagen eller
dess organ. Detta giller bl.a. ledaméter av riksbankens fullmiktige
och direktion. Beslut om &tal mot sddana befattningshavare fattas av
finansutskottet (13 kap. 24 § forsta stycket 1 riksdagsordningen).
En ombudsman ir ocksd skyldig att vicka och utfora ett sddant 4tal
och ansvara for férundersékningen (10 § JO-instruktionen).

Av de nya bestimmelserna féljer att JO dven ska ansvara for att
utféra en sddan utredning som avser att klarligga de omstindigheter
som kan liggas till grund fér ett beslut att skilja en riksrevisor frin
uppdraget, dven i sddana fall d4 ndgot brott inte har begdtts. Det ir
naturligtvis tinkbart att en sidan utredning kan genomfoéras med
utskottets egna kansliresurser 1 vissa fall. Att en oberoende myn-
dighet tar fram ett underlag till ett sddant for den enskilda riks-
revisorn mycket ingripande beslut innebir dock sannolikt att pro-
cessen upplevs som mer 6ppen. Den sirskilda utredning som kon-
stitutionsutskottet numera har mojlighet att begira ir endast en
utredning for att klargéra vad som faktiskt har intriffat. Det ir inte
frdgan om en sidan ordinir JO-utredning under vilken domstolar,
myndigheter och befattningshavare har en konstitutionellt férankrad
upplysningsplikt. Dirfér ska inte JO:s utredning heller avslutas med
ett uttalande frdn JO:s sida i friga om huruvida direktionsledamoten bor
skiljas frin uppdraget (se riksdagsstyrelsens framstillan 2017/18:RS4).
Ansvaret for att bedéma om det finns grund fér att skilja ledamoten
frn anstillningen ska i stillet vila utskottet/fullmiktige.

Enligt kommitténs uppfattning finns det ett behov av att kunna
genomfora en undersékning som underlag for bedémningen av
frigan om en direktionsledamot ska skiljas frin anstillningen eller
inte, pd motsvarande sitt som foljer av riksdagsstyrelsens forslag
avseende riksrevisorerna. Erfarenheterna frin hindelserna avseende
Riksrevisionen under sommaren 2016 talar {6r att en sidan mojlig-
het bor finnas. Fér nirvarande finns det inte ndgon mojlighet for
finansutskottet att begira att ett fristdende organ genomf{or en under-
sokning av sddant slag om det inte ir friga om férundersokning med
anledning av misstinkt brott. Enligt kommitténs uppfattning bér
dven andra former av allvarlig férsummelse kunna utredas 1 sirskild
ordning. Nir kriteriet allvarlig férsummelse infordes i lagstiftningen
forutsattes ocksd att frigan om allvarlig férsummelse kunde behéva
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utredas, dock utan att formerna f6r detta lagreglerades (prop. 1997/98:40
s. 74).

P& samma sitt som giller for konstitutionsutskottet i friga om
riksrevisorer kan det naturligtvis tinkas att finansutskottet i vissa fall
genomfor en sirskild utredning med egna kansliresurser. I vissa fall
kan det dock tinkas att det ir mer limpligt att ett fristdende organ
genomfor utredningen. P4 motsvarande sitt som foreslds for riks-
revisorerna bor det vara JO som utfér detta.

En sirskild friga ir vilket organ som ska 8 befogenhet att besluta
om en sirskild utredning. Med tanke pa riksdagens roll som huvud-
man for Riksbanken ir det naturligt att finansutskottet har denna
befogenhet. Ett annat skil r att det bor férbehillas riksdagsutskott,
och inte t.ex. riksbanksfullmiktige, att ge JO 1 uppdrag att genom-
féra utredningar av nu aktuellt slag.

Om det i samband med en sirskild utredning skulle uppdagas
omstindigheter som talar for att direktionsledamoten gjort sig skyl-
dig till en brottslig girning fir finansutskottet i stillet begira att JO
bitrider utskottet med en férundersékning. En sddan sirskild utred-
ning som det nu ir friga om bor vidare enligt kommittén hanteras
av JO och inte kunna delegeras eller éverlimnas till en annan myn-
dighet med stdd av 18 § JO-instruktionen. Detsamma féljer av de
nya bestimmelserna om riksrevisorerna. Eftersom en sirskild utred-
ning av nu aktuellt slag kan 6verg till en forundersékning ir det
svart att tinka sig att ansvaret for att utféra sddana utredningar
skulle anfértros ndgon annan myndighet in JO.

33.6.8 Fullmdktiges kontrollerande funktion

Kommitténs forslag: Fullmiktiges kontrollerande funktion ska
fortydligas. Det ska anges i den nya riksbankslagen att fullmik-
tige ansvarar for att f6lja direktionens arbete och Riksbankens verk-
samhet 1 6vrigt. Fullmiktige ska hélla finansutskottet underrittat
om frigor av storre betydelse. Fullmiktige ska regelbundet och
pd finansutskottets begiran redovisa sina iakttagelser till utskottet.

Mandatet for fullmiktiges sirskilda, externa, revisionsfunktion
tydliggérs och breddas till att omfatta revision av direktionens
arbete.
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Nuvarande bestimmelser om internrevision foérs 6ver till den
nya riksbankslagen.

I avsnitt 32.8.1 har kommittén gjort bedémningen att riksbanks-
fullmiktige bor finnas kvar som ledningsorgan i Riksbanken. Dess
frimsta funktion ir fortsatt utnimningen av direktionsledaméter.
Den andra centrala funktionen ir att méjliggéra insyn och kontroll
fér huvudmannens, dvs. riksdagens, del. T detta avseende kan full-
miktige 1 viss man jimféras med de insynsrdd som finns i flera andra
statliga férvaltningsmyndigheter. Insynsrdd finns framfér allt inom
s.k. enrddighetsmyndigheter, dvs. myndigheter i vilka ndgon styrelse
inte finns och som inte heller ir nimndmyndigheter. Enligt Reger-
ingskansliets synsitt dr ett insynsrdd ett rddgivande organ utan be-
slutsfunktion som kan vara motiverad med tanke pd verksamhetens
karaktir.® Aven i sidana situationer di myndighetens &vriga led-
ningsfunktioner innehdller nodvindig kompetens fér den 16pande
verksamheten och dess utvecklingsbehov kan ett insynsrdd behovas.
Enligt regeringen tillgodoser ett insynsrdd behovet av demokratisk
insyn och medborgerligt inflytande 1 vissa verksamheter. Polismyn-
digheten, Migrationsverket, Domstolsverket och Kronofogdemyn-
digheten ir nigra exempel pd myndigheter som har insynsrid. De
myndigheter som har insynsrdd omfattas dock dven av andra kon-
trollfunktioner som saknas f6r Riksbankens del, bl.a. genom att led-
ningen méste ha regeringens fortroende.

Som berérs 1 avsnitt 33.3.3 framgdr det inte tydligt i nuvarande
riksbankslagen att fullmiktige har en kontrollerande funktion 1
forhdllande till direktionen och Riksbankens verksamhet 1 ¢vrigt.
Kommittén anser att detta forhillande bér fortydligas 1 den nya riks-
bankslagen, sirskilt med tanke pd att denna funktion ir viktig for
den demokratiska insynen i Riksbankens verksamhet. Vid de inter-
vjuer som kommittén gjort med ledande personer inom Riksbanken
och fullmiktige har det anférts att fullmiktiges kontrollerande funk-
tion vara viktig men att uppdraget ir otydligt (se vidare avsnitt 32.5.1).

Kommittén konstaterar ocksd att det, férutom ett tydligt upp-
drag, ocksd 1 stor utstrickning saknas verktyg for att fullmiktige ska
kunna utéva denna kontrollfunktion. Den externa revisionsfunktion
som fullmiktige har till sitt férfogande har i dag ett mycket begrinsat

% Se Regeringskansliet (2008).
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uppdrag och det finns en otydlighet vad fullmiktiges revisionsfunk-
tion kan och ska granska. Den ir dirfér i dag av liten betydelse for
den demokratiska granskningen av Riksbanken (se avsnitt 33.3.3).
For att fullmiktiges kontrollerande funktion ska stirkas och tydlig-
goras foresldr kommittén att mandatet f6r den externa revisions-
funktion som finns till fullmiktiges férfogande breddas. Denna
revision ska omfatta direktionens arbete. Detta mandat ir bredare in
den tolkning som gjorts inom Riksbanken mot bakgrund av gillande
riksbankslag enligt vilken fullmiktiges revision ska vara inriktad pd
frigor som ligger inom fullmiktiges ansvarsomride (9 kap. 2 § andra
stycket). Tolkningen av detta har varit att fullmiktiges externa revi-
sionsfunktion 1 huvudsak ska granska direktionsledaméternas
ydnsteutévning 1 sniv bemirkelse. Att fullmiktiges revisionsfunk-
tion enligt kommitténs forslag 1 stillet ska granska direktionens arbete
innebir att bl.a. féljande foreteelser kan granskas:

e hur samarbetet fungerar inom direktionen, avseende informa-
tionsspridning, dialog och beredning av de irenden som direk-
tionen fattar beslut om

o direktionssammantridenas effektivitet och andamalsenlighet

e arbetsférdelningen inom direktionen, och hur eventuell delegering
av arbetet inom direktionen fungerar

o direktionsledaméternas tjinsteutdvning (liksom 1 dag).

Att fullmiktiges revisionsfunktion fokuserar sin granskning pa direk-
tionens arbete har en logisk koppling till fullmiktiges viktiga uppgift
att rekrytera och utnimna direktionsledaméter. Hur direktionens
arbete fungerar ir ett viktigt underlag infor fullmiktiges beslut att
utnimna direktionsledaméter eller att férlinga befintliga direktions-
ledamoters forordnanden. Nir det giller revision av Riksbankens
verksamhet 1 stort granskas denna av Riksbankens befintliga intern-
revisionsfunktionen som rapporterar till direktionen. Den externa
granskningen foreslds vidare utféras av Riksrevisionen (Finansiell
revision och regelefterlevnad) samt finansutskottet (maluppfyllelse
och effektivitet i Riksbankens verksamhet). Kommittén bedémer att
utdkningen av mandatet for fullmiktiges externa revisionsfunktion
innebir en 6kad kostnad pd cirka en miljon kronor per ér.
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Internrevisionen i Riksbanken ir av stor betydelse f6r den interna
kontrollen. I s.k. styrelsemyndigheter rapporterar internrevisionen
till styrelsen och inte endast till generaldirektoren. I vissa sddana
myndigheter finns ett sirskilt revisionsutskott inom styrelsen, i
vilket generaldirektéren inte ingdr. Detta mojliggor for styrelseleda-
moter som stir utanfér den dagliga verkstillande ledningen att utéva
en viss kontroll éver att internrevisionen fungerar vil. Denna ord-
ning fungerar siledes som en kontrollmekanism 1 férhillande till
generaldirektoren och den 6vriga verkstillande ledningen 1 en styr-
elsemyndighet. Motsvarande giller i férhllande till en verkstillande
direktor och ovrig verkstillande ledning 1 ett aktiebolag. Det dligger
direktionen att vidta limpliga dtgirder med anledning av internrevi-
sionens iakttagelser och rekommendationer. I likhet med andra &t-
girder frin direktionens sida aligger det fullmiktige att folja upp
dven dessa frigor, dvs. att sikerstilla att tillrickligt omfattande och
kraftfulla dtgirder vidtas med anledning av internrevisionens iakt-
tagelser. Det bor dven fortsittningsvis dligga direktionen att besluta
om riktlinjer och revisionsplan foér internrevisionen. Bestimmel-
serna om internrevision ska siledes féras over till den nya riksbanks-
lagen.

Enligt kommitténs mening finns det behov av ett titare och mer
omfattande informationsutbyte mellan fullmiktige och finansutskottet
vad giller frigor av storre vikt 1 Riksbankens verksamhet. Ord-
féranden och vice ordféranden 1 fullmiktige triffar finansutskottet
1 dag cirka tv3 ginger per &r. Vid dessa tillfillen ir, enligt vad kom-
mittén erfar, den information som fullmiktige limnar 1 viss min
begrinsad. Kommittén vill betona att fullmiktige fyller en central
funktion fér den demokratiska granskningen av Riksbanken d& det
ir det enda organ som l6pande f6ljer Riksbankens verksamhet for
huvudmannen, riksdagens, rikning. Det ir endast fullmiktige som
har denna insyn i Riksbankens verksamhet i allménhet och 1 direk-
tionens arbete i synnerhet. Av de intervjuer kommittén genomfort
med personer som har eller haft ledande positioner inom Riksbanken
och fullmiktige framgdr att det formella informationsutbytet inte
beddms vara tillfredsstillande mellan fullmiktige och utskottet. Sam-
tidigt framhlls det att for vissa partier i stillet finns fungerande
informella kontaktvigar mellan fullmiktigeledaméter och ledaméter
1 finansutskottet (se avsnitt 32.5.1).
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Mot bakgrund av ovanstiende anser kommittén att informations-
overforingen mellan fullmiktige och finansutskottet ir otillfreds-
stillande 1 dagsliget. Det giller bdde frekvensen pi métena och den
typ av information fullmiktige vidarebefordrar till finansutskottet.
Fullmiktige ska dirfor vara skyldigt att regelbundet och pd finans-
utskottets begiran redovisa sina iakttagelser till utskottet (jfr vad
som giller for Riksbanken 1 stort enligt avsnitt 33.6.3).
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34  Kontanter

34.1 Inledning

I flera drhundranden var kontanter det enda betalningsmedel som
forekom i Sverige.' I dag finns en rad olika elektroniska betalnings-
medel vid sidan av kontanter. Kontanter har dock fortfarande en
sirstillning, speciellt genom att det ir det enda betalningsmedel som
gor det mojligt att omedelbart och slutligt reglera en skuld utan
nigra mellanhinder.

Det ir kontanternas fysiska form som gor detta mojligt eftersom
nigon kontoféring eller clearing inte krivs. Den fysiska formen
innebir ocksd en hogre anvindbarhet jimfort med vissa elektroniska
betalningsmedel, sirskilt for personer med funktionsvariationer. For
personer som av nigon anledning inte har tillgdng till banktjinster
kan kontanter 1 praktiken vara det enda betalningsmedel som de har
tillgdng till. Den fysiska formen mojliggdér ocksd att kontanter kan
transporteras och lagras pd en mingd platser och anvindas, dven nir
ndgon elektricitet eller elektronisk kommunikation inte finns att
tillgd. De ovan beskrivna egenskaperna medfér ocksd vissa fordelar
ur ett beredskapsperspektiv, jimfort med elektroniska betalnings-
medel. Kontanters anvindbarhet for alla 1 samhillet och for betal-
ningar vid fredstida kriser och h6jd beredskap kan ocksd anféras som
skil f6r kontanters stillning som ett s.k. lagligt betalningsmedel (se
avsnitt 35.7.10).

Kontanternas bristande spirbarhet, dvs. att en kontantbetalning
ir anonym och inte kan spdras till en viss person, kan anféras som
en fordel ur ett integritetsperspektiv. Integritetsargumenten for
kontanter ir ofta mer nirvarande i andra linder in i Sverige. Det ir
bl.a. ett skil som framfoérts av Yves Mersch, direktionsledamot 1 ECB

! Se vidare Wetterberg (2009), s. 15 och 16.
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angdende vikten av att bevara kontanters stillning som lagligt betal-
ningsmedel.” Slutligen kan det ocks3 anféras att méjligheten att om-
vandla privata bankpengar (fordringar pa en bank) till riskfria central-
bankspengar (fér nirvarande kontanter) kan vara av betydelse for
fortroendet for hela det monetira systemet.’

Ansvaret for en fungerande kontanthantering och den dirtill
kopplade kontantinfrastrukturen i Sverige ir 1 dag otydligt. Ingen myn-
dighet har ett utpekat évergripande ansvar for kontanthanteringen.
Genom &ren har det gjorts olika tolkningar av Riksbankens ansvar
for de olika delarna i kontantkedjan enligt nuvarande riksbankslag.
Kommittén bedémer dirfor att det dr nédvindigt att 1 den nya riks-
bankslagen gora fortydliganden och grinsdragningar avseende an-
svarsforhdllandena i1 kontantkedjan. I detta kapitel limnar kommittén
dirfor forslag till bestimmelser 1 riksbankslagen avseende Riksban-
kens roll i kontantkedjan och de mil, uppgifter och befogenheter
som foljer av denna roll.

Forslagen 1 detta kapitel tar sin utgingspunkt i de bedémningar
som gjordes 1 kommitténs delbetinkande avseende Riksbankens an-
svar f6r kontantférsdrjningen och kontanthanteringen.* I vissa delar
ligger kommitténs férslag dven nira de forslag som limnades av
Kontanthanteringsutredningen 1 betinkandet Svensk kontanthan-
tering.

34.1.1 Kommitténs delbetiankande

Kommittén féreslog i sitt delbetinkande Tryggad tillging till kon-
tanter (SOU 2018:42) att vissa banker och utlindska kreditinstitut
som erbjuder betalkonton ska vara skyldiga att tillhandahilla rimlig
tillgdng till kontantuttag och dagskassehantering 1 hela landet. Kom-
mittén foreslog ocksd ett system for att £6lja upp de angivna kraven
och sanktionera de berérda instituten om kraven inte uppfylls.
Kraven och systemet for uppféljning och sanktioner foreslogs bli

2 Mersch (2018).

? Se kommitténs delbetinkande SOU 2018:42, s. 149.
*SOU 2018:42, 5. 215-224.

>SOU 2014:61.
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inférda i ett nytt kapitel i lagen (2010:751) om betaltjinster.® Vidare
foreslog kommittén att staten, genom linsstyrelserna och Post- och
telestyrelsen, ska intensifiera insatserna for att alla i samhillet ska ha
tillgdng till grundliggande betaltjinster till rimliga priser. I begrep-
pet grundliggande betaltjinster ingdr kontanttjinsterna kontantut-
tag, dagskassehantering, och betalningsférmedling.”

I delbetinkandet gjorde kommittén ocksd beddmningen att Riks-
bankens roll 1 kontantkedjan behover tydliggoras i den nya riks-
bankslagen. Enligt kommittén giller det inte minst mot bakgrund av
att kontantkedjan 1 Sverige ir sirbar, bl.a. till {6ljd av den snabbt
minskande kontantanvindningen, att Sverige ir ett glesbefolkat land
och att kontantkedjan i dag ir beroende av ett fital systemviktiga
privata aktorer. Kommittén konstaterade att 1 en situation dir kon-
tantanvindningen minskar snabbt och de frimsta drivkrafterna for
de privata aktdrerna ir att fortsitta att 6ka den ekonomiska effek-
tiviteten, kan Riksbankens nuvarande roll f6r kontantférsérjning
och kontanthantering i relation till marknadsaktérerna behéva om-
virderas.

Kommittén bedémde i delbetinkandet att Riksbanken dven fort-
satt bor ha ansvar {6r kontantforsiriningen 1 Sverige genom att Riks-
banken ska ge ut och makulera sedlar och mynt. Vidare bedémde
kommittén att Riksbanken borde ges ett dvergripande ansvar for
kontanthanteringen 1 Sverige. Med kontanthantering avses depdverk-
samhet, upprikningsverksamhet, kontanttransporter samt férsilj-
ning av kontanter till slutkunder sisom handeln och banker. Det éver-
gripande ansvaret f6r kontanthanteringen skulle enligt kommitténs
bedémning bestd 1 att

e Svervaka, analysera och folja kontanthanteringen 1 sin helhet

e regelbundet rapportera till riksdagen om situationen for kontant-
hanteringen i Sverige

e ansvara for att driva ett rdd om kontanthantering.

Enligt kommitténs bedémning i delbetinkandet borde Riksbanken,
utdver det 6vergripande ansvaret fér kontanthanteringen 1 sin hel-

¢ Regeringen limnade i september 2019 en proposition till riksdagen med f6rslag till krav pd
kreditinstitut att tillhandahdlla kontanttjinster (prop. 2019/20:23) som baseras pd kommitténs
delbetinkande.

7T enlighet med definitionen av grundliggande betaltjinster 1 prop. 2006/07:55, s. 10-13.
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het, dven tilldelas ett sirskilt utpekat ansvar for att sikerstilla en
vilfungerande depiverksamhet som bidrar till att kontanter kan an-
vindas 1 hela Sverige. Detta ansvar foreldg redan, enligt kommitténs
tolkning av gillande ritt, men det framstod som indamalsenligt att
fortydliga detta 1 lagstiftningen.

Kommittén bedémde slutligen att Riksbanken inte borde ha ett
sirskilt utpekat ansvar for att sikerstilla tillgdngen till kontanttjins-
ter 1 samhillet 1 form av mojligheten till kontantuttag eller dags-
kassehantering for féretag och féreningar. Att tillhandahilla tjins-
terna insittning och uttag av medel frin bankers betalkonton fér
individer, féreningar och féretag dr ingen naturlig centralbanksupp-
gift. Kommittén betonade att dven om Riksbanken inte bér ges ett
ansvar for att sikerstilla tillgdngen till kontanttjinster pdverkar dess
verksamhet inom kontantf6érsérjningen och kontanthanteringen 1
hég grad forutsittningarna for dvriga aktorer att kunna sikerstilla
tillgdngen till kontanttjinster 1 samhillet. Det beror pd att de olika
delarna av kontantkedjan ir nira sammankopplade och émsesidigt
beroende av varandra. Detta giller hela vigen i kedjan: frin kontant-
forsérjningen 1 form av Riksbankens utgivning av sedlar och mynt,
depaverksamheten, upprikningsverksamheten, virdetransporter, till-
gdngen till kontanttjinsterna kontantuttag och dagskassehantering,
och, slutligen, mojligheten att betala kontant och ta emot kontanta
betalningar. Denna uppdelning av ansvaret for olika delar av kon-
tantkedjan forutsitter en nira dialog och samarbete mellan de olika
myndigheterna, och med de privata féretag som ir centrala aktorer 1
kontantkedjan.

34.1.2 Aterstaende fragor efter delbetinkandet

Enligt direktiven ska kommittén dverviga

¢ hur Riksbankens ansvar f6r en vil fungerande kontanthantering
bor tydliggoras i lag

e Riksbankens roll och ansvar f6r kontanttillgdngen 1 hela landet
och kostnaderna f6r denna

8 Vissa av remissvaren pi kommitténs delbetinkande kan tolkas som att insittningar och uttag
av kontanter pd privata bankkonton borde vara ett statligt tagande. Kommittén anser i stillet
att bankerna har ett ansvar fér att deras kunder har rimlig tillgdng till kontanttjinster.
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¢ innebérden av Riksbankens monopol pd att ge ut sedlar och mynt
utifrin det faktum att efterfrigan pa kontanter har minskat och
att kontanter har ersatts av framfér allt olika former av elektro-
niska transaktioner.

Anggende Riksbankens roll och ansvar f6r kontantférsorjningen, kon-
tanthanteringen och kontanttillgingen 1 samhillet gjorde kommittén
en analys i delbetinkandet och limnade ett antal bedémningar.” Dir-
emot limnades inga forslag till indringar av den nuvarande riksbanks-
lagen. Det bedémdes mer limpligt att ta upp dessa i samband med
det forslag till ny riksbankslag som kommittén limnar i detta slut-
betinkande.

I detta kapitel limnar kommittén dirfor forslag till reglering av
Riksbankens mail, uppgifter och befogenheter avseende kontanter i
den nya riksbankslagen. Forslagen kompletterar den proposition som
regeringen limnade till riksdagen 1 september 2019 som bygger pd
kommitténs delbetinkande nir det giller krav pd kreditinstitut att
tillhandahalla kontanttjinster (prop. 2019/20:23). Sammantaget inne-
bir kommitténs forslag att Riksbanken, vissa stérre banker och ut-
lindska kreditinstitut, samt Post- och telestyrelsen och linsstyrel-
serna alla pd olika sitt ska bidra ull att stirka férutsittningarna for
kontantkedjan i dess olika delar. Syftet med forslagen ir att siker-
stilla en tryggad tillgdng till kontanter 1 Sverige under en tid framéver
och dirigenom mojliggora att riksdagen och regeringen 1 demokra-
tisk ordning och med ett tillrickligt beslutsunderlag kan ta stillning
till vilka betalningsmedel som ska tillhandahéllas av Riksbanken i
framtiden. Frigestillningen dr av stor principiell betydelse d3 det ror
statens framtida roll 1 betalningssystemet och pd betalningsmark-
naden. Kommittén beddémer, i linje med vad riksdagen anfér 1 sitt
tillkinnagivande till regeringen (bet. 2018/19:FiU44), att frigan om
statens roll pd betalningsmarknaden och i betalningssystemet bor ut-
redas i sirskild ordning. I en sddan utredning ingdr frdgan om kon-
tanters roll som betalningsmedel 1 ett lingre tidsperspektiv.

? Se kapitel 14 1 SOU 2018:42, s. 215-224.
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34.1.3 Disposition

Detta kapitel dr strukturerat pd féljande sitt. I avsnitt 34.2 beskrivs
gillande ritt avseende Riksbankens ansvar for kontantférsérjning
och kontanthantering. Dir avhandlas dven kort Riksbankens kon-
tantverksamhet i relation till Riksbankens institutionella oberoende.
I avsnitt 34.3 foresldr kommittén ett mil f6r Riksbankens kontant-
verksamhet. I avsnitt 34.4 limnas forslag till de uppgifter Riksban-
ken ska ha inom kontantverksamheten. De befogenheter Riksbanken
foreslds tilldelas behandlas i avsnitt 34.5. Vissa ytterligare bestim-
melser i den nuvarande riksbankslagen avseende sedlar och mynt be-
handlas i avsnitt 34.6. T avsnitt 34.7 beskrivs kontanters roll som lag-
liga betalningsmedel, skilen till att ha ett lagligt betalningsmedel
samt forslag till fortydliganden 1 lagstiftningen avseende sedlars och
mynts stillning som lagliga betalningsmedel. Kapitlet avslutas med
avsnitt 34.8 dir kommittén anger nigra viktiga 6vergripande utgings-
punkter fér den utredning som riksdagen har givit regeringen
till kinna som sin mening att tillsitta (bet. 2018/19:F1U44).

34.2 Riksbankens ansvar for kontanter
34.2.1 Gaéllande ratt

Enligt 9 kap. 14 § regeringsformen har endast Riksbanken ritt att ge
ut sedlar och mynt. Vidare ska Riksbanken enligt 5 kap. 3 § riks-
bankslagen svara for landets forsérjning med sedlar och mynt. Enligt
forarbetena till den sistnimnda bestimmelsen innebir den, enligt
kommitténs beddmning att Riksbanken ska ansvara fér dels kontant-
forsorjningen, 1 form av att producera, ge ut, 16sa in och makulera
sedlar och mynt, dels att driva depiverksamhet runtom i landet.”
Kontanthanteringsutredningen ansig i sitt betinkande Svensk kon-
tanthantering (SOU 2014:61) att distributionen av sedlar och mynt
generellt sett var att betrakta som en naturlig del av kontantforsorj-
ningsuppdraget. Utredningen gjorde sin rittsliga beddmning utifrdn
forarbetsuttalanden till riksbankslagen dir f6ljande angavs:

19Se SOU 1986:22, 5. 108 och 110. Se dven kommitténs analys av gillande ritt i delbetinkandet
SOU 2018:42, s. 69-71.
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Nir det giller distributionen av sedlar och mynt skall Riksbanken allt-
jimt ansvara for denna och det ir som férut framhillits hir som bankens
kontorsnit har sin frimsta uppgift.!!

Kontanthanteringsutredningen tolkade begreppet distribution rela-
tivt brett och innefattade i detta begrepp flera olika tjinster inom
kontanthanteringen sdsom depaverksamhet, upprikningsverksamhet,
kontanttransporter och férsiljning till slutkunder pd kontantmark-
naden (sisom handeln, banker, dgare av uttagsautomater och post-
kontor). Kommittén har dock valt att Inte inkludera distributionen
1 definitionen av kontantférsorjningen utan 1 stillet definiera distri-
butionen som en del av kontanthanteringen i samhillet."> Kommit-
tén anser vidare att det enligt gillande ritt och mot bakgrund av hur
Riksbankens verksamhet historiskt bedrivits inte dr rimligt att ut-
stricka tolkningen av Riksbankens ansvar inom kontantdistributio-
nen till att exempelvis innefatta kontanttransporter och férsiljning
av kontanter till slutkunder. Det dr uppgifter som normalt bedrivits
av privata foretag, féretridelsevis s.k. virdetransportbolag.” Efter-
som distributionsansvaret enligt forarbetena till nuvarande riks-
bankslag kopplas till det regionala kontorsnitet ir det rimligare att
anta att det 1 gillande ritt ir depdverksamhet som avses.

Mot bakgrund av de skilda slags uppgifter som ryms inom begrep-
pet kontanthantering ir det enligt kommittén vidare indamalsenligt
att dela upp kontanthanteringen i tvd olika delar. Den ena delen av
kontanthanteringen ir depiverksamheten (grossistledet) som avser
lagring av kontanter, samt in- och utlimning till 6vriga aktérer pd
kontantmarknaden. Enligt kommitténs tolkning av den nuvarande
riksbankslagens férarbeten bor depdverksamheten ses som Riksban-
kens ansvar. Det ir ocks8 den del av kontanthanteringen som histo-
riskt frimst har bedrivits av Riksbanken och som normalt ir den
verksamhet som andra centralbanker runtom i virlden bedriver. Den
andra delen av kontanthanteringen avser kontanttransporter, upp-
rikningsverksamhet och forsiljning till slutkund (detaljistledet i

"1SOU 1986:22, s. 110.

12 For definitioner av centrala begrepp, se SOU 2018:42, s. 59-62.

1 Riksbanken erbjéd under 1980- och 1990-talen upprikning av dagskassor, férpackning av
sedlar, dkthetskontroll m.m. vid sidan av depdverksamheten. Detta ansdgs dock alltmer pro-
blematiskt och 1998 skiljdes den verksamheten frin évriga uppgifter inom kontanthanteringen i
ett separat bolag som hette Pengar i Sverige AB. Det var verksamt fram till 2004. Under 2001—
2004 bedrevs ocksa ren virdetransportverksamhet i det av Riksbanken heligda bolaget Pengar
i Sverige Virdetransport AB (se vidare kommitténs delbetinkande SOU 2018:42, s. 85-87).
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kontanthanteringen).'* Detta dr verksamhet som sdvil 1 Sverige som
1 jimfdrbara linder huvudsakligen bedrivits och drivs av privata ak-
torer."”

Kontanthanteringsutredningen bedémde, till skillnad frdn kom-
mittén, att Riksbanken hade ett ansvar {o6r alla delar av kontanthan-
teringen, sivil grossistledet som detaljistledet, eftersom den gjorde
en bred tolkning av begreppet distribution. Kontanthanteringsutred-
ningens tolkning av hur lingt Riksbankens distributionsansvar strickte
sig var dock att det endast var ett ansvar i sniv mening, dvs. att ett
distributionsansvar endast uppstod om ingen annan distribuerar
kontanter."

Kommittén bedémde i sitt delbetinkande, mot bakgrund av gill-
ande ritt och forarbeten till riksbankslagen, att Riksbanken har ett
ansvar foér kontantférsérjningen 1 samhillet genom att ge ut och
makulera kontanter. Kommitténs tolkning av gillande ritt var vidare
att Riksbanken, enligt den nuvarande riksbankslagen, har ett tydligt
utpekat ansvar foér en fungerande depdverksamhet 1 Sverige. Det
foreligger dock inget egentligt ansvar, enligt gillande ritt, for Riks-
bankens nir det giller den verksamhet som virdebolagen traditio-
nellt bedrivit, dvs. upprikningsverksamhet, kontanttransporter och
forsiljning av kontanter till slutkund. Kommittén gjorde i sitt delbe-
tinkande beddmningen att Riksbanken enligt gillande ritt bor anses
ha ett ansvar for depdverksamheten 1 Sverige, vilket 1 sin tur utgér
kontanthanteringens grossistled."” Kommittén bedémde att detta an-
svar foreligger trots de lagindringar som beslutades 2005 genom
vilka Riksbanken fick mojlighet att utféra kontanférsérjningsupp-
draget 1 samarbete med annan och méjlighet gavs att betala rinte-
kostnadsersittning till privata depdigare som drev depder."

" Uppdelningen mellan grossistled och detaljistled i kontanthanteringen 4r himtad frin Riks-
bankens framstillning i 2004/05:RB3 En effektivare kontantdistributionsverksambet.

!5 Se genomging av kontantkedjan i andra linder 1 SOU 2014:61, 5. 281-321

' Kontanthanteringsutredningen framhaller dock att det utifrin forarbetena ir langt ifrin sjilv-
klart att uppdraget angiende distribution ska tolkas pd det viset (SOU 2014:61, s. 165).

7 Fér kommitténs definitioner av centrala begrepp, se SOU 2018:42, 5. 59-62.

¥SOU 2018:42, 5. 70.
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34.2.2 Inget instruktionsforbud inom kontantverksamheten

Inom Riksbankens uppgifter och befogenheter avseende kontanter
omfattas inte Riksbanken av det unionsrittsliga instruktionsférbu-
det for penningpolitiken och évriga ECBS-relaterade uppgifter (se av-
snitt 12.6). Detta ir nigot som iven finansutskottet har pipekat
(bet. 2003/04:23, s. 40)."” Detta faktum kan, enligt kommitténs be-
démning, underlitta Riksbankens samverkan med andra férvaltnings-
myndigheter och regeringen vid utférande av de uppgifter inom kon-
tantutgivningen och kontanthanteringen som Riksbanken féreslis f3.%

Om Riksbanken skulle anse att det ir nédvindigt att vidta extra-
ordinidra tgirder avseende kontanter och dessa dtgirder inte fram-
gir av dess mandat, kan Riksbanken goéra en framstillning till riks-
dagen. Denna utgdngspunkt avseende forhdllandet till riksdagen
inom kontantomradet ligger 1 linje med vad som angavs av finansut-
skottet avseende Riksbankens verksamhet inom kontanthanteringen
1 bérjan av 2000-talet. Finansutskottet framférde att det faktum att
ett privatrittsligt subjekt (Pengar 1 Sverige AB) skulle hantera Riks-
bankens myndighetsuppgifter inneholl sddana offentligrittsliga aspek-
ter att ett forslag med konsekvensbeskrivningar borde understillts
riksdagens provning (bet. 2003/04:FiU23, s. 40-44).

34.3 Malet for Riksbankens verksamhet avseende
kontanter

Kommitténs forslag: Mélet for Riksbankens verksamhet avse-
ende kontanter ir att bidra till att det finns tillgdng till kontanter
1 betryggande utstrickning 1 hela Sverige.

! Kontantutgivningen styrs numera av efterfrigan pa kontanter och ir inte en del av de pen-
ningpolitiska instrumenten, som baseras p4 rintestyrning. Att kontantutgivningen inte ir en
del av penningpolitiken medfér att den inte omfattas av instruktionsférbudet som regleras i
9 kap. 13 § férsta stycket regeringsformen och det oberoende f6r nationella centralbanker som
foljer av artikel 130 1 EUF-f6rdraget (se dven avsnitt 12.6). Inte heller sidana kontanthante-
ringsfrigor som depdverksamhet, kontanttransporter etc. omfattas av instruktionsférbudet.
2 Forvaltningsmyndigheter, inklusive Riksbanken, dtnjuter dock ett grundlagsfist oberoende
vid myndighetsutdvning och tillimpning av lag enligt 12 kap. 2 § regeringsformen. Vissa av
Riksbankens beslut 1 friga om sedlar och mynt, sirskilt vad giller inlésen av sedlar och mynt,
kan utgdra myndighetsutévning mot enskild och dirfér omfattas av bestimmelsen.
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Kontanthanteringsutredningen foreslog att Riksbanken fortsatt
skulle ha ansvar f6r kontantférsérjningen genom att ge ut sedlar och
mynt. Riksbanken skulle ocks3, enligt utredningens férslag, ges ett
overgripande ansvar for kontanthanteringen 1 Sverige. Ansvaret f6r
kontanthanteringen skulle, enligt utredningen, ses som en del av den
overgripande uppgiften att frimja ett effektivt och sikert betalnings-
visende (se 1 kap. 2 § tredje stycket riksbankslagen).” Kommittén
foresldr dock att begreppet betalningsvisende utmonstras ur riks-
bankslagen (se avsnitt 13.1). Det innebir ocksa att mélet (eller upp-
draget) att frimja ett effektivt och sikert betalningsvisende inte
ingdr i kommitténs forslag till ny riksbankslag.”

En annan utgingspunkt f6r kommittén ir att Riksbankens upp-
gifter dven fortsittningsvis ska anges pd ett uttdmmande sitt. Riks-
banken fir sdledes endast utfora sddana uppgifter eller ta del 1 s3dan
verksamhet som anges 1 lag eller i rittsakter frin EU Kommittén
foresldr att Riksbanken tilldelas mal, uppgifter och befogenheter
inom sina olika verksamhetsomrdden (se avsnitt 13.4). I linje med
denna 6vergripande inriktning foresldr kommittén att det i riks-
bankslagen infors ett eget kapitel om Riksbankens mal, uppgifter
och befogenheter avseende kontanter och andra betalningsmedel.

Kommittén féresldr att mélet for Riksbankens verksamhet avse-
ende kontanter ska vara att bidra t1ll att det finns tillging till kontanter
i betryggande utstrickning i hela Sverige. Att bidra innebir att Riks-
banken nir den utfér sina uppgifter avseende kontanter behdver ana-
lysera och viga in hur utférandet paverkar kontanthanteringen och
tillgdngen tll kontanttjinster och hur det bidrar till att kontantked-
jan uppritthdlls i hela Sverige. Att milet betonar tillgingen till kon-
tanter 7 hela Sverige pekar vidare pd att sirskild uppmirksamhet bor
riktas mot férutsittningarna 1 omrdden dir det dr svdrt att uppritt-
hilla ullgingen till kontanter pd kommersiell grund, exempelvis 1
glesbygden 1 norra och mellersta Sverige och pd vissa dar till vilka det
saknas fast vigforbindelse.

I forhdllande till det mél (eller uppdrag) som Riksbanken har i
den nuvarande riksbankslagen (att frimja ett sikert och effektivt
betalningsvisende) innebir det foreslagna milet att en tydligare in-

' SOU 2014:61, 5. 162-163.

27 foérarbetena till nuvarande riksbankslag har bestimmelsen om att frimja ett sikert och
effektivt betalningsvisende beskrivits som ett uppdrag i stillet for ett mal (prop. 1997/98:40
s. 54). Kommittén beddémer dock att detta uppdrag i allt visentligt motsvarar ett mal fér Riks-
bankens verksamhet.
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riktning pekas ut f6r Riksbankens verksamhet avseende kontanter.
Tillgingen till kontanter som betalningsmedel 1 hela Sverige ska
vigas in 1 Riksbankens verksamhet. I Riksbankens tolkning av den
nuvarande riksbankslagen har det inte sillan framhallits att Riksban-
ken varken kan eller ska sirbehandla kontanter som betalningsmedel
utan bara se dem utifrdn deras 6vergripande roll 1 att frimja ett
effektivt och sikert betalningsvisende.” Kommitténs utgdngspunkt
ir dock, som ocksd framgdr av delbetinkandet, att Riksbankens 3t-
girder ska bidra till att kontanternas stillning som betalningsmedel
stirks 1 Sverige. Vidare har kommittén betonat att staten bér verka
for att den fortsatta utvecklingen av tillgdngen till kontanttjinster
sker under kontrollerade former s att allmidnhetens och samhillets
behov av kontanter tillgodoses. Tillgdngen till kontanter ska, dtmin-
stone, uppritthillas till dess att samhillet kan gora ett informerat
och aktivt val i frigan om kontanternas roll som betalningsmedel i
ett lingre tidsperspektiv. Detta stillningstagande bér goras utifrin
ett fullstindigt beslutsunderlag. Kommittén stiller sig dirfér positiv
till riksdagens tillkinnagivande att regeringen ska tillsitta en utred-
ning avseende statens och den privata sektorns roller pd den framtida
betalningsmarknaden (bet. 2018/19:FiU44) En sidan utredning ut-
gor ett centralt beslutsunderlag nir beslut ska fattas om kontanters
roll 1 ett lingre tidsperspektiv. Kontanterna och kontantinfrastruk-
turen fir inte tillitas férsvinna innan ett stillningstagande gérs om
kontanters roll i framtiden.

Mot bakgrund av dessa utgdngspunkter ir det rimligt att dven
mélet fér Riksbankens kontantverksamhet 3terspeglar ambitionen
att bidra till en betryggande tillgdng till kontanter i hela landet. Det
foreslagna malet f6r Riksbankens kontantverksamhet innebir ocksa
att det framgdr tydligare dn i dagsliget att Riksbanken i sin verksam-
het ska bidra till det av riksdagen beslutade mélet att alla 1 samhillet
ska ha tillgdng till grundliggande betaltjinster till rimliga priser. De
grundliggande betaltjinsterna kontantuttag och dagskassehantering
ir beroende av en fungerande kontanthantering i1 hela landet.

Malet f6r Riksbankens kontantverksamhet har ett nira samband
med kommitténs forslag till krav pd vissa banker och kreditinstitut
att sikerstilla en rimlig tillgdng till kontanter i hela Sverige (se kom-

2 Se exempelvis Riksbanken (2015).
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mitténs delbetinkande SOU 2018:42 och prop. 2019/20:23**). I kom-
mitténs delbetinkande limnades dven férslag och bedémningar an-
gdende behovet av intensifierade statliga insatser f6r att ge stod till
privata aktérer som erbjuder grundliggande betaltjinster 1 glesbygd.

Sammantaget innebir forslagen i delbetinkandet och det fore-
slagna mélet for Riksbankens kontantverksamhet att statliga insatser
stirker kontantkedjan 1 flera led 1 férhdllande till en situation dir
inga dtgirder vidtas.

34.4 Riksbankens uppgifter avseende kontanter

Kommittén beddémer att uppgiften i nuvarande riksbankslag att
”svara for landets f6rsérjning med sedlar och mynt” istillet bor
bestd i ett ansvar {6r kontantutgivning respektive kontanthantering.
Kontantutgivning innebir att ge ut och 16sa in sedlar och mynt,
vilket dven férutsitter produktion och makulering. I delbetinkandet
anvinde kommittén begreppet kontantforsorjning for att beteckna
verksamheterna utgivning, inlésen och makulering av kontanter.”
Uttrycket kontantférsérjning som kopplas till Riksbankens uppgift
att enligt 5 kap. 3 § 1 den nuvarande riksbankslagen svara for landets
férsérjning med sedlar och mynt har dock getts olika innebérd 6ver
tid (se avsnitt 34.2.1). Dirfér anser kommittén att det blir tydligare
att anvinda begreppet kontantutgivning 1 den nya riksbankslagen.
Grinsen gentemot Riksbankens évergripande ansvar for kontant-
hanteringen blir ocksd tydligare. Kontanthantering avser 1 sin tur
depdverksamhet, upprikningsverksamhet, kontanttransporter och
forsiljning och kép av kontanter till och frin slutkunder (som exem-
pelvis handeln, banker och dgare av uttagsautomater) i enlighet med
definitionen i delbetinkandet.

Mot bakgrund av ovanstdende féreslir kommittén att Riksban-
kens ska ha foljande tre uppgifter avseende sin kontantverksamhet.

21 prop. 2019/20:23 formuleras kravet som att kreditinstituten ska “vara skyldiga att tillhanda-
hilla kontanttjinster i betryggande utstrickning i hela landet.”
% Se dven SOU 2018:42, 5. 59-62.
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¢ Riksbanken ska ansvara f6r kontantutgivningen i Sverige genom
att ge ut och 16sa in sedlar och mynt i kronor (se avsnitt 34.4.1)

¢ Riksbanken ska ansvara fér att det drivs depaverksamhet i Sverige
(se avsnitt 34.4.2)

e Riksbanken ska ha ett 6vergripande ansvar for att kontanthan-
teringen 1 Sverige fungerar. I denna uppgift ingdr att f6lja och ana-
lysera situationen f6r kontanthanteringen 1 Sverige, regelbundet
rapportera till riksdagen, samt vid behov ha en koordinerande roll
1 kontanthanteringen (se avsnitten 34.4.4 och 34.4.5).

Kommitténs forslag till hur Riksbankens ansvar i kontantkedjan ska
se ut och hur det férhiller sig till dvriga aktorer framgar av Figur 34.1.

Figur 34.1  Fordelning av ansvaret i kontantkedjan

Del av A
. nsvar
kontantkedjan
A AKoptaﬂntutgnvnmg A > Riksbanken
Utgivning, inlésen och makulering
Kontanthantering grossistled .
. 88 > Riksbanken
Depaverksamhet
. " Banker
Kontanthantering detaljistled N&dvandigtvillkorfor att uppna
Kontanttransporter, e e
Ly —— lagkraven om rimlig tillgang
upprakningsverksamhet, "
forsaljning till slutkunder m.m. Riksbanken
Bevakning, analys, beredskap
Banker
Tillgang till kontanttjanster Lagkraven om rimlig tillgdng
Kontantuttag, dagskassehantering . Staten
Bevakningoch stodinsatser

Anm. Lagkraven som avses ar de som foreslas i kommitténs delbetankande Tryggad tillgang till
kontanter (SOU 2018:42) och som ingér i prop. 2019/20:23 som regeringen lamnade i september 2019.

Riksbanken tilldelas ett antal befogenheter fér att den ska kunna
utféra sina uppgifter avseende kontanter och 1 syfte att uppnd mélet
for kontantverksamheten. Dessa behandlas i avsnitt 34.5. Genom
det mal och de uppgifter och befogenheter som Riksbanken ges fér

kontantverksamheten, bedémer kommittén att Riksbanken i hogre
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grad dn vad som ir fallet i dag kommer att kunna understédja kon-
tantkedjan och bidra till att stirka tillgdngen till kontanter 1 Sverige,
till dess beslut fattas om kontanternas roll i ett lingre tidsperspektiv

34.4.1 Uppgiften att ansvara for kontantutgivningen

Kommitténs forslag: Riksbanken ska ha till uppgift att ansvara
for kontantutgivningen i Sverige genom att ge ut och I6sa in sed-
lar och mynt i kronor.

Kommittén bedémer liksom Kontanthanteringsutredningen att upp-
giften att ge ut sedlar och mynt ir den centrala komponenten 1 kon-
tantforsorjningen enligt gillande ritt. Kommittén foreslar dirfor att
uppgiften ska framgd av den nya riksbankslagen.” Det ir en uppgift
som direkt foljer av Riksbankens monopol att ge ut sedlar och mynt
enligt 9 kap. 14 § regeringsformen. I sniv mening avses med uttrycket
ge ut den bokféringstekniska dtgirden nir kontanter valuteras, dvs.,
overgdr frin lagervara till en skuld pd Riksbankens balansrikning
medan det institut som kdper kontanterna av Riksbanken samtidigt
minskar sina reserver.” Nir kontanter ges ut 6kar mingden kontan-
ter 1 cirkulation, vilket dterspeglas av en 6kning av posten utestiende
sedlar och mynt pd skuldsidan av Riksbankens balansrikning.

Att ge ut sedlar och mynt dr det ena benet i kontantutgivningen.
Utdver detta anser kommittén att kontantutgivning dven ska inklu-
dera en skyldighet f6r Riksbanken att 16sa in sedlar och mynt. Inlé-
sen har motsatt effekt pd balansrikningen jimfért med utgivning,
dvs. den omfordelar Riksbankens skuld och ¢kar bankernas reser-
ver.”

Genom dessa forslag tydliggors i lagen Riksbankens uppgift att
fungera som start- och slutpunkt fér kontantkedjan. Utgivning av
kontanter forutsitter att Riksbanken dessférinnan antingen sjilv har
tryckt sedlarna eller priglat mynten eller har 13tit annan géra detta.

26SOU 2014:61.

¥ Om en bank képer kontanter av Riksbanken minskar dess reserver (inléning) i Riksbanken
i motsvarande mdn, varvid ndgon férindring pi tillgdngssidan i Riksbankens balansrikning inte
sker.

2 For inlosen av skadade, forslitna eller forstorda sedlar framgdr av 5 kap. 4 § riksbankslagen att
dessa far 16sas in av Riksbanken. Det framgdr dven att Riksbanken fir 16sa in sedlar och mynt
som upphdrt att vara lagliga betalningsmedel om det finns sirskilda skil. Dessa bestimmelser
foreslas foras dver till den nya riksbankslagen, se avsnitt 34.6.
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For att kunna utféra uppgiften att 16sa in sedlar och mynt behéver
ocksd Riksbanken, 1 egen eller annans regi, makulera sedlar och mynt
som inte kan ges ut igen. Produktion och makulering av sedlar och
mynt dr dirfér nddvindiga forutsittningar f6r att Riksbanken ska
kunna utféra uppgiften att ansvara for kontantutgivningen i sam-
hillet.

De bokféringstekniska transaktionerna att ge ut respektive att
16sa in sedlar och mynt hinger i dag nira samman med den fysiska
utlimningen och inlimningen av sedlar frdn Riksbankens kontor
eftersom det ir vid den fysiska inlimningen och uthimtningen som
bokféringstransaktionerna sker. Loomis Sverige AB (Loomis) skoter
dock 1dag mynthanteringen som ombud fér Riksbanken. I Riks-
bankens myntuppdrag till Loomis ingdr lagerhllning av mynten samt
mottagning och utlimning frén och till Riksbankens kunder samt
inventering. Denna verksamhet ir upphandlad i sedvanlig ordning.

Loomis utfér siledes ett antal tjinster f6r Riksbankens rikning.
Det ir dock Riksbankens eget myntlager och Riksbanken som stir
for sjilva utgivningen av mynten. Nir Loomis limnar ut mynten till
kunder bokférs dessa som en skuld pd Riksbankens balansrikning.
Riksbanken har alltsd utkontrakterat mynthanteringen till Loomis,
men Riksbanken svarar ind3 f6r verksamheten pd samma sitt som
om det var Riksbanken sjilv som bedrev den.”” Som kommittén
foreslar 1 avsnitt 34.4.3 far Riksbanken driva verksamhet inom sdvil
kontantutgivningen som depdverksamheten 1 samarbete med annan.

Som framgir av avsnitt 34.3 ir det 6vergripande mélet fér Riks-
bankens verksamhet avseende kontanter att bidra till att det finns
tillgdng till kontanter i betryggande utstrickning hela Sverige. Riks-
bankens verksamhet inom kontantutgivningen ska bidra till att detta
dvergripande mél uppnds. En fungerande kontantutgivning ir ett
nédvindigt villkor f6r att kontanter éver huvud taget ska finnas till-
gingliga som betalningsmedel. Andra aspekter av en kontantutgiv-
ning som bidrar till att det finns tillgdng till kontanter i betryggande
utstrickning 1 hela landet 4r att den behover vara siker och robust.
Produktionen och utgivningen av kontanter méste vara siker ur flera
aspekter. Det handlar for det férsta om att de sedlar och mynt som
Riksbanken ger ut ska vara svéra att férfalska och ha ldng hillbarhet.
Det handlar f6r det andra om att Riksbanken ska kunna ge ut och
l6sa in kontanter dven vid elavbrott, stérningar i elektroniska kom-

29 § Riksbankens féreskrifter om kontantférsérjning (RBFS 2013:2).
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munikationer m.m. Slutligen méste Riksbanken ha kontroll éver pro-
duktionen 1 alla ligen. Det innebir att Riksbanken miste sikerstilla
krav pd en mycket hog grad av leveranssikerhet nir tillverkningen av
sedlar och mynt, liksom ir fallet i dag, utkontrakteras till en frists-
ende aktor. Sikerhethetskraven bor stillas sd att sikerheten ir hog
dven vid en eventuellt forindrad sikerhetspolitisk situation (se vidare
avsnitt 35.7.1).

34.4.2 Uppgiften att ansvara for depaverksamheten

Kommitténs forslag: Riksbanken ansvarar f6r att det drivs depi-
verksamhet. Med depdverksamhet avses driften av depder, dvs.
fysiska platser for lagring samt ut- och inlimning av kontanter.
Om inte riksdagen beslutar nigot annat ska det finnas minst fem
depder 1 Sverige dir de foretag som Riksbanken foreskriver fir
himta ut och limna in sedlar av samtliga valérer. Minst en depd
ska ligga 1 Norrbottens lin eller Visterbottens lin och minst en
depd ska ligga 1 Jimtlands eller Visternorrlands lin.

Riksbanken fir ta ut avgifter frin den som himtar ut eller lim-
nar in kontanter hos Riksbanken. Avgifterna fir differentieras geo-
grafiskt.

Kommitténs bedémning: Villkoren fér in- och utlimning 1
depderna avseende priser, tillginglighet for olika aktérer, service
m.m. ska bidra till att uppnd Riksbankens mal att bidra till att det
finns tillgdng till kontanter 1 betryggande utstrickning hela
Sverige.

Kommittén bedémde i delbetinkandet att Riksbanken bor agera for
att uppritthilla en vilfungerande depdverksamhet som bidrar till att
kontantkedjan fungerar tillfredstillande dven vid extraordinira hin-
delser som fredstida kriser och vid h6jd beredskap. I delbetinkandet
och 1 avsnitt 34.2 konstaterar kommittén att Riksbanken redan en-
ligt gillande ritt har ett ansvar f6r depdverksamheten i Sverige. Detta
ansvar giller, enligt kommittén, oavsett om den drivs i egen regi eller
1 samarbete med ndgon annan aktor enligt den nuvarande méjlighet
som Riksbanken har enligt 5 kap. 3 § andra stycket riksbankslagen.
Kommittén bedémde 1 delbetinkandet ocksg att Riksbankens ansvar
for depaverksamheten behéver fortydligas mot bakgrund av att det
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betriffande gillande ritt har gjorts olika tolkningar av vad ansvaret
bestdr i och hur lingt det stricker sig.”®

Vidare behovs en anpassning av bestimmelserna i riksbankslagen
till £6ljd av att forutsittningarna for Riksbankens verksamhet avse-
ende kontanter forindrats avsevirt sedan den nuvarande riksbanks-
lagen tridde i kraft 1989. En viktig férindring som péverkat forut-
sittningarna ir den minskade kontantanvindningen i samhillet. En
annan viktig férindring ir det faktum att Riksbanken, inte minst mot
bakgrund av den minskade kontantanvindningen, har avvecklat samt-
liga sina regionala kontor dir det tidigare bedrevs depaverksamhet.

Med depdverksamhet avses driften av depder, dvs. platser dir
kontanter lagras och dir andra aktdrer som sd onskar kan himta ut
och limna in kontanter. Inlimning och uthimtning av kontanter i
depder kan vara gratis eller avgiftsbelagd. Depdverksamhet kan sigas
utgora grossistledet 1 kontanthanteringen. En 6nskvird férutsitt-
ning for att driva en depd dr dock att det finns en upprikningsverk-
samhet 1 anslutning till depén eftersom sdvil inlimning som uthimt-
ning 1 depin kriver att det genomférs upprikning och dkthets- och
kvalitetskontroll av kontanterna. Det finns dirfér en samhillseko-
nomisk logik att depder samlokaliseras med upprikningscentraler.

Sedan 4r 2005 skots depdverksamheten helt av privata aktorer dd
Riksbanken endast limnar ut kontanter till privata depdigare som
tecknat kontantférsorjningsavtal med Riksbanken 1 enlighet med
Riksbankens foreskrifter om kontantférsérjning (RBFS 2013:2). Syf-
tet med forindringarna som Riksbanken genomférde 2005 var att
forstirka incitamenten till 6kad effektivitet 1 kontanthanteringen,
exempelvis genom att undvika onddiga kontanttransporter till och
frin Riksbankens divarande kontor. Det bedémdes ocks& att mark-
nadsaktdrerna var mer limpade att effektivisera depiverksamheten
in Riksbanken.” Den verksamhet som i dag drivs av Riksbanken vid
sitt kontor utanfoér Stockholm fungerar dirfor inte fullt ut som en
depd enligt kommitténs definition. Detta beror pd att endast banker
och bankigda bolag som har ingdtt avtal om rintekostnadsersittning

**Se SOU 2018:42, 5. 216-221.

3! Riksbankens framstillning till riksdagen 2004/05:RB3, s. 8-14. Framstillningen innehsll fér-
slag till andringar av riksbankslagen for att méjliggdra en effektivare kontantdistribution ge-
nom att samarbeta med andra aktérer och att kunna betala rintekostnadsersittning till féretag

som avskiljer och lagrar sina kontanter enligt Riksbankens anvisningar. Riksdagen beslutade 1
enlighet med Riksbankens férslag (bet. 2004/05:FiU19).
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och kontantférsorjning kan himta ut och limna in kontanter vid
Riksbankens kontor. Det ir idag endast Bankomat AB som har
ingdtt ett kontanférsérjningsavtal och ett avtal om att erhdlla rinte-
kostnadsersittning med Riksbanken och ir dirfér den enda aktor
som i dag kan himta ut och limna in kontanterhos Riksbanken.”

Depéverksamheten, utéver den verksamhet som bedrivs vid Riks-
bankens kontor, dr i dag i praktiken ett privat monopol och sanno-
likheten fér att nigon ytterligare bank, eller bankigt bolag, skulle
vilja driva depdverksamhet forefaller mycket liten, inte minst till
foljd av de tydliga stordriftsférdelar som finns 1 verksamheten. Riks-
banken stiller 1 dag inte ndgra krav pd hur Bankomat AB lokaliserar
sina depder och vilka priser de sitter. Kommittén konstaterade ocksd
1delbetinkandet mot bakgrund av jimférelser med de nordiska grann-
linderna, att Riksbanken har en av de mest tillbakadragna rollerna 1
kontanthanteringen bland jimfoérbara centralbanker.

Kommittén konstaterade vidare 1 delbetinkandet att modellen for
depaverksamheten i Sverige i hég grad har prioriterat effektivitets-
aspekten ur ett snivt perspektiv. Detta kommer till uttryck genom
att uthimtning av kontanter hos Riksbanken fér nirvarande endast
kan géras vid en anliggning utanfér Stockholm och bara av banker
eller bankigda bolag som har ingdtt avtal om kontantférsérjning och
rintekostnadsersittning. Inlimningen av kontanter till Riksbankens
kontor dr vidare begrinsad till makulatur och sisongséverskott.

Effektivitetsfokus dr dven ett dominerande inslag for lokalisering,
prissittning m.m. 1 de depder som drivs av depdigaren Bankomat AB.
Nir besluten om att 6verlimna depdverksamheten till marknads-
aktorerna fattades av Riksbanken fanns det skil for de férindringar
som genomférdes, bl.a. att undvika onédiga transporter av kontan-
ter till och frdn riksbankskontoren 1 syfte att undvika rintekostna-
den for att lagerhilla kontanterna. Forindringarna okade med
storsta sannolikhet effektiviteten i den svenska kontantkedjan.

Ar 2013 fanns det 16 stycken depger i Sverige. I oktober 2019
finns det endast fem stycken kvar.” Under hésten 2018 lade Banko-
mat AB ner sin depd 1 Hirnésand i samband med att Loomis stingde
ner sin dirtill samlokaliserade upprikningscentral. Bankomat AB

*2 Det finns dock inget som formellt hindrar andra banker att ingd avtal om rintekostnadser-
sittning och kontanférsdrjningsavtal med Riksbanken och dirmed bli depdigare. Fram till
&r 2010 drev tre lokala sparbanker egna depder. Se vidare SOU 2014:61, s. 88.

3 Utdver dessa depder finns det dven platser dir virdebolagen lagrar kontanter fér sitt eget
bruk. Dessa ir dock inte depder i den betydelse som hir avses.
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oppnade sedan en depd 1 Umed, 3terigen lokaliserad 1 Loomis upp-
rikningscentral. I denna depd hanteras dock endast sedelvalérerna
100, 200 respektive 500 kronor, dvs. de valérer som anvinds i uttags-
automater. I februari 2019 lades vidare depn i Orebro ner.

Nuvarande modell fér hur depaverksamhet drivs och regleras i
Sverige innebir, enligt kommittén, tydliga risker f6r ytterligare ned-
ligeningar av depder, prisokningar och andra férindringar som gor
dvriga tjinster inom kontantkedjan dyrare och férsimrar de kommer-
siella férutsittningarna for andra aktorer att erbjuda kontanttjinster
och 1 férlingningen méjliggéra kontanta betalningar f6r varor och
géanster. Det okar dirmed sdrbarheten i kontantkedjan ytterligare
utdver det som redan foljer av den pigdende processen med mins-
kande kontantanvindning i samhillet som drivs av vikande efterfra-
gan pd kontanter bland konsumenter och handlare. Som kommittén
konstaterade i delbetinkandet priglas hela kontantkedjan av stor-
driftsférdelar och nitverkseffekter vilket ger upphov till samord-
ningsfoérdelar och férsvirar konkurrensen. Det skulle kunna finnas
ekonomiska incitament f6r Bankomat AB att minska dgarnas netto-
kostnader f6r kontanter genom att férdyra tjinsterna fér virdebo-
lagen och i férlingningen dven foér exempelvis handeln, sparbanker
och féretag som tillhandahéller uttagsautomater. Trots att detta inne-
bir en fordyrning f6r den del av Bankomat AB som driver uttags-
automater kan det ind3 vara rationellt eftersom kontanttjinster
genererar storre kostnader in intikter f6r dgarna till Bankomat AB,
dvs. ett antal storre banker. Bankomat AB:s nuvarande stillning som
enda depdigare har dock av andra aktorer beskrivits som ett kost-
nadsdrivande mellanled i kontanthanteringen mellan Riksbanken
och virdebolagen.™

Det som talar emot att depder avvecklas och att priserna fort-
sitter att hojas 1 snabb takt dr det krav som enligt férslag 1 kommit-
téns delbetinkande (SOU 2018:42) och prop. 2019/20:23 féreslas
stillas pd vissa banker och vissa utlindska kreditinstitut att tillhanda-
hilla tillgdng till tjinsterna kontantuttag och dagskassehantering 1
betryggande utstrickning i hela Sverige. De banker och kreditinsti-
tut som omfattas av kraven ir beroende av ett fungerande grossistled
i form av sedeldepder f6r att kunna leva upp till lagkraven. Mot detta
argument kan dock anféras att Bankomat AB skulle kunna skriddar-
sy depdverksamheten utifrén de behov som féljer av Bankomat AB:s

** Se exempelvis Nokas Virdehantering AB (2018).
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egna uttags- och insittningsautomater. Om placeringen av depder
och tjinsteutbudet i form av exempelvis sedelvalorer helt anpassas
for Bankomat AB:s uttags- och insittningsautomater skulle det ge
simre forutsittningar for 6vriga aktorer 1 kontantkedjan. Det riske-
rar 1 sin tur att leda till hogre priser och att fler och fler niringsidkare
och mindre banker slutar acceptera kontanter nir virdebolagen for
vidare dessa kostnader till sina kunder inom framfér allt handeln.

Kommittén foreslar att det infors en bestimmelse som anger att
Riksbanken ansvarar for att det drivs depdverksamhet for lagring
samt ut- och inlimning av kontanter. Detta tydliggér Riksbankens
ansvar f6r depaverksamheten 1 Sverige. Kommittén foreslar att mélet
for Riksbankens uppgifter inom kontantverksamheten i den nya
riksbankslagen ska vara att bidra till att det finns tillgdng till kontan-
ter 1 betryggande utstrickning i hela Sverige (se avsnitt 34.3). Detta
mal forindrar inriktningen i Riksbankens kontantverksamhet frin
att frimst fokusera pd effektivitets- och sikerhetsaspekter till att
tydligt dven viga in tillgdngen till kontanter f6r olika aktérer i hela
Sverige. Givetvis ska Riksbanken dven fortsittningsvis hushélla vil
med statens medel, givet de mal man har f6r sin verksamhet, och vidta
tgirder som stdr i rimligt férhillande till de kostnader och risker for
Riksbankens och statens finanser som &tgirden kan medfora (se av-
snitt 13.5). Detta innebir att Riksbanken behéver gora en avvigning
mellan att det ska finnas tillgdng till kontanter 1 hela landet och ef-
fektiviteten 1 kontanthanteringen. Malformuleringen bor ha konkret
betydelse fér hur Riksbanken praktiskt tar sitt ansvar for depaverk-
samheten 1 Sverige. Ngra viktiga aspekter av en depdverksamhet
som bidrar till mélet att bidra till att det finns tillging till kontanter
1 betryggande utstrickning hela Sverige ir

o det totala antalet depder i Sverige
e depdernas geografiska lokalisering

o vilka foretag som kan driva egna depder och erhilla rintekost-
nadsersittning

e prissittningen och 6vriga villkor fér tjinsterna ut- och inlimning
av kontanter i depder, inklusive vilka aktérer som kan himta ut
och limna in kontanter

e forutsittningarna for andra aktdrer att driva upprikningsverk-
samhet i anslutning till depderna sd att depderna faktiskt anvinds.
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Det finns enligt kommittén skil fér Riksbanken att 6verviga en
férindring av avgiftsstrukturen f6r att himta ut och limna in sedlar
i depderna. Bankomat AB:s nuvarande prissittningsmodell har base-
rat sig pd principen om kostnadstickning och en transaktionsavgift
per sedelbunt som limnas in och himtas ut. Intikterna av dessa av-
gifter ska ticka kostnaderna f6r Bankomat AB:s depdverksamhet. En
generellt minskad kontantanvindning har dirfér inneburit att
priserna fér in- och utlimning 6kat snabbt eftersom det ir svirt att
minska de fasta kostnaderna férknippade med att driva depder. Dess-
utom har Bankomat AB:s villkor for att finansiera sina kontantlager
hos sina dgare blivit mindre férdelaktigt sedan 2014. D3 ¢kade den
rinta som Bankomat AB betalar till sina dgare® for att kunna hélla
och finansiera kontantlagren, frén en rintesats motsvarande repo-
rintan till en s.k. marknadsmissig rinta. Samtidigt steg priserna och
gick frin ett enhetspris pd fyra kronor per sedelbunt fére den
1 januari 2014 till hogre och differentierade belopp. For 20-kronors-
sedlar 6kade priset per bunt med 23 procent, f6r 100-kronorssedlar
med 48 procent och fér en bunt femhundrakronorssedlar med
148 procent.’® Sedan engdngshdjningen av priserna genomférdes
2014 har priserna fér inlimning och uthimtning 6kat med ytterligare
40-45 procent per sedelbunt mellan 2014 och 2019.”” Som procent
av det nominella virdet f6r en bunt motsvarar det i dag som ligst
0,03 procent for femhundrakronorssedlar och som hégst 0,4 pro-
cent for 20-kronorssedlar. Denna kostnad uppkommer varje gdng en
sedelbunt kops eller siljs 1 en av Bankomat AB:s depder. Kraftiga
prisékningar tillsammans med nedliggningen av depder har med
stdrsta sannolikhet skyndat pd processen mot minskad kontantan-
vindning eftersom virdebolagen har fitt hogre kostnader fér att
himta ut och limna in sedlar, vilket i slutindan pdverkat priserna
mot slutkunder som handeln, banker, och féretag som driver uttags-
automater.

Nir Riksbanken, 1 exempelvis ett avtal om depiverksamhet eller
foreskrifter, reglerar prissittning och 6vriga villkor f6r uthimtning
och inlimning i depderna behover Riksbanken gora en avvigning
mellan tillginglighet och effektivitet. Att uppnd mélet — att bidra till
att det finns tillgdng till kontanter i betryggande utstrickning hela

3% Bankomat AB igs av Danske Bank, Handelsbanken, Nordea, SEB och Swedbank med Spar-
bankerna.

3 Se SOU 2014:61, s. 89 och 90.

%7 Enligt prisuppgifter som kommittén fitt frin Bankomat AB.
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Sverige — behdver vigas mot effektivitetsaspekten 1 kontanthante-
ringen dir kontanttransporter av smd belopp ska undvikas av bide
effektivitets- och miljéskil. En 13g fast kostnad fér in- och utlim-
ning skulle kunna vara ett mojligt alternativ for Riksbanken att 6ver-
vaga.

Det finns sammanfattningsvis en logik 1 att Riksbanken ansvarar
for depdverksamheten. Staten ansvarar dirigenom for en grundligg-
ande infrastruktur for kontanterna. Bankernas ansvar blir en skyldig-
het att erbjuda kontanttjinster till kunder, ett ansvar som ir nira kopp-
lat till de betalkonton som kunderna har i bankerna. Staten, genom
Riksbanken, har ansvar for att producera, ge ut kontanter och fér
grossistrollen i kontanthanteringen i form av sedel- och myntdepder.
Detta ir nigot som flera remissinstanser som yttrat sig om kom-
mitténs delbetinkande pekat ut som énskvirt och rimligt nir kon-
tantanvindningen minskar samtidigt som det, ur ett bredare samhills-
perspektiv, bedéms nodvindigt att uppritthdlla kontantinfrastruk-
turen under en tid framéver.”®

Ytterligare specificering av uppgiften att ansvara
for depaverksamheten

Kommittén bedémer att det behovs vissa ytterligare specifikationer
avseende Riksbankens uppgift att se till att det drivs depdverksamhet
for att banken ska anses kunna uppnd mélet att bidra till att det finns
tillgdng till kontanter i betryggande utstrickning hela Sverige. Det
bér finnas en rimlig tillgdng till depder 1 hela landet dir viktiga akto-
rer 1 kontantkedjan kan himta ut och limna in kontanter. I dagsliget
finns det fem sedeldepder 1 Sverige vilket kan jimforas med 16 stycken
depder 2013. Utvecklingen har, liksom nir det giller t.ex. minsk-
ningen av kontanthanterande bankkontor, gtt vildigt fort.

I delbetinkandet var en av kommitténs utgdngspunkter att insat-
ser skulle sikerstilla att tillgdngen till kontanttjinster sker s8 att all-
minhetens och samhillets behov av kontanter tillgodoses. Utveck-
lingen bér inte heller gd snabbare in att staten 1 demokratisk ordning
och med ett tllrickligt beslutsunderlag kan ta stillning till statens
roll i betalningssystemet och betalningsmarknaden. Syftet ir dirmed
att bromsa den nuvarande snabba och marknadsdrivna processen mot

%% Se exempelvis Bankomat AB (2018), Bankféreningen (2018) samt Finansinspektionen (2018).
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att kontanter och kontantinfrastrukturen forsvinner. Depaverksam-
heten ir viktig for att kontantkedjan ska fungera eftersom den ir ett
led mellan kontantutgivningen och den 6vriga kontantkedjan i sam-
hillet. Det ir, enligt kommittén, naturligt att stirka férutsittningarna
for kontantkedjan via grossistledet genom att staten, via Riksban-
ken, gér in och sikerstiller en miniminivi av antalet kontantdep3er.

Kommittén anser att det finns skil att 1 lag ange ett ligsta antal
depder 1 Sverige och en viss geografisk spridning for dessa. Precis
som nir det giller de dverviganden som gjordes i delbetinkandet
angdende tillgdngen till kontanttjinster kan nuvarande situation med
fem depder utgdra en utgdngspunkt for de dverviganden som gors.
Lokaliseringen av depder féljer 1 dag framfér allt affirslogiken for
virdebolagen Loomis och Nokas Virdehantering AB (Nokas) di
Bankomat AB av kostnadsskail viljer att lokalisera sina depder 1 virde-
bolagens upprikningscentraler. I grunden ir lokaliseringen samhills-
ekonomiskt motiverad eftersom depder som samlokaliseras med virde-
bolagens upprikningscentraler 1 hdgre grad kommer att anvindas.
Den snabba avvecklingstakten av depder innebir dock att ett samhills-
ekonomiskt perspektiv miste vigas mot tillgidngen till kontanter 1
hela landet. Kommittén anser, givet Sveriges geografiska forutsitt-
ningar och nuvarande kontantmingd i cirkulation, att det minsta an-
talet sedeldepder i landet ska vara fem stycken. Detta bor dirfor fram-
¢ av den nya riksbankslagen. Det skulle vara mer indama3lsenligt att
en sddan detaljerad bestimmelse reglerades i en annan typ av fore-
skrift, exempelvis en férordning. Riksbankens stillning som myn-
dighet under riksdagen innebir dock att denna typ av reglering inte
ir mojlig. For att uppritthdlla en viss flexibilitet och anpassning efter
snabbt férindrade omstindigheter bor riksdagen dirfor enligt kom-
mittén kunna dndra kravet pd minst fem sedeldepder och deras
lokalisering med ett separat riksdagsbeslut utan att det krivs ind-
ringar i riksbankslagen.

De fem sedeldepderna bér vidare ha en viss geografisk spridning.
I enlighet med det foreslagna mélet for Riksbankens kontantverk-
samhet — att bidra till att det finns tillgdng till kontanter 1 betrygg-
ande utstrickning hela Sverige — anser kommittén att minst en sedel-
depd ska ligga 1 antingen Norrbottens lin eller Visterbottens lin. En
andra sedeldepd ska vidare ligga 1 antingen Visternorrlands eller
Jimtlands lin. Anledningen till att kommittén anser att det behdvs
en tydlig specificering i lag avseende depdernas lokalisering ir fram-
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for allt att de kommersiella forutsittningarna for att uppritthilla
kontantkedjan i de norra delarna av Sverige ir betydligt simre 4n 1
sodra Sverige. Lnga avstdnd och glest befolkade omriden gor det
dyrare med kontanttransporter och att tillhandahilla kontanttjins-
ter till allmidnheten 1 dessa delar av Sverige. Det behovs dirfor depder
for uthimtning och inlimning av kontanter i de norra delarna av
Sverige s att transportkostnaderna och lagringskostnader for akts-
rerna 1 kontantkedjan kan begrinsas.

De fem depder som foreslds utgéra miniminivén ska vara fullser-
vicedepder for sedlar, dvs. att samtliga sedelvalorer ska kunna himtas
ut och limnas in 1 depderna.

Avseende inlimning och uthimtning av mynt, som 1 dag skots av
Loomis fér Riksbankens rikning, anser kommittén att det inte be-
hévs ndgra geografiska specifikationer av samma slag som giller for
sedeldepder. Cirkulationen av mynt i samhillet skiljer sig frin vad
som giller for sedlar. Den dr mycket mer lokal och 1 hég grad foku-
serad pd vixelkassor varfor efterfrdgan pd depder for in- och utlim-
ning av mynt ir mindre dn den f6r sedlar. Virdena i myntlagret eller
depén ir ocksd betydligt ligre in i sedeldepderna vilket innebir att
behovet av exempelvis att gora sig av med mynten f6r att minska
finansieringskostnaderna generellt ir mindre 4n vad som giller for
sedlar.

Kommitténs forslag om att infora ett specifikt krav pa ett ligsta
antal sedeldepder och lokalisering ligger i linje med kommitténs
respektive regeringens forslag till krav pd banker och vissa utlindska
kreditinstitut i delbetinkandet att tillhandahélla rimlig tillgdng till kon-
tanttjinsterna kontantuttag och dagskassehantering (se SOU 2018:42
och prop. 2019/20:23). Det forslaget syftade frimst till att trygga
tillgdngen till dessa kontanttjinster 1 glesbygden 1 de mellersta och
norra delarna av Sverige. Vidare ir Linsstyrelsernas arbete med att
stddja betaltjinstombud med stéd av Post- och telestyrelsen inrik-
tade pd omrdden dir marknaden inte tillhandahéller grundliggande
betaltjinster (dir tjinsterna dagskassehantering och kontantuttag
ingdr). Detta ir betydligt vanligare i glesbygden 1 de norra och inre
delarna av Sverige in i resten av landet. De preciseringar avseende
uppgiften att driva depder som kommittén foresldr innebir dirmed
att fokus framfor alle liggs pd att understédja kontantkedjan 1 de
delar av Sverige dir de kommersiella forutsittningarna for att er-
bjuda tjinster inom kontantkedjan ir svaga.
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Hur ska Riksbanken praktiskt 16sa uppgiften att ansvara
for depaverksamheten?

Hur Riksbanken viljer att se till att kraven avseende depder uppfylls
bér inte regleras 1 lag. Kommittén bedémer att Riksbanken sjilv ir
bist limpad att bestimma om den exakta kostnads- och ansvarsfor-
delningen for depdverksamheten i relation till bankerna och virde-
bolagen. Diremot anser kommittén att Riksbanken bor bidra till att
servicenivdn i depderna inte forsimras 1 forhillande till 1 dagsliget
och att kostnaden fér inlimning och uthimtning av kontanter i
depderna tydligt minskar. Riksbanken kommer att behéva avsitta
mer resurser for sin kontantverksamhet dn vad som ir fallet 1 dag.
Kommittén bedémer att det framfér allt av effektivitets- och kost-
nadsskil inte bor stillas krav pd att Riksbanken ska driva depder i
egen regi utan att ansvaret bestdr i att det drivs minst fem sedeldepder
1 Sverige. Att utnyttja befintlig infrastruktur, i form av nuvarande
privata depder, ligger i linje med den utgdngspunkt om att dtgirderna
ska vara samhillsekonomisk effektiva som kommittén betonade 1
delbetinkandet.”” Om Riksbanken skulle driva alla depder i egen regi
skulle sikerhetskraven i dessa med stor sannolikhet bli hégre och
kriva stora investeringar i antmgen uppgradermg eller nybyggnation.
Dessutom skulle den typen av investeringar i anliggningar ge upp-
hov till mindre flexibilitet i férhillande till en férinderlig betalnings-
marknad. Det skil som Riksbanken dock kan och bér viga in 1 sina
dverviganden om det behovs fler platser dir Riksbanken driver kon-
tantverksamhet i egen regi dr Riksbankens beredskapssansvar. Ur ett
beredskapsperspektiv kan det finnas férdelar med att Riksbanken
bedriver operativ kontanthantering 1 egen regi pd mer in en plats i
Sverige (se vidare avsnitt 35.7.1).

Utover att driva depd/depder i egen regi beddmer kommittén att
en mojlighet ir att Riksbanken ingdr avtal med bankerna, exempelvis
via Bankomat AB, om att driva depder mot ersittning enligt en limp-
lig ersittningsmodell som bér tas fram i férhandlingar mellan Riks-
banken och Bankomat AB eller i1 ett upphandlingsférfarande. En
komplicerande aspekt i1 en sidan férhandling ir att depdverksamhet
ir nira kopplad till upprikningsverksamhet. For att det ska vara eko-
nomiskt rationellt med en sedeldepd bor det dirfor finnas en upp-
rikningscentral eller upprikningsverksamhet 1 anslutning till depan.

3 Se SOU 2018:42, s. 141.

1557

Kontanter



Kontanter

SOU 2019:46

Av den anledningen kan det vara énskvirt att dven inkludera virde-
bolagen i en sidan forhandling f6r att i en avtalslosning pa bista sitt
kombinera effektivitet och tillgdng till kontanter i depdverksam-
heten. Kostnaden for Riksbanken med en avtalslosning mot bakgrund
av Bankomat AB:s nuvarande kostnader och intikter for depaverk-
samheten skulle enligt kommitténs bedémning ligga 1 intervallet 10—
30 miljoner kronor per &r (se vidare avsnitt 38.4.2 for denna kost-
nadsbedémning). Beloppsintervallet ir behiftat med stor osikerhet
och beror pd Riksbankens férhandlingsposition och vilka avtal som
behéver ings.

En annan mojlighet ir att Riksbanken genom foreskrifter stiller
krav pd att banker (eller bankigda féretag) driver depder. Bankerna
kan di fortsitta med de depder som finns i dag och som ligger vid
upprikningscentraler. Aven om denna 16sning viljs bor Riksbanken
dock se tll att servicenivdn inte forsimras och att kostnaderna
tydligt sinks for inlimning och uthimtning av kontanter i depderna.
Riksbanken bér bidra till att ticka intiktsbortfallet som nya ligre
avgifter leder till. Aven i detta fall kan nettokostnaden beriknas till
nigonstans 1 intervallet 10-30 miljoner kronor baserat pd uppskattade
kostnader for depdverksamheten. Detta férfarande innebir, enligt
kommitténs bedémning, inte nigot problem ur ett statsstddsper-
spektiv eftersom eventuellt stod bor kunna baseras pd EU:s regler
som avser tjinster av allmint ekonomiskt intresse (s.k. SGEI). En
fungerande depdverksamhet i Sverige utgér ett villkor for att kon-
tantkedjan ska fungera och dirigenom fér att grundliggande betal-
yjinster 1 form av kontantuttag och dagskassehantering ska finnas
tillgingliga. Att eventuellt stdd till depdverksamhet baseras pa det
s.k. SGEI-beslutet* innebir att det hogsta tillitna stédbeloppet dr
motsvarande 15 miljoner euro per ar och foretag. Eventuella nivier
for stodinsatser fran Riksbanken kommer, mot bakgrund av kostna-
derna for depdverksamheten, att understiga 15 miljoner euro per ir
och foéretag. Kommittén bedémer dirfor att de nivier pd stédbelopp
till depdigare som kan komma att betalas ut inte bér vara problema-
tiska ur ett statsstodsperspektiv. Kostnaden f6r depdverksamheten
beror pd servicenivdn i depderna och prissittningen fér inlimning
och uthimtning av kontanter i depderna. Prissittningen och 6vriga

* Europeiska kommissionens beslut 2012/21/EU av den 20 december 2011 om tillimpningen
av artikel 106.2 1 EUF-f6rdraget pi statligt stod i form av ersittning f6r allminnyttiga tjinster
som beviljas vissa foretag som fitt i uppdrag att tillhandah3lla tjinster av allmint ekonomlskt
intresse.
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villkor fér att limna in och himta ut kontanter i depderna ir centralt
for hur depdverksamheten pdverkar den 6vriga kontantkedjan. Vill-
koren bér dirfér bestimmas av Riksbanken 1 féreskrifter. Priser och
ovriga villkor bér reflektera Riksbankens évergripande mél for kon-
tantverksamheten — att bidra till att det finns tillgdng till kontanter i
betryggande utstrickning hela Sverige.

Andra faktorer som behéver 6vervigas i en eventuell avtalslos-
ning eller féreskrifter ir igandet av kontanterna i depderna. Detta
paverkar finansieringskostnader och kostnader for férsikringar m.m.
Dessutom ir det nddvindigt for Riksbanken att analysera hur den
affirsmissiga relationen mellan Bankomat AB och virdebolagen pa-
verkas av olika |6sningar for depdverksamheten. Fram{ér allt Banko-
mat AB och Loomis har 1 dag flera olika avtalstérhéllanden nir det
giller driften av depder, kontanttransporter mellan depder och for
att fylla pd och témma Bankomat AB:s uttags- och insittnings-
automater. Bankomat AB har ett intresse av ett partnerskap med ett
virdebolag som har verksamhet i hela landet.

Det som kan underlitta en avtalslosning mellan Riksbanken,
Bankomat AB och virdebolagen ir att alla aktorer har intresse av en
fungerande depdverksamhet. Bankerna och Bankomat AB har in-
tresse av en fungerande depdverksamhet och virdetransporter for att
uppfylla de krav som, enligt kommitténs delbetinkande, foreslds
stillas pd vissa banker och utlindska kreditinstitut att tillhandahilla
tillgdng till kontanttjinster. Aven virdebolagen har ett intresse av en
fungerande depaverksamhet i hela landet f6r att kunna undvika hoga
finansieringskostnader fér sina egna kontantlager. Virdebolagen kom-
mer ocksd 1 flera fall att skota den operativa verksamheten i depderna
(om inte Riksbanken driver dem 1 egen regi) vilket innebir intikter
for bolagen. Slutligen innebir de ligre priser i grossistledet som efter-
strivas med kommitténs forslag férdelar for virdebolagen eftersom
det om det leder till lagre priser i detaljhandelsledet bor dka viljan att
fortsatt acceptera kontanta betalningar i sin verksamhet.

Kommittén konstaterar att ett sitt fér staten att stodja kontant-
kedjan ir att verka for en prissittning i grossistledet som leder till
ligre kostnader for bl.a. handeln. Dirigenom férbittras férutsitt-
ningarna for att vissa handlare viljer att fortsitta erbjuda kontant
betalning. Riksbanken bor bevaka att eventuella sinkningar av pri-
serna i grossistledet f6r inlimning och uthimtning av kontanter i s3
hég utstrickning som méjligt fors vidare 1 detaljistledet till slutan-
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vindare s att handlare och mindre banker med kontanthantering
ocksd méter ligre priser f6r kontanter. Syftet med eventuella pris-
sinkningar 1 depderna ir att understédja kontantkedjan 1 sin helhet,
inte att subventionera bankernas, Bankomat AB:s eller virdebolagens
verksambhet.

Riksbanken fir ta ut avgifter for inlimning och uthimtning
av kontanter

For att ge flexibilitet och méjliggora fér Riksbanken att kunna driva
depdverksamhet i egen regi féreslir kommittén att Riksbanken far ta
ut avgifter frin den som himtar ut eller limnar in kontanter hos
banken. Riksbanken fir vidare tillimpa olika avgiftsnivier f6r inlim-
ning och uthimtning av kontanter i olika delar av landet om det anses
befogat. Ett syfte med en sidan differentiering kan vara att under-
stddja kontantkedjan 1 glest befolkade delar av landet dir de kommer-
siella férutsittningarna f6r kontanttransporter och kontanttjinster
ir simre dn 1 mer titbefolkade delar. Det kan handla om att det dr
stora avstdnd frin en depd till bankomater och andra platser dir det
behovs kontanter. Riksbanken fir dven differentiera avgifterna for
olika sedelvalérer.

34.4.3 Kontantutgivning och depaverksamhet far bedrivas
i samarbete med annan

Kommitténs forslag: Nuvarande bestimmelse 1 5 kap. 3 § andra
stycket i riksbankslagen, som anger att Riksbankens uppgift att
svara for landets forsoérjning med sedlar och mynt far drivas 1 sam-
arbete med annan, ska éverforas till den nya riksbankslagen. Upp-
gifterna att ansvara for kontantutgivningen och depiverksam-
heten fir utféras i samarbete med annan.

Riksbankens uppgifter att ansvara for kontantutgivningen och fér
att det drivs depdverksamhet innebir inga hinder mot att Riksban-
ken, om det bedéms som dndamalsenligt, fortsatt kan utkontraktera
eller 6verl3ta den operativa driften av hela eller delar av den verksam-
het som f6ljer med dessa uppgifter till privata aktorer. Det gors i dag
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exempelvis avseende sedel- och myntproduktion samt lagerhdllning
och utlimning av mynt. Eftersom Riksbanken ir en férvaltnings-
myndighet 1 regeringsformens mening (se kapitel 11) torde denna
mojlighet f6lja av 12 kap. 4 § regeringsformen enligt vilken f6rvalt-
ningsuppgift som inte avser myndighetsutdvning far 6verlimnas 4t
andra juridiska personer och enskilda individer. Kontantutgivning ir
inte uppenbart att betrakta som myndighetsutévning och depdverk-
samhet ir tydligt inte myndighetsutévning. Om inte annat anges 1
lag eller annan férfattning bér dirfér kontantutgivningen och drif-
ten av depder dven fortsatt kunna utféras av annan dven om ansvaret
for att den drivs 1 linje med det lagstadgade mélet f6r verksamheten
1 slutindan 3ligger Riksbanken. Kontanthanteringsutredningen an-
sdg att uppgiften att svara for landets forsérjning med sedlar och
mynt kan bedrivas i samarbete med annan (5 kap. 3 § andra stycket
riksbankslagen) kan framstd som oklar i férhéllande till regerings-
formen. Oklarheten foreldg, enligt utredningen, dels 1 f6rhillande
till Riksbankens monopol att ge ut sedlar och mynt enligt 9 kap. 14 §
regeringsformen, dels 1 férhéllande till bestimmelserna om éverlim-
nande av férvaltningsuppgift enligt 12 kap. 4 § regeringsformen.*!
I kommitténs férslag till ny riksbankslag dr dock Riksbankens upp-
gifter inom kontantverksamheten tydligt specificerade. Regleringen
som foreslds framstir dirmed inte som oklar i férhéllande till reger-
ingsformen pd samma sitt som ir fallet for gillande riksbankslag.
Kommittén anser dirfor att det ir indamalsenligt att det direkt fram-
gir av riksbankslagen att uppgifterna att ansvara f6r kontantutgiv-
ningen och depiverksamheten kan bedrivas 1 samarbete med annan.

34.4.4 Uppgiften att ha ett 6vergripande ansvar
for kontanthanteringen

Kommitténs forslag: Riksbanken har det dvergripande ansvaret
for att kontanthanteringen 1 Sverige fungerar. Med kontanthan-
tering avses, utéver den depiverksamhet som Riksbanken ansva-
rar f6r, dven upprikningsverksamhet, kontanttransporter och for-
siljning av kontanter till bl.a. handeln, dgare av uttagsautomater
m.fl. Riksbankens ansvar bestdr av att {6lja, analysera och regel-

“SOU 2014:61, s. 165 och 166.
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bundet redogéra for situationen fér kontanthanteringen i Sverige
till finansutskottet.

Kommitténs bedomning: Som en del i uppgiften att ha ett 6ver-
gripande ansvar for kontanthanteringen bor Riksbanken driva ett
radd f6r kontanthantering.

Kommittén delar Kontanthanteringsutredningens slutsats att ingen
1 dag har det 6vergripande ansvaret f6r kontanthanteringen 1 Sverige
och att detta inte ir tillfredstillande. Kommittén instimmer dven i
utredningens forslag att 1 lag tydligt peka ut Riksbanken som den
myndighet som ska ha detta ansvar. Riksbanken utgér start- och
slutpunkten f6r kontantkedjan och ir den enda offentliga aktér som
har tillricklig kunskap om och éverblick 6ver hela kedjan.

I enlighet med kommitténs bedémning 1 delbetinkandet dr det
indamalsenligt att i analysen dela upp kontanthanteringen 1 tvd sepa-
rata delar pd det sitt som dven Riksbanken har gjort i sin analys.
Depéaverksamheten kan sigas utgora ”grossistledet” 1 kontanthante-
ringen och 6vriga delar 1 form av upprikningsverksamhet, kontant-
transporter och forsiljning till slutkunder utgor ett ”detaljistled”.
I avsnitt 34.4.2 foreslir kommittén att Riksbanken ges uppgiften att
ansvara for “grossistledet” dvs. att det drivs depdverksamhet 1 Sverige.

Riksbankens évergripande ansvar f6r kontanthanteringen inne-
bir att {6lja, analysera kontanthanteringen i sin helhet. Inom det 6ver-
gripande ansvaret ingdr ocksd att kontinuerligt f6lja och analysera
forutsittningarna f6r hela kontantkedjan i Sverige.

Riksbanken bor driva ett rid f6r kontanthantering

Riksbanken bedriver i dag ett Kontanthanteringsrad tillsammans med
ovriga berérda myndigheter pd frivillig basis. Kontanthanteringsut-
redningen ansdg att det skulle inféras krav pd att ett rid for kontant-
hantering ska finnas. I ett sidant rid kan erfarenheter och informa-
tion utbytas mellan nigra av de mest centrala myndigheterna pd
kontanthanteringsomrddet. Dessa myndigheter skulle enligt Kontant-
hanteringsutredningens forslag vara Riksbanken, Finansinspektio-
nen, Post- och telestyrelsen, Tillvixtverket, Linsstyrelsen Dalarna
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och ndgon eller ndgra av de linsstyrelser som bedriver tillsyn éver
bevakningsforetag enligt lagen (1974:191) om bevakningsféretag.*

Kommittén anser att nuvarande Kontanthanteringsrdd ir ett bra
forum som underlittar f6r Riksbanken 1 sin uppgift att ha ett 6ver-
gripande ansvar f6r kontanthanteringen 1 Sverige. Det frimsta skilet
for ett sddant rid dr att 6ka mojligheten att pd ett tidigt stadium upp-
mirksamma de problem eller svagheter som kan finnas p& kontanthan-
teringsomridet och studera sambandet mellan kontantférsérjningen,
kontanthanteringens olika delar och tillgingen till kontanttjinster.
Kommittén anser dock inte att det behover lagfistas att Riksbanken
ska driva ett sddant rdd. Det 6vergripande ansvaret f6r kontanthan-
teringen som Riksbanken tilldelas innebir att ett kontanthanterings-
rdd dr en limplig konstruktion i dag. Nir det uppstér nya utmaningar
eller problem 1 kontanthanteringen kan det dock finnas andra former
for informations- och erfarenhetsutbyten. For att inte 1 onddan be-
grinsa Riksbankens flexibilitet anser kommittén att ett krav pd ett
sddant rdd inte behover finnas i riksbankslagen.

Det bor ocksd framhallas att det inte finns ndgot som hindrar att
Riksbanken bjuder in ocks8 andra aktérer in myndigheter till Kon-
tanthanteringsrddets sammantriden. Det framstdr snarare som 6nsk-
virt att centrala aktorer 1 kontantkedjan som privata depdigare,
virdetransportbolag betaltjinstleverantérer och banker bjuds in.

I friga om kontanter finns det ett antal myndigheter som ir verk-
samma 1 olika delar av kontantkedjan. Kommitténs forslag i delbe-
tinkandet och regeringens forslag i prop. 2019/20:23 innebir att
Post- och telestyrelsen (PTS) och Tillvixverket far viktiga roller fér
uppféljningen av kravet pd rimlig tillgdng till kontanttjinster. Kom-
mittén anser att det finns ett behov av forstirkt samverkan mellan
myndigheterna PTS, Tillvixtverket, linsstyrelserna och Finansin-
spektionen avseende de olika uppgifter myndigheterna tilldelats i
kontantkedjan. Det finns annars risk for verlappningar i skdrnings-
punkterna mellan exempelvis det 6vergripande ansvaret f6r kontant-
hanteringen, som ir Riksbankens ansvar och tillgdngen till kontant-
janster som faller pd PTS och linsstyrelserna, samt uppriknings-
verksamheten som ligger under Finansinspektionens tillsyn. Ett rdd
for kontanthantering ir ett limpligt forum for samverkan for att
undvika risker for eventuell dubbelreglering samt att foretag riskerar
att behova rapportera samma uppgifter till olika myndigheter.

“1bid., s. 171.
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Redogorelse till riksdagen avseende kontanthanteringen

I delbetinkandet bedémde kommittén att det 1 Riksbankens éver-
gripande ansvar for kontanthanteringen bor ingd att regelbundet
rapportera till riksdagen om situationen fér kontanthanteringen 1
Sverige och att ett sirskilt krav p sddan redovisning bér inféras 1
riksbankslagen.

Kontanthanteringsutredningen foreslog att Riksbanken ska félja
utvecklingen och minst en gdng om &ret limna en skriftlig redogo-
relse till riksdagens finansutskott om kontanthanteringen i landet.
Enligt utredningen skulle det iligga Riksbanken att inhimta infor-
mation om kontanthanteringen och 1 skriftlig form beskriva och
analysera den samt dessutom — 1 férekommande fall - redogora for
problem. Utredningen tillade att det dr limpligt att Riksbanken redo-
visar internationella férhillanden om de pd nigot sitt kan anses ha
betydelse fér kontanthanteringen i Sverige.” Kommitténs forslag
ligger i linje med det férslag som limnades av Kontanthanteringsut-
redningen och som remissinstanserna generellt stodde eller inte hade
ndgot att erinra mot. Redogérelser bor enligt kommittén limnas till
finansutskottet regelbundet och minst en ging per &r. Rapporteringen
kan ingd som en del i1 rsredovisningen, i annan dterkommande rap-
port eller 1 en separat rapport om kontanthantering. I avsnitt 33.6.3
behandlas Riksbankens ansvar fér redogorelser till riksdagen 1 sin
helhet.

Rapporten bor beskriva situationen for kontanthanteringen i
Sverige nir det giller depaverksamhet, upprikningsverksamhet, kon-
tanttransporter och férsiljning till slutkunder som banker och han-
deln. Nir det giller tillgingen till kontanttjinster 1 samhillet dr det
fortsatt linsstyrelserna och Post- och telestyrelsen som har huvud-
ansvaret for bevakning och rapportering till regeringen. Linsstyrel-
sernas och Post- och telestyrelsens rapporter utgér dirmed ett under-
lag for Riksbankens bevakning och analys.

Rapporten bér dven innehdlla en analys av Riksbankens geogra-
fiska nirvaro 1 Sverige och operativa roll i kontanthanteringen, exem-
pelvis avseende depdverksamheten. Vid behov bor Riksbanken dven
foresld nodvindiga forindringar av regelverket for kontantkedjan
som skulle bidra till att uppn& maélet att bidra till att det finns tillging
till kontanter 1 betryggande utstrickning hela Sverige.

“ Ibid., s. 169.
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34.4.5 Riksbankens ansvar vid problem i kontanthanteringen

Kommitténs forslag: I det 6vergripande ansvaret f6r kontant-
hanteringen ingdr dven att Riksbanken vid behov ska ha en koor-
dinerande roll inom kontanthanteringen.

Kommitténs bedémning: Om Riksbanken vid stérre pro-
blem inom kontanthanteringen bedémer att det dr nédvindigt att
vidta mer ldngtgdende dtgirder, exempelvis att ta éver och driva
viss kontanthanteringsverksamhet eller att upphandla vissa tjins-
ter inom kontanthanteringen, bor Riksbanken géra en framstill-
ning till riksdagen om detta. Syftet med sddana dtgirder ska vara
uppnd madlet att bidra till att det finns tillgdng till kontanter 1
betryggande utstrickning i hela Sverige.

Riksbanken foreslds i avsnitt 34.4.4 {8 det 6vergripande ansvaret for
kontanthanteringen i Sverige. Det bér pdpekas att Riksbankens an-
svar for kontanthanteringen inte innefattar tillgingen till kontant-
yinsterna dagskassehantering och kontantuttag. Ansvaret for till-
gingen till kontanttjinster i hela landet 3ligger, enligt kommitténs
forslag i delbetinkandet och regeringens forslag 1 prop. 2019/20:23
vissa banker och utlindska kreditinstitut samt statliga insatser frn
Post- och telestyrelsen och linsstyrelserna. Nir det giller depaverk-
samheten foreligger redan ett ansvar for Riksbanken enligt kommit-
téns forslag 1 avsnitt 34.4.2.

Kommittén foreslar att det 1 det 6vergripande ansvaret ingdr, ut-
dver uppgifterna att bevaka, analysera och rapportera till riksdagen,
att vid behov agera som koordinerande aktér vid problem i kontant-
hanteringen och i kontantkedjan. Denna koordinerande roll bér Riks-
banken exempelvis ta nir det uppstdr problem 1 kontanthanteringen
1 Sverige som hotar en fungerande kontantkedja och tillgdngen till
kontanter i hela landet. Problemen kan exempelvis avse att nigot av
de systemviktiga foretagen Bankomat AB eller Loomis ligger ner sin
verksamhet 1 hela eller i delar av landet. Kommitténs forslag ligger 1
denna del i linje med de férslag som limnades av Kontanthanterings-
utredningen.*

# Ibid., s. 167-169.
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Det finns grinsdragningsproblem mellan Riksbankens ansvar 1
forhillande till vissa bankers och kreditinstituts samt linsstyrelsernas
och Post- och telestyrelsens ansvar fér tillgdngen till kontanttjinster
1 enlighet med forslagen 1 kommitténs delbetinkande och reger-
ingens férslag 1 prop. 2019/20:23. Riksbankens koordinerande an-
svar bor ses som ett systemansvar f6r kontanthanteringen 1 sin hel-
het. Post- och telestyrelsens samt linsstyrelsernas ansvar ir 1 stillet
kopplade till tillgingen till grundliggande betaltjinster pd en viss
plats. Om Bankomat AB upphér med sin depdverksamhet eller
Loomis helt avvecklar sin verksamhet 1 Sverige ir det exempel pd
hindelser som innebir att Riksbanken bor ta ett koordinerande an-
svar for att i samarbete med offentliga och privata aktérer férsoka
hitta en 16sning f6r att bidra till att det finns tillgdng till kontanter 1
betryggande utstrickning hela Sverige. Om 1 stillet méjligheterna
att ta ut kontanter eller limna in dagskassor forsvinner i1 ett omrdde,
trots att bankerna uppfyller kraven pa tillging till kontanttjinster, ir
det en situation som snarare bor hanteras av Post- och telestyrelsen
och berord linsstyrelse. I alla hindelser innebir det delade offentliga
ansvaret fér kontantkedjan vissa grinsdragningar. Ett nédvindigt
villkor f6r att ansvarsférdelningen ska fungera ir en nira dialog och
samverkan mellan de berérda myndigheterna, inom ramen fér exem-
pelvis Kontanthanteringsridet.

Vid stora problem som allvarligt hotar tillgingen till kontanter
ska Riksbanken, utéver en koordinerande roll i kontanthanteringen,
overviga att vidta ytterligare dtgirder eller pdtala behov av ny lag-
stiftning. Om det bedéms limpligt fér att nd mélet for Riksbankens
kontantverksamhet bor en framstillning goras till riksdagen for att
gora det mojligt att vidta sddana dtgirder eller foresld sddan lagstift-
ning. Det kan handla om huruvida staten bor ta éver och driva verk-
samhet, exempelvis upprikningsverksamhet som i dag drivs av Loomis
och Nokas.

Den typ av situationer som hir avses ska skiljas frdn beredskaps-
ansvaret for kontantutgivning och kontanthantering som behandlas
1 avsnitt 35.7. Ansvaret och eventuella dtgirder for kontanthante-
ringen vid normala marknadsproblem eller strukturférindringar pd
kontantmarknaden kan dock 1 vissa fall hinga nira samman med &t-
girder férknippade med beredskapsansvaret for kontanter vid freds-

tida kriser och hojd beredskap.
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34.5 Riksbankens befogenheter avseende
kontantutgivning och kontanthantering

En central befogenhet fér Riksbanken inom kontantutgivningen och
kontanthanteringen ir dess sedelutgivningsmonopol. Det framgar
av 9 kap. 14 § regeringsformen. Sedelutgivningsmonopolet ska, en-
ligt kommitténs forslag, inte indras 1 férhillande till nuvarande regler-
ing.

Nedan beskrivs de befogenheter som Riksbanken foresls tilldelas
1 den nya riksbankslagen utéver sedelutgivningsmonopolet.

34.5.1 Uppgiftsskyldighet

Kommitténs beddmning: En skyldighet att limna uppgifter till
Riksbanken bér tas in 1 instruktionerna f6r Post- och telestyrel-
sen, linsstyrelserna, Tillvixtverket, Finansinspektionen och Myn-
digheten for samhillsskydd och beredskap. Den uppgiftsskyldig-
het som foreslds 1 avsnitt 36.1 tillgodoser Riksbankens behov av
uppgifter.

Kontanthanteringsutredningen konstaterade att fér att Riksbankens
analyser av kontanthanteringen 1 Sverige ska vara tillférlitliga och
aktuella miste Riksbanken ha tillgdng till uppgifter frin de flesta
aktorer som ir inblandade 1 kontanthanteringen. Kommittén delar
denna bedémning. Vil underbyggda analyser dr beroende av aktuella
och tillférlitliga uppgifter. Det ir dirfér centralt att Riksbanken ges
ritt att samla in uppgifter frin en timligen vid krets av aktérer som
ir verksamma inom omrddet, i de fall Riksbanken anser att uppgif-
terna dr nédvindiga for att f6lja kontanthanteringen i landet. Riks-
bankens inhimtning kommer frimst att riktas mot foretag som stir
under Finansinspektionens tillsyn. Det finns dock ett behov av upp-
gifter frin dven andra juridiska personer och niringsidkare. Den
uppgiftsskyldighet som féreslds i avsnitt 36.1 tillgodoser dessa behov.

Aven vissa myndigheter bér vara skyldiga att forse Riksbanken
med uppgifter. Dessa myndigheter dr Post- och telestyrelsen (PTS),
linsstyrelserna, Tillvixtverket, Finansinspektionen och Myndigheten
for samhillsskydd och beredskap. De flesta av dessa myndigheter

deltar redan i dag i arbetet i det Kontanthanteringsrdd som drivs av
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Riksbanken. Dessa myndigheter har uppgifter, i form av bl.a. analys
och statliga stodinsatser, kopplade till det av riksdagen beslutade mélet
att alla 1 samhillet ska ha tillgdng till grundliggande betaltjinster till
rimliga priser.*

I syfte att minska den administrativa bérdan fér sdvil myndigheter
som féretag bor Riksbanken efter samrdd med berérda uppgiftslim-
nares organisationer gora avvigningar rérande nytta och kostnader
avseende vilken information som behovs och pa vilket sitt Riksban-
ken mest effektivt kan erhilla informationen. Denna inhimtning kan
ocks8 av samma skil behéva samordnas med t.ex. PTS och Tillvixt-
verket.

34.5.2 Rantekostnadsersattning

Kommitténs f6rslag: Riksbanken ska fortsatt kunna betala rinte-
kostnadsersittning eller ge rintefri kredit till foretag som driver
depdverksamhet genom att avskilja och lagra kontanter enligt
Riksbankens anvisningar.

I 5 kap. 3 § tredje stycket riksbankslagen anges att Riksbanken far
utge ersittning eller ge rintefri kredit till féretag som har avskilt och
lagrat sedlar och mynt enligt Riksbankens anvisningar. Kommittén
foreslar att den bestimmelsen ska foras 6ver till den nya riksbanks-
lagen. Mojligheten att betala rintekostnadsersittning ir en viktig
forutsittning for att det ska vara mojligt f6r ndgon annan aktor att
driva depder eftersom det ir forknippat med en finansieringskostnad
att lagerh3lla kontanter. Kommittén féreslar i avsnitt 34.4.2 att Riks-
banken ges ansvaret for att det drivs depdverksamhet pd fem platser
1 Sverige. P4 Riksbankens egna kontor eller eventuella egna framtida
depder kommer de lagerhllna sedlarna att dgas av Riksbanken. De
har dirmed inte givits ut och ir inte 1 cirkulation utan de utgér vad
som brukar kallas for blanketter. De kontanter som Bankomat AB
1 dag lagerhiller i sina depder dgs dock av Bankomat AB precis som
andra aktorer som héller lager av kontanter, exempelvis virdebo-
lagen. For att mojliggora for andra aktdrer dn Riksbanken att bedriva

*Se SOU 2018:42, s. 63, 64 och 109-116.
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depdverksamhet (som kriver ett visst virde pd kontantlager) har det
ansetts nddvindigt for Riksbanken att kunna betala rintekostnads-
ersittning motsvarande reporintan.** Om Riksbankens ansvar foér
att det drivs depdverksamheten fértydligas enligt forslaget 1 av-
snitt 34.4.2 ir det sannolikt att privata aktérer kommer att driva vissa
depder inom ramen for exempelvis ett avtal med Riksbanken dir
ersittning motsvarande rintekostnadsersittningen kan vara en del.
Kommittén anser att mojligheten f6r Riksbanken att betala ut rinte-
kostnadsersittning till privata foretag som avskiljer och lagrar kon-
tanter fortsatt bor finnas kvar for att ge Riksbanken flexibilitet att
vilja hur den praktiskt lever upp till sitt ansvar for att det drivs depd-
verksamhet i Sverige.

I5 kap. 3 § tredje stycket riksbankslagen anges att rintekostnads-
ersittning kan utges 1 syfte att effektivisera kontantcirkulationen.
Kommittén anser dock att det kan finnas andra syften in effektivi-
sering av kontantcirkulationen for att 18ta ndgot annan aktor bedriva
depdverksamhet och att nigot skil dirfér inte behover anges 1 lag.
Mot bakgrund av att Riksbankens mal inom kontantverksamheten
ska vara att bidra till att det finns tillgdng till kontanter i betryggande
utstrickning hela Sverige kan andra syften idn effektivitet i kontant-
cirkulationen behéva vigas in nir Riksbanken viljer hur den ska ut-
féra uppgiften att ansvara for depdverksamheten. Exempelvis kan
tillginglighets- och sikerhetsaspekter vara relevanta. Dirfor anser
kommittén att det inte ir nédvindigt att 1 den nya riksbankslagen
fastsld specifikt 1 vilket syfte rintekostnadsersittning kan utbetalas.

34.5.3 Normgivningsbemyndigande

Kommitténs forslag: Riksbanken fir meddela foreskrifter om

1. utformningen av sedlar och mynt och férutsittningarna for
inlésen av dem,

2. depdverksamhet,

3. rintekostnadsersittning,

4. beredskapspengar, och

*Se SOU 2014:61, s. 148.
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5. skyldighet for finansiella féretag som driver verksamhet av be-
tydelse for tillgdngen till kontanter i Sverige att underritta
Riksbanken en viss tid fére det att verksamheten ska upphéra.

Riksbanken har enligt 1 kap. 2 § fjirde stycket riksbankslagen ritt
att utfirda foreskrifter sdvitt avser verksamhet med anknytning till
Riksbankens betalningssystem eller kontantférsérjningsuppdrag.
Kommittén foresldr i1 avsnitt 34.4 att Riksbanken tilldelas tre olika
men relaterade uppgifter avseende kontanter. For att kunna 16sa
dessa uppgifter bor foreskriftsritten omfatta kontantutgivningen,
dvs. under vilka férutsittningar Riksbanken ger ut och léser in sedlar
och mynt. Det bor ocksd framgd av lagen att Riksbanken ges fore-
skriftsritt inom vissa delar av kontanthanteringen.

Kommittén har betonat kontantkedjans sirbarhet och Riksban-
kens mojlighet att agera som koordinerande aktér 1 kontanthante-
ringen och dess mojlighet att gora en framstillning till riksdagen for
att kunna vidta ytterligare dtgirder i syfte att uppnd mailet att bidra
till att det finns tillgdng till kontanter i betryggande utstrickning 1
hela Sverige. Mot bakgrund av detta bér det i foreskriftsritten dven
ingd mojligheten att frin virdebolag och sddana bolag som bedriver
depdverksamhet begira att de upprittar en avvecklingsplan och
underrittar Riksbanken viss tid fére det att verksamheten upphor.
For att det ska vara mojligt f6r Riksbanken att analysera situationen
och vidta limpliga dtgirder behover virdetransportbolag avisera en
nedliggning av verksamheten avseende upprikningsverksamhet, kon-
tanttransporter och forsiljning till slutkunder skriftligt till Riksban-
ken s3 langt tid i forvig som Riksbankens bestimmer. Aven foretag
som bedriver depaverksamhet behover skriftligt avisera en nedligg-
ning av verksamheten 1 forvig s& lingt 1 f6rvig som Riksbanken be-
stammer.

Kommittén bedémer vidare att Riksbanken genom bemyndigande
bor tilldelas foreskriftsritt kopplat till dess beredskapsansvar (se
vidare avsnitt 35.7 f6r befogenheter kopplade till Riksbankens be-
redskapsansvar).

Riksbanken ges inte ritt att meddela foreskrifter specifikt inom
s.k. upprikningsverksamhet 1 6vrigt d& det avser verksamhet dir till-
stdndsprovning, tillsyn och foreskriftsritt finns hos Finansinspekti-
onen efter de férindringar 1lagen om betaltjinster som tridde i kraft
den 1 maj 2018 (SFS 2018:175).
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Kommittén vill i samband med den foreskriftsritt som foreslas
betona att det pd detta omride finns ett behov av férstirkt samver-
kan mellan myndigheterna Riksbanken, Post- och telestyrelsen, Till-
vixtverket, linsstyrelserna och Finansinspektionen fér att bl.a. und-
vika dubbelreglering.

34.6 Ovriga bestimmelser om betalningsmedel

Kommitténs forslag: Bestimmelserna i nuvarande riksbanks-
lagen om att penningenheten 1 Sverige ir krona, tillitna valorer
for sedlar och mynt, regler om inlésen av sedlar och mynt, forbud
mot att sprida férindrade sedlar och mynt och Riksbankens be-
fogenhet att besluta om 3tgirder f6r att hindra sddan spridning,
fors i huvudsak 6ver till den nya riksbankslagen. Aven bestim-
melsen om att Riksbanken fér tillverka sedlar och mynt, férs i
huvudsak éver till den nya riksbankslagen.

Riksdagens godkinnande krivs for att Riksbanken ska f ge ut
eller omsitta elektroniska pengar enligt lagen (2011:755) om
elektroniska pengar eller pd annat sitt tillhandahilla andra betal-
ningsmedel avsedda for allmidnheten in sidana som f6ljer av be-
stimmelserna 1 den nya riksbankslagen.

I 5 kap. i den nuvarande riksbankslagen finns ett antal bestimmelser
angdende kontantférsorjningen, dvs. utgivning och inlésen av sedlar
och mynt, som inte behandlas nirmare ovan:

e I5Kkap. 1§ tredje stycket anges att penningenheten i1 Sverige kallas
krona. Kronan delas i etthundra ére.

e Av 5kap. 2 § framgr de valdrer for sedlar och mynt som Riks-
banken far ge ut. Dessutom framgar av tredje stycket att minnes-
och jubileumsmynt fir ges ut.

e Av 5kap. 4§ framgdr att sedlar och mynt som ir skadade eller
forslitna far 16sas in av Riksbanken. For sedlar som blivit helt for-
storda fir Riksbanken betala ersittning. Av andra stycket framgar
att Riksbanken f&r 16sa in sedlar och mynt som upphort att vara
lagliga betalningsmedel om det finns sirskilda skil. Nirmare
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bestimmelser om detta finns i1 foreskrifter frin Riksbanken
(RBFS 2017:1).

e 15 kap.5 §anges att sedlar och mynt som férindrats eller bearbe-
tats inte far spridas.

Kommittén anser att de ovan nimnda bestimmelserna 1 huvudsak
fortfarande behovs foér en fungerande kontantutgivning 1 Sverige.
Dirfor foreslir kommittén att de dverfors till den nya riksbanks-
lagen, med undantag f6r méjligheten att ersitta helt f6rstorda sedlar.
Den bestimmelsen fyller 1 dag ingen praktisk funktion och bor dir-
for utgd.

Enligt 11 kap. 2 a § riksbankslagen fir Riksbanken meddela fore-
liggande eller férbud som behévs f6r att bestimmelsen om ett for-
bud mot att sprida férindrade eller bearbetade sedlar och mynt ska
efterlevas och dessutom besluta om att utsitta vite. Kommittén fore-
slar att dven denna bestimmelse 6verfors till den nya riksbankslagen,
men med en begrinsning. Befogenheten ska bara avse ritten att
besluta om féreliggande, inte f6rbud, for att férhindra spridning av
sedlar och mynt som férindrats eller bearbetats.

Det framgir av 8 kap. 3 § riksbankslagen att Riksbanken sjilv
eller genom bolag som igs av banken fir driva tryckerirérelse, pap-
perstillverkning och tillverkning av sedlar samt tillverkning av mynt,
medaljer och liknande féremdl. Kommittén foresldr att denna be-
stimmelse fors 6ver till den nya riksbankslagen for att mojliggora
for Riksbanken att sjilv driva tillverkning av kontanter om det i
framtiden anses limpligt. Bestimmelsen bér dock inte omfatta till-
verkning av medaljer och liknande féremadl, utan endast sedlar och
mynt.

I samband med arbetet med att se ver férutsittningarna for att
inféra en s.k. e-krona har frigan uppkommit om Riksbanken har ritt
att gora detta enligt den nuvarande riksbankslagen. Det stir klart for
kommittén att det inte finns ndgon uttrycklig befogenhet av denna
innebord 1 den nuvarande riksbankslagen och att lagstiftaren inte har
forutsett denna mojlighet. Det ligger utanfér kommitténs uppdrag
att overviga for- och nackdelarna med att inféra en e-krona. Med
tanke pd e-kronans potentiellt stora effekter pd betalningssystemet,
finansiell stabilitet och samhillet bor ett beslut att ge ut en e-krona
fattas av riksdagen 1 sirskild ordning efter en analys av statens fram-
tida roll pd betalningsmarknaden, digitala centralbankspengar och
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innebérden av begreppet lagligt betalningsmedel 1 enlighet med riks-
dagens tillkinnagivande till regeringen om att tillsitta en utredning
med det uppdraget (bet. 2018/19:FiU44). Kommittén stodjer detta
tillkinnagivande. (se vidare avsnitt 34.8 nedan). Det finns dirmed skil
att 1 den nya riksbankslagen fortydliga att en sd stor forindring pd
betalningsmarknaden, som ett nytt elektroniskt betalningsmedel fér
allminheten, kriver ett medgivande av Riksbankens huvudman, riks-
dagen (se dven det som sigs om ramarna fér Riksbankens verksam-
het 1 avsnitt 13.4).

34.7 Kontanter som lagligt betalningsmedel

I kommittédirektiven ingdr att kommittén ska “6verviga innebérden
av Riksbankens monopol att ge ut sedlar och mynt utifrdn det fak-
tum att efterfrigan pa kontanter har minskat och att kontanter er-
satts av framfor allt olika former av elektroniska transaktioner”.
Kommittén behandlade delvis denna frigestillning 1 sitt delbetink-
ande genom de forslag som syftade till att stirka kontanternas still-
ning i samhillet. I detta kapitel har kommittén limnat férslag for att
tydliggéra Riksbankens mal, uppgifter och befogenheter avseende
kontantutgivning och kontanthantering. Aven dessa férslag har som
syfte att trygga tillgingen till kontanter och stirka kontanternas
stillning 1 samhillet.

I detta avsnitt behandlas ytterligare en friga som har samband
med Riksbankens sedelutgivningsmonopol, nimligen frigan om kon-
tanters stillning som lagligt betalningsmedel. Kontanter som ges ut
av Riksbanken ir enligt 5 kap. 1 § andra stycket riksbankslagen lag-
liga betalningsmedel. Enligt regeringsformen har endast Riksbanken
ritt att ge ut sedlar och mynt (9 kap. 14 §). Riksbankens sedelutgiv-
ningsmonopol ir historiskt nira sammankopplat med kontanters
stillning som lagliga betalningsmedel. Regleringen av sedlar utgivna
av Riksbanken som lagliga betalningsmedel har funnits 1 svensk ritt
imer dn 150 &r. Anledningen till detta dr att det har funnits ett behov
av att sirskilja de betalningsmedel som staten eller Riksbanken d&
gav ut frin konkurrerande betalningsmedel som andra stater eller
banker gav ut.”

¥ Segendorf och Wilbe (2014), s. 2.
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Inneboérden av ett lagligt betalningsmedel ir frimst civilrittslig,
dvs. att var och en har ritt att med befriande verkan betala med det
aktuella betalningsmedlet. Vanligtvis férutsitts ocksd att betalning
med befriande verkan sker till hela det nominella beloppet pd den
aktuella sedeln eller myntet.

I frdga om svensk ritt och overforingar mellan konton kan det
nimnas att betalning med befriande verkan anses ske d& beloppet har
bokforts pd betalningsmottagarens konto, om inte annat foljer av
sirskilda foreskrifter.® Overforingar mellan konton och andra elek-
troniska betalningar har dock inte stillning som lagliga betalnings-
medel utan f6ljer 1 stillet vanligtvis av avtal (jfr 7 § skuldebrevslagen
[1936:81]).

34.7.1 Skal for att ha ett lagligt betalningsmedel

Kontanter som ges ut av Riksbanken har 1 5 kap. 3 § riksbankslagen
getts en sirstillning i forhdllande tll andra betalningsmedel. Det
saknas dock sdvil 1 lagen som i férarbetena resonemang varfor kon-
tanter ska ha status som lagligt betalningsmedel och den nirmare
inneboérden av begreppet. Frigan om vad det innebir att kontanter
ir lagliga betalningsmedel har aktualiserats under det senaste decen-
niet i takt med att allt fler niringsidkare och vissa andra aktérer har
slutat att acceptera kontanter som betalningsmedel. Frigan har upp-
kommit om detta dr forenligt med riksbankslagen.

Det finns flera olika skil f6r staten att peka ut ett sirskilt betal-
ningsmedel som lagligt betalningsmedel. Foljande skil kan nimnas:

1. Intiktskdlla for staten: Genom ett sedelutgivningsmonopol kom-
binerat med att sedlar och mynt fir en utbredd anvindning upp-
kommer ett s.k. seignorage for Riksbanken som ékar de offent-
liga intikterna (se vidare avsnitt 4.3.1). Om sedlar och mynt ges
stillning som lagliga betalningsmedel 6kar det sannolikt anvind-
ningen och dirmed storleken p3 seignioraget.

2. Sambillsekonomisk effektivitet: Att peka ut ett betalningsmedel
som lagligt betalningsmedel innebir en betalningsstandard som
sikerstiller att det finns minst ett betalningssitt som kan anvin-
das 6ver hela landet. Det innebir att stordrifts- och samordnings-

“ NJA 1988 s. 312. Se dven Mellqvist och Persson (2015), s. 248.
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fordelar som generellt priglar betalningsmarknaden kan utnyttjas
och att transaktionskostnaderna fér utbytet av varor och tjinster
kan hillas nere.

3. Betalning som rdttighet: Ett annat syfte med att sirskilt peka ut ett
lagligt betalningsmedel ir att sikerstilla att alla i samhillet ska ha
mojlighet att gora betalningar eftersom det kan ses som en grund-
liggande rittighet. Detta betalningsmedel ska d& vara allmint
accepterat.

4. Beredskapsskdl: Sikerstilla att det finns ett allmint accepterat be-
talningsmedel som dven fungerar vid storre fredstida kriser, hojd
beredskap eller krig. Detta innebir att tekniken som betalning-
arna baseras pd miste vara robust.

Kommittén har genom sina férslag i delbetinkandet velat trygga till-
gingen till kontanter 1 samhillet f6r individer och foretag. Det skil
som angavs for detta var att staten i nuvarande situation bér verka
for att den fortsatta utvecklingen av tillgdngen till kontanttjinster
sker under kontrollerade former s3 att allmidnhetens och samhillets
behov av kontanter tillgodoses. Utvecklingen bér inte gi snabbare
in att staten 1 demokratisk ordning och med ett tillrickligt besluts-
underlag kan ta stillning till vilka betalningsmedel som bér finnas 1
framtiden, sirskilt vad giller betalningsmedel som tillhandahlls av
Riksbanken.

Frigan om kontanter som lagligt betalningsmedel bor ses mot
bakgrund av kommitténs stillningstagande 1 delbetinkandet. De
frimsta skilen till att, 1 likhet med vad som giller enligt 5 kap. 1§
andra stycket riksbankslagen, ange att sedlar och mynt ir lagliga
betalningsmedel ir dels rittighetsskil, dels beredskapsskil. Det ska
vara en rittighet att betala f6r varor och tjinster dven om en individ
saknar mojlighet att anvinda digitala betalningslésningar. Vidare
mdste det finnas beredskap fér att betalningar ska kunna ske i
fredstida kriser och i situationer med hojd beredskap. Kontanter och
kontantinfrastrukturen ska inte tillitas forsvinna innan deras fram-
tida roll for beredskapen i betalningssystemet har analyserats och
beslutats. T avsnitt 34.8 anger kommittén ndgra viktiga utgdngs-
punkter f6r den utredning, som riksdagen i ett tillkinnagivande upp-
manat regeringen att tillsitta, f6r att utreda forutsittningarna for
statens och den privata sektorns roller pd den framtida betalnings-
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marknaden. I detta ingdr att utreda innebérden av begreppet lagligt
betalningsmedel och hur det eventuellt behdver anpassas till dagens
digitala betalningsmarknad (bet. 2018/19:FiU44). Kommittén stod-
jer riksdagens tillkinnagivande.

Den nuvarande riksbankslagen tridde i kraft fér 30 &r sedan och
det har skett omfattande férindringar av lagens innehall sedan dess,
t.ex. avseende Riksbankens oberoende och dess uppgifter. Bestim-
melsen om sedlar och mynt som lagliga betalningsmedel har dock
inte indrats sedan lagens ikrafttridande 1989. Sedan slutet av 1980-
talet har samtidigt kontantmingden som andel av BNP minskat be-
tydligt och férekomsten av elektroniska betalningar har 6kat kraf-
tigt. Den relativa kostnaden f6r att utfora elektroniska betalningar
relativt kontanta betalningar har sjunkit avsevirt, iven fér mindre
belopp. Denna utveckling pekar pd att det behover fortydligas varfor
kontanter fortsatt ska vara lagliga betalningsmedel och vad detta
innebir.

34.7.2 Gallande ratt

I férarbetena till nu gillande riksbankslag anges att innebérden av
uttrycket lagligt betalningsmedel dr att var och en ir skyldig att ta
emot sedlar och mynt som betalning (prop. 1986/87:143 s. 64). Att
detta fortfarande giller, som huvudregel, bekriftades i ett beslut frin
Svea hovritt 2011 (OA 1269-11). Som hovritten gav uttryck for har
dock bestimmelsen i praktiken ansetts vara dispositiv, dvs. det ir
mojligt for en avtalspart att stilla upp ett villkor om att betalning ska
ske pd annat sitt. Hovritten anférde bl.a. féljande:

Betydelsen av uttrycket kan emellertid inte vara s§ begrinsad att en
betalning anses gjord med befriande verkan endast fér det fall borge-
niren godtar betalningen. Att en godtagen betalning har skett med be-
friande verkan giller nimligen oberoende av vilket betalningsmedel som
har anvints och ndgon sirstillning for lagliga betalningsmedel blir det
dirmed inte friga om. Betydelsen av uttrycket lagliga betalningsmedel
far anses vara den som framgar av forarbetena. En annan sak ir att avtal
kan triffas betriffande vilket betalningsmedel som ska anvindas och att
en part {or att ingd avtal kan stilla villkoret att betalning ska ske pd annat
sitt 4n med sedlar och mynt (jfr 7 § lagen [1936:81] om skuldebrev).
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Till foljd av att bestimmelsen kan avtalas bort 1 t.ex. férhillandet
mellan en niringsidkare och en konsument, har det i rittspraxis
gjorts en Atskillnad mellan civilrittsligt respektive offentligrittsligt
priglade rittsférhillanden. Kontanthanteringsutredningen konsta-
terade f6ljande betriffande rittsliget avseende kontanter som lagligt
betalningsmedel.*’

[...] att myndigheter inte pd samma sitt som verksamheter i 6vrigt kan
vigra att ta emot sedlar och mynt som betalning. I privat verksamhet
synes det dock std parterna fritt att i avtal och avtalsformulir som styr
dver avtalen inféra kontantfrihet. Exakt vilken verksamhet som ir sidan
att ”myndighetsregler” tillimpas och vilken som ir sddan att det finns
mdjlighet att anvinda avtalsmodellen stir dock inte helt klart.

Efter Kontanthanteringsutredningens genomgang av rittspraxis har
det tillkommit ytterligare nigra avgdranden som vidareutvecklat
praxis angdende sedlars och mynts stillnings som lagligt betalnings-
medel.”® Nir det giller offentlig sjukvérd har bestimmelsen om kon-
tanter som lagligt betalningsmedel ansetts innebira rittigheter for
individer att anvinda kontanter (HFD 2015 ref. 49). Kammarritten
1 Stockholm har 4 andra sidan i ett annat avgérande ansett att kom-
muners uttag av avgift fér parkering pd gatumark har sidana civil-
rittsliga inslag att det utgor ett undantag fran den skyldighet att ta
emot betalning i kontanter som annars foljer av den aktuella bestim-
melsen (kammarrittens dom den 13 april 2017 i mil nr 4350-16).

Mot bakgrund av den rittspraxis som utvecklats har alltsd inne-
bérden av uttrycket lagligt betalningsmedel 1 Sverige blivit beroende
av grinsdragningen mellan rittsforhillanden av huvudsakligen offent-
ligrittsligt respektive civilrittsligt slag. Denna grinsdragning har 1
sin tur blivit mindre tydlig under de senaste decennierna eftersom
vissa offentligt finansierade tjinster (exempelvis skola, dldreomsorg
och sjukvird) som tidigare uteslutande tillhandahélls av offentliga
aktorer 1 dag till del utférs av privata aktérer, antingen genom upp-
handlingar eller valfrihetssystem i vilfirden.

¥ SOU 2014:61, s. 157.
0 Se kommitténs delbetinkande SOU 2018:42, s. 67 och 68.
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34.7.3 En internationell utblick

I unionsritten finns regler och rekommendationer om kontanters
rittsliga stillning. Inom euroomridet giller att endast sedlar som har
getts ut av ECB eller de nationella centralbankerna inom detta om-
ride ska vara lagliga betalningsmedel (artikel 128 i EUF-f6rdraget).
Kommissionen har i en rekommendation om omfattningen och
effekterna av eurosedlars och euromynts stillning som lagliga betal-
ningsmedel anfért att sedlar och mynt i euro som huvudregel bor tas
emot i detaljhandeln. Det finns dock i1 rekommendationen vissa
mojligheter till begrinsningar men att vigra kontanta betalningar
kan endast géras undantagsvis och enligt principen om ”god tro”.”"
Att neka kontant betalning enligt ”god tro” handlar om att kunna
hinvisa till bristande tillging till vixel, virdet pd sedeln som erbjuds
1 forhallande till det belopp som ska betalas m.m. I kommissionens
och ECB:s tolkning av unionsritten gérs inte som 1 svensk ritts-
praxis en tydlig distinktion mellan civilrittsliga respektive offentlig-
rittsliga rittstorhillanden nir det giller ritten att inte acceptera kon-
tanter som betalning. Frigan har dock nyligen aktualiserats di
Tysklands hogsta férvaltningsdomstol — Bundesverwaltungsgericht
— den 27 mars 2019 begirde ett forhandsavgorande frin EU-dom-
stolen angdende ett fall dir en tysk medborgare krivt att fd betala
TV- och radioavgifter kontant. EU-domstolens utlitande kan ha
effekt pd huruvida offentliga institutioner kan vigra att ta emot
kontanta betalningar.”

Den nationella regleringen av kontanter som lagliga betalnings-
medel skiljer sig mycket it mellan de olika eurolinderna. Detta fram-
gdr av den rapport som nationella experter frén centralbanker och
finansdepartement 1 euroomridet arbetade fram infér att kommis-
sionen antog sin rekommendation. Exempelvis pdminner gillande
ritt i Nederlinderna, Finland, Tyskland och Irland om gillande ritt
1 Sverige, sdvitt avser att ritten att ingd avtal mellan en niringsidkare
och en kund innebir att euromynt och eurosedlars status som lagligt
betalningsmedel som huvudregel kan avtalas bort. I andra eurolidnder
ir det tydligt lagstridigt att inte acceptera betalningar med euromynt

> Se Kommissionens rekommendation av den 22 mars 2010 om omfattningen och effekterna
av eurosedlars och euromynts stillning som lagliga betalningsmedel (2010/191/EU).
52 Bundesverwaltungsgericht (2019).
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och -sedlar. Exempel pd sidana linder ir Frankrike, Grekland, Italien,
Slovakien och Slovenien.”

Aven utanfor EU pigér det politiska och rittsliga processer av-
seende kontanters roll som lagliga betalningsmedel. I Norge har
Norges Bank bl.a. féreslagit till finansdepartementet att det ska in-
foras sanktionsmojligheter vid dvertridelse av lagen och att det inte
ska g8 att avtala bort konsumenters ritt att betala med kontanter i
standardvillkor.”* Aven i ett antal amerikanska delstater pigir lag-
stiftningsprocesser for att inféra en skyldighet fér handeln att accep-
tera kontanter for varor eller tjinster.”” ECB har ocksd de senaste dren
limnat yttranden pa lagférslag 1 EU-linder som 1 huvudsak rér nya
lagférslag angdende beloppsbegrinsningar f6r kontanta betalningar.™

Sammanfattningsvis skiljer sig regleringen av sedlar och mynt
som lagliga betalningsmedel 1 hog grad it mellan jimfoérbara linder,
inte minst 1 hur ldngt ritten att ingd avtal innebir att en borgenir kan
neka att ta emot kontanta betalningar och under vilka férutsittningar
det kan goras.

Sverige ir troligtvis det land i virlden dir kontantanvindningen
minskat snabbast de senaste tio dren och dir andelen kontanta betal-
ningar ir ligst. Frigan om vad det innebir att sedlar och mynt ir
lagliga betalningsmedel aktualiseras dirfor 1 Sverige nir fler och fler
aktorer, sdvil privata som offentliga, har slutat eller 6verviger att
sluta ta emot kontanta betalningar. I stora delar av virlden (med
undantag for Skandinavien och Nederlinderna) accepteras kontan-
ter fortfarande 1 princip 6verallt i samhillet som betalningsmedel vid
vanliga transaktioner med mindre belopp.

34.7.4 Kommitténs dvervdganden

Kommitténs forslag: Sedlar och mynt som ges ut av Riksbanken
ir lagliga betalningsmedel. Innebérden av detta ir att var och en
har ritt att med befriande verkan betala med sedlar och mynt om
inte annat foljer av nigon annan férfattning dn riksbankslagen

% Se ELTEG (2009).

** Norges Bank (2019).

%5 Se State of New Jersey (2019).

*¢ Se exempelvis féljande yttranden frin ECB: CON/2019/04 avseende Spanien, CON/2017/40
avseende Cypern, CON/2017/27 avseende Bulgarien, CON/2017/20 avseende Belgien och
CON/2017/18 avseende Portugal.
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eller avtalsvillkor. T avsnitt 35.7.10 féreslds dock att var och en
har ritt att med befriande verkan betala med vanliga sedlar och
mynt och beredskapspengar vid héjd beredskap, oavsett vad som
foreskrivs 1 avtal, om inte annat f6ljer av nigon annan forfattning
in riksbankslagen.

Kommitténs bedéomning: I privatrittsliga sammanhang kan
idven fortsittningsvis ritten att betala med kontanter komma att
avtalas bort 1 manga fall. Eventuell ytterligare reglering av mojlig-
heterna till kontant betalning inom offentligrittsliga rittsférhall-
anden bor ske sektorsvis och inte 1 den nya riksbankslagen. Offent-
liga aktorer och sddana privata aktorer som utfér offentligt finan-
sierade tjinster bor mojliggdra f6r personer som har behov av det
att kunna betala for tjinster och varor med kontanter om inte
sirskilda skil talar emot det.

Behovet att klargéra vad det innebir att sedlar och mynt enligt den
nuvarande riksbankslagen ir lagliga betalningsmedel har pétalats av
flera aktorer. I den allmidnna debatten har det framforts synpunkter
att det faktum att sedlar och mynt enligt riksbankslagen ir lagliga
betalningsmedel bor innebira att det gir att betala med dem 6verallt
och alltid.”’

Det har vidare framforts argument {6r att lagstiftaren bor dver-
viga om det ska finnas en skyldighet att acceptera kontanta betal-
ningar 1 vissa specifika situationer dir det anses nédvindigt. I lag-
stiftningsprocessen kan dessa situationer definieras och hinsyn tas
till olika samhillsintressen och dessa kan vigas mot varandra. En skyl-
dighet att ta emot kontanter bor inféras genom lag och inte genom
domstolspraxis.” Riksbanken har i sitt remissvar till kommitténs
delbetinkande pekat pd behovet att 1 lag klargora vad det innebir att
sedlar och mynt ir lagliga betalningsmedel.”

En dnnu mer grundliggande friga ir huruvida det 6ver huvud ta-
get behovs en sirstillning for sedlar och mynt i forhdllande till 6vriga
betalningsmedel. T avsnitt 34.7 listades fyra skil att ha ett lagligt be-
talningsmedel: intiktskilla f6r staten, samhillsekonomisk effekti-
vitet, betalning som rittighet och beredskapsskil. De skil som i nu-
varande situation talar for att staten pekar ut sedlar och mynt som

% Eriksson (2014).
%% Segendorf och Wilbe (2014), s. 5.
% Riksbanken (2018).
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lagligt betalningsmedel ir frimst rittighetsskil och beredskapsskal.
Alla 1 samhillet behover kunna gora betalningar och vissa personer
har stora svirigheter att betala pd annat sitt in med kontanter. Vidare
bor det av beredskapsskil finnas ett betalningsmedel som fungerar
trots omfattande storningar 1 elforsorjningen eller elektroniska sy-
stem. Ett mer robust betalningssystem kan ocks3 ha ett samhalls-
ekonomiskt virde eftersom det mojliggdr ekonomisk aktivitet dven
i tider av kris och krig (se vidare avsnitt 38.6.4 f6r en analys av sam-
hillsekonomiska konsekvenser av kommitténs forslag).

I delbetinkandet betonade kommittén att utvecklingen av till-
gingen till kontanttjinster ska ske under kontrollerade former sd att
allminhetens och samhillets behov av kontanter tillgodoses. Ut-
vecklingen for kontanter bor vidare inte g snabbare dn att staten i
demokratisk ordning och med ett tillrickligt beslutsunderlag kan ta
stillning till vilka statliga betalningsmedel som bér finnas i fram-
tiden. De forslag som kommittén limnade i delbetinkandet och lim-
nar 1 detta kapitel har som utgdngspunkt att trygga tillgdngen till
kontanter och mojliggéra en kontantkedja i hela landet. I linje med
det och att allminhetens och samhillets behov av kontanter ska till-
godoses, anser kommittén att det under nuvarande omstindigheter
inte dr limpligt att ta bort sedlars och mynts stillning som lagliga
betalningsmedel.

Kommittén bedémde 1 delbetinkandet att ett generellt krav pd
niringsidkare att acceptera kontanter, likt den reglering som finns i
vissa andra linder, inte ska inforas 1 Sverige. En sddan reglering riske-
rar f6r det forsta att g8 emot kommitténs 6vergripande utgdngs-
punkt att inte motarbeta den tekniska utvecklingen pd betalnings-
marknaden. Det sker minga innovationer inom betaltjinstomridet
som bidrar till 6kad effektivitet. Det skulle vidare vara forknippat
med hoga kostnader {or vissa niringsidkare att tergd till att hantera
kontanta betalningar. Fér det andra bedémde kommittén att en plikt
att ta emot kontanter ir ett ingrepp 1 niringsfriheten f6r handlare
och 6vriga niringsidkare som inte ir proportionerlig givet nuvarande
situation. Aven om kommittén mot bakgrund av ovanstiende skil
ansdg att det for nirvarande inte bér stillas krav pd handeln konsta-
terade den att handeln har en nyckelroll och kan bidra till att utveck-
lingen av kontantanvindningen i Sverige sker mer kontrollerat in
1 dagsliget.
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Bestimmelsen om lagligt betalningsmedel 1 den nya riksbanks-
lagen foreslds vara dispositiv, vilket innebir att avtalsvillkor av annan
innebord har foretride. Detta ir i linje med gillande rittspraxis i
privatrittsliga rittsférhdllanden. Avtalsvillkor som giller 1 forhall-
ande till en konsument ska dock vara skiliga. Om en niringsidkare 1
forhillande till konsumenter tillimpar avtalsvillkor som ir oskiliga,
kan niringsidkaren férbjudas att anvinda dem (3 § férsta stycket
lagen [1994:1512] om avtalsvillkor i konsumentférhillanden). Den
civilrittsliga pafoljden av att ett avtalsvillkor ir oskiligt 1 den mening
som avses 136 § forsta stycket lagen (1915:218) om avtal och andra
rittshandlingar pd formégenhetsrittens omride, ir att villkoret jim-
kas eller limnas utan avseende. Dessa bestimmelser medfér sam-
mantaget att framfor allt en niringsidkare 1 f6rhillande till konsu-
menter behover viga de skil som en konsument kan ha for att betala
kontant mot de eventuella nackdelar och kostnader som det medfér
for niringsidkaren att hantera kontanta betalningar. Om nackdelarna
och kostnaderna t.ex. dr ringa, kan det sdledes vara oskiligt att vigra
att ta emot kontanta betalningar frén konsumenter som har starka
skil f6r att betala med kontanter. Detta skulle exempelvis kunna vara
fallet om en person som med anledning av en funktionsvariation har
svirt att anvinda elektroniska betalningsmedel vill betala ett mindre
belopp i kontanter {6r livsmedel.

Vidare ska bestimmelsen vara subsidiir i férhéllande tll bestim-
melser 1 annan lag eller i férordning och siledes mojliggora att for-
merna for vissa betalningar regleras 1 annan forfattning. Det ir inte
limpligt eller ens mojligt att 1 riksbankslagen reglera alla grinsdrag-
ningar som uppstir och kan komma att uppstd mellan offentligritts-
liga och civilrittsliga férhdllanden nir det giller frigan om avtalsfri-
het. Av rittspraxis angdende sedlars och mynts stillning som lagliga
betalningsmedel framgar att det 1 hog utstrickning ska finnas méj-
lighet att betala kontant 1 rittsférhillanden som har en 6vervigande
offentligrittslig prigel. En sddan princip ir dock mycket svir att
lagfista utan att rikna upp en ldng rad av olika offentligfinansierade
verksamheter och géra ett stort antal grinsdragningar. Den nya riks-
bankslagen bér medge avtalsfrihet dven inom offentligrittsligt prig-
lade rittstorhdllanden. Om det inte finns sirskilda skil emot bor det
dock 1 offentligrittsliga forhdllanden vara méjligt att betala kontant
1 likhet med den rittspraxis som utvecklats f6r sjukvird (se exem-
pelvis HFD 2015 ref. 49). Kommittén anser att mer detaljerade och
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tvingande regleringar angiende mojligheten att betala kontant for
offentligrittsliga avgifter och offentligfinansierade tjinster vid be-
hov bor provas och regleras sektorsvis inom olika omriden, genom
krav i férfattningar, upphandlingar eller pd annat sitt. Om det finns
ett behov av en tvingande bestimmelse om ritten att betala kontant
inom t.ex. sjukvirden kan den alltsd tas in 1 den aktuella sektors-
lagstiftningen. Ar det si att t.ex. patientavgifter eller receptbelagda
likemedel utan undantag ska kunna betalas kontant bor detta framgd
av foreskrifter eller avtal inom detta omrdde. Likasd nir det giller
offentligrittsliga avgifter for exempelvis pass eller korkort.

Om det inom ett annat omrdde anses direkt olimpligt att betal-
ningar sker kontant, av andra tungt vigande samhillskil, bor detta
enligt samma logik regleras 1 en sirskild forfattning f6r detta omrade
pd samma sitt som gjorts avseende skatteinbetalningar 62 kap. 2 §
skatteforfarandelagen (2011:1244) av vilken det framgdr att skatte-
inbetalningar ska goras till Skatteverkets sirskilda konto fér skatte-
betalningar. Att i riksbankslagen sld fast vad som ska gilla avseende
eventuella undantag frén bestimmelsen att sedlar och mynt utgor
lagliga betalningsmedel pd olika omrdden ir varken énskvirt eller
indamailsenligt. En lagreglering av exempelvis kommuners skyldig-
heter att ta emot kontanta betalningar f6r sina tjinster riskerar dven
att komma i konflikt med grundlagsregleringen om den kommunala
sjilvstyrelsen enligt 1 kap. 1 § samt 14 kap. 2 och 3 §§ regeringsformen.

Kommittén vill dock betona offentliga aktdrers ansvar for att
kontanter inte férsvinner som betalningsmedel 1 nirtid. Riksdagen
har, 1 enlighet med inriktningen 1 kommitténs delbetinkande och
regeringens proposition 2019/20:23 ansett att utvecklingen f6r kon-
tanter behdver ske mer kontrollerat dn i dagsliget. Dirfér har en
enig kommitté, och dven regeringen, foreslagit lagstiftningsdtgirder
for att trygga tillgdngen till kontanter. I det liget dr det problema-
tiskt om statliga och kommunala aktérer som erbjuder offentligt
finansierade tjinster och tar emot offentligrittsliga avgifter & sin sida
bidrar till att pdskynda utvecklingen genom att vigra ta emot kon-
tanta betalningar. Kommittén vill dirfor betona att det 1 offentlig-
rittsliga rittsférhillanden som utgdngspunkt bor vara mojlige att
betala kontant. Kommittén vill sinda en signal till centrala samhills-
aktorer att inte ytterligare driva pd utvecklingen dir kontant betalning
accepteras 1 allt ligre grad. Uppmaningen riktar sig huvudsakligen
till offentliga aktdrer, men iven till privata aktérer som bedriver
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offentligfinansierad verksamhet och lyder under ett offentligritts-
ligt regelverk, som exempelvis privata virdcentraler m.m. Stat, lands-
ting och kommuner bér géra det mojligt att de olika tjinster de er-
bjuder och avgifter som de tar ut av allminheten kan betalas kontant
av de personer som fortsatt har behov av det om inte sirskilda skil
talar emot det. Kommittén anser att det ir rimligt att offentliga
aktorer generellt sett har ett bredare samhillsperspektiv pd betal-
ningsfrdgan in att enbart fokusera pa kostnaderna i den egna verk-
samheten. Ett sddant bredare perspektiv omfattar sdvil de individer
som vill och behéver kunna betala kontant som samhillets behov av
att kontantinfrastrukturen finns kvar tills dess att ett beslut fattas
om kontanters roll i ett lingre tidsperspektiv. Nir offentliga aktdrer
och privata aktorer som erbjuder offentligt finansierade tjinster
overviger att sluta att ta emot kontanta betalningar bér dessa aspek-
ter vigas mot de eventuella besparingar som gors 1 verksamheten
genom att neka sidana betalningar. Att méjliggora f6r mianniskor att
betala kontant innebir dock inte nédvindigtvis att varje serviceenhet
inom exempelvis en kommun eller en myndighet behéver ta emot
kontanta betalningar. Det behover inte heller vara kommunen eller
myndigheten sjilva som hanterar betalningen utan detta kan ske ge-
nom ombud som accepterar kontanta betalningar. Statliga myndig-
heter eller kommuner kan dven ingd avtal med ett foretag om att ta
emot kontanta betalningar via en fakturaldsning.

Det som angetts ovan avser kontanter som lagligt betalnings-
medel 1 en situation nir det inte foreligger en kris eller rider ho;jd
beredskap. Nir det rider hojd beredskap behover regleringen av lag-
ligt betalningsmedel vara mer tvingande dn vad som ir fallet under
normala omstindigheter. Detta giller dven 1 privatrittsliga samman-
hang, exempelvis i handeln dir kontanter eller eventuella bered-
skapspengar i ett sddant lige ska accepteras som betalningsmedel (se
vidare avsnitt 35.7.10 angiende lagliga betalningsmedel vid héjd
beredskap). Att regleringen om lagligt betalningsmedel inte gir att
avtala bort nir det rdder hojd beredskap innebir att dven centrala
privata aktdrer kan behdva 6verviga om de har mojlighet att leva upp
till detta krav om de helt har avvecklat méojligheten att ta emot
kontanta betalningar under normala omstindigheter.
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34.8 Utredning om statens roll i betalningssystemet
och pa betalningsmarknaden

Kommitténs bedomning: Kommittén stéder riksdagens till-
kinnagivande om att regeringen ska tillsitta en utredning fér att
utreda forutsittningarna for statens och den privata sektorns
roller pd den framtida betalningsmarknaden, konsekvenserna av
ett eventuellt inférande av en digital centralbanksvaluta, och inne-
bérden av begreppet lagligt betalningsmedel.

Mot bakgrund av de snabba och omfattande férindringar som pagir
pad betalningsmarknaden och 1 betalningssystemet ir kommittén
positiv till riksdagens tillkinnagivande till regeringen att tillsitta en
utredning om statens och den privata sektorns roller pd den framtida
betalningsmarknaden mot bakgrund av den starka digitaliseringen
och den kraftigt minskade anvindningen av kontanter i den svenska
ekonomin (bet. 2018/19:FiU44).

Som en utgdngspunkt fér utredningen anser kommittén att betal-
ningssystemet 1 sin helhet bor analyseras. Ett vilfungerande betal-
ningssystem bor enligt kommittén vara

o effektivt och snabbt

o tillgingligt for alla

e robust mot stérningar.

Utredningen bor analysera vad statens roll ska vara fér att uppnd ett

sddant betalningssystem nir det giller sdvil regleringar som delta-
gande frin statens sida.
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35 Krisberedskap och hdojd
beredskap

35.1 Inledning
35.1.1 Kommitténs uppdrag

Enligt kommittédirektiven ska kommittén bl.a. éverviga hur Riks-
bankens ansvar for beredskapen i betalningssystemet vid sdvil freds-
tida kriser som hojd beredskap bér tydliggoras i lag. Fredstida kris-
situationer kinnetecknas av att de avviker frin det normala och ir
svara att férutse, drabbar mdnga minniskor och stora delar av sam-
hillet, hotar grundliggande virden, innebir en allvarlig stérning eller
en overhingande risk for en allvarlig stérning av viktiga samhills-
funktioner, inte kan hanteras enskilt av ordinarie organisation och
kriver samordnade och skyndsamma dtgirder frin flera aktorer. Freds-
tida kriser kan sdledes ha olika karaktir och ursprung. Nigra exem-
pel pd fredstida kriser som regleras i lagen (1992:1602) om valuta-
och kreditreglering ir allvarliga olyckor, vildshandlingar, epidemier
eller liknande, och utomordentligt stora kortfristiga kapitalrérelser.
Uttrycket fredstida krissituationer har visserligen inte en helt enty-
dig innebérd. Kommittén har dock valt att anvinda detta uttryck i
det foljande eftersom det férekommer i regleringen av beredskaps-
frigor.

Med krisberedskap avses formigan att férebygga, motstd och
hantera fredstida krissituationer. Avgrinsningen i férhéllande till
finansiella kriser behandlas nedan.

Dirutéver har kommittén ocks3 till uppdrag att 6verviga om den
befintliga lagstiftningen angiende Riksbankens beredskapsansvar
vid fredstida kriser samt vid hojd beredskap behéver moderniseras.
Denna lagstiftning bestdr framfor allt av ndgra lagar om bl.a. bered-
skap som ursprungligen hirstammar frin tiden f6ér andra virlds-

1589



Krisberedskap och hdjd beredskap SOU 2019:46

kriget.' Syftet med dessa lagar ir delvis att sikerstilla att allmidnheten
1 kristider har tillgdng till fysiska betalningsmedel, dvs. kontanter,
provisoriska betalningsmedel, vixlar m.m. De reglerar ocks3 vissa
andra frigor om betalningar i allminhet. Det ir foljande forfattningar
som berdrs:*

e lagen (1940:79) om utstrickning av tiden f6r upptagande av vixel-
protest m.m. vid krig eller krigsfara (vixelprotestlagen)

e lagen (1940:300) angdende férordnande om anstind med betal-
ning av gild m.m. (moratorielag)

o lagen (1957:684) om betalningsvisendet under krigstérhillanden

o kungorelsen (1964:18) med vissa foreskrifter angdende tillimp-
ningen av lagen den 20 december 1957 (nr 684) om betalnings-
visendet under krigstérhdllanden (tillimpningskungérelsen).

Uppdraget i denna del har samband med en skrivelse frdn Riksban-
ken till regeringen 2016 angdende behovet av att se dver de ovan an-
givna férfattningarna.’ I skrivelsen anférde Riksbanken bl.a. att en
del av dessa forfattningar dr fordldrade och inte alls anpassade till
dagens samhille samt att de mdste moderniseras och anpassas till hur
betalningar sker fér nirvarande.

Beredskapen kan hojas f6r att stirka landets férsvarsformédga (1 §
andra stycket lagen [1992:1403] om totalférsvar och héjd bered-
skap). Hojd beredskap ir antingen skirpt beredskap eller hogsta be-
redskap. Under hogsta beredskap ir totalforsvar all samhillsverk-
samhet som d& ska bedrivas, dvs. av civila myndigheter, Forsvars-
makten och andra. Totalférsvar bestdr av militir verksamhet (mili-
tirt férsvar) och civil verksamhet (civilt férsvar). Civilt férsvar ir
sdledes en del av den verksamhet som drivs for att férbereda Sverige
for krig.

! Den nedan beskrivna 1957 &rs lag bygger p& den tidsbegrinsade lagen (1939:895) angende ritt
f6r Konungen att meddela sirskilda bestimmelser om riksbankens sedelutgivning och bank-
rorelse m.m. och den dirp3 féljande lagen (1940:437) angdende utdvande under vissa utom-
ordentliga férhallanden av fullmiktige 1 riksbanken och fullmiktige i riksgildskontoret till-
kommande befogenheter.

2 Regeringsbeslut (B) 1983-12-03 ang. foreskrifter f6r statsmyndigheternas redovisning och
revision under krigsférhdllanden torde inte vara tillimpligt pi Riksbanken eller andra myndig-
heter under riksdagen.

’ Riksbanken (2016).
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Vid hojd beredskap ska dven de enskilda organisationer och fore-
tag som enligt 6verenskommelse eller pd annan grund ir skyldiga att
fortsitta sin verksamhet 1 krig vidta de sirskilda &tgirder 1 friga om
planering och inriktning av verksamheten, tjinstgéring och ledighet
for personal samt anvindning av tillgingliga resurser som dr nédvin-
diga for att de under de ridande foérhillandena ska kunna fullgéra
dessa skyldigheter. Niringsidkare ir skyldiga att pd begiran av den
myndighet som regeringen bestimmer (totalférsvarsmyndighet) delta
1 totalforsvarsplaneringen enligt bestimmelserna i lagen (1982:1004)
om skyldighet f6r niringsidkare, arbetsmarknadsorganisationer m.fl.
att delta 1 totalforsvarsplaneringen. De idr ocksé skyldiga att limna
vissa uppgifter till vissa myndigheter, diribland Finansinspektionen
(se 2 § samma lag och 1 § férordningen [1982:1005] om skyldighet
fér niringsidkare, arbetsmarknadsorganisationer m.fl. att delta 1
totalférsvarsplaneringen).

Kommittén ska, enligt kommittédirektiven, ta sin utgingspunkt
1 bl.a. betinkandet Stirkt krisberedskap i det centrala betalnings-
systemet (SOU 2011:78) och regeringens beslut om att en samman-
hingande planering for totalférsvaret ska dterupptas.* Betinkandet
inneholl ett forslag till en ny lag om krisberedskap i det centrala be-
talningssystemet. Den nya lagen var avsedd att gilla for sdvil Riks-
banken som for vissa privata foretag som driver system inom den
finansiella infrastrukturen, 1 vart fall féretag som dgnar sig &t clearing
och avveckling av finansiella transaktioner. Sdvitt framgér av betink-
andet var lagen inte avsedd att tillimpas p& banker.

Det ingdr inte i kommitténs uppdrag att Gverviga om en s.k. e-krona
ska inforas eller inte.

Med betalningsmedel avses 1 detta kapitel sdvil kontanter som
andra betalningsmedel f6r allménheten, dvs. inte centralbankspengar
som endast ir tillgingliga for vissa finansiella foretag.

35.1.2 Elektroniska betalningar

I samhillsekonomin genomfors betalningar i en mingd olika former,
med olika belopp och fér en rad olika indamil. Allminheten betalar
1 handeln for livsmedel, drivmedel, likemedel, klider, husgerad,
mobler etc. med kort (bank- eller kreditkort) eller kontanter. Nir

* Prop. 2014/15:109, Forsvarspolitisk inriktning — Sveriges férsvar 2016-2020.
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bankkort, eller med ett annat ord debetkort, anvinds debiteras kort-
innehavarens bankkonto direkt. Vid ett kop med kreditkort ges kort-
innehavaren en kredit och fir siledes en viss tid pd sig att betala
képesumman, med eller utan tilligg av rinta.

K6p av varor och tjinster gors ocksd 1 allt stérre utstrickning via
internet. Sidana kép betalas med kort eller med nigon annan form
av kontobetalning. P4 hotell, restauranger och kaféer anvinds i regel
kort eller kontanter som betalningsmedel. Privatpersoner kan betala
varandra med kontanter eller 1 allt hégre utstrickning via betaltjins-
ten Swish. Swish kan ocks anvindas mellan en privatperson och ett
foretag, savil 1 fysiska butiker som pd internet. Dirutéver finns det
andra betalappar som det gir att betala med i olika sammanhang.
Sillankopsvaror som hushillsmaskiner eller bilar betalas oftast ge-
nom dverféringar mellan képarens och siljarens bankkonton.’

Skatt (och terbiring av skatt) och andra transfereringar till eller
frin myndigheter, dvs. pensioner, studiebidrag, forsorjningsstod,
sjukersittning etc., betalas i regel elektroniskt via kontodverféringar
mellan berérd myndighet och den aktuella personen. Rikningar f6r
boende, el, férsikringar etc. betalas numera i regel genom registre-
ring i den aktuella internetbanken och éverférs direfter via bankgiro
eller Plusgiro.

Nistan alla bankkort (debetkort) i Sverige ir anslutna till betal-
ningsnitverken Visa eller Mastercard. Betalningar med kort kan 1 all-
minhet bara genomféras om betalningsterminaler dr online. Off-
line-betalningar, dvs. betalningar utan tillgdng till en internetupp-
koppling, kan i dag bara genomféras i starkt begrinsad omfattning.
En anledning dr att betalningsterminaler i regel bara har kapacitet att
hantera en begrinsad mingd transaktioner off-line. En annan be-
grinsande faktor ir att de inblandade aktérerna inte vill ta den kre-
ditrisk som uppstir 1 ett off-line-lige. Vissa kort kan dirfér inte
anvindas f6r betalningar off-line. For de kort som fir anvindas off-
line tilldter kortutgivarna och kortinlésarna i regel bara en begrinsad
mingd transaktioner eller ett maxbelopp.

I viss utstrickning férekommer det att statliga myndigheter
betalar ut transfereringar via s.k. férbetalda kort.® I sidana fall finns
ett visst tillgodohavande registrerat pd det aktuella kortet, som

> For en analys av den svenska betalningsmarknaden, se kommitténs delbetinkande
(SOU 2018:42), s. 73 och 84.
¢ Se Riksgildskontoret (2017).
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skickas till betalningsmottagaren. Denne kan direfter anvinda kor-
tet for alla typer av betalningar och for att ta ut kontanter.

35.1.3 Kontantbetalningar

Som framhalls 1 avsnitt 34.1 har kontanter en rad unika egenskaper
som gor dem sirskilt anvindbara vid t.ex. hojd beredskap. Kontant-
ernas fysiska form mojliggdér en omedelbar och slutlig reglering av
en skuld utan nigra elektroniska system, clearingorganisationer eller
andra slags mellanhiinder. Ndgon kontoféring och clearing krivs inte.
Formen mojliggor ocksd att kontanter enkelt kan transporteras och
lagras pd en mingd platser, dven nir ndgon el inte finns att tillg3.

35.2 Risker och sarbarhet
35.2.1 Operativa risker

I samband med arbetet med att stirka sikerheten och stabiliteten 1
den finansiella infrastrukturen generellt sett har olika kategorier av
risker 1 de berorda féretagens verksamhet identifierats. I stora drag
kan dessa kategorier beskrivas som finansiella risker och operativa
risker. Framfér allt de finansiella och operativa riskerna ir av bety-
delse for detta betinkande. Detta kapitel avser dock operativa risker.
Vissa finansiella risker, frimst likviditetsrisker, beskrivs bl.a. 1 av-
snitten 7.3 och 7.4.

Till kategorin operativa risker kan risker av skilda slag hinféras.
Hit hor bla. den s.k. minskliga faktorn, dvs. att nigon person som
opererar inom t.ex. ett betalningssystem gor fel eller medvetet mani-
pulerar systemet pa nigot sitt. Aven hot frin personer utanfor syste-
met kan betecknas som operativa risker. Det kan ocks3 rora sig om
avbrott 1 elférsorjning, elektronisk kommunikation m.m. Den bak-
omliggande orsaken kan vara tekniska fel, men kan ocksd bero pd
t.ex. viderférhdllanden, naturkatastrofer, sabotage eller medvetna
intrdng 1 byggnader eller system, t.ex. genom cyberangrepp. Opera-
tiva risker kan realiseras utan samband med nigot avsiktligt angrepp
pd infrastrukturen 1 friga. Att t.ex. tekniska system inte fungerar kan
dock bero pi intring eller sabotage.
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35.2.2 Sarbarheter i den finansiella infrastrukturen

Samverkansorganet FSPOS (Finansiella Sektorns Privat-Offentliga
Samverkansgrupp) har berért en rad omstindigheter som innebir att
den finansiella infrastrukturen dr av sirskild betydelse f6r samhillets

krisberedskap.”

Den finansiella sektorn hanterar dagligen ett stort antal trans-
aktioner som 1 minga fall iven ir beroende av varandra i form av
att de sker 1 sekvens eller simultant.

De flesta av sektorns aktdrer dr anslutna till samma betalnings-
system, vilket bide skapar en nitverkseffekt och ett starkt infra-
strukturmissigt beroende. Det innebir att eventuella storningar
eller medvetna attacker kan f8 stora konsekvenser for sektorn
som helhet.

Koncentrationen till ett fital aktdrer och system ir ofta en for-
utsittning for att sikerstilla kvalitet och tickningsgrad 1 viktiga
funktioner och tjinster. Det skapar ocksd en tydlighet jaimfort
med om ett stdrre antal organisationer eller system skulle anvin-
das. Vidare medfér det stordriftsférdelar sisom ligre kostnader.
Det bor samtidigt papekas att ett beroende av ett ftal aktdrer och
system kan medfora sirbarheter.

Den finansiella sektorn ir teknikintensiv, med minga och kom-
plexa it-beroenden.

For att garantera enskilda individers och utsatta gruppers f6rsérj-
ningstrygghet behdver de finansiella systemen kunna fungera dven
under stark pafrestning.

Utover vad som anférs ovan bor det ocks3 framhaillas att den finan-
siella infrastrukturen ocksi ir férenad med affirsrisker, dvs. risker
1 friga om l6nsamhet m.m., eftersom den i stor utstrickning drivs av
privata féretag. Den ir ocksd forenad med anseenderisker, vilket bl.a.
kan aktualiseras om ett finansiellt féretag inte foljer gillande regel-
verk.

7 FSPOS (2017) s. 9 och 10.
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35.2.3 Finansiella och konventionella kriser

Vanligtvis dr det rorelseregleringen for ett visst finansiellt féretag
som reglerar vad foretaget 1 friga ska gora for att undvika att risker
realiseras och orsakar en kris 1 det aktuella foretagets verksamhet.
Det giller 1 synnerhet finansiella kriser till foljd av t.ex. likviditets-
brist.

Stérningar som drabbar finansiella féretag kan dock paverka sam-
hillet och realekonomin 1 stort, sirskilt om stérningarna sprider sig
till flera finansiella foretag. Detta giller sirskilt om stérningarna
drabbar de foretag som tillhandahéller en gemensam infrastruktur
for det finansiella systemet, dvs. framfér allt clearingorganisationer,
centrala motparter och virdepapperscentraler. Exempelvis kan pro-
blem med att genomfora betalningar 1 t.ex. Bankgirosystemet leda
till svarigheter vad giller att betala l6ner och andra likviditetspro-
blem och uteblivna leveranser f6r féretag.

En s.k. konventionell kris, dvs. en kris till f6]jd av att operativa
risker realiseras, kan under vissa forutsittningar leda till en finansiell
kris. Det kan nimnas att ett sddant scenario var féremaél {or en sam-
verkansovning 2008 (SAMO 2008) i den divarande Krisberedskaps-
myndighetens regi. Ett tjugotal myndigheter och organisationer
deltog. Ovningsscenariot var en organiserad it-attack mot det finan-
siella systemet, med risk for fortroendekris som foljd. Aven CPSS-
Tosco (se avsnitt 21.3) har berort detta samband. I dess PFMI anférs
t.ex. att driftstdrningar kan utgdra ett systemhot.®

Ett annat exempel pd sambandet mellan operativa risker och finan-
siella kriser dr de iakttagelser som Riksbanken har gjort i friga om
VPC-systemet hos Euroclear Sweden AB. Riksbanken har under
flera &r anfort att VPC-systemet bor bytas ut eftersom det ir gam-
malt och inflexibelt och att riskerna med att beh&lla det 6kar f6r varje
ir. Enligt Riksbanken ir den operativa risken 1 den finansiella infra-
strukturen som helhet f6rhojd till dess att Euroclear Sweden AB har
bytt ut VPC-systemet.” Riksbanken bedémer att stérningar i funk-
tionen fér virdepappersavveckling som varar lingre in ndgon dag
kan {8 lingtgdende konsekvenser for minga aktorer 1 den svenska
ekonomin. Ett driftstopp i VPC-systemet skulle kunna leda till be-
tydande likviditetsstérningar f6r bdde banker och andra infrastruk-

8 CPSS-Tosco (2012), s. 94.
? Se bl.a. Riksbanken (2017), s. 10 och 11.
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turféretag. Det skulle enligt Riksbanken sannolikt dven innebira att
marknader f6r handel med virdepapper och derivat skulle {4 svirt att
fungera och att mojligheterna att pantsitta virdepapper skulle mins-
ka markant. Fér Riksbanken skulle det innebira svirigheter att ge-
nomfdra penningpolitiken eftersom pantsittning av virdepapper for
penningpolitiska transaktioner gors 1 VPC-systemet.

Utover Riksbankens iakttagelser om ett tillfilligt driftstopp 1 VPC-
systemet kan det tilliggas att en mer bestiende storning i detta sy-
stem sannolikt skulle {4 synnerligen allvarliga konsekvenser for sam-
hillsekonomin i stort. Detta med tanke pd att dgandeférhillanden
m.m. avseende finansiella instrument till ett marknadsvirde som
2019 motsvarade minst 12 000 miljarder kronor finns registrerade
dir."

Forsvarsberedningen har ocksa berért en s.k. grizonsproblema-
tik, dvs. att det finns ett grinsomrade mellan krig och fred." Typiska
antagonistiska hot mot vir sikerhet kan enligt Férsvarsberedningen
vara krig, pdverkanskampanjer och informationskrigforing, nit-
verksattacker inom cyberomradet och terrorism. Dirutéver finns det
enligt beredningen en rad andra utmaningar och hot mot vér siker-
het som kan ha bide antagonistiska och icke-antagonistiska inslag
sdsom organiserad brottslighet, avbrott 1 vitala system och fléden
och ekonomiska kriser.”” Antagonistiska inslag kan siledes férekom-
ma dven d& hojd beredskap inte rdder.

I detta kapitel berérs kriser som inte har ett finansiellt ursprung,
dvs. som dr kopplade till operativa risker 1 vid mening.

35.2.4 Sarbarheter i kontantkedjan

Nir det giller den s.k. kontantkedjan finns det anledning att skilja
pd problem som beror pd 4 ena sidan ekonomiska, marknadsmissiga
eller foretagsspecifika faktorer pi kontantmarknaden® och § andra
sidan operativa storningar som beror pd t.ex. naturkatastrofer under
fredstida kriser eller riktade angrepp vid krig (operativa risker).
Efterfrdgan pd kontanter kan antas 6ka kraftigt vid krig, vilket
stiller sirskilda krav pd tillverkningskapacitet och lagring. En sir-

9 Ds 2015:2, s. 241. Uppgiften ir frén 2015.

" Forsvarsberedningen (2017), s. 65-68.

21bid., s. 15.

3 For en diskussion om affirsrisker, se kommitténs delbetinkande SOU 2018:42, s. 96-98.
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skild friga dr hur kontanterna kan distribueras till allminheten pd ett
effektivt och sikert sitt. Lagring av kontanter kan behéva ske 1 storre
skala och mer decentraliserat 4n annars, vilket kan vara férenat med
sikerhetsproblem.

For en enskild person kan kontanter visserligen vara ett alternativ
till elektroniska betalningar, men kontantkedjan saknar inte beré-
ringspunkter till elektroniska betalningssystem. Bland annat betalar
bankerna f6r kontanter via RIX-systemet. Det bor ocksd understry-
kas att tillgdngen till kontanter 1 hég grad ir beroende av en funge-
rande elférsérjning och en tillgdng till bankernas egna it-system som
mojliggér en kontroll av kontostillningen. Det skulle visserligen vara
mojligt att 1 framtiden ha uttagsautomater 1 drift under en viss tid
utan en fungerande uppkoppling till bankernas it-system, men detta
forutsitter bide tekniska férindringar och att ndgon tar pé sig kre-
ditrisken f6r uttag som sker utan tickning.

35.3 Gallande ratt och tidigare ansvarsfordelning

35.3.1 Ansvaret for beredskapsplaneringen inom
det finansiella systemet

Under det kalla kriget fanns en ordning med sirskilt utpekade krigs-
viktiga foretag, s.k. K-foretag, och en mer omfattande reglering av
niringslivets roll 1 totalférsvaret jimfort med 1 dag. For att klassifi-
ceras som krigsviktigt krivdes att det aktuella féretagets produktion
av varor och tjinster var av storsta vikt for totalférsvaret. K-foreta-
gen skulle prioriteras frin produktionssynpunkt. Genom denna ord-
ning skulle viss krigsviktig produktion av varor och tjinster siker-
stillas. Numera giller 1 stillet att bevakningsansvariga myndigheter
(se vidare nedan) ska triffa avtal med foretag om att dessa ska till-
handahilla varor och tjinster bl.a. under krig (2 § férordningen
[1992:390] om forberedelser for leverans av varor och tjinster).
I mitten av 1990-talet fanns cirka 11 000 K-féretag.'* Bland de finan-
siella féretag som var K-foretag vid den tidpunkten fanns nistan alla
ddvarande bankaktiebolag, de flesta sparbanker, Bankgirocentralen
BGC AB och de foretag som i dag benimns Euroclear Sweden AB
respektive Nasdaqg OMX Stockholm AB.

*SOU 1995:125, 5. 48.
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Fram till mitten av 1990-talet hade Riksbanken ett omfattande
ansvar for beredskapsfrigor inom det finansiella systemet. Riks-
banken hade di ansvaret for planeringen av beredskapen pd bank-
och betalningsvisendets omrade (30 § andra stycket riksbankslagen
idess lydelse fére den 1 januari 1995). Denna ansvarsférdelning hir-
rorde frin ett riksdagsbeslut vid 1984/85 &rs riksméte roérande led-
ningen av de civila delarna av totalférsvaret.” Totalf6rsvarets civila
delar skulle indelas i samhillssektorer eller funktioner. For varje funk-
tion skulle det utses en ansvarig myndighet. Syftet var att pd myn-
dighetsnivd fordela ansvaret for beredskapsférberedelserna i fred
och for verksamheten under kriser och krig. Riksbanken ansvarade
for funktionen “betalningsvisendet m.m.”.

Under den senare delen av 1980-talet gillde foreskrifter frin Riks-
banken av den 5 maj 1988 avseende bankernas beredskapsplanering.
Av féreskrifterna framgick bl.a. att varje fysisk person skulle kunna
anvinda dtminstone ett bankkonto for insittningar under krig och
att bankerna skulle ge kredit mot en s.k. beredskapsgaranti. Vid denna
tidpunkt fanns ocks3 en planering fér att Riksbankens egen regionala
organisation skulle anpassas till totalférsvarets indelning 1 civilfér-
svarsomrdden (civo) och militiromrdden (milo), att ett krigshuvud-
kontor skulle kunna tas 1 bruk och att sedlar skulle féras till sirskilda
lagringsutrymmen vid utrymning av hotade omraden."® Vid ett totalt
avbrott 1 sedeltryckningen skulle enklare beredskapssedlar tryckas
pd en plats 1 de sédra och en plats i de mellersta delarna av landet.

Den tidigare ordningen dndrades sedan pd sd sitt att Finansin-
spektionen fr.o.m. den 1 januari 1995 gavs ansvaret f6r beredskaps-
planeringen inom hela inspektionens verksamhetsomride. Riksban-
ken kom direfter att ansvara for beredskapsplanering enbart vad
giller sin egen verksamhet, och inte f6r nigra finansiella foretag. Lag-
indringen motiverades 1 huvudsak med att ansvarsprincipen skulle
gilla fullt ut, dvs. att beredskapsansvaret ska overensstimma med
ansvaret for en viss uppgift 1 fredstid. Lagstiftaren ansdg sdledes att
den myndighet som har tillsynsansvaret pd det aktuella omradet, dvs.
Finansinspektionen, ocksd borde ha beredskapsansvaret."” P4 s8 sitt
skulle ocks8 myndigheternas kompetens och resurser tas till vara
mer effektivt, enligt férarbetena till lagindringen.

"> Prop. 1984/85:160 och FoU 1984/85:11, se dven SOU 1986:22, s. 157 och 158.
16SOU 1993:116, s. 65 och 66.
17 Prop. 1994/95:47 s. 6, se dven SOU 1995:125, s. 46.
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Finansinspektionen har dirfér numera ett ansvar som myndighet
med ett sirskilt ansvar for krisberedskapen och som bevaknings-
ansvarig myndighet enligt 10 och 16 §§ férordningen (2015:1052)
om krisberedskap och bevakningsansvariga myndigheters 3tgirder
vid héjd beredskap (krisberedskapsférordningen). Ansvaret enligt
10 § innebir i huvudsak att inspektionen har ett sirskilt ansvar for
att planera och vidta férberedelser for att skapa férmdga att hantera
en kris, forebygga sdrbarheter och motstd hot och risker. Ansvaret
enligt 16 § avser h6jd beredskap. Detta ansvar avser det finansiella
systemet 1 stort, vilket bl.a. innefattar de svenska finansiella infra-
strukturféretag som har tillstind som clearingorganisation, central
motpart och virdepapperscentral. Sdvitt kommittén kinner till har
Finansinspektionens arbete hittills 1 huvudsak varit inriktat pa freds-
tida kriser och inte hojd beredskap.

Enligt krisberedskapsférordningen har dven Riksgildskontoret
och vissa andra myndigheter ett ansvar som myndigheter med sir-
skilt ansvar f6r krisberedskapen (10 §) och bevakningsansvariga myn-
digheter (16 §) for samverkansomridet ekonomisk sikerhet. Bestim-
melserna i krisberedskapsférordningen ger inte Finansinspektionen
eller ndgon annan myndighet ritt att stilla krav pa enskilda, sdsom
finansiella foretag. Den niringsrittsliga lagstiftningen p finansmark-
nadens omride ger dock inspektionen vissa méjligheter att stilla
krav som har betydelse for samhillets motstindskraft, exempelvis
vad giller hanteringen av operativa risker 1 viss finansiell verksam-
het." Krisberedskapsférordningen och férordningen (2015:1053)
om totalférsvar och héjd beredskap ersatte den numera upphivda
forordningen (2006:942) om krisberedskap och hojd beredskap. Den
upphivda férordningen innebar dock en liknande reglering av Fi-
nansinspektionens ansvar for krisberedskapen.

For de flesta myndigheter under regeringen finns ytterligare be-
stimmelser 1 férordningen om totalférsvar och héjd beredskap.

'8 Se bl.a. 5 kap. Finansinspektionens foreskrifter och allminna rid (FFFS 2014:4) om hante-
ring av operativa risker.
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35.3.2 Regleringen av krisberedskap och hojd beredskap
i allménhet

Generellt sett kan det sigas att Sverige har en omfattande rittslig
reglering f6r hur samhillet ska fungera under h6jd beredskap och di
ytterst 1 krig samt hur samhillet ska planera och férbereda sig for
sidana situationer.” Utgdngspunkten fér regelverket ir att Sverige
ska utgodra en rittsstat dven 1 krig. Sverige tillimpar inte s.k. undan-
tagstillstdnd, vilket ger staten mojlighet att dsidositta grundlagen
om samhillet ir hotat. I stillet har den svenska lagstiftarens strivan
varit att 1 fred utforma en rittslig reglering for kris- och krigssitua-
tioner i syfte att uppnd en sd god forfattningsberedskap som mojligt.

Regelverket ger rittsliga férutsittningar f6r samhillet att verka
enligt forenklade konstitutionella och férvaltningsrittsliga principer
for att bl.a. underlitta beslutsfattande. Det ger ocksd forutsittningar
for staten att kunna ingripa i enskilda individers fri- och rittigheter
samt forfoga 6ver resurser som finns 1 niringslivet for att pd s8 sitt
f3 tillgdng till personella och materiella resurser som kan gynna de
samlade f6érsvarsanstringningarna. Samhillets omstillning frin fred ill
krig miste kunna ske skyndsamt fér att fa avsedd verkan. I 15 kap.
regeringsformen ges de grundliggande forutsittningarna for en si-
dan ordning genom att vissa befogenheter vid krig och krigsfara kan
delegeras fran riksdagen till regeringen samt frin regeringen till f6r-
valtningsmyndigheter. I 15 kap. 6 § regeringsformen ges regeringen
befogenhet med stéd av bemyndigande 1 lag att vid krig eller krigs-
fara meddela foreskrifter genom férordning som enligt grundlag
annars skulle meddelas genom lag.

I 15 kap. 8 § regeringsformen ges regeringen en befogenhet att,
med stéd av riksdagens bemyndigande, vid krig eller krigsfara dele-
gera uppgifter till underordnande myndigheter genom bemyndig-
anden. Lagen skapar mojligheter f6r Sverige att fortsatt fungera dven
under krig och krigsfara, t.ex. genom att regeringen kan 6verldta &t
linsstyrelserna att inom sitt omride fullgora regeringens uppgifter
for det fallet riket ir 1 krig och forbindelsen mellan en del av riket
och regeringen inte kan uppritthillas.

Utover regeringsformen utgor lagen om totalférsvar och hojd
beredskap en central del av det rittsliga ramverk som reglerar total-
forsvaret. Lagen definierar vad totalférsvar ir och anger att totalfor-

' Texten i detta avsnitt baseras pd Forsvarsberedningen (2017), s. 34-40.
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svaret delas upp 1 tvd omriden; militir verksamhet (militirt férsvar)
och civil verksamhet (civilt férsvar). Vidare regleras nir regeringen
far fatta beslut om héjd beredskap och vilka beredskapsnivier som
da finns. Lagen anger att beredskapen kan hojas i syfte att stirka lan-
dets forsvarsformaga. Hojd beredskap ir antingen skirpt eller hogsta
beredskap. Ar Sverige i krig rider hogsta beredskap. Ar Sverige i
krigsfara eller rdder det sddana utomordentliga férhillanden som ir
foranledda av att det ir krig utanfér Sveriges grinser eller av att
Sverige har varit 1 krig eller krigsfara, fir regeringen besluta om
skirpt eller hogsta beredskap. Beslut om skirpt eller hogsta bered-
skap far avse en viss del av landet eller en viss verksamhet.

Det finns ett betydande antal lagar och férordningar som blir
tillimpliga vid ett beslut om hojd beredskap eller efter ett sirskilt
beslut frin regeringen. Till stor del ir regelverket konstruerat s3 att
vissa bestimmelser giller med automatik om Sverige ir i1 krig. Ett
antal forfattningar ska vidare tillimpas 1 sin helhet vid beredskaps-
larm. Regeringen har dven 1 6vrigt mojlighet att besluta att vissa be-
stimmelser ska tillimpas vid hojd beredskap.

P4 senare tid har den sammanhingande planeringen fér totalfor-
svaret dterupptagits. I samband med detta har de s.k. bevakningsan-
svariga myndigheterna fitt 1 uppdrag att dteruppta sin planering for
héjd beredskap inom ramen for det civila forsvaret.

Enligt lagen om skyldighet for niringsidkare, arbetsmarknads-
organisationer m.fl. att delta 1 totalférsvarsplaneringen ir bl.a. vissa
niringsidkare skyldiga att pd begiran av den myndighet som reger-
ingen bestimmer (totalférsvarsmyndighet) delta i totalférsvarspla-
neringen (1 §). De ir ocksd skyliga att limna vissa upplysningar till
totalférsvarsmyndigheterna. I férordningen om skyldighet f6r nir-
ingsidkare, arbetsmarknadsorganisationer m.{l. att delta i totalfor-
svarsplaneringen anges vilka totalférsvarsmyndigheter som har ritt
att begira upplysningar eller att begira medverkan enligt lagen.
Bland dessa finns t.ex. Finansinspektionen.

For att frimja en helhetssyn i planeringen fér krisberedskap och
héjd beredskap bedrivs de bevakningsansvariga myndigheternas pla-
nering i sex samverkansomriden: teknisk infrastruktur, transporter,
farliga imnen, ekonomisk sikerhet, geografiskt omridesansvar samt
skydd, undsittning och vird.”® Inom samverkansomridet Ekono-
misk sikerhet (SOES) ingdr Arbetsférmedlingen, Finansinspektio-

2 Férsvarsberedningen (2017), s. 33.
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nen, Forsikringskassan, Myndigheten {6r samhillsskydd och bered-
skap (MSB), Pensionsmyndigheten, Riksgildskontoret, Skatteverket,
Statens servicecenter och — som adjungerade aktorer — Forsvarsmak-
ten och Riksbanken. Syftet med arbetet i samverkansomrddena ir att
myndigheternas planering ska samordnas. I samverkansomridena
ingdr dven andra aktdrer, som ir utpekade av MSB eller adjungerade
av myndigheterna i respektive samverkansomride. Dirfor deltar dven
kommuner, landsting och Forsvarsmakten i1 samverkansomridena.
Utover indelningen 1 samverkansomriden har dven sju prioriterade
omraden pekats ut (se vidare avsnitt 35.4.4).

MSB har lyft fram finansiella tjinster som ett av sju omriden som
MSB anser behover prioriteras for att stirka samhillets krisbered-
skap och civilt férsvar.”' Bland finansiella tjinster finns en rad sam-
hillsviktiga funktioner, av vilka betalningar nu ir av intresse.”

35.3.3 Riksbankslagen

I riksbankslagen anges att Riksbanken ska beakta de krav som total-
forsvaret stiller vid planeringen och genomférandet av Riksbankens
verksamhet 1 fred (9 kap. 7 §). Vid beredskapsplaneringen ska Riks-
banken samrida med Finansinspektionen i frdgor om finansiella tjins-
ter och med Kommerskollegium i frigor som har samband med ut-
rikeshandeln. I &vrigt saknas bestimmelser om beredskapsplanering
i riksbankslagen.

Aven om det inte sigs uttryckligen fir dock Riksbanken anses ha
ett visst beredskapsansvar. Enligt kommitténs bedémning dr inne-
bérden av detta ansvar att det avser Riksbankens egen verksamhet
men inte nigot finansiellt féretag. I synnerhet torde driften av RIX-
systemet och kontantkedjan vara féremil foér beredskapsplanering
frdn Riksbankens sida.”

Riksbanken har i dag inte befogenhet att meddela foreskrifter
eller 8ligga privata foretag att vidta nigon 4tgird for att stirka kris-
beredskapen eller det civila forsvaret. Riksbanken har inte heller
ndgon sidan ritt att begira uppgifter frn niringsidkare som Finans-
inspektionen har enligt férordningen om skyldighet f6r niringsid-
kare, arbetsmarknadsorganisationer m.fl. att delta i totalférsvarspla-

21 Se bl.a. MSB (2018).
22 For en nirmare redogdrelse av frigor om totalfrsvaret, se Forsvarsberedningen (2017).
2 Avseende Riksbankens ansvar for kontantkedjan i fredstid, se kapitel 34.
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neringen. Emellertid samarbetar Riksbanken och andra berérda myn-
digheter med de privata féretagen inom den finansiella sektorn pa
frivillig grund inom ramen f6r samverkansorganet FSPOS. FSPOS
verkar for att stirka den finansiella infrastrukturen genom att sam-
verka, 6va, kartligga och dela information och p3 si sitt virna sek-
torn och sambhillet. Bland FSPOS medlemmar finns banker, forsik-
ringsbolag, fondkommissionirer (virdepappersbolag), finansiella in-
frastrukturbolag, Riksgildskontoret, Forsikringskassan, Riksban-
ken och Finansinspektionen.

35.3.4 Lagen om valuta- och kreditreglering

Aven lagen om valuta- och kreditreglering avser bl.a. situationer d3
Sverige dr 1 krig. Den har dock ett vidare tillimpningsomrade. I lagen
finns sirskilda bestimmelser om kreditreglering och reglering av
valutatransaktioner. Bestimmelserna tillimpas efter regeringens be-
slut om att Sverige dr 1 krig, men det finns ocksd méjlighet att tillim-
pa dem om det rider utomordentliga férhdllanden pd grund av en
allvarlig olycka, véldshandling, epidemi eller liknande, eller vid ut-
omordentligt stora kortfristiga kapitalrérelser. Lagen giller siledes
dven for vissa fredstida krissituationer och vissa slags finansiella
kriser.

35.3.5 Sakerhetsskyddslagstiftningen

I friga om sikerhetsskydd giller for Riksbankens verksamhet lagen
(2019:109) om sikerhetsskydd i riksdagen och dess myndigheter och
vissa av bestimmelserna 1 den nya sikerhetsskyddslagen (2018:585).

Sikerhetsskyddslagstiftningen syftar till att reducera sdrbarheter
och beredskapsforfattningarna till att reducera risker. Aven inrikt-
ningen mellan dessa olika rittsomrdden skiljer sig &t. Krisberedskap
syftar framfor allt till att skapa forutsittningar att hantera en kris.
Med sikerhetsskydd avses skydd av sikerhetskinslig verksamhet
mot spioneri, sabotage, terroristbrott och andra brott som kan hota
verksamheten samt skydd 1 andra fall av sikerhetsskyddsklassifice-
rade uppgifter. Med sikerhetsskyddsklassificerade uppgifter avses
bl.a. uppgifter som rér sikerhetskinslig verksamhet och som dirfér
omfattas av sekretess enligt offentlighets- och sekretesslagen
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(2009:400), se 1 kap. 2 § sikerhetsskyddslagen. Uppgifter hos enskil-
da kan dock vara sikerhetsskyddsklassificerade trots att offent-
lighets- och sekretesslagen inte ir tillimplig 1 sddan verksamhet
(prop. 2017/18:89 s. 51 och 52).

Sikerhetsskyddsregleringen ir generell och giller f6r sikerhets-
kinslig verksamhet oavsett inom vilket omride som verksamheten
bedrivs och oavsett 1 vilken verksamhet som det skyddsvirda fére-
kommer. Dess bestimmelser ir allmint hillna, och ir begrinsade pd
s& sitt att de bara ska tillimpas pa den del av en verksamhet som ir
sikerhetskinslig. I propositionen till sikerhetsskyddslagen nimns
finansiella tjinster som exempel pd verksamheter som kan rora
Sveriges sikerhet (prop. 2017/18:89 s. 44). Skadekonsekvenserna kan
exempelvis bestd av stérningar eller bortfall av tjinster som dr nod-
vindiga fér samhillets funktionalitet ur ett nationellt perspektiv. Det
som 1 propositionen benimns det centrala finans- och betalnings-
systemet dr exempel pd finansiella tjinster som kan utgora skydds-
virda intressen.”* Finansiella tjinster ir dirmed ett omride dir det
typiskt sett drivs sikerhetskinslig verksamhet. Vid sidan av det ovan-
nimnda systemet kan dven den verksamhet som drivs av stora ban-
ker, mojligen dven medelstora banker, vara att betrakta som siker-
hetskinsliga verksamheter.”

Sikerhetsskyddsdtgirder indelas i f6ljande tre olika kategorier.

o Informationssikerbet, vilket syftar till att férebygga att sikerhets-
skyddsklassificerade uppgifter obehorigen rojs, indras, gors otill-
gingliga eller forstors, och férebygea skadlig inverkan 1 dvrigt pd
uppgifter och informationssystem som giller sikerhetskinslig
verksamhet (2 kap. 2 § samma lag).

o Fysisk sikerbet, vilket syftar till att férebygga att obehoriga far ull-
tride till omrdden, byggnader och andra anliggningar eller objekt
dir de kan {3 tillgdng till sikerhetsskyddsklassificerade uppgifter
eller dir sikerhetskinslig verksamhet 1 6vrigt bedrivs, och fore-
bygga skadlig inverkan pd sddana omriden, byggnader, anligg-
ningar eller objekt.

o Personalsikerbet, vilket syftar till att férebygga att personer som
inte dr palitliga frin sikerhetssynpunkt deltar i en verksamhet dir
de kan f3 tillgdng till sikerhetsskyddsklassificerade uppgifter eller

2 Jfr SOU 2015:25, s. 300.
2 Jfr SOU 2018:82, 5. 494.
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1 en verksamhet som av ndgon annan anledning ir sikerhetskins-
lig, och sikerstilla att de som deltar 1 sikerhetskinslig verksam-
het har tillricklig kunskap om sikerhetsskydd.

I friga om vilken slags samhillsviktig verksamhet som kan ha bety-
delse for Sveriges sikerhet berérs i propositionen till sikerhetsskydds-
lagen bl.a. kopplingen mellan elférsorjning och centrala betalnings-
system och den omstindigheten att ett avbrott i elférsérjningen
skulle 3 allvarliga skadekonsekvenser i detta avseende (prop. 2017/18:89
s. 44).

Utredningen om vissa sikerhetsskyddsfrigor (Ju 2017:08) har
haft till uppgift att 6verviga vissa frigor 1 sikerhetsskyddslagstift-
ningen, bl.a. hur en indamdlsenlig tillsyn enligt sikerhetsskyddslag-
stiftningen ska vara utformad. Utredningen har anfért att det 1 den
nya sikerhetsskyddsférordningen inte finns ndgot sirskilt utpekat
tillsynsansvar éver enskilda verksamhetsutévare som verkar inom
omradet finansiella tjinster. Vidare anser utredningen att linsstyrel-
serna inte ir de mest limpade myndigheterna for tillsyn av nu aktu-
ellt slag. Enligt utredningen bér en myndighet {3 ett utpekat ansvar
for tillsyn 6ver det finansiella omridet. Utredningen har dirfér fore-
slagit att Finansinspektionen ska utéva tillsyn 6ver sikerhetsskyddet
nir det giller enskilda verksamhetsutdvare inom omridet finansiella
foretag samt f6r motsvarande utlindska féretag som ir etablerade i
Sverige.”

35.3.6 Skyddslagen

Skyddslagen (2010:305) innehdller bestimmelser om vissa dtgirder
ull forstirke skydd for byggnader, andra anliggningar, omriden och
andra objekt mot sabotage, terroristbrott, spioneri m.m. och grovt
ran. For att tillgodose behovet av sddant skydd kan det beslutas att
en byggnad, en anliggning eller ett omrdde ska vara skyddsobjekt.
Det giller bl.a. byggnader som anvinds f6r att leda eller styra statlig
verksambhet, f6r fredstida krishantering och for Sveriges forsorjning
med sedlar och mynt (4 § 3-5 samma lag).

26 Se SOU 2018:82, som kompletterar forslagen i betinkandet SOU 2015:25.
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Ett beslut om skyddsobjekt innebir att obehériga inte har till-
tride till skyddsobjektet (7 § forsta stycket). Tilltridesférbudet upp-
ritthdlls antingen genom ndgon byggnadsteknisk 3tgird, t.ex. in-
hignad eller genom fysiskt bevakningsskydd, vilket bl.a. utgérs av
bevakningspersonal med olika befogenheter. Oftast sker det genom
en kombination av dessa dtgirder. Det ir den som iger eller nyttjar
ett skyddsobjekt som ansvarar for att objektet bevakas.

Med stdd av skyddslagen har bl.a. Riksbankens huvudkontor be-
slutats vara skyddsobjekt.

Kommittén for férbittrat skydd for totalférsvarsverksamhet har
foreslagit vissa dndringar 1 skyddslagen bl.a. vad giller vilka slags
byggnader, andra anliggningar och omriden som kan beslutas vara
skyddsobjekt och inneborden av tilltridesférbud.”

35.3.7 NIS-direktivet och genomférandet i Sverige

I juli 2016 antog Europaparlamentet och rddet det s.k. NIS-direk-
tivet”. Direktivet faststiller dtgirder fér att uppnd en hog gemensam
nivd pd sikerhet 1 nitverk och informationssystem (NIS) inom
unionen, i syfte att forbittra den inre marknadens funktion. Savitt
nu ir av intresse omfattar direktivet sektorerna bankverksamhet
respektive finansmarknadsinfrastruktur. Med det senare begreppet
avses dels handelsplatser dir virdepapper och andra finansiella
instrument handlas, dels centrala motparters verksamhet. Betalnings-
system och clearingorganisationers verksamhet 1 6vrigt omfattas
dock inte.

For bankverksamhet och finansmarknadsinfrastruktur har direk-
tivet kopplingar till de frigor om krisberedskap och hojd beredskap
som behandlas i detta kapitel. Detta eftersom direktivet delvis ror
hanteringen av operativa risker och motstdndskraften mot avsiktliga
sabotage (skil 2), vilket berér sidana antagonistiska angrepp som
kan férekomma sdvil 1 en fredstida kris som vid hojd beredskap.

Direktivet innebir bl.a. skyldigheter for vissa leverantdrer av sam-
hillsviktiga tjinster och vissa leverantérer av digitala tjinster att vidta
sikerhetsdtgirder for att hantera risker samt férebygga och hantera
incidenter 1 nitverk och informationssystem som de ir beroende av

7Se SOU 2018:26.
28 Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2016/1148 av den 6 juli 2016 om itgirder for en
hég gemensam niv4 pé sikerhet 1 ndtverks- och informationssystem 1 hela unionen.
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for att tillhandahilla tjinsterna. Det giller dock inte for Riksbanken.
Leverantorerna ska ocksd rapportera incidenter som har en bety-
dande respektive avsevird inverkan pd kontinuiteten i tjinsten. For
att en leverantdr ska anses vara en sidan leverantdr av samhillsvik-
tiga tjinster som omfattas av direktivet krivs att leverantéren be-
driver verksamhet inom ndgon av de 1 direktivet sirskilt utpekade
enheterna.

Direktivet har i huvudsak genomférts 1 svensk ritt i form av lagen
(2018:1174) om informationssikerhet for samhillsviktiga och digi-
tala tjinster. Lagen giller for bl.a. vissa leverantérer som tillhanda-
hiller en samhillsviktig tjinst (3 § forsta stycket 1). Lagen giller inte
for verksamhet som omfattas av sikerhetsskyddslagen. For verk-
samhet som omfattas av den senare lagen finns 1 stillet bestimmelser
om informationssikerhet dir. Leverantorer av samhillsviktiga tjins-
ter ska bedriva ett systematiskt och riskbaserat informationssiker-
hetsarbete avseende nitverk och informationssystem som de anvin-
der f6r att tillhandahilla samhillsviktiga tjinster (11 §).

Enligt 17 § férordningen (2018:1175) om informationssikerhet
for samhillsviktiga och digitala tjinster ir Finansinspektionen till-
synsmyndighet for leverantérer av samhillsviktiga tjinster enligt
lagen, savitt giller sektorerna bankverksamhet och finansmarknads-
infrastruktur, dvs. handelsplatser f6r finansiella instrument respek-
tive centrala motparter.

MSB fir meddela foreskrifter (en férteckning) om vilka tjanster
som dr samhillsviktiga tjinster enligt lagen (se 3 § i férordningen).
Med finansmarknadsinfrastruktur avses enligt direktivet och lagen
dels operatorer av handelsplatser enligt definitionen 1 artikel 4.24 i
Europaparlamentets och ridets direktiv 2014/65/EU, dels centrala
motparter enligt definitionen 1 artikel 2.1 1 Europaparlamentets och
radets férordning (EU) nr 648/2012.

35.4 Tidigare behandling

Frigan om vilket ansvar som Riksbanken bor ha f6r krisberedskap
och civilt foérsvar avseende betalningssystemet 1 vid mening har
behandlats 1 en rad olika sammanhang under ling tid. I det féljande
berérs ndgra av de rapporter, betinkanden och andra offentliga
publikationer i vilka frigan har analyserats under senare tid. Vidare
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berdrs ndgra centrala stillningstaganden i friga om totalférsvaret
och utredningar av betydelse f6r det civila forsvaret som har tillsatts
pd senare tid.

35.4.1 Riksrevisionens rapport 2007

I rapporten Krisberedskap i betalningssystemet konstaterade Riks-
revisionen att det fanns ett antal avgérande brister 1 statens &tgirder
for att forebygga och hantera allvarliga stérningar i det som i rappor-
ten benimndes det centrala betalningssystemet.” Med det centrala
betalningssystemet avsigs bl.a. RIX-systemet, Bankgirocentralens
system och VPC-systemet. Riksrevisionen bedémde att sdvil forma-
gan att forebygga som att hantera allvarliga stérningar var bristfillig.
Riksrevisionen noterade att regeringen inte hade faststillt ndgra krav
pa grundliggande sikerhet och uthillighet i betalningssystemet. Till
foljd av detta var mélen otydliga, vilket férsvirade mojligheterna for
myndigheterna att kunna férbereda och inrikta beredskapsitgirder
pa ett effektivt sitt.

Riksrevisionen konstaterade ocksd att ett stort antal myndigheter
hade ansvar f6r den finansiella sektorns krisberedskap och att den
offentlig-privata samverkan hade breddats och intensifierats. Ingen
myndighet ansdg sig emellertid ha ett évergripande och samlat an-
svar for ledning, planering, samverkan och uppféljning av krisbered-
skapen inom betalningssystemet. Dessutom pdpekade Riksrevisionen
bl.a. att sekretessproblem férsvirade samverkan mellan myndigheter
och niringsliv. Oklarheten 1 ansvarsférhillanden och uppgifter bi-
drog till att det saknades en samlad bild av hot, risker, srbarheter
och konsekvenser samt att myndigheterna inte hade samordnat sina
forberedande tgirder tillrickligt. En samlad bild av hot, risker och
sirbarheter inom det centrala betalningssystemet i enlighet med den
da gillande krisberedskapsférordningens krav (se avsnitt 35.3.2) sak-
nades enligt Riksrevisionen. Viss analys av karaktiren samlad riskbe-
démning hade stillts samman av Finansinspektionen. Denna analys
saknade dock férdjupade analysresultat frin el-, tele-, och it-
omridet och resultat frin de fordjupade analyser som Riksbanken
hade gjort. Flera typer av hot hade inte analyserats och analyser av
dtgirder var ofullstindiga. Bristerna i analyserna kunde férklaras av

¥ Riksrevisionen (2007).
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bl.a. myndigheternas uppfattning att sekretesslagstiftningen var otill-
ricklig for att férhindra att grundliggande information om sirbar-
heter inom myndighetens eget ansvarsomride limnades ut samt att
betalningssystemet upplevdes som ett svirt omrdde att analysera. De
bristande risk- och sdrbarhetsanalyserna ledde enligt Riksrevisionen
till att det inte var sikerstillt att de férebyggande dtgirder som vid-
tagits av ansvariga myndigheter och institut var tillrickliga for att
kunna férhindra omfattande skadeverkningar f6r medborgare, fore-
tag och sambhiille.

Riksrevisionen bedémde att det inte var sikerstillt att berorda
aktorers krisledning fungerade vil tillsammans om en kris skulle
intriffa, eftersom 6vningar inte hade genomforts 1 tillricklig omfatt-
ning. Tillsynen och 6évervakningen av tekniska risker inom betal-
ningssystemet var enligt Riksrevisionen svag (se avsnitt 35.3.2 ovan
angdende Finansinspektionens ansvar {ér beredskapsplaneringen inom
det finansiella systemet). Varken Finansinspektionen, Riksbanken
eller Post- och telestyrelsen verifierade bankernas och teleoperats-
rernas riskbedomningar under de ir som nirmast féregick rappor-
ten. Foreskrifter om skyddsdtgirder mot tekniska hot och risker
saknades, pd grund av att myndigheterna inte ansig sig ha tillrickligt
lagstdd for att avkriva instituten en viss féreskriven sikerhet.

Utover de offentliga iakttagelserna i rapporten finns det vissa sir-
skilda iakttagelser 1 en hemlig bilaga till rapporten.

Finansinspektionen och Riksgildskontoret fick direfter av reger-
ingen 1 uppdrag att redovisa vilka initiativ som hade tagits eller var
planerade med anledning av Riksrevisionens rapport. Aven Riksban-
ken sammanstillde en liknande redovisning.

35.4.2 SKRIB-rapporten

Med anledning av Riksrevisionens rapport och de redovisningar som
Finansinspektionen, Riksgildskontoret och Riksbanken limnade
i frigan genomfoérdes det s.k. SKRIB-projektet inom Finansdepar-
tementet under 2010. I den rapport som togs fram i projektet lim-
nades forslag pd hur statens férmdga att hantera allvarliga kriser 1
betalningssystemet kunde stirkas.*

% Finansdepartementet (2010).
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I syfte att férbittra regeringens mojligheter till styrning och upp-
foljning foreslogs i rapporten att grundliggande sikerhetskrav (mal)
for krisberedskapen inom det centrala betalningssystemet skulle for-
muleras. Milen féreslogs 1 allt visentligt vara av kvalitativ karaktir.

Dirutéver foreslogs att ett nationellt samordningsansvar skulle
inforas och att Riksbanken skulle ha detta ansvar.

35.4.3 Utredningen om starkt krisberedskap i det centrala
betalningssystemet

Med utgdngspunkt i rapporten SKRIB och avlimnade remissvar fick
en sirskild utredare under 2011 1 uppdrag att vidareutveckla och
ytterligare konkretisera forslagen 1 rapporten avseende grundligg-
ande sikerhetsnivier och nationellt samordningsansvar for sdvil
forebyggande krisberedskapsdtgirder som dtgirder vid en akut kris
inom det centrala betalningssystemet. Utredningen, som antog
namnet Utredningen om stirkt krisberedskap 1 det centrala betal-
ningssystemet, avlimnade sitt betinkande i december 2011.”! Utred-
ningen foreslog dels en ny lag om krisberedskap 1 det centrala betal-
ningssystemet, dels mindre dndringar 1 riksbankslagen och 1 offent-
lighets- och sekretesslagen.

En definition av uttrycket det centrala betalningssystemet fore-
slogs i den nya lagen. Definitionen var dock knuten till vissa funk-
tioner i det s.k. nationella betalningssystemet. Utredningen ansdg att
det skulle vara en uppgift fér Riksbanken att definiera vilka aktorer
och verksamheter som ska anses ing3 i det centrala betalningssyste-
met. Lagen var dock avsedd att tillimpas pd i vart fall Riksbanken
och finansiella infrastrukturféretag som dgnar sig &t clearing och av-
veckling av finansiella transaktioner. Sdvitt framgér av betinkandet
var inte lagen avsedd att tillimpas pd bankernas verksamhet.

Utredningen foreslog att Riksbanken skulle tilldelas det nationella
samordningsansvaret foér krisberedskap i det centrala betalnings-
systemet. Samordningsansvaret skulle inte innefatta ett 6vertagande
av ansvar frin nigon annan aktor 1 det centrala betalningssystemet
for det fall en kris uppstdr. Diremot fick Riksbanken ett ansvar att
leda samordningen mellan aktérerna i en sidan situation. I samord-

31SOU 2011:78.
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ningsansvaret ingick ocks3 ett antal uppgifter som skulle vidtas dven
om ndgon kris inte uppstétt, t.ex. vad giller att samordna bered-
skapsplaneringen samt att ta fram risk- och sirbarhetsanalyser.”

Riksbankens samordningsansvar for krisberedskap skulle avse det
centrala betalningssystemet, mot bakgrund av dess ansvar for betal-
ningsférmedling.”” Finansinspektionen skulle fortsatt ha krisbered-
skapsansvaret f6r den finansiella sektorn i dvrigt. Finansinspektionens
tillsynsansvar &ver de privata aktdrerna 1 det centrala betalnings-
systemet kvarstod.

Utredningen lade ocksd fram férslag till grundliggande siker-
hetskrav pa det centrala betalningssystemet. Dessa var 1 huvudsak av
kvantitativ, dvs. mitbar, karaktir. Milet var att det centrala betal-
ningssystemet dven vid en allvarlig kris skulle kunna avveckla alla
transaktioner i enlighet med ingdngna avtal och gillande lagstiftning,
i regel senast under pdgiende bankdag. Vid en allvarlig storning eller
avbrott 1 verksamheten hos en aktér i det centrala betalningssyste-
met skulle 3tergdng till ordinarie drift eller dverging till reserv-
system ske senast inom tvd timmar.

Betinkandet remissbehandlades. Det har dock inte lett till lag-
stiftning. Bland de remissinstanser som 1 flera avseenden var kritiska
till utredningens férslag kan bl.a. Virdepapperscentralen Euroclear
Sweden AB, Riksgildskontoret och Sikerhetspolisen nimnas. Siker-
hetspolisen anforde bl.a. att utredningens lagférslag i flera avseenden
utgjorde en dubbelreglering i forhillande till sikerhetsskyddslag-
stiftningen och att det inte var tydligt avgrinsat 1 betinkandet vad
som avses med krisberedskap.

Riksgildskontoret berérde bl.a. vilka banker som skulle omfattas
av regleringen och anforde att kvantitativa sikerhetskrav bor gilla
for den aktuella verksamheten samt att det bor belysas ytterligare
hur forslagen forhdller sig till sikerhetsskyddslagstiftningen.

Euroclear Sweden AB nimnde bl.a. att Riksbanken enligt forsla-
gen fir en dubbelroll som bdde kravstillare och aktér inom betal-
ningssystemet samt att Riksbankens arbete kan komma att ver-
lappa Finansinspektionens uppgifter.

250U 2011:78, 5. 107.
3 SOU 2011:78, s. 73.
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35.4.4 Regeringens stillningstagande i fraga
om totalférsvarsplaneringen

Som berdrs 1 avsnitt 35.3.2 har regeringen tagit stillning for att en
sammanhingande planering for totalférsvaret ska dterupptas. Total-
forsvar dr den verksamhet som behovs f6r att férbereda Sverige for
krig. Det bestdr av militirt forsvar och civilt férsvar. Civilt férsvar
ir den verksamhet som myndigheter, kommuner och landsting samt
enskilda, foretag och féreningar m.fl. bedriver for att férbereda
Sverige for krig. Mélet for det civila forsvaret dr att virna civilbe-
folkningen, sikerstilla de viktigaste samhillsfunktionerna och bidra
till Férsvarsmaktens forméga vid ett vipnat angrepp eller krig i vir
omvirld. Det civila férsvaret ir dirmed inte en organisation. I sam-
band med stillningstagandet om att dteruppta en sammanhingande
planering for totalforsvaret konstaterade regeringen att den myn-
dighet eller utférare som har ansvaret fér en verksamhet under nor-
mala forhdllanden, i enlighet med ansvarsprincipen, dven bor ha
ansvar for att vidta de dtgirder som krivs for att verksamheten ska
kunna bedrivas dven i en krissituation och vid héjd beredskap
(prop. 2014/15:109 s. 104).

Enligt nuvarande férsvarspolitiska inriktning 2016-2020™* utgir
planeringen fér det civila férsvaret frin att férmégan att hantera
kriser 1 samhillet 1 fredstid ocksd ger en grundliggande formiga att
hantera krigssituationer. Som Férsvarsberedningen har pipekat bor
strukturer och processer som anvinds inom krisberedskapen dirfor
sd l8ngt som mojligt dven anvindas 1 planeringen av det civila f6r-
svaret.” Vidare finns det uppenbara férdelar med att den som
ansvarar for en verksamhet 1 fredstid behiller detta ansvar dven vid
héjd beredskap. Det dr dirfor viktigt att ansvarsprincipen uppritt-
halls s3 langt som mojligt dven inom det civila f6rsvaret.

I friga om krisberedskapen och det civila férsvaret dr inte endast
uppdelningen i1 samverkansomriden av betydelse. MSB har dven
identifierat sju prioriterade omrdden, diribland finansiella tjinster,
som ir av sirskild betydelse for samhillets motstidndskraft.

3 Prop. 2014/15:109, bet. 2014/15:F6U11 och rskr. 2014/15:251.
3 Férsvarsberedningen (2017), s. 33.
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35.4.5 Forsvarsberedningens rapport

Foérsvarsberedningen har sin rapport frén 2017 utgitt frin ett brett
perspektiv pa Sveriges sikerhet.”® Detta perspektiv har kommit till
uttryck och vidareutvecklats av Férsvarsberedningen under ling tid
dven 1 andra rapporter.

I rapporten frin 2017 berérde Forsvarsberedningen dven frigan
om beredskap i det finansiella systemet. Beredningen konstaterade
bl.a. att de genomgripande forindringar som skett i Sveriges finansi-
ella system sedan avregleringen i mitten pd 1980-talet gor att det
saknas relevanta strukturer att falla tillbaka pd 1 totalforsvarsplane-
ringen. Enligt beredningen finns det 1 Sverige flera nyckelaktorer
som bidrar till det finansiella systemets funktionalitet. Beredningen
uppeholl sig sirskilt vid kontanter som betalningsmedel och reserv-
rutinerna for att hantera betalningar i RIX-systemet.

Forsvarsberedningen anférde vidare att fokus 1 arbetet med
finansiell beredskap de senaste decennierna frimst har handlat om
finansiell stabilitet och krisberedskapsdtgirder f6r att motstd olika
storningar i det finansiella systemet under fredstid. Det finansiella
systemet dr beroende av att bide elférsorjning och elektroniska
kommunikationer fungerar. Denna infrastruktur utgér ett mal for
en fiende infér och under ett vipnat angrepp. Det innebir att det
mdste finnas bdde en totalférsvarsplanering och 6vade férberedelser
och reserviérfaranden for att sikerstilla det finansiella systemets
grundliggande funktionalitet dven d3 el och elektroniska kommuni-
kationer slagits ut.

Mot denna bakgrund understrok Forsvarsberedningen vikten av att
skyndsamt komplettera den fredstida utvecklingen av krisberedska-
pen i finanssektorn med en totalférsvarsplanering och férberedelser
for att hantera hojd beredskap och d3 ytterst krig. Totalférsvarspla-
neringen 1 den finansiella sektorn méste enligt forsvarsberedningen
innefatta relevanta krigsplaceringar, t.ex. av virdetransportféreta-
gens och bankernas personal, tydligare kravstillning och bered-
skapsforeskrifter f6r aktorerna i det finansiella systemet och utveck-
lade planer f6r att hantera férvintade problem med elférsérjning och
elektroniska kommunikationer under krigsfara och krig, t.ex. avse-
ende kontanthantering.

% Férsvarsberedningen (2017), s. 14.
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Forsvarsberedningen har konstaterat att en lingre stérning eller
ett sammanbrott i det finansiella systemet kommer att utgdra en svir
pafrestning for Sveriges befolkning. Oavsett om det beror pd en
antagonistisk aktor, naturliga orsaker eller handhavandefel kan en
situation uppstd dir varken el eller elektroniska kommunikationer
fungerar under en lingre period. Det saknas 1 dag logistiska f6rbe-
redelser for att férse samhillet med kontanter, alternativa betal-
ningsmedel eller krediter och det saknas ocks krav pd beredskap och
tillginglighet via bankerna redan i fredstid.

Enligt férsvarsberedningen blir ofta kontanter 1 utlindska valu-
tor, t.ex. dollar eller euro, alternativa betalningsmedel nir kontant-
brist uppstr eller fértroendet f6r den inhemska valutan skadas. Det
ir ocksd vanligt med handel pd kredit om det finns fortroende mellan
képare och siljare. Ett annat alternativ ir byteshandel. Beredningen
har understrukit att Sveriges befolkning méste ha férutsittningar att
uppritthdlla grundliggande ekonomiska transaktionsméjligheter ge-
nom tillgdng till kontanter, alternativa betalningsmedel eller nigon
form av statliga krediter.

Mot denna bakgrund har Forsvarsberedningen anfort att det
miste utses en sektorsansvarig myndighet, férslagsvis Riksbanken,
med ett tydligt mandat att leda planeringen och férbereda sektorn
infoér hojd beredskap och dd ytterst krig. En sidan tydlighet kommer
dven att stirka krisberedskapen, enligt beredningen.

Vidare miste, enligt Forsvarsberedningens uppfattning, delar av
lagstiftningen som ror betalningsvisendet uppdateras for att vara
relevant f6r dagens finansiella system. Beredningen har understrukit
betydelsen av det finansiella systemets funktionalitet f6r Sveriges
totalférsvarsanstringningar. For att uppritthélla férsvarsviljan i sam-
hillet méste, enligt beredningen, férberedelser och planering genom-
foras for att kunna hantera alternativa betalningsmedel.

I anslutning till Forsvarsberedningens uppfattning anser kom-
mittén att mojligheterna f6r allminheten att betala {6r livsmedel och
andra grundliggande varor och tjinster dr av yttersta vikt f6r mot-
stdndsviljan och samhillets fortlevnad under krig.
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35.5 Pagaende utredningsarbete
35.5.1 Struktur pa och ledning av det civila forsvaret

Regeringen beslutade 1 augusti 2018 kommittédirektiven Ansvar,
ledning och samordning inom civilt férsvar (dir. 2018:79). Utreda-
ren ska bl.a. analysera och limna forslag pd en struktur med statliga
myndigheter indelade i sektorer och sektorsansvariga myndigheter.
Syftet dr att Sverige ska f3 en forbittrad formdga att hantera situa-
tioner med héjd beredskap och d& ytterst krig. Strukturen ska dven
stirka samhillets formdga att hantera fredstida kriser.

I direktiven anges att dagens samverkansomraden i flera fall om-
fattar alltfor stora och heterogena omriden. Vidare sigs att en limp-
lig struktur skulle kunna vara en indelning av statliga myndigheter 1
sektorer som utgdr frin vilka samhillsviktiga verksamheter och
funktioner som ir av sirskild betydelse att uppritthilla under kris,
hojd beredskap och d8 ytterst 1 krig utifrin nationella, regionala och
lokala behov. Fér att dstadkomma en sammanhillen planering och
ett samordnat agerande infér och under fredstida kriser och hojd
beredskap finns det dessutom behov av en myndighet som har ett
sirskilt ansvar att samordna planering och utveckling av verksamhe-
ten inom respektive sektor (sektorsansvarig myndighet). Det finns
ocksd behov av att nirmare verviga vilka uppgifter dessa myndig-
heter bor ha inom respektive sektor. Nir uppgifterna utformas ska
hinsyn tas till ansvarsprincipen och behovet av en tydlig ansvars-
fordelning 1 systemet.

Uppdraget ska redovisas senast den 31 mars 2020.

35.5.2 Naringslivets roll inom totalforsvaret

En sirskild utredare har getts 1 uppdrag att foresld dtgirder for
niringslivets roll inom totalférsvaret (dir. 2018:64). Utredaren ska
vidare foresld dtgirder for forsérjningstrygghet 1 férsvarsmateriel-
forsorjningen. Forslagen bor inkludera méjligheter for staten att
sdvil stilla krav pd niringslivet som att 6ka dess incitament att beakta
totalférsvarets behov 1 verksamheten.

I kommittédirektiven berdrs bl.a. frigan om staten i stdrre om-
fattning ska kunna stilla krav pd privata aktorer att uppritthilla en
viss funktionalitet i verksamheten dven i krig eller vid krigsfara.
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I kommittédirektiven nimns ocksa att Forsvarsberedningen har an-
fort att det bor dvervigas att genom lagstiftning ge ansvariga myn-
digheter inom de viktigaste sektorerna ett bemyndigande att fore-
skriva att privata aktdrer maste ha en viss beredskap eller férmiga att
hantera stérningar inom den egna verksamheten. Den finansiella
sektorn nimns sirskilt 1 kommittédirektiven.

Uppdraget ska redovisas senast den 1 december 2019.

35.5.3 Samordning av utbetalningar fran vélfardssystem

En sirskild utredare har getts 1 uppdrag att underséka hur en sam-
ordnande funktion fér statliga utbetalningar frin vilfirdssystemen
kan bidra till att 6ka méjligheterna att forhindra felaktiga utbetal-
ningar, effektivisera utbetalningsprocesser och férbittra servicen till
medborgarna (dir. 2018:50). Utredningen (Fi 2018:05) ska bl.a. ut-
reda och ta stillning till om en samordnande funktion bér ta éver
ansvaret for att verkstilla utbetalningar frin beslutande myndig-
heter. Vidare ska utredningen underséka om det idr limpligt att in-
fora transaktionskonton for statliga utbetalningar. Utredningen ir
under vissa férutsittningar oférhindrad att behandla sddana nirligg-
ande frigor som har samband med de frigestillningar som ska utredas.

Mot den bakgrunden har utredningen iven kommit att beréra
frigor om hur utbetalningar frin vilfirdssystemen ska kunna goras
under hojd beredskap och sidana péfrestningar pd den finansiella
infrastrukturen som kan antas uppstd da.

35.6 Beredskapslagstiftning i Finland avseende
den finansiella sektorn

Enligt kommitténs mening finns det anledning att som en jimforelse
oversiktligt berdra vissa forslag till nya férfattningar med krav pd
beredskapsplanering for finansiella féretag som dr verksamma i
Finland. Forslagen, som lades fram av en arbetsgrupp 2018, dr av sir-
skilt intresse bl.a. 