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1. Inledning

Enligt Riksgildens instruktion (2007:1447) ska det finnas en beskrivning av de
huvudsakliga risker som ar forenade med verksamheten och hur dessa risker
ska hanteras. Det ska ocksa finnas interna instruktioner f6r hantering av dessa
risker. Beskrivningen, instruktionerna och efterlevnaden av instruktionerna ska
fortlopande ses 6ver. Enligt instruktionen framgar dven att styrelsen ska
besluta om ramar och riktlinjer f6r hantering av de risker som idr férenade med

verksamheten.

Riksgilden bedriver en rad olika verksamheter vilka regleras av olika regelverk.
Dessa olika regelverk medfor i sin tur att hantering av risker och risknivder kan

vara olika for de olika verksamheter Riksgilden bedriver.

e Utstillandet av garantier och krediter inom processen ”Utfirda och
forvalta garantier och lan” féregas av enskilda riksdags- och
regeringsbeslut. Detta innebir att risknivin i denna verksamhet i stor

utstrickning styrs av de engagemang som riksdag och regering beslutat.

e Processen "Verka for att kostnaderna for slutférvaring av anvint
karnbrinsle och kirnavfall ska tickas av dem som genererar avfallet”
regleras av sarskilda regelverk. Dessa regelverk styr i hog grad risknivan

inom denna process.

e Inom processen Ta upp och forvalta lan till staten” har Riksgilden ett
mandat att sjilva besluta om risknivin inom de ramar som regeringen

faststaller.

e Risknivin inom processen “Utveckla och forvalta den statliga
betalningsmodellen inklusive statens centrala likviditetsstyrning” styrs till
stor del av det externa ramverket som omgardar verksamheten. Riksgilden

kan dock besluta om vissa riskreducerande atgirder.

Finans- och riskpolicyn stédjer Riksgaldens riskhantering och den interna
kontrollen. Policyn ger en 6verblick av myndighetens hantering av finansiella
risker och vald riskniva 1 tillimpliga situationer. I policyn anges vissa principer
tor hur verksamheten ska bedrivas. I policyn samlas dven regler, ramar och
riktvirden, nir sa ar relevant, for hantering av risker som uppkommer i
Riksgildens verksamhet. Genom att den arligen ses dver, omprovas och
beslutas skapas en process som sikerstiller att policyn halls levande och
aktuell.
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Inom Riksgilden finns ett sirskilt beslutsorgan for resolution, resolutions-
delegationen. Fragor inom resolutionsdelegationens ansvarsomrade faststalls i

en separat Finanspolicy.

Riskkartan (bilaga 1) visar de huvudsakliga risker som identifierats inom ramen
for Riksgildens verksamhet. Dessa risker, férutom operativ risk, omfattas av
Finans- och riskpolicyn. Marknads- och likviditetsrisker hanteras
huvudsakligen inom ramen for processen ’Ta upp och foérvalta lan till staten”
och beskrivs dirfor 1 detta avsnitt (avsnitt 3). Kreditrisker hanteras i varierande
grad i flera av processerna och beskrivs i férekommande fall i avsnitten for
respektive process. Operativ risk hanteras i enlighet med Riksgildens policy f6r
intern styrning och kontroll. Affarsrisk, koncentrationsrisk, omvirldsrisk och
strategisk risk har inga egna avsnitt utan hanteras huvudsakligen inom ramen
for andra risker (se bilaga 2). Notera dven att det inte finns en enskild process
tor identifiering och hantering av anseenderisk. Denna risk beaktas istillet i

samband med konsekvensbedomningar av andra risker.

I policyn framgar styrelsens beslut. Operativa beslut som féljer av policyn
fattas av riksgildsdirektoren eller tjinstemin enligt delegationsordning genom

Riksgildens och ber6rda avdelningars arbetsordningar.
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2. Hantering av risker inom Riksgéalden

2.1 Ramverk

Syftet med riskhanteringen ér att identifiera och hantera risker som paverkar
Riksgildens maluppfyllelse eller som har en negativ paverkan pa Riksgildens

ekonomi, anseende och/eller verksamhet.

Riskhanteringen ger handlingsberedskap samt mdjlighet att planera och
genomfoéra aktiviteter fOr att hantera risker. En forutsittning ér att riskerna ar
kinda och att de atgarder man viljer att vidta eller inte vidta dr resultatet av
medvetna stillningstaganden. Riskhanteringen skapar dirmed forutsittningar

for beslut om avvigningar mellan kostnader och risker.

2.2 Riksgaldens riskhanteringsprocess

Riksgilden ska ha en systematisk process for riskhantering. Processen bygger

pa fem steg.

22.1 Identifiering

Riskidentifiering baseras pa vad som har hint och vad som kan hinda.

222 Vardering

Virdering av identifierade finansiella risker sker med kvantitativa metoder och

matt.

2.2.3 Atgarder och prioritering

Efter att risken identifierats och virderats finns foljande handlingsalternativ:
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e climinera risken

e begrinsa risken

overfora (forsikra) risken

e acceptera risken

Valet beror pa hur den enskilda risken har virderats, samt vilken risknivd som

beslutats. En avvigning sker mellan férvantad kostnad och risk.

2.2.4 Genomfdrande

De beslutade atgirderna for att na vald riskniva hanteras av verksamheten.

2.25 Rapportering och uppféljning

Effekterna av vidtagna riskhanteringsatgarder f6ljs upp, utvirderas och

rapporteras i enlighet med myndighetens beslutade rutiner.
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3. Processen Ta upp och forvalta lan till
staten

3.1 Overgripande ramverk
Statsskuldsforvaltningen styrs av Budgetlagen (SFS 2011:203). I lagen anges

bland annat malet for statsskuldsférvaltningen och f6r vilka dndamal

regeringen fir ta upp lan.'

Lagen anger dven att regeringen varje ar ska besluta om riktlinjer f6r
forvaltningen av statsskulden. Regeringens riktlinjebeslut avspeglar en 6nskad
avvigning mellan skuldens férvintade kostnader och risk. Dessutom anger
lagen att regeringen vartannat ar ska limna en utvirdering av

statsskuldsforvaltningen till riksdagen.

Regeringen har delegerat ritten att ta upp lan och ansvaret f6r den l6pande

forvaltningen av statsskulden till Riksgéilden.

3.1.1 Mal

Enligt budgetlagen dr malet att statens skuld ska férvaltas sd att kostnaden for
skulden langsiktigt minimeras samtidigt som risken i forvaltningen beaktas.
Dirtill ska férvaltningen ske inom ramen f6r de krav som penningpolitiken

staller.

3.1.2 Riksgéaldens beslut

Regeringens riktlinjebeslut for statsskuldsférvaltningen innebar att Riksgélden
ansvarar fOr att strategiska beslut fattas inom ramen f6r riktlinjerna och att
dessa omsitts i den operativa férvaltningen av statsskulden. Riksgilden ska
faststilla interna riktlinjer baserade pa regeringens riktlinjer. Besluten ska avse

utnyttjandet av positionsmandatet, 16ptiden 1 enskilda skuldslag,

valutaférdelningen i valutaskulden samt principer f6r marknads- och skuldvard.

Detta innebar att Riksgdlden maste faststilla delmal och interna riktlinjer f6r
den operativa férvaltningen av statsskulden. I Finans- och riskpolicyn omsitts

regeringens riktlinjebeslut for statsskuldsforvaltningen i operativa beslut som

! Upplaning far ske for att; finansiera 16pande underskott i statens budget och andra utgifter
som grundar sig pa riksdagens beslut, tillhandahélla sadana krediter och fullgéra sidana
garantier som riksdagen beslutat om, amortera, 16sa in och képa upp statslan, i samriad med
Riksbanken tillgodose behovet av statslan med olika I6ptider och tillgodose Riksbankens
behov av valutareserv.
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vigleder den I6pande upplaningen och skuldférvaltningen. For att 6ka

tydligheten aterges vissa av regeringens riktlinjebeslut 1 Finans- och riskpolicyn.
3.2 Principer for hantering av statsskulden

3.2.1 Skuld- och marknadsvard

I regeringens riktlinjer anges att Riksgéilden genom skuld- och marknadsvard
ska bidra till att sinka kostnaderna for statsskulden. I Finans- och riskpolicyn
faststills principer for skuld- och marknadsvard som ir vigledande f6r
hanteringen av statsskulden. Principerna visar pa vilket sitt Riksgilden ska
bidra till att utveckla och uppritthalla vilfungerande statspappersmarknader,
vilket dr en fOrutsittning for att uppna det 6vergripande malet om langsiktig

kostnadsminimering med beaktande av risk.

Foljande principer ska vara vigledande:

e Riksgilden ska 1 alla ssmmanhang agera ansvarsfullt. I detta ingar att alltid
behandla motparterna pa ett sakligt och objektivt sitt och att undvika
transaktioner som kan ge upphorv till skadat anseende f6r Riksgélden eller
svenska staten. Pa den inhemska kronmarknaden forstarks kravet pa

ansvarsfullhet av Riksgildens position som dominerande aktor.

e Riksgilden ska i1 information till och kommunikation med marknaden agera
sa konsekvent, forutsigbart och 6ppet som mojligt, sirskilt pa

marknaderna for obligationer och statsskuldvixlar i kronor.
e Riksgildens upplaning ska kidnnetecknas av transparens och forutsigbarhet.

e Riksgilden ska beakta refinansieringsrisker i férvaltningen av statsskulden,

bland annat genom att ge ut instrument med mer dn tolv ar till forfall.
e Riksgilden ska verka for att bredda investerarbasen i svenska statspappet.

e Riksgilden ska ha férsaljningskanaler som ar effektiva och verkar positivt

tor den svenska statspappersmarknadens funktionssatt.

e Riksgilden ska stodja likviditeten i statspappersmarknaden genom att
tillhandahalla repo- och bytesfaciliteter.

e Riksgilden ska verka for att infrastrukturen dr sidan att den svenska

statspappersmarknaden fungerar effektivt.
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3.2.2 Inga transaktioner

Syftet med nedanstdende princip dr att minska den operativa risken 1

statsskuldsforvaltningen.

Riksgilden far endast inga transaktioner som Riksgilden har kompetens,

system och rutiner att hantera.

3.2.3 Hantering av valutaskulden

Syftet med nedanstiaende princip dr att minska risken att transaktioner inte kan

virderas 16pande.

I hanteringen av valutaskulden ska Riksgilden agera pa marknader som ir
likvida och valutvecklade. Om derivattransaktioner kan géras som innebir att
marknadsrisken i en upplaningstransaktion elimineras kan ligre krav pa

marknaden i upplaningsvalutan stillas.

3.3 Statsskuldens sammansattning och [6ptid

Nedan beskrivs hur statsskulden ska férdelas pa olika skuldslag och hur
l6ptiden ska styras.

Statsskuldens sammansattning ska beriknas med nominella belopp till aktuell

valutakurs inklusive upplupen inflation.

Regeringen har beslutat att statsskuldens 16ptid ska mitas som duration.
Riksgilden uttrycker durationen som Macaulayduration.” Regeringen har vidare
beslutat att statsskuldens 16ptid ska vara mellan 3,5 och 6 ar. Loptiden far

temporirt avvika fran 16ptidsintervallet.

Enligt riktlinjerna ska Riksgilden faststilla 16ptidsintervall f6r de respektive
skuldslagen nominell kronskuld, real kronskuld och valutaskuld.

Sammansittning och 16ptid beridknas baserat pa nettot av utomstatliga

tillgangar och skulder med tilligg f6r den valutaexponering som uppstar i

z Riksgilden beriknar Macaulayduration utifrin en approximation av modifierad duration. Fér
instrtument med komplexa kassaflédesstrukturer kan yielden vara odefinierad och dirmed kan
modifierad duration inte konverteras till Macaulayduration. I de fallen ersitts Macaulayduration
med modifierad duration. Modifierad duration f6r ett enskilt instrument beridknas utifrin

dollarduration. Istallet f6r att berakna dollardurationen analytiskt, approximeras mattet.
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Statens internbanks verksamhet.’ Positionstagande enligt 3.5 ingar inte i

berikningen.

3.3.1 Nominell skuld i kronor

Den nominella skulden i kronor utgdr den del av statsskulden som inte ér real

kronskuld eller exponering i utlindsk valuta.

3.3.2 Real skuld i kronor
Enligt regeringens riktlinjer ska andelen real kronskuld langsiktigt vara 20
procent av statsskulden. Andelen beriknas med nominellt belopp till aktuell

valutakurs inklusive upplupen inflationskompensation.

3.3.2.1 Rapportering till styrelsen

Realskuldens andel ska rapporteras I6pande i form av en-manads glidande

medelvirden av dagliga observationer.

3.3.3 Exponering i utlandsk valuta

Enligt regeringens riktlinjer ska statsskuldens strategiska exponering i utlindsk
valuta avvecklas successivt och anta riktvirdet noll frin och med 2027.
Valutaexponeringen kan dock variera som en 6ljd av att valutavixlingar

genomfors pa ett sitt som priglas av forutsigbarhet och tydlighet.

Statsskuldens exponering 1 utlindsk valuta ska hanteras i tva delar. En
strategisk del som ska avvecklas successivt och en varierande del som uppstar
som en konsekvens av att Riksgilden hanterar forindringar i

valutaexponeringen enligt principerna i 3.4.

3.3.31 Rapportering till styrelsen

Statsskuldens exponering 1 utlindsk valuta ska rapporteras 16pande baserat pa

dagliga observationer, uttryckt i svenska kronor till aktuella valutakurser.

3.3.3.2 Strategisk valutaexponering

Enligt regeringens riktlinjer ska Riksgilden faststilla ett riktmiérke for hur

valutaexponeringen ska vara férdelad mellan olika valutor.

3 I utomstatliga tillgAngar ingar vidareutlaning till Riksbanken och andra stater samt tillgingar i
likviditetsforvaltningen.
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Den strategiska valutaexponeringen ska férdelas enligt den hogra kolumnen 1
tabell 1. Andelarna ska baseras pa valutakurser per 2022-10-31 och forindras 1

den man valutakurserna indras.*

Tabell 1 Valutafdrdelning, andelar av den strategiska valutaexponeringen.

Valuta 2022-10-31 Fr.o.m. 2023-01-01
CAD 02%( -31) 0%( 0
CHF 33,7 % (-3 280) 33 % (-3 212)
EUR 65,4 % (-6 434) 67 % (-6 594)
GBP  03%( -29) 0%( 0
USD  03%( -34) 0%( 0

Anm.: | parenteser visas miljoner enheter utlandsk valuta. Enheter utldndsk valuta i héger
kolumn &r fére avveckling.

Avvecklingen styrs genom en daglig minskningstakt. Initialt ska den dagliga
minskningstakten i respektive valuta motsvara den strategiska
valutaexponeringen uttryckt i enheter utlindsk valuta fore avveckling delat med

antal affdrsdagar 1 Sverige 6ver perioden frin och med 2023 till och med 2026.

Riksgildsdirektoren tilldelas mandat att fatta beslut om att dndra
minskningstakten inom ramen for regeringens riktlinjebeslut — att statsskuldens

exponering i utlindsk valuta ska avvecklas successivt och anta riktvardet noll
frin och med 2027.

Riksgildsdirektoren ska faststilla tillaitna avvikelseintervall f6r de valutor som
ingar i valutaférdelningen samt besluta om 6vriga interna riktlinjer for att
mojliggéra en utvirdering av den utférda avvecklingen gentemot en jimn

minskningstakt 6ver perioden fran och med 2023 till och med 2026.

3.3.3.2.1 Rapportering till styrelsen
Den strategiska exponeringen i utlindsk valuta ska rapporteras I6pande baserat
pa dagliga observationer. Den ska vara uttryckt i svenska kronor till aktuell

valutakurs, bade i absoluta tal och relativt en jamn minskningstakt Gver
perioden fran och med 2023 till och med 2026.

Valutakursi,tl_'_1
AndEIi'tl* Valutakurs; t

4 Andel;

tier Valutakurs ;> dir i avser den specifika valutan, N avser antal
' Cltl

2;}]:1 AndEI]"tl* Valutakurs]-'tl
valutor i valutaférdelningen, to avser 2022-10-31 och t; avser den lie efter t,. Alla valutakurser

uttrycks 1 svenska kronor.
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3.3.3.3 Varierande valutaexponering

Den varierande valutaexponeringen som uppstar ska huvudsakligen vara i euro

och avvecklas genom valutavixlingar enligt 3.4.

Riksgildsdirektoren ska aven faststilla i vilken omfattning exponering i andra

valutor an euro far forekomma.

3.3.3.3.1  Rapportering till styrelsen
Den tillfalliga exponeringen i utlindsk valuta ska rapporteras 16pande baserat

pa dagliga observationer, uttryckt i svenska kronor till aktuell valutakurs.

Forindringen 1 exponeringen ska hanforas till valutavixlingar, processen Ta

upp och forvalta lan till staten respektive 6vriga processer.

3.34 Loptid i nominell skuld i kronor

Den nominella kronskuldens 16ptid ska vara mellan 3,9 och 6,0 ar. Loptiden far

temporirt avvika fran 16ptidsintervallet.

3.35 Loptid i real skuld i kronor

Den reala kronskuldens 16ptid ska vara mellan 3,5 och 4,5 ar. Loptiden far

temporirt avvika fran 16ptidsintervallet.

3.3.6 Loptid i exponering i utlandsk valuta

Valutaexponeringens 16ptid ska vara mellan 0 och 1 ar. Loptiden far temporirt

avvika fran I6ptidsintervallet.

Loptiderna for enskilda valutor vars exponering verstiger motsvarande 5
miljarder kronor ska vara mellan 0 och 1 ar. Loptiderna far temporirt avvika
fran 16ptidsintervallen. Rinteomsittningen ska ha en jimn spridning 6ver
tiden.

Riksgildsdirektoren ska besluta om 16ptidsstyrning f6r valutor med exponering

pa upp till motsvarande 5 miljarder kronor.

3.3.6.1 Rapportering till styrelsen

Loptider ska rapporteras i form av en manads glidande medelvirden av dagliga
observationer. Rapporteringen ska avse bade skulden som helhet och de
enskilda skuldslagen. Avvikelser ska kompletteras med en forklaring av

hindelsefoérloppet.
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3.4 Vaxlingar mellan svenska kronor och
utlandsk valuta

Det finns ett antal faktorer som ger upphov till férindringar i statsskuldens
Valutaexponering.5 Dirmed uppstar l6pande behov av valutavaxlingar for att

aterfora statsskuldens valutaexponering i enlighet med regeringens riktlinjer.

Enligt férordningen med instruktion f6r Riksgilden ska valutavixlingar praglas
av forutsigbarhet och tydlighet.

Riksgildens vixlingar mellan kronor och utlindsk valuta ska darfor folja en
jamn vaxlingsbana. Vixlingsbanan ska bestimmas genom att
nettovixlingsvolymen sprids ut jimnt over tiden. Vixlingar som genomfors for
att avveckla den strategiska valutaexponeringen och i samband med eventuella

positioner mellan kronor och utlindsk valuta ska exkluderas.

Mindre avvikelser fran vixlingsbanan far férekomma.

34.1 Rapportering till styrelsen

Den faststillda ackumulerade vixlingsbanan och de faktiska ackumulerade

vaxlingarna ska l6pande rapporteras.

3.5 Positionstagande

Positioner ér transaktioner som syftar till att sinka kostnaden for statsskulden
med beaktande av risk, eller sinka risken for statsskulden med beaktande av

kostnad, och som inte motiveras av underliggande lane- eller placeringsbehov.

Regeringen har beslutat att Riksgilden far ta positioner 1 valutor som utgdr
potentiella lanevalutor samt i den svenska kronan gentemot dessa valutor.
Positioner far inte tas pa den svenska rintemarknaden. Positioner i utlindsk

valuta far endast tas med derivatinstrument pa likvida marknader.

Riksgilden ska anvinda Value-at-Risk (VaR) for att mita marknadsrisken i
positionstagande i utlindsk valuta. Risk mats som daglig VaR vid 95 procents
konfidensniva. Riksgildens VaR-modell ska utvirderas en gang per ar genom
att jamfora faktiskt utfall mot prognostiserade utfall ("back-testing”).
Regeringen har beslutat att positioner i utlindsk valuta ska begrinsas till 300
miljoner kronor mitt som daglig VaR. Positioner 1 den svenska kronan

gentemot andra valutor ska begrinsas till 7,5 miljarder kronor.

5 Det handlar bland annat om rintebetalningar pa valutalan, EU-betalningar, andra
myndigheters valutasikringar samt statens valutakoncernkonto.
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3.5.1 LOopande positionstagning i utlandsk valuta

3.5.1.1 Portfoljvarde och riskmandat

Den samlade risken i I6pande positionstagning i utlindsk valuta far inte
overstiga 220 miljoner kronor mitt som daglig VaR. For berdkningen av
valuta- och ranterisklimiter samt resultatmatning ska ett fiktivt portfoljvirde
anvindas. Det delegerade VaR-mandatet ska motsvara 200 miljarder kronor i

fiktivt portfoljvirde.

Valutalimiten f6r en enskild valuta uppgar till £6,0 procent av det fiktiva
portfoljvirdet.

Rinterisklimiten mitt 1 kronor uppgir till 20,90 procent av det fiktiva
portfoljviardet. For varje enskild valuta dr rinterisklimiten 0,60 procent av det

fiktiva portfoljvirdet.

3.5.1.2 Resultatméatning

Resultat mits som férdndringen i marknadsvirde (inklusive upplupna rintor)

plus realiserade fléden. Utvirdering av resultat ska ske 6ver femarsperioder.

3.5.1.3 Tillatna valutor

Valuta- och rintepositioner far tas i f6ljande valutor: australiensiska dollar
(AUD), kanadensiska dollar (CAD), schweiziska franc (CHF), danska kronor
(DKK), euro (EUR), brittiska pund (GBP), japanska yen (JPY), norska kronor
(NOK) samt i amerikanska dollar (USD).

3514 Rapportering till styrelsen

Resultat, utestaende positioner och utnyttjande av riskmandat ska rapporteras

I6pande. Eventuella 6vertridelser av riskmandaten ska forklaras.

Resultatet av ”back-testing” av VaR-modellen ska rapporteras arligen.

3.5.2 LOopande positionstagning i den svenska kronan
gentemot andra valutor

Lopande positionstagning i den svenska kronan gentemot andra valutor dr inte
tillaten.
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3.6 Vidareutlaning till Riksbanken for
finansiering av ataganden gentemot

Internationella valutafonden
Enligt 6 kap. 4 § riksbankslagen (2022:1568) ska Riksgilden ta upp lan i staten

tor vidareutlaning till Riksbanken for finansiering av dtaganden gentemot
Internationella valutafonden (IMF). Omfattningen pa atagandena uttrycks i sa
kallade sirskilda dragningsritter (SDR) och faststills av regering eller riksdag.

En SDR motsvaras av virdet av de fem valutor som framgar av tabell 2.8

Tabell 2 SDR-korgens sammansattning

Valuta Antal enheter
uUsD 0,57813
EUR 0,37379
RMB’ 1,0993
JPY 13,452
GBP 0,080870

Nir Riksgilden tar upp lan i staten f6r Riksbankens rikning uppstar en
exponering gentemot SDR. Detta eftersom Riksgildens fordran pa Riksbanken
uttrycks i SDR. For att begrinsa denna valutaexponering ska Riksgilden silja
de valutor som ingar 1 SDR-korgen proportionellt mot storleken pa fordran
och respektive valutas andel av korgen. Riksgildsdirekt6ren ska faststilla hur

stor den eventuellt kvarvarande exponeringen mot SDR far vara.

3.7 Kreditrisker

Syftet med regler och limiter f6r kreditrisker ar att stilla krav som maste vara
uppfyllda dels innan transaktioner ingas for att begrinsa kreditrisken, dels for

att hantera kreditrisker pa utestaende transaktioner.

3.7.1 Rapportering till styrelsen

Overtridelser av limiter och uppfoljningsgrinser ska rapporteras.

¢ Sammansittningen justeras vart femte 4r, varav den senaste den 8 augusti 2022. Vixelkursen
mot svenska kronan uppdateras dagligen.

7 RMB ir uppdelad pa tvda marknader, onshore kind som CNY, och offshore, kind som CNH.
For hantering av valutaexponeringen kommer CNH att anvindas.

16 (29)

Hanteringsklass: Oppen R1 T1



e/ RIKSGALDEN

bef

SWEDISH NATIONAL DEBT OFFICE

3.7.2 Motpartsrisker

3.7.2.1 Krav pa kreditbetyg

Krav omfattar OTC-derivattransaktioner och korta placeringar.
Motpartens langfristiga kreditbetyg ska vara ligst A-.

Om motparten far ett kreditbetyg som understiger A- far, efter beslut av
riksgildsdirektoren, nya affirer endast ingas med motparten i syfte att minska
risken. Baserat pa en avviagning mellan kostnad och risk kan, efter beslut av
riksgildsdirektoren, utestaende affirer behallas. Beslutet ska omprévas om
ytterligare nedgraderingar av enskilda kreditbetyg sker. Besluten ska

aterrapporteras till styrelsen.

For motparter i korta placeringar kan kortfristigt kreditbetyg anvindas om
langftristigt kreditbetyg saknas. En Oversittning ska da ske fran kortfristigt
kreditbetyg till motsvarande langfristiga kreditbetyg. Da skalorna for
kortfristigt och langfristigt kreditbetyg inte kan Gversittas ett till ett ska det
kortfristiga kreditbetyget Gversittas till det lagsta motsvarande langfristiga
kreditbetyget. Limiterna ska sedan motsvara limiterna som ges for det 6versatta

langfristiga kreditbetyget.

3.7.2.2 Berakningsmetoder
Berikning av exponeringar i Over-the-Counter (OTC) derivattransaktioner ska
baseras pa marknadsvirdet och hinsyn ska tas till nettning enligt ISDA-avtal.

3.7.2.3 Central motpartsclearing av OTC-instrument

Endast centrala motparter som ar auktoriserade enligt Europaparlamentets och

Radets (EU) forordning nr 648/2012 far anlitas for central motpartsclearing.
Pa centrala motparter stills inga ratingkrav och inga limiter sitts.

Riksgildens interna regelverk f6r initiala motparter regleras specifikt for varje

central motpart Riksgilden ansluter sig till.

Vid anviandning av central motpartsclearing krivs inte ISDA och CSA f6r vare

sig den centrala motparten eller den initiala motparten.

17 (29)
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3.7.24 OTC-derivattransaktioner

3.7.2.4.1 Avtalskrav

ISDA-avtal med nedgraderingsklausul (“rating-trigger”) och Credit Support
Annex (CSA) ir krav for att OTC-derivattransaktioner far ingas och kvarsta 1

portfoljen.

Riksgildens CSA-avtal ska innehalla klausul om 6msesidiga troskelvarden pa

noll.® Av hanteringsmissiga skil far tillfilliga avvikelser frin troskelvirdena ske.

3.7.2.4.2 Marknadskrav och maximal I6ptid
Transaktioner ska goras i vilutvecklade marknader och i 16ptider med god

likviditet. Maximal 16ptid 4r t.o.m. 20 ar.
3.7.25 Korta placeringar

3.7.25.1 Maximal I6ptid

Maximal 16ptid dr 12 méanader.

Tabell 3 Limiter korta placeringar

Maximal exponering Maximal exponering

per motpart enligt per motpart enligt

baslimit* utokad limit**
Kreditbetyg (MSEK) (MSEK) Maximal 16ptid
Beroende pa
AAA 8 000 20 000 instrument
Beroende pa
AA+ till AA- 5500 15 000 instrument
Beroende pa
A+ till A 3000 10 000 instrument
A- 1500 5000 Fem bankdagar

* Galler under normala foérhallanden.
** Galler under begrénsad tidsperiod. Beslut om anvandande tas av riksgéldsdirektéren.

3.7.2.6 Extrautrymme for over-night ("O/N”) placeringar
Extrautrtymme f6r O/N placeringar dr maximalt 25 miljarder kronor per
motpart (inklusive limit f6r korta placeringar) f6r de fem storsta bankerna pa
den svenska marknaden och maximalt 6 miljarder kronor per motpart
(inklusive limit f6r korta placeringar) f6r 6vriga RIX-deltagare. Summan av
samtliga motparters utnyttjade extrautrymme f6r O/N placeringar fir inte

Overstiga 25 miljarder kronor. Riksgildsdirektéren kan vid behov besluta om

8 Detta krav giller for avtal som ingés efter 2017-05-23.
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en tillfillig utékning av det sammanlagda extrautrymmet for totala O/N

placeringar.

Motparter som kan godkinnas for extrautrymme O/N dr RIX-deltagare, givet

att de uppfyller de villkor som stills f6r motparter i korta placeringar.

3.7.2.6.1  Rapportering till styrelsen
Styrelsen ska héllas informerad om vilka motparter som har fitt O/N-extra

limit och storleken pa limiten.

Beslut om tillfallig utékning av det sammanlagda extrautrymmet for totala

O/N placeringar ska rapporteras till styrelsen.
3.7.2.7 Utdkad limit for placering i andra stater

3.7.2.7.1  Krav pa kreditbetyg
Landets kreditbetyg ska vara AAA.

3.7.2.7.2  Krav pa lander

Placeringar under den utékade limiten far goras i linder inom euroomradet
samt Danmark, Norge, Kanada och USA.

3.7.2.7.3 Maximal l6ptid

Maximal 16ptid f6r den utokade limiten dr 4 manader.

3.7.2.7.4  Limit

50 miljarder kronor per land.

3.7.3 Avvecklingsrisk
For att hantera avvecklingsrisk ska Riksgilden, dar sa dr maoijligt, strdva efter att

forsoka fa till stind avveckling enligt principerna Delivery Versus Payment
(DVP) alternativt Payment Versus Payment (PVP).

3.7.4 Landrisk

Korta placeringar och OTC-derivat far endast ingas med motparter fran ett
land dir statens lingsiktiga kreditbetyg dr minst A-. Vid godkiannande av ny
placerings- och/eller OTC-derivatmotpart ska det dven beaktas i vilket land
motparten ir hemmahorande med avseende pa exempelvis internationella

sanktioner dir Sverige deltar.
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3.7.5 Undantag
Svenska statliga myndigheter, AP-fonderna och Riksbanken betraktas som helt

riskfria motparter och dr dirfér inte foremal £6r limiter.
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4. Processen Utveckla och forvalta den
statliga betalningsmodellen inklusive
statens centrala likviditetsstyrning

4.1 Overgripande utgdngspunkter och uppdrag

Riksgilden ansvarar f6r den statliga betalningsmodellen, inklusive statens
centralkonto 1 Riksbanken. Malet ér att statens betalningsmodell som helhet
ska vara kostnadseffektiv och siker. Processen regleras bland annat genom
kapitalf6rsorjningsférordningen (2011:210) och férordningen (2017:170) om
statliga myndigheters betalningar och medelsférvaltning
(betalningsfoérordningen).

Enligt betalningsmodellen ska statens likviditetshantering vara centraliserad.
Nettot av alla myndigheternas betalningar ska finansieras av Riksgilden och far
en direkt paverkan pa statens lanebehov och statsskulden. Risker kopplade till
den centrala likviditetshanteringen hanteras inom processen ”Ta upp och

forvalta 1an till staten”.

Myndigheterna ska f6lja principerna i betalningsmodellen och de ramavtal som
Riksgilden upphandlar, men ansvarar sjilva for genomférandet av sina
betalningar. Betalningsférordningen och dess foreskrifter reglerar hur

myndigheterna ska reducera riskerna i sin betalningsverksamhet.

Riksgilden ska arligen analysera riskerna i betalningsmodellen. Vartannat ar ska
Riksgilden dven limna en rapport om riskerna till regeringen. De frimsta
medel som Riksgilden har for att stirka siakerheten i betalningsmodellen ar
genom ramavtalen for betalningstjanster. Riksgilden far dven meddela

foreskrifter for verkstilligheten av betalningsférordningen.

Det ér framfor allt i ramavtalet for betalningstjanster som Riksgilden har
finansiella risker kopplat till myndigheternas betalningar. Riksgilden exponeras
for en kreditrisk/motpartstisk nir medel star pa konton hos ramavtalsbankerna

under dagen eller 6ver natten.

I de 6vriga ramavtalen finns ingen nimnvird kredit- eller motpartsrisk.
Diremot finns en anseenderisk om en avtalspart exempelvis inte levererar
enligt avtal. I samtliga ramavtal finns en uppsigningsklausul som ger

Riksgilden ratten att sdga upp avtalet.
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4.2  Principer for att minska kreditriskerna

Syftet med principerna ér att minska den kreditrisk Riksgdlden exponeras for

nir statliga medel stir pa konton i ramavtalsbank.

4.2.1 Krav pa kreditbetyg for ramavtalsbank som
levererar betalningstjanster

Ramavtalsbankernas langfristiga kreditbetyg ska vara minst A- vid tecknande av

ramavtalet. Om bankens kreditbetyg gar ner till BBB- eller ligre ska Riksgilden

ha ritt att siga upp avtalet. Kreditbetyget kan bedémas utifran en

sammanvigning av flera olika kreditvirderingsinstitut som specificeras i

respektive avtal.

Forutom nedgraderingsklausulen ska ramavtalen innehalla en rétt f6r
myndigheten att siga upp avtalet om banken stéller in betalningarna, anséker

om foretagsrekonstruktion, trader i likvidation eller forsitts i konkurs.

4.2.2 Kontobehallningar under dagen i ramavtalsbank

Ramavtalen ska innehélla principer och atgirder fOr att begrinsa
kontobehillningarna éver natten (O/N) pd myndigheters bankkonton som

tacks och toms mot statens centralkonto i Riksbanken.

Behallningar under dagen ska minimeras genom att flera avvecklingar gors
mellan respektive ramavtalsbank och Riksgilden under dagen. Risken infor
varje avvecklingstillfille ska minimeras genom nettning av in- och utbetalningar

1 mojligaste man.

Kontobehallningar som blir kvar efter det sista avvecklingstillfallet far
maximalt sta till nastféljande bankdag. Riksgilden ska f6lja upp orsak till
kontobehallningar som blir kvar Gver natten nir dessa Gverstiger en av

Riksgilden 1 forvig specificerad niva.
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5. Processen Utfarda och forvalta
garantier och lan

5.1 Overgripande utgangspunkter och uppdrag

De generella utgangspunkterna och principerna for den statliga garanti- och
utlaningsverksamheten regleras i budgetlagen (2011:203). Férordningen
(2011:211) om utlaning och garantier innehaller bestimmelser i anslutning till
budgetlagen och reglerar i mer detalj de statliga garanti- och
utliningsmyndigheterna, diribland Riksgildens verksamhet. An mer specifika
villkor, och undantag fran det generella regelverket, framgér av enskilda

riksdags- och regeringsbeslut.

Riksgildens garanti- och utliningsuppdrag har foregitts av riksdagsbeslut f6ljt
av regeringsbeslut dir uppdrag och villkor specificeras narmare. Detta innebar
att risknivan i portféljen i stor utstrickning styrs av vilka engagemang som

riksdagen och regeringen beslutar om.

Utover specifika garanti- och utlaningsuppdrag har Riksgilden dessutom 1
uppdrag att, i samverkan med Ovriga garanti- och utliningsmyndigheter,
genomfora en samlad riskanalys av statliga garantier och utldning. Ett
ytterligare uppdrag dr att limna ett underlag for arsredovisning for staten
avseende statens samlade garanti- och utlaningsverksamhet. Riksgilden dr dven
Sida behjalpligt vid virdering och prissittning av de garantier som Sida utfardar

inom ramen for sitt utvecklingsarbete.

Regeringen anger malen for garanti- och utlaningsverksamheten 1 det arliga

regleringsbrevet for Riksgilden.

5.2  Principer for hantering av garantier och
utlaning

Syftet med principerna ir att precisera/ge vigledning for hur Riksgilden ska

stilla ut och férvalta garantier och lan. Verksamheten ska bedrivas inom de

ramar som ges av budgetlagen, gillande férordningar och andra regler samt

riksdags- och regeringsbeslut samtidigt som de mal som regeringen angett
beaktas.

e Riksgilden ska verka for att garantier och lan utformas pa ett sadant sitt att
de forvintade forlusterna kan skattas pa ett tillforlitligt satt. Ar garantierna

eller lanen utformade sa att det inte gar att skatta de forvintade forlusterna
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pa ett tillforlitligt sitt bor dessa engagemang inte hanteras inom ramen for

garanti- och utliningsmodellen.

e Riksgilden ska sakerstilla att den férvintande forlusten i garantier och

utlaning faststills pa ett vintevirdesriktigt sétt.

e Riksgilden ska vid virdering av kreditrisk anvinda sig av metoder som

betraktas som “’best practice”, i huvudsak ratingmetodik da det dr limpligt.

e De metodval och specifika modeller som Riksgilden anvinder ska

utvirderas l6pande.
e Utvirderingen ska koncentreras pa de visentliga riskerna i verksamheten.

e Vid hanteringen av regressfordringar och betalningsproblem ska
principerna om affirsmassighet och likabehandling vara vigledande.
Riksgilden ska kriva aterbetalning efter gildenirens betalningsférmaga.
Riksgilden far helt eller delvis efterge en fordran om det dr uppenbart
oskiligt att kriva betalning, samt i Ovrigt om det finns tillrickliga

affirsmissiga skil for det.

5.3 Rapportering till styrelsen

Enheten Garanti och utldning ska érligen, och vid behov, rapportera till
styrelsen angdende Riksgildens garanti- och utlaningsportfélj. Rapporteringen
ska fokusera pa de storre och mer komplexa riskerna i portféljen. Darutover
ska styrelsen informeras om de visentliga riskférandringar som Riksgilden har
krav pa sig att rapportera till Finansdepartementet samt utfallet av den interna

riskuppfoljningsprocessen.
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6. Processen Verka for att kostnaderna
for slutférvaring av anvant karnbréansle
och karnavfall ska tdckas av dem som
genererar avfallet

6.1 Overgripande utgdngspunkter och uppdrag

De generella utgangpunkterna och principerna for finansiering av kostnaderna
tor slutférvaring av anvint kirnbrinsle och kédrnavfall regleras av lagen
(1984:3) om karnteknisk verksamhet (karntekniklagen) och lagen (2006:647)
om finansiering av kdrntekniska restprodukter (finansieringslagen). Mer
specifika villkor framgar av férordningen (2017:1179) om finansiering av

kirntekniska restprodukter (finansieringsférordningen).

Utgangspunkten for finansieringen av omhindertagandet av restprodukter, och
dirmed dven fo6r Riksgildens arbete, ér att det dr kirnkraftsindustrin och inte
skattebetalarna som ska bira kostnaderna. I det fall som fonderingen i form av
de avgifter som betalts och de sikerheter som stillts inte dr tillrdckliga kan
staten, genom sitt sistahandsansvar, komma att behova finansiera det

overskjutande beloppet.

Principerna for berdkning av kirnavfallsavgift, finansieringsbelopp och
kompletteringsbelopp samt dven vissa centrala antaganden ér reglerade i
finansieringslagen och finansieringsférordningen. For reaktorinnehavare
toreslar Riksgilden kirnavfallsavgifter, finansieringsbelopp och
kompletteringsbelopp till regeringen som beslutar. Fér de andra
tillstindshavarna beslutar Riksgilden om kirnavfallsavgifter och
finansieringsbelopp. Riksgilden bedomer de foreslagna sakerheternas

utformning och styrka och yttrar sig till regeringen i fragan.

Risknivan i finansieringssystemet 4r siledes 1 hog grad en funktion av
tillstandsinnehavarens verksamhet och av riksdag och regering beslutade ramar

och darfor till stor del utanfor Riksgaldens kontroll.

6.2 Rapportering till styrelsen

Finansieringssystemets finansiella stillning ska arligen, och vid behov,
rapporteras till styrelsen. Rapporteringen ska fokusera pa forandringar jamfort
gillande kirnavfallsavgifter och sidkerheter, samt férandringar i systemets

riskbild.
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Infor ett forslag pa karnavfallsavgifter, finansieringsbelopp och
kompletteringsbelopp ska styrelsen informeras om arbetet och de

overviaganden som ligger till grund for Riksgildens stillningstagande.



e/ RIKSGALDEN 27 (29)

¥8Y SWEDISH NATIONAL DEBT OFFICE Hanteringsklass: Oppen R1 T1

Bilaga 1 — Riskkarta

Riskkartan visar de huvudsakliga risker som identifierats inom ramen f6r

Riksgildens verksamhet.
OPERATIV
RISK
Marknadsrisk ,/’/ \\\ Personalrisk

-
-

Processrisk

IT-risk
Extern risk

Kreditrisk

OMVARLDSRISK STRATEGISK
RISK

Likviditetsrisk

KONCENTRA-

TIONSRISK AFFARSRISK

!

PAVERKAN PA:
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Bilaga 2 — Definitioner
Begreppet forlust avser i dessa definitioner negativ paverkan pa ekonomi,

anseende och/eller verksamheten.

Affarsrisk dr risken for forlust till £6ljd av faktorer i den externa affirsmiljon,

exempelvis minskad efterfragan pa produkter och tjanster.

Avvecklingsrisk (’settlement risk”) ir risken att den ena parten vid
avvecklingstillfillet inte fullféljer sina dtaganden, dvs. inte levererar valuta eller

virdepapper efter att den andra parten redan uppfyllt sina ataganden.

Extern risk ir risker som orsakas av hindelser i den externa omgivningen och

som far paverkan pa Riksgildens f6rmaga att utfora sitt uppdrag.

Finansieringsrisk ir risken att det blir svirt och/eller kostsamt att ta upp ny

finansiering.

Inflationsrisk ir risken for forlust i nominella termer pa grund av att

inflationen blir hégre dn forvintat.

IT-risk (Informationsteknik) ir risker som uppstar pa grund av brister 1
utformning, funktion, tillganglighet eller sdkerhet nir det giller vara I'T-system

och deras infrastruktur.

Koncentrationsrisk ir risken for en stérre forlust till £6ljd av koncentration

mot enskilda och/eller korrelerade riskfaktorer.

Kreditrisk ir risken att forlust uppstar for att en motpart inte fullgor sina
forpliktelser samt risken att virdeforlust uppstar pa grund av férsimrad

kreditkvalitet. Avvecklingsrisk, motpartsrisk, landrisk och systemrisk ingar i
kreditrisk.

Landrisk ir en samling risker knutna till ndr affirer gérs med en motpart i ett
specifikt land. Riskerna avser huvudsakligen ett lands férmaga att skota sina
yttre forpliktelser, férvintningarna pa den allminna ekonomiska utvecklingen i

landet, den politiska stabiliteten samt landets lagstiftningsmiljo.

Likviditetsrisk ar risken fOr att inte kunna infria sina betalningsforpliktelser
vid forfallotidpunkten utan att kostnaden for att erhalla betalningsmedel 6kar
avsevirt. Finansieringsrisk, refinansieringsrisk och marknadslikviditetsrisk ingar
1 likviditetsrisk.
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Marknadsrisk ir risken for forlust till £6ljd av att priserna pa marknaden ror
sig pa ett ofordelaktigt sitt. Rinterisk, valutarisk och inflationsrisk ingar i

marknadsrisk.

Marknadslikviditetsrisk ir risken att det inte gar att realisera eller ticka sin
position till gillande marknadspris, eftersom marknaden inte ar tillrackligt djup

eller inte fungerar pa grund av nagon storning.

Motpartsrisk (’default risk™) ir risken att motparten i en transaktion inte

tullg6r sina forpliktelser. Avvecklingsrisk dr en form av motpartsrisk.

Omvirldsrisk ar risken for forlust till f6ljd av forandringar utanfor

Riksgilden, i exempelvis (virlds-)politiskt eller (virlds-)ekonomiskt lige.

Operativ risk ir risken for forlust till f6ljd av ej dndamalsenliga eller fallerade
processer, minniskor, system eller yttre hindelser. Legala risker dr en del av

operativa risker.

Personalrisk ir risker som kan relateras till anstallda eller konsulter och som
uppstar till f6ljd av otillricklig bemanning, bristande kompetens eller att

personal inte foljer interna eller externa regelverk.

Processrisk ir risker som kan hirledas till brister i styrning, utformning av
verksamheten och dess processer eller att Riksgilden inte foljer interna eller

externa regelverk.

Refinansieringsrisk ir risken att det dr svirt och/eller kostsamt att ersitta
forfallande l4n.

Rinterisk ir risken att virdet pa tillgangar och skulder férindras pa ett

ofordelaktigt vis dd rintenivaer andras.

Strategisk risk ir risken for forlust till £f6ljd av missriktade strategiska beslut
och/eller att strategiska beslut inte fir avsedd effekt.

Systemrisk innebir risken att problem hos en eller flera aktorer sprider sig till

andra parter och orsakar generella problem i det finansiella systemet.

Valutarisk ir risken att virdet pd tillgangar och skulder férindras pa ett

ofordelaktigt vis da vixelkurser dndras.
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