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Hantering av riskerna i valutareserven

Riksbanken har som de flesta andra centralbanker en valutareserv. Vardet pa
valutareserven uppgick per den 30 april 2023 till cirka 410 miljarder kronor.
Valutareserven ska anvandas for att ge tillfalligt likviditetsstod till banker verksamma i
Sverige, fullgora Sveriges del i IMF:s internationella langivning och intervenera p3
valutamarknaden.

Riksbankens beredskap for att med kort varsel kunna anvanda valutareserven stéller
stora krav pa valutareservens sammansattning. Valutareserven bestar darfor
huvudsakligen av tillgangar i sddana valutor som efterfragas av bankerna nar de behover
likviditetsstod och sddana tillgdngar som snabbt kan omvandlas till likvida medel, framst
statsobligationer i amerikanska dollar och euro.

Diagram 1. Tillgangarna i valutareserven uppdelat per valuta, 30 april 2023
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Riksbanken ska forvalta sina tillgangar i syfte att kunna fullgora sina uppgifter och
befogenheter och generera tillrdcklig avkastning for att finansiera sin verksamhet.
Tillgdngarna i valutareserven ska férvaltas med Iag risk och med beaktande av
Riksbankens stillning som centralbank och syftet med tillgdngsinnehavet.! Inom ramen
for denna riskniva bor Riksbanken efterstrava en rimlig avkastning pa placeringarna. Det
ar upp till Riksbanken att sjalvstandigt bedoma hur strategin for

1 Enligt 9 kap. 1 § riksbankslagen.
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valutareservsforvaltningen ska vara utformad och hur den kan férandras utan att bryta
mot syftet och principerna for tillgangsférvaltningen.

Valutareservens varde paverkas av forandringar i marknadspriser som valutakurser och
rantor. En forsvagning av kronan gor att valutareserven okar i varde i kronor réknat. En
forstarkning av kronan gor att valutareserven minskar i varde i kronor raknat. Det senare
innebar att Riksbanken ar exponerad mot valutarisk och valutarisken utgér en stor del av
Riksbankens totala finansiella risker.

For att hantera valutarisken och de 6vriga finansiella riskerna behover Riksbanken ha ett
tillrackligt stort forlustabsorberande kapital som utgér en buffert mot framtida forluster.
Nar Riksbanken 2021 beslutade att 6verga till en helt egenfinansierad valutareserv
vagdes risker och problem med upplaning av utlandsk valuta fran Riksgdlden mot 6kade
finansiella risker. Riksbanken konstaterade da att ”“Den ¢kade finansiella risken som en
egenfinansierad valutareserv medfor ar enligt Riksbankens bedémning inte ett problem
pa lang sikt givet att Riksbanken har ett tillrackligt stort forlustabsorberande eget kapital
for att sakerstalla Riksbankens 1angsiktiga intjaningsférmaga.”? Riksbankens
buffertkapital har dock minskat vasentligt efter att Riksbanken redovisade en stor forlust
under 2022 pa grund av att innehavet av obligationer i saval den svenska
obligationsportfoljen som valutareserven minskade i varde da obligationsrantorna steg.

For att ha en sund riskhantering ar det lampligt att inom ramen for
tillgangsforvaltningen utreda férutsattningarna for att minska Riksbankens valutarisk.
Detta sarskilt mot bakgrund av att Riksbanken bedémer att kronan kommer att starkas
framover. De senaste arens kronforsvagning har lett till att Riksbanken har gjort
valutakursvinster. Till exempel uppgick det realiserade valutakursresultatet till 10
miljarder kronor under 2022 och de orealiserade valutavinsterna pa
varderegleringskontot 6kade med 27 miljarder kronor till drygt 48 miljarder kronor.

En atgard inom ramen for tillgangsférvaltningen som kan vidtas for att minska
valutarisken ar att valutasdkra en del av valutareserven med hjalp av valutaterminer och
valutaswappar. Hur stort belopp det kan avse behdover bli féremal for en utredning men
utgangspunkten bor vara ungefar en fjardedel av valutareservens storlek. Ett belopp i
den storleksordningen beddms vara rimligt givet att transaktionerna sprids ut 6ver en
lamplig tidsperiod. Syftet med att valutasdkra en del av valutareserven ar att minska
Riksbankens finansiella risker och det finns saledes inget penningpolitiskt syfte.

| utredningen boér hansyn tas till bland annat kostnader som eventuella atgarder for att
minska valutarisken kan medféra och att Riksbanken fortsatt ska ha en god beredskap
for att genomfora sitt uppdrag enligt riksbankslagen. Eventuella atgarder ska utformas
utifran marknadens férutsattningar. For att sakerstélla detta ar det ndédvandigt att
Riksbanken inleder en dialog med relevanta aktorer pa marknaden och gor vissa
praktiska forberedelser. En sddan utredning kan vara klar tidig hést 2023.

2 Se "Valutareservens finansiering — konsekvenser fér Riksbankens balansrikning och finansiella risker”, Riksbanken 12
januari 2021.
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