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BESLUT

DATUM: 2025-02-19

AVDELNING: Riskavdelningen och Avdelningen for marknader
HANDLAGGARE: Jan Alsterlind och Carl Mitchell

DIARIENUMMER: 2025-00196, 2025-00202

HANTERINGSKLASS: OPPEN

Finansiell riskpolicy och
Investeringspolicy for guld- och
valutareserven

Riksbankens beslut

1. Riksbanken faststéller:

e Finansiell riskpolicy enligt bilaga, och
e Investeringspolicy for guld- och valutareserven enligt bilaga.

2. Foljande styrande dokument ska upphora att galla:
e Finansiell risk- och investeringspolicy (dnr. 2024-00691),
e Regel for guld- och valutareserven (dnr. 2024-00692),
e Regel for valutatransaktioner utanfor det penningpolitiska styrsystemet
(dnr. 2024-00693), och
e Regel for hantering av Riksbankens vardepappersportfolj i svenska kronor
(dnr. 2024-00694).

Skalen for beslutet

Bakgrund - ny ansvarsfordelning for tillgangsforvaltningen

Forutsattningarna for Riksbankens langsiktiga intjaning och uppbyggnad av eget
kapital har férandrats genom en ny kapitalsituation och inférandet av den nya
riksbankslagen ar 2023 (lagen [2022:1568] om Sveriges riksbank). For att mota
dessa forandringar och for att starka den interna styrningen och kontrollen av
tillgangsforvaltningen behover Riksbanken omférdela ansvaret for
tillgangsfoérvaltningen och uppféljningen av forvaltningen. De interna ramverken
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for riskhantering respektive styrning och forvaltning av guld- och valutareserven
behover darfor andras.!

Riksbankens nuvarande Finansiella risk- och investeringspolicy delas upp i tva
separata policyer — en Finansiell riskpolicy (bilaga 1) och en Investeringspolicy fér
guld- och valutareserven (bilaga 2). Uppdelningen syftar till att renodla och
tydliggora roller och ansvar mellan riskchefen och chefen fér Avdelningen fér
marknader samt att anpassa styrdokumenten till processen for den strategiska
allokeringen. Vidare medfor uppdelningen att riskchefens roll och ansvar for
utférande av oberoende riskkontroller starks. De nya policyerna innehaller sadana
riktlinjer for tillgangsférvaltningen som direktionen ska besluta om enligt 9 kap.

2 § riksbankslagen och beaktar de regler for tillgangsforvaltningen som anges i

9 kap. samma lag.

| det nya ramverket tar direktionen ett helhetsansvar for tillgangsforvaltningen
genom att beslutet om strategisk allokering for guld- och valutareserven flyttas
fran avdelningarna till direktionen. Avdelning fér marknader ansvarar for
beredning av beslutet. | det nya ramverket kommer hela balansrdkningen att
beaktas vid analysen och val av tillgangsfordelning i guld- och valutareserven.

Ny finansiell riskpolicy

Riksbankens Finansiella riskpolicy innehaller de riktlinjer for tillgangsforvaltningen
som avser riskhantering och kontroller i samband med férvaltning av Riksbankens
finansiella tillgangar.

Policyn utgar fran den helhetssyn som praglar den strategiska allokeringen. Den
betydande finansiella risken uppkommer genom variationer i tillgangspriser och
fokus fér riskméatningen ar pa Riksbankens tillgdngar ocksa fortsattningsvis.? |
policyn anges den 6vergripande risktoleransen. Tillampningen av risktoleransen
bereds enligt processen for den strategiska allokeringen som behandlas i
Investeringspolicyn fér guld- och valutareserven. Pa detta satt sakerstalls att

riskpolicyn utgor en del av processen for den strategiska allokeringen.

Riksbankens 6vergripande risktolerans delas upp i 6vergripande limiter for
marknadsrisk respektive kreditrisk och uttrycks i miljarder kronor. Likviditetsrisken
begransas for att sdkerstalla att tillgdngar i valutareserven ska kunna omsattas
snabbt. Detta motsvarar delvis tidigare regler.

! Det interna ramverket omfattar foljande styrande dokument: Finansiell risk- och investeringspolicy (dnr
2024-00691), Regel for guld- och valutareserven (dnr 2024-00692), Regel for hantering av Riksbankens
vardepappersportfolj i svenska kronor (dnr 2024-00692), och Regel for valutatransaktioner utanfor det
penningpolitiska styrsystemet (dnr 2024-00693).

2 Den betydande risken for Riksbankens balansrakning uppkommer av variation av tillgangspriser nar
tidshorisonten ar ungeféar ett ar eller kortare. Forst pa langre sikt bidrar variationer i skuldkostnaden till
Riksbankens totala balansrakningsrisk pa ett betydande ekonomiskt satt.
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Ny investeringspolicy for guld- och valutareserven

Riksbankens Investeringspolicy for guld- och valutareserven innehaller riktlinjer for
beredning av beslut om strategisk allokering for guld- och valutareserven. Policyn
innehaller dven allmanna principer och regler som galler for férvaltning av guld- och
valutareserven.

Idag ansvarar Avdelningen fér marknader for beslut om valuta- och
tillgdngssammansattning i guld- och valutareserven inom ramar som faststélls av
direktionen. Eftersom beslutet ar av storre betydelse flyttas ansvaret till
direktionen.? Detta sker genom att direktionen beslutar om en strategisk
allokering som omfattar valutaférdelning, tillgangsférdelning och ranterisk per
valuta for guld- och valutareserven. Beslutet fattas arligen eller vid behov.
Beslutet bereds av Avdelningen fér marknader.

Policyn anger den process som direktionen anser bor utgora grunden for
beredningen direktionens beslut om den strategiska allokeringen och vad beslutet
atminstone ska innehalla. Operationalisering av den strategiska allokeringen
delegeras till Avdelningen fér marknader precis som idag.

Avdelningen fér marknaders forslag till strategisk allokering utgar fran ett
helhetsperspektiv som beaktar Riksbankens totala balansrdakning och dar
avkastningen analyseras fran bade ett netto- och bruttoperspektiv. Analysen
genomfors i tre centrala huvudsteg och forslaget presenteras utifran olika
scenarier, dar hansyn tas till de krav som stalls géllande beredskap, totala risker
pa balansrakningen, avkastning/intjaning samt hallbarhet.*

| den strategiska allokeringen kommer direktionen att besluta om ett
avvikelsemandat for Avdelningen fér marknader (taktiskt mandat). Syftet med det
taktiska mandatet ar att skapa operativa forutsattningar for att bl.a. 6ka
intjdningen, hantera marknadsférandringar utifran en mer kortsiktig tidshorisont
samt uppratthalla marknadskunskap och operativ beredskap (jamfort med den
strategiska allokering som utgar fran en langre tidshorisont).

Policyn innehaller dven allmanna regler for rapportering och uppfoéljning samt
grundlaggande principer som ska beaktas i forvaltningen av guld- och
valutareserven. Till stod for beslutet om den strategiska allokeringen och den
I6pande forvaltningen finns sarskilda placeringsregler for instrument och
finansiella tillgangar och kreditlimiter i en bilaga till policyn. Bilagan utgér en del
av policyn och beslutas av direktionen i samband med denna.

3 Dock kan ett taktiskt mandat delegeras till Avdelningen fér marknader.

4 Huvudstegen i analysen ar: Steg 1 - huvud- respektive alternativscenarier for tillgangspriser i analysen;
Steg 2 - initial valuta- och tillgangsfordelning for guld- och valutareserven baserat pa scenarioval i steg 1;
Steg 3 - optimering av tillgangsfordelningen med fokus pa avkastning givet dnskad riskniva.
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Regler som ska upphoéra

Finansiell risk- och investeringspolicy upphor och ersatts av Finansiell riskpolicy

och Investeringspolicy fér guld- och valutareserven. Féljande regler ska upphéra

att galla nar Finansiell riskpolicy och Investeringspolicy fér guld- och

valutareserven trader i kraft:

Regel for guld- och valutareserven

Regeln ska upphora att galla. Relevanta bestammelser inkluderas istallet i
Investeringspolicy fér guld- och valutareserven. Detaljer kring motparts-
och avvecklingsrisker som ingar i regeln flyttas till Regel fér mdtning av
kreditrisk som riskchefen beslutar.

Regel for valutatransaktioner utanfér det penningpolitiska styrsystemet
Regeln ska upphora att galla. Relevanta bestammelser inkluderas i stallet i
beslutet om strategisk allokering. De delar i regel som ror vaxlingar av
betalningar till EU:s budget fors over till en separat regel som beslutas av
direktionen.

Regel for hantering av Riksbankens virdepappersportfolj i svenska
kronor

Regeln ska upphora att gélla. De delar i regel som ror principerna for
riskhanteringen av Riksbankens innehav av svenska vardepapper flyttas
till Finansiell riskpolicy.

Beslutet har fattats av direktionen (riksbankschefen Erik Thedéen, forste vice

riksbankschefen Anna Breman samt vice riksbankscheferna Per Jansson, Aino

Bunge och Anna Seim) efter féredragning av Jan Alsterlind och Carl Mitchell. | den

slutliga handldggningen har chefen for riskavdelningen Lena Arfalk och chefen for

avdelningen for marknader Heidi EImér medverkat.



