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Strategisk allokering och valutasakring av
guld- och valutareserven for ar 2026

Riksbankens beslut

Riksbanken beslutar foljande om hur guld- och valutareserven ska vara
sammansatt och foérvaltas for 2026:

1. For den strategiska allokeringen av guld- och valutareserven galler det som
framgar av tabell 1.

Tabell 1. Den strategiska allokeringen fér guld- och valutareserven

Guld- och valutareserven usD EUR GBP NOK AUD GULD
Valutafordelning? 70,0% 17,5% 5,0% 2,5% 5,0% -
Statsobligationer? 68,0% 17,5% 4,0% 2,5% 2,0% -
Varav férdelning i euro:
6o Tyskland 10,0%
£ Frankrike 5,0%
g Spanien 2,0%
6 Italien 0,5%
k7
og Obligationer utgivna av ) ) ) ) 30% )
= delstater eller provinser e
'—
Obligationer utgivna av -
andra statsgaranterade 2,0% 0,0% 1,0% 0,0% 0,0%
emittenter
Modifierad duration 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 -
Vikt (ton) - - - - - 125,7

1 Valutafordelning och tillgangsfordelning avser andelar i férhallande till valutareserven, dvs. exklusive
guldreserven.

2 Behallning pa bankkonto samt fordringar pa Bank for International Settlements (BIS) jamstalls med
statsobligationer.

Postadress: 103 37 Stockholm, Besoksadress: Brunkebergstorg 11
Telefon: 08-787 00 00, Webb: riksbank.se

&) J
SVERIGES
RIKSBANK



http://www.riksbank.se/

Beslut

2. FoOrvalutasdkring av valutareserven samt sarskilda motparts- och

avvecklingslimiter for valutasakringen galler det som framgar av tabell 2.

Tabell 2. Valutasakring av valutareserven

Valutasdkring

8 miljarder USD och 2 miljarder EUR valutaséakras.

Uppratthallande

Valutasakringen uppratthalls genom valutaswappar.

Sarskilda
motpartslimiter

Sammanlagd exponering mot en enskild motpart samt vid
narstaende relationer3 far, oberoende av kreditbetyg, uppga till
hogst 4 miljarder USD och 1 miljard EUR nominellt.

Sarskilda
avvecklingslimiter

Sammanlagd avvecklingsexponering mot en enskild motpart samt
vid narstaende relationer (se fotnot 3) far, oberoende av
kreditbetyg, uppga till hogst motsvarande 2 miljarder USD
nominellt.

3. Avdelningschefen for avdelningen for marknader ges ett taktiskt mandat att

besluta om avvikelser fran den strategiska allokeringen fér guld- och

valutareserven pa det satt som framgar av tabell 3.

Tabell 3. Det taktiska mandatet

Modifierad duration

Modifierad duration far maximalt avvika +/- 0,25 fran beslutat varde
per valuta.

Tillgangsfordelning

Tillgangsférdelningen mellan olika emittenter far, inom varje valuta,
avvika med hogst 10 procent fran den strategiska allokeringen.

4. Den strategiska allokeringen av guld- och valutareserven ska rebalanseras
manadsvis i forhallande till detta beslut.

5. Detta beslut géller fran och med den 1 januari 2026 och ersétter tidigare
beslut om strategisk allokering (dnr 2024-01238).

3 Begreppet narstaende relation definieras i Regel for matning av kreditrisk.
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Skalen for beslutet

Rattsliga utgangspunkter
Enligt 10 kap. 1 § i lagen (2022:1568) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) ska

Riksbanken inneha tillgdngar i utlandsk valuta (valutareserven). Riksbanken
innehar aven tillgdngar i form av guld (guldreserven).

Riksbanken ska enligt 9 kap. 1 § i riksbankslagen forvalta sina tillgangar i syfte att
kunna fullgéra sina uppgifter och befogenheter och generera tillrdacklig avkastning
for att finansiera sin verksamhet. Tillgdngarna ska forvaltas med |ag risk och med
beaktande av Riksbankens stallning som centralbank och syftet med
tillgangsinnehavet. Vid forvaltningen ska sarskild vikt fastas vid hur en hallbar
utveckling kan framjas utan att det gors avkall pa kraven i féregdende meningar.

Riksbankens Finansiella riskpolicy (dnr 2025-01405) och Investeringspolicy for
guld- och valutareserven (dnr 2025-01239) ar tillampliga pa atgarder som vidtas
enligt detta beslut, om inte annat anges.

Overviganden

Inledning

Riksbanken fattar beslut om strategisk allokering av guld- och valutareserven varje
ar eller oftare om det behdvs. Beslutet faststaller hur den strategiska allokeringen
for guld- och valutareserven ska vara sammansatt for att tillgodose krav pa
beredskap* och intjaning med hansyn till risk och héllbarhet.

Ett beslut om strategisk allokering ska innehalla stéllningstaganden avseende
bland annat guldreservens storlek (i ton guld), valutareservens sammansattning (i
termer av andelar i olika valutor och tillgangar) samt rénterisk per valuta (i termer
av modifierad duration). En del av beslutet avser valutasdkring som minskar
Riksbankens exponering mot valutarisk, den storsta finansiella risken pa
balansrdkningen.

Strategisk allokering och valutasdkring

Riksbanken anser att guld- och valutareserven ska vara sammansatt pa det satt
som framgar av tabell 1 och att valutasakring ska ske enligt tabell 2. Denna
strategiska allokering och valutasakring beddms tillgodose Riksbankens
beredskapsbehov och ge en tillracklig avkastning samtidigt som de resulterar i att
guld- och valutareserven férvaltas med Iag risk av féljande skal.

4 Guld- och valutareserven ska vid behov kunna anvandas for att ge likviditetsstod till kreditinstitut,
intervenera pa valutamarknaden samt fullgora Sveriges atagande i Internationella valutafondens (IMF:s)
handelssystem for sarskilda dragningsratter (SDR).
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Den strategiska allokeringen forvantas bidra till att finansiera Riksbankens
verksamhet och till att bygga upp Riksbankens eget kapital mot malnivanien
[amplig takt. Eget kapital ar for narvarande 23 miljarder kronor, vilket ar vasentligt
under malnivan som ar drygt 63 miljarder kronor. Den beslutade strategiska
allokeringen férvantas bidra till att malnivan nas runt ar 2038.

Den strategiska allokeringen inklusive valutasadkring beddms resultera i att
Riksbankens tillgangar forvaltas med Iag risk. Tillgdngarna i portféljen ar hoglikvida
och medfor begransad marknads- och kreditrisk och den finansiella risken ar
jamforbar med en konservativ portfolj bestaende av amerikanska och tyska
statsobligationer. Guldreserven ar oférandrad.

Den strategiska allokeringen resulterar i en portfolj som bestar mestadels av
amerikanska dollar och euro eftersom Riksbanken behéver halla dessa valutor av
beredskapsskal. Den forvantade avkastningen respektive finansiella risken i
amerikanska dollar dr hogre jamfért med andra valutor i valutareserven. Den
beslutade andelen amerikanska dollar bedoms vara val avvagd. En annu hogre
andel amerikanska dollar skulle medfdra en hogre finansiell risk an vad som kan
motiveras givet Riksbankens finansiella stallning. Samtidigt skulle en lagre andel
innebara en for lag forvantad avkastning sett till Riksbankens intjaningsbehov.

| den beslutade strategiska allokeringen ingar dven en begransad andel tillgangar i
australiska dollar, brittiska pund och norska kronor, samt statsobligationer fran
andra eurolander an Tyskland. Denna diversifiering bedoms 6ka den férvantade
avkastningen utan att 6ka den totala marknadsrisken jamfort med en portfolj
bestaende av enbart amerikanska och tyska statsobligationer (dvs. en portfolj
med lag risk). Samtidigt bedoms diversifieringen ha marginell paverkan pa
beredskapen. Att ytterligare 6ka andelen i dessa tillgangar skulle innebéra en
lagre andel amerikanska och tyska statsobligationer, vilket inte bedéms vara
forenligt med beredskapsbehovet.

Tillgangsinnehavet enligt den strategiska allokeringen gor att Riksbanken ar
exponerad mot valutarisk. | analysen som ligger till grund for beslutet antas att
den svenska kronan starks framover. Att valutasdkra delar av valutareserven
minskar forluster vid en kronférstarkning samtidigt som den finansiella risken
minskar. Den beslutade valutasdkringen bedoms minska risken vasentligt med en
acceptabel negativ paverkan pa beredskapen.

Den strategiska allokeringen har en ranterisk, matt som modifierad duration, pa
fyra. Anledningen till detta ar att den underliggande analysen baseras pa
antaganden om positiva |6ptidspremier, dvs. att en hogre modifierad duration ger
en hogre forvantad avkastning. Den beslutade nivan bidrar till att den forvantade
avkastningen fran den strategiska allokeringen ar tillrdcklig for att finansiera
Riksbankens verksamhet och bygga upp eget kapital i en [amplig takt. En hogre
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modifierad duration skulle 6ka den finansiella risken mer dn vad som kan
motiveras givet Riksbankens finansiella stallning.

Hdllbarhet

| beslutet om strategisk allokering har Riksbanken dven beaktat hur en hallbar
utveckling kan framjas utan att géra avkall pa 6vriga krav. Principerna for detta
framgar av Riksbankens Investeringspolicy for guld- och valutareserven. Enligt den
ar utgdngspunkten bland annat att Riksbanken inte gor investeringar i lander som
inte har undertecknat Parisavtalet, om det inte bedéms nédvandigt med hansyn
till Riksbankens beredskapsbehov. Av 6verviagandena i det foregaende foljer att
undantag behover goras for obligationer utgivna av USA, som Riksbanken bedéms
behova utifran ett beredskapsperspektiv. Riksbanken dger inte heller obligationer
utgivna av delstater, provinser eller motsvarande administrativa omraden vars
koldioxidintensitet 6verstiger landets genomsnittliga koldioxidintensitet.

Taktiskt mandat, rebalansering samt genomférande

Avdelningen fér marknader ges ett begransat mandat, sa kallat taktiskt mandat,
enligt tabell 3. Det taktiska mandatet tilldter vissa avvikelser fran den strategiska
allokeringen i den l6pande forvaltningen av guld- och valutareserven. Detta gors
for att mojliggdra en 6kad intjaning utover den strategiska allokeringen samt for
att uppréatthalla en god marknadskunskap och operativ formaga att genomféra
nddvandiga transaktioner. Det taktiska mandatet beddms bidra till saval 6kad
intjaning som operativ formaga samtidigt som risken ar fortsatt lag.

For att uppna en andamalsenlig och kostnadseffektiv tillgangsférvaltning beslutas
vidare att guld- och valutareserven manatligen ska aterstallas till de beslutade
vardena i den strategiska allokeringen. Inga atgérder och ingen tid for
genomfdrande behdvs for den strategiska allokeringen eftersom den motsvarar
den strategiska allokeringen for ar 2025.

Férdjupad analys och sammantagen bedémning
Den analys som narmare ligger till grund for beslutet om strategisk allokering och
valutasakring av guld- och valutareserven beskrivs i bilagan.

Sammantaget beddmer direktionen att beslutet ar proportionerligt och val avvagt
i forhallande till Riksbankens behov samt de mal och principer som anges i 9 kap.
1 §iriksbankslagen.

Beslutet har fattats av direktionen (riksbankschefen Erik Thedéen, forste vice
riksbankschefen Aino Bunge samt vice riksbankscheferna Per Jansson och Anna
Seim) efter foredragning av seniora radgivaren Carl Mitchell och seniora strategen
Jesper Dahlqvist. | den slutliga handlaggningen har den tillférordnade
avdelningschefen for avdelningen for marknader Anders Gange, riskchefen Lena
Arfalk och chefsjuristen Annica Sandberg medverkat.



