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Regel for guld- och valutareserven

Innehall och syfte

Denna regel kompletterar den finansiella risk- och investeringspolicyn och reglerar
forvaltningen av guld- och valutareserven samt de valutalan som upptagits fran
Riksgadlden for att finansiera delar av valutareserven. Regeln galler val av metod och
hantering av finansiella risker och placeringar, samt mandat for placeringar.

Malgrupp

Medarbetare med direkt eller indirekt koppling till férvaltningen av Riksbankens
finansiella tillgangar och skulder.
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1. Inledning

1.1.

1.2.

1.3.

Forvaltningen av guld- och valutareserven ska bidra till att varna Riksbankens
finansiella oberoende. Darfor begransas i denna regel de risker forvaltningen av
guld- och valutareserven ger upphov till. Forvaltningen av guld- och
valutareserven ska dessutom generera avkastning pa lang sikt.

Bakomliggande regelverk

e Finansiell risk- och investeringspolicy.
Definitioner

e Valutareserv: Riksbankens banktillgodohavanden och rédntebarande
vardepapper i utlandsk valuta samt upplupna rantor, derivatinstrument och
repor som hor till dessa.

e Guldreserv: Riksbankens innehav av fysiskt guld samt derivatinstrument med
guld som underliggande tillgang.

e Kreditrisk: risken for forlust pa grund av att en motpart eller emittent inte
fullgoér sina finansiella forpliktelser. Kreditrisken delas upp i emittent-,
motparts- och avvecklingsrisk.

o Likviditetsrisk: risken for att Riksbanken inte kan avyttra tillgangar i tid eller
endast till ett vasentligt reducerat pris. En tillgdngs likviditet
(omsattningsbarhet) har tva komponenter, den tid som kravs for att avyttra
tillgangen (realiserbarhet), samt en forsaljnings paverkan pa tillgangens
marknadspris (marknadslikviditet). Hog marknadslikviditet betyder att en
enskild forsaljning har liten paverkan pa marknadspriset. En tillgang med god
omséttningsbarhet har bade kort realiserbarhet och hog marknadslikviditet.

e Marknadsrisk: risken fér vardeminskning i finansiella instrument till foljd av
forandringar i marknadspriser. Marknadsrisken delas upp i valutarisk,
ranterisk och guldprisrisk.

2. Roller och ansvar

2.1.

2.2.

Chefen for AFM och riskchefen ska inom och var och ens ansvarsomrade i
forekommande fall komplettera denna regel.

For de tillgangar som AFM forvaltar ska chefen for AFM, i enlighet med denna
regel, besluta om var och en av punkterna nedan:

e vilka landers statspapper som far anvandas,

e vilka valutor som far anvandas,

e vilka instrumenttyper som far anvandas,

e vilka emittenter som far anvandas,

e vilka motparter som far anvandas,

o vilka externa forvaltare som far anvandas och i vilken utstrackning (givet att
beslutet inte avser sadant &drende rorande strategiska fragor utanfor
verksamhetsplanen som direktionen beslutar om),

e virdepappersutlaning som utfors av annan for Riksbankens rakning,

e vilka priskallor som ska anvandas for vardering.
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2.3. Dokumentation av beslut

e Alla beslut enligt reglerna i detta dokument ska dokumenteras, varvid sarskilt
ska galla:

- attgodkdnda emittenter tas upp pa en forteckning med angivande av vilka
instrumenttyper som ar godkanda for emittenten och vilka limiter som
galler,

- att godkanda motparter tas upp pa en forteckning med angivande av
vilken typ av transaktioner som kan géras med motparten och vilka limiter
som galler,

- att godkdnda instrumenttyper tas upp pa en forteckning med angivande
av vilka eventuella restriktioner som galler for anvandandet,

- att godkdnda valutor tas upp pa en forteckning med angivande av
eventuella restriktioner.

e Chefen for AFM ska ansvara for att forteckningar enligt ovan halls
uppdaterade och tillgangliga enligt Riksbankens tillampliga hanteringsregler
for information.

3. Placeringsregler

3.1. Introduktion

e Reglerna i detta avsnitt faststaller de grundlaggande principerna for vilka
placeringar som &r tillatna.

e Investeringar far endast goras dar tillgangsslag, instrumenttyp, valuta, land,
emittent, motpart eller extern férvaltare har beretts och godkants i enlighet
med Riksbankens regel fér ansékningsférfarande.

e FOr att en instrumenttyp ska kunna bli godkand ska det finnas etablerade
metoder for vardering och riskmatning. Instrumenttypen ska dven kunna
bokforas enligt de redovisningsprinciper som anges i Riksbankslagen.

3.2. Tilldtna lander

e Investeringar far endast goras i lander som ingar i OECD.

3.3. Tilldtna valutor

e Investeringar far endast goras i OECD-landers valutor.

3.4. Tillatna tillgangsslag

e Réantebarande vardepapper
e Kassabehallning

e Derivat

e Guld

3.5. Tilldtna emittenter

e Emittenter ska ha legal hemvist i ett godkant land.

e Emittent av rantebdrande vardepapper ska ha ett externt kreditbetyg som
uppgar till minst A- eller motsvarande. Kravet pa externt kreditbetyg pa
emittenten kan ocksd uppfyllas genom att emittentens forpliktelser
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3.6.

garanteras av en annan part som har ett sadant kreditbetyg. En sadan garanti
ska vara utformad pa ett satt som gor att kreditrisken inte bedéms vara storre
an vid en direkt exponering mot garantigivaren.

Tilldtna motparter

Motparter, de parter som Riksbanken har avtal med, ska ha legal hemvist i ett

godkant land.

Motparter, utom BIS och ECB, ska ha ett externt kreditbetyg som uppgar till

minst BBB- eller motsvarande.

Motparter, utom BIS och ECB, ska ha ett externt kreditbetyg som uppgar till

minst A- eller motsvarande om motparten:

- hanterar betalningar for Riksbankens rakning,

- anvands for clearing av boérshandlade och bdérsnoterade derivat for
Riksbankens rakning,

- utfor vardepappersutlaning for Riksbankens rakning,
- &r depabank, det vill sdga haller vardepapper for Riksbankens rakning.
Kravet pa externt kreditbetyg pa motparten kan ocksa uppfyllas genom att en
motparts forpliktelser garanteras av en annan part som har ett sadant
kreditbetyg. En sadan garanti ska vara utformad pa ett satt som gor att
kreditrisken inte beddms vara stérre an vid en direkt exponering mot
garantigivaren. For kop och forsadljning av vardepapper med likvid mot
leverans kan kravet pa externt kreditbetyg pa motparten ocksa uppfyllas
genom att motpartens moderbolag uppfyller detta krav.

Kreditinstitut och foretag som bedriver vardepappersrorelse ska sta under

betryggande tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ i hemlandet.

Med betryggande tillsyn menas att en behérig myndighet utfardar sarskilda

auktorisationer for tillsynsobjekten enligt fastlagda lamplighetskriterier och

sedan kontinuerligt 6vervakar saval tillsynsobjektens finansiella stéllning som
uppratthallandet av dessa tillstandskriterier (i forekommande fall pa
gruppniva).

Véardepapper som halls hos en depabank ska hallas pa ett sadant satt att

Riksbanken har separationsratt till vardepapperna enligt tillamplig

konkurslagstiftning vid depabankens eventuella konkurs. Vardepapper far

hallas pa vardepapperskonton som anvands for fler kunder, sa kallade
poolade kundkonton eller omnibuskonton.

- Generellt ska krediter inte forekomma, men for att underlitta
administrationen av finansiella transaktioner hos Riksbankens
depabanker och korrespondentbanker far kredit upptas i begrdnsad
omfattning.

Riksbankens vardepappersinnehav ska alltid vara férdelade pa minst tva

depabanker pa sa satt att Riksbanken vid var tid kan utféra sina lagstadgade

uppgifter och ataganden.

Kreditrisker i samband med repotransaktioner ska begransas genom att

vardepapperet som ingar ska vara godkant for investering i forvaltningen av

guld- och valutareserven eller Riksbankens vardepappersportfélj i svenska
kronor.

| de fall vardepappersutlaning utférs av en motpart fér Riksbankens rakning,

sa kallad lendingagent, ska kreditrisken begrdnsas genom att lendingagenten
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minst maste ha ett kreditbetyg motsvarande A-. Lantagaren av virdepapperet

och motparten for aterinvestering ska ha ett kreditbetyg pa minst

motsvarande BBB-. Kreditrisken ska dven begransas genom krav pa sdkerhet

i form av tillgdngar som ar godkdnda som sdkerhet for Riksbankens externa

vardepappersutlaning.

- Avsaknad av kreditbetyg kan accepteras for en lantagare eller motpart for
aterinvestering om lendingagenten kan ge Riksbanken en gillande
skadel6shetsgaranti.

3.7. Inskrankningar for kreditinstitut och svenska foretag som star under
Finansinspektionens tillsyn

e Riksbanken ska inte ha nagon icke-sdkerstdlld exponering mot svenska
kreditinstitut (for undantag se nedan). Av detta foljer att de svenska
kreditinstitut som star under Finansinspektionens tillsyn inte kan vara
motpart i derivatkontrakt som stalls ut av annan aktor an en auktoriserad
marknadsplats. De kan heller inte vara mottagare av inlaning.

- Kreditinstitut som star under tillsyn av Finansinspektionen &r dock tillatna
som motparter i FX-transaktioner.

4. Policyportfoljen

4.1. Enligt finansiell risk- och investeringspolicy bedoms arligen, eller vid behov, vilken
storlek och sammansattning av utldndsk valuta Riksbanken behdver halla i
beredskapssyfte (beredskapsbehovet). Beredskapsbehovet Gversatts sedan av
AFM till en sammansattning av guld- och valutareserven som bendmns
policyportféljen. Policyportféljen definieras i 4.2 — 4.5.

4.2. Guldreserven ska vara 125,7 ton.
e Guldet ska forvaras i fem olika depaer varav:
- 62,2 ton hos Bank of England,
- 33,2 ton hos Bank of Canada,
- 13,1 ton hos Federal Reserve Bank of New York,
- 2,0 ton hos Swiss National Bank,
- 15,2 ton i Riksbankens egen depa.

4.3. Tillgangarna i policyportfoljen ska ha foljande valutaférdelning exklusive
guldreserven:

Valuta Andel av policyportféljen
usD 75 %
EUR 20 %
GBP 3%
DKK 1%
NOK 1%

Tabell 1 - Policyportféljens valutaférdelning
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4.4. Tillgangarna i policyportféljen ska utover guldreserven vara statsobligationer
emitterade av respektive stat i sin egen valuta.

e Statsobligationer jamstéalls med behallning pa bankkonto och FIXBIS
e Fortillgangar i euro ska statsobligationerna vara emitterade av Tyskland.

4.5. Ranterisken for tillgangarna i varje valuta i policyportféljen ska vara 4,0 matt som
modifierad duration.

5. Tillatna avvikelser fran policyportfdljen

5.1. Forvaltningen av valutareserven far avvika fran policyportféljen enligt féljande:
e Valutareserven far innehalla tillgdngar i andra valutor dan de som ingar i
policyportféljen. Tillgangarna i de valutor som ingar i policyportféljen maste
dock minst uppga till de lagsta tillatna andelarna i Tabell 2.

Valuta Lagsta tillatna andel
usbD 55 %
EUR 15%
GBP 3%
DKK 1%
NOK 1%

Tabell 2 - Avvikelsemandat valutaférdelning

e Statsobligationerieuro far dven vara emitterade av andra lander an Tyskland.

e Ranterisken for tillgangarna i varje enskild valuta far inte vara hogre &n 6,0
matt som modifierad duration.

e Tillgangarna far till maximalt 25 procent, det vill sdga den andel som kvarstar
om avvikelsemandatet for valutafordelningen i Tabell 2 utnyttjas till fullo,
utgéras av andra instrument an statsobligationer. Tillgdngarna far aven
utgoras av:

- obligationer emitterade av statsgaranterade organisationer,

- obligationer emitterade av mellanstatliga organisationer,

- obligationer emitterade av lokala eller regionala myndigheter,
- US-agencies,

- Ovrig kassabehallning.

e Infor en storre forandring i nyttjandet av avvikelserna ovan eller om en
forandring bedéms vara av sarskilt intresse ska chefen fér AFM informera
direktionen.
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6. Regler for valutalan

6.1. Valutalan fran Riksgdlden ska inte refinansieras savida inte AFM beddémer det
nodvandigt. Refinansiering beslutas i sa fall av chefen fér AFM efter samrad med
direktionen.

6.2. Om lan refinansieras far det upptas upp till en manad innan foérfallodatumet och
vid behov avrundas till ndrmsta 0,25 miljarder i den valuta det nya lanet avser.

6.3. Valutalan far endast upptas i USD och EUR och ha en 16ptid pa hogst 5,5 ar.

6.4. Vaxlingar av kronor till utlandsk valuta i syfte att ersatta valutalanen till
egenfinansierad valutareserv ska ske i enlighet med direktionens beslut om
valutareservens finansiering?.

7. Regler for kreditrisk

7.1. Introduktion
e Reglerna i detta avsnitt faststaller de generella principerna for hantering av
kreditrisk.
e Reglerna syftar till att sakerstalla:
- att samtliga kreditrisker identifieras,
- att tillforlitliga matmetoder for kreditrisk anvands,
- attidentifierade kreditrisker hanteras och rapporteras pa ett satt som ger
god forstaelse for kreditriskerna,
- att de limiter och andra kontroller som direktionen beslutat om géllande
kreditrisk foljs upp och rapporteras.

7.2. Matning av kreditrisk

e Metod for matning av kreditrisk ska vara Basel Il:s schablonmetod for
berdkning av kapitalkrav.

e Den l6pande matningen av kreditrisken ska kompletteras med stresstester.
Dessa ska dels besta av scenariobaserade tester, dar paverkan pa
kreditriskfaktorerna analyseras under olika makroekonomiska scenarier och
dels av kanslighetstester, dar vissa utvalda variabler stressas var for sig.

7.3.  Emittentlimiter
e For emittenten BIS géller obegriansad limit fér nettoexponering?.
e Samtliga policyvalutors nettoexponering ska, oavsett kreditbetyg, kunna
uppga till beredskapsbehovet i avsnitt 4.3.
e Sammanlagd nettoexponering mot enskild emittent som inte regleras i
foregaende punkter far, beroende pa kreditbetyg, hogst uppga till de belopp
som anges i tabell 3 nedan.

Kreditbetyg Limiter for nettoexponering  Limiter for nettoexponering mot
mot enskild stat ovriga enskilda emittenter
AAA Obegransad 6 000

1 Direktionens beslut, DNR: 2021-00032

2 Definieras i Regel fér mdtning av kreditrisk.
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AA+ till AA- 25000 3500
A+ till A- 10 000 1500

Tabell 3 — Emittentlimiter, MSEK

e Inom ramen for limiterna i foregdende punkter ska chefen for AFM faststalla
limiter for enskilda emittenter. De faststallda limiterna ska anges i en sarskild
forteckning.

7.4. Motpartslimiter
e Sammanlagd nettoexponering mot enskild motpart far, beroende pa
kreditbetyg, hogst uppga till de belopp som anges i tabellen nedan. Aven
koncentrationslimiterna, det vill siga limiterna for den sammanlagda
motpartsexponeringen netto for olika intervaller av kreditbetyg, framgar av

Tabell 4.
Kreditbetyg Limiter for nettoexponering Koncentrationslimiter for
mot enskild motpart motparter
AAA 2 500"
AA+ till AA- 2 000
A+ till A- 800
BBB+ till BBB- 400 2 000

Tabell 4 — Motpartslimiter, MSEK
* For BIS och centralbanker gdller obegrénsade nettolimiter.

e Inom ramen for dessa limiter ska chefen for AFM faststélla limiter for varje
enskild motpart, samt foér dessa motparter dven faststalla |6ptidslimiter for
tilldtna instrument. De faststédllda limiterna ska anges i en sarskild forteckning.

7.5. Awvvecklingslimiter
e Sammanlagd avvecklingsexponering mot enskild motpart far, beroende pa
kreditbetyg, hogst uppga till de belopp som anges i tabellen nedan. Aven
koncentrationslimiterna, det vill siga limiterna for den sammanlagda
avvecklingsexponeringen for olika intervaller av kreditbetyg, framgar av

Tabell 5.
Kreditbetyg Limiter for avvecklings- Koncentrationslimiter for
exponering mot enskild motpart avveckling
AAA 5 000"
AA+ till AA- 4000
A+ till A- 1600
BBB+ till BBB- 800 4 000

Tabell 5 — Avvecklingslimiter, MSEK
* For BIS och centralbanker gdller obegrénsade avvecklingslimiter.
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Inom ramen for limiterna i foregaende punkt ska chefen for AFM for varje
enskild motpart faststalla avvecklingslimiter. De faststdllda limiterna ska
anges i en sarskild forteckning.

7.6. Samlimitering

Om tva eller flera emittenter har en nérstaende relation ska summan av
Riksbankens nettoexponering mot dessa emittenter rymmas inom
emittentlimiten for den av dessa emittenter som har hogst emittentlimit.
Exponering mot statsgaranterade emittenter samt exponering genom
innehav av statsgaranterade viardepapper ska samlimiteras med den
garantigivande staten.

Om tva eller flera motparter har en narstdaende relation ska summan av
Riksbankens nettoexponering mot dessa motparter rymmas inom
motpartslimiten for den av dessa motparter som har hogst motpartslimit.
Om en institution eller en grupp av institutioner med en narstaende relation
forekommer som bade emittent och motpart ska, utover vad som ovan anges,
summan av emittent- och nettomotpartsexponeringen for dessa rymmas
inom emittentlimiternai 7.3.

Om tva eller flera motparter har en narstaende relation ska summan av
Riksbankens avvecklingsexponering mot dessa motparter rymmas inom
avvecklingslimiten for den av dessa motparter som har hogst avvecklingslimit.

7.7. Ansvar och limitovertradelser

For samtliga limiter beslutar riskchefen om metod for tillampning av externt
kreditbetyg samt den exakta innebdrden av begreppen nettoexponering,
avvecklingsexponering och narstaende relation.

Om en limit sankts med anledning av sankt kreditbetyg for ett land, en
emittent eller en motpart och en omedelbar avyttring av position ar till skada
for Riksbanken far chefen for AFM besluta om att limiten far éverskridas
under en begransad tid. Besluten ska dokumenteras, motiveras och
tidsbestammas samt rapporteras till riskchef och direktionen.

Om en motpart som stallt vardepapper som sdkerhet till forman for
Riksbanken fallerar och Riksbanken innehar vardepapperna far
kreditrisklimiterna temporart 6verskridas. Chefen for AFM beslutar om i
vilken takt overskridandet ska elimineras. Besluten ska dokumenteras,
motiveras och tidsbestammas samt rapporteras till riskchef och direktionen.

8. Regler for likviditetsrisk
8.1. Introduktion

Reglerna i detta avsnitt faststéller de generella principerna for hantering av

likviditetsrisk.

Reglerna syftar till att sakerstalla:

- att Riksbankens guld- och valutareserv ar tillrackligt likvid,

- att tillforlitliga matmetoder for likviditetsrisk anvands i Riksbanken,

- attidentifierade likviditetsrisker hanteras och rapporteras pa ett satt som
ger en god forstaelse for likviditetsriskerna i Riksbanken,

- att de limiter och andra kontroller inom likviditetsrisk som direktionen
beslutat om f6ljs upp och rapporteras.
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8.2.

8.3.

Matning av likviditetsrisk

Metoden fér matning av Riksbankens likviditetsrisk ska beslutas av riskchefen
efter samrad med chefen for AFM.

Limiter och uppféljning

Riksbankens innehav i enskilda vardepappersutgavor ska vara begransade i
forhallande till totalt emitterad volym samt maximal andel utrepade tillgangar
enligt regel for matning av likviditetsrisk. Riskchefen ska besluta om narmare
regler for sddan begransning av innehav.

Chefen for AFM ansvarar for att méten sammankallas med representanter
fran Avdelningen for finansiell stabilitet (AFS), avdelningen for penningpolitik
(APP), avdelningen for marknader (AFM) samt riskchefen for ett
informationsutbyte om behovet av finansiellt stdod och det radande
marknadslaget.

9. Regler for marknadsrisk

9.1.

9.2.

9.3.

Introduktion

Reglerna i detta avsnitt faststdller de generella principerna for hantering av

marknadsrisk.

Reglerna syftar till att sakerstalla:

- att tillforlitliga matmetoder fér marknadsrisk anvands i Riksbanken,

- attidentifierade marknadsrisker hanteras och rapporteras pa ett satt som
ger en god forstaelse fér marknadsriskerna i Riksbanken,

- att de limiter och andra kontroller rérande marknadsrisk som direktionen
beslutat om rapporteras och foljs upp.

Matning av marknadsrisk

Vid berakning av marknadsrisken ska tillgangar och skulder varderas enligt de
metoder som anges i Riksbankens regel for vardering av Riksbankens
finansiella tillgangar och skulder.

Metod for matning av Riksbankens marknadsrisk ska vara Value-at-Risk (VaR)
enligt Riksbankens regel for matning av marknadsrisk. Riskchefen ska besluta
om parametrarna i VaR-modellen.

Marknadsrisker som inte fangas av VaR-modellen ska analyseras separat med
tillampliga matt, som riskchefen beslutar om.

Den l6pande matningen av marknadsrisker ska kompletteras med
stresstester, som riskchefen ansvarar for. Dessa ska besta av bade
scenariobaserade tester, dar paverkan pa marknadsriskfaktorerna analyseras
under olika makroekonomiska scenarier, och kanslighetstester, dar vissa
utvalda variabler stressas for sig.

Limiter och uppfoljning

Guld- och valutareservens marknadsrisk, méatt enligt 9.3, far inte Gverstiga
policyportféljens marknadsrisk med undantag for mindre och tillfalliga
avvikelser som riskchefen bedémer nodvandiga. Detta definierar den
overgripande risklimiten.

Limiterna for marknadsrisk far temporart overskridas om en motpart som
stallt sdkerhet till forman for Riksbanken fallerar och det medfor att
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Riksbanken innehar vardepapper som inte ryms inom faststalld limit. Chefen
for AFM, som ansvarar for berdorda innehav, ansvarar aven for att
overskridandet avvecklas inom kortast mojliga tid och pa ett sadant satt att
prispaverkan minimeras. Besluten ska dokumenteras, motiveras och
tidsbestammas samt rapporteras till riskchef och direktionen.

10. Efterlevnad

Berorda avdelningschefer ansvarar for att denna regel inférs och efterlevs inom deras
respektive avdelning. Riskenheten ansvarar for att folja upp efterlevnaden och att
rapportera denna till direktionen.

11. Ikrafttradande och dvergangsbestammelser
Denna regel trader i kraft den 21-12-09.

Genom detta upphavs regel om guld och valutareserven som beslutades den 20-09-30.

Versionshistorik

Senast granskad Version Kommentar till andringar

2021-10-21 1.0 Ny mall
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