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Valutasakring och strategisk allokering
for guld- och valutareserven ar 2025

Riksbankens beslut

Riksbanken beslutar om féljande valutasdkring och strategisk allokering for guld-
och valutareserven ar 2025:

1. For valutasakring (och limiter for valutasakring) av valutareserven géller
foljande:

a. 8 miljarder USD och 2 miljarder EUR valutasakras.

b. Valutasdkringen ska uppratthallas genom valutaswappar.

c. For de innehav och transaktioner av valuta som syftar till att
valutasakra delar av valutareserven galler foljande sarskilda
motparts- och avvecklingslimiter:

i. Sammanlagd exponering mot en enskild motpart samt vid
narstdende relationer?® far, oberoende av kreditbetyg,
hogst uppga till ett nominellt belopp om 4 miljarder USD
och 1 miljard EUR.

ii. Sammanlagd avvecklingsexponering mot en enskild
motpart samt vid narstaende relationer far, oberoende av
kreditbetyg, hogst uppga till ett nominellt belopp
motsvarande 2 miljarder USD.

2. For strategisk allokering géller féljande:

I Begreppet narstaende relation definieras i Regel fér matning av kreditrisk (dnr 2025-00198). Narstaende
relation existerar mellan tva parter da ett dgande om minst 20 procent av kapitalet eller rosterna existerar i
endera riktningen mellan parterna. Narstaende relation existerar dven mellan tva parter dar den ena parten
oaterkalleligt garanterar minst 20 procent av den andra partens dtaganden.
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Beslut

a. Valuta- och tillgangsférdelning samt duration per valuta for
strategisk allokering ska vara enligt Tabell 1 i detta beslut.
3. Hallbarhet ska beaktas i forvaltningen av guld- och valutareserven enligt
foljande:

a. Som utgangspunkt ska investeringar ske i lander som har
undertecknat Parisavtalet och dar dessa lander fullfljer detta
avtal. Med undantag av detta far investeringar goras i
amerikanska och tyska statsobligationer som behdvs for
valutareserven.

b. Investeringar far gbras i hdllbara obligationer? om det &r férenligt
med 6verordnade krav pa likviditet, avkastning och risk.

c. Riksbanken ska rapportera och félja upp koldioxidrelaterade matt

enligt Eurosystemets standard foér centralbanker, inklusive data
fran ISS ESG® och C4F*,

4. Direktionen ger Chefen for Avdelningen fér marknader ett taktiskt mandat
att besluta om avvikelser fran den strategiska allokeringen enligt féljande:

a. Generellt taktiskt mandat:

i. Modifierad duration i valutareserven far maximalt avvika
+/-0,25 jamfort med malnivaerna for respektive valuta i
den strategiska allokeringen, och

ii. tillgdngsfordelning per valuta i ett vardepapperslag far
maximalt avvika 10 procentenheter® frdn méalnivderna i
den strategiska allokeringen inom samma valuta. Dock far
tillgangsfordelningen per valuta i ett vardepapperslag inte
understiga 50 miljoner EUR nominellt.

b. Taktiskt mandat vid implementering: Guld- och valutareserven far
avvika fran den strategiska allokeringen under
implementeringstiden.

5. Direktionen uppdrar at chefen fér Avdelningen fér marknader att besluta
om rebalanseringsregler for att sakerstalla att forvaltningen av den
strategiska allokeringen pa regelbunden basis aterstalls mot vardena for
den strategiska allokeringen enligt detta beslut.

a. Direktionen ska informeras om reglerna.

2 Med hallbara obligationer avses grona och andra hallbara obligationer enligt ICMA-standarden. Med ICMA
menas “International Capital Market Association”.

3 Med ISS ESG menas ”Institutional Shareholder Services” (ISS) respektive “Environmental, Social &
Governance” (ESG).

4 Med C4F menas “Carbon for Finance”.

> Exempel: Tillgangar i EUR enligt den strategiska allokeringen ar fordelade enligt 75 procent tyska
statsobligationer, 20 procent franska statsobligationer och 5 procent SSAs. Om forvaltare véljer att
omfordela EUR-tillgangar till 70 procent tyska statsobligationer, 17 procent franska statsobligationer och 13
procent SSAs utnyttjas 8 procentenheter (fran 5 till 13 procent) till omallokering av maximalt 10
procentenheter.
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6. Chefen for Avdelningen fér marknader ska genomféra detta beslut.
Chefen for Avdelningen fér marknader far vidaredelegera genomférandet
enligt detta beslut till en chef pa avdelningen.

7. Investeringar inom den strategiska allokeringen enligt punkten 2 ska vara
genomforda senast 1 april 2025 (implementeringstid).

Skalen for beslutet

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

Riksbanken inneha tillgangar i utlandsk valuta (valutareserven). Riksbanken
innehar dven tillgangar 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 lag 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 guld- och valutareserv forvaltas huvudsakligen utifran Riksbankens
beredskapsbehov. Beredskapsbehovet har bedomts i sarskild ordning av
Riksbanken. Den operativa forvaltningen av valutareserven beslutas av
direktionen i en strategisk allokering varje ar eller nar det behovs. Den strategiska
allokeringen innefattar en avvagning mellan bland annat beredskap, avkastning,
risk och hallbarhet.

Riksbankens Finansiella riskpolicy (dnr 2025-00196) och Investeringspolicy for
guld- och valutareserven (dnr 2025-00202) ar tillampliga pa atgarder som vidtas
enligt detta beslut, om inte annat foljer av beslutet.

Overviganden

Valutasakring och limiter fér valutasakring

Nuvarande valutasakring minskar den finansiella risken for Riksbanken och
innebar ett visst skydd mot att kronan forstarks. Att 6ka valutasakringen skulle
visserligen minska den finansiella risken ytterligare, men pa bekostnad av
beredskapen i valutareserven samt med risk for effekter pa penningpolitiken.
Sammantaget bedéms nuvarande valutasakring fortsatt representera en god
avvagning. Mot den bakgrunden beslutas har om valutasakring motsvarande den
nuvarande valutasakringen. Detta beslut om valutasakring ersatter tidigare beslut
om valutasakring (dnr 2023-00863).
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For de innehav av och transaktioner med valuta som syftar till att valutasdkra
delar av valutareserven behdéver det galla sarskilda motparts- och
avvecklingslimiter. Limiterna for enskilda motparter ska dven gélla vid narstaende
relationer. Limiterna ska motsvara de limiter som galler enligt den tidigare
beslutade Regel for guld- och valutareserven (dnr 2024-00692). Denna regel
upphavs enligt ett separat beslut som fattas i samband med detta beslut om
strategisk allokering.

Den ndrmare analysen kring valutasdkringen framgar av avsnitt 3.3.1
(Valutasdkring) i bilagan till detta beslut.

Strategisk allokering

Strategisk allokering enligt Tabell 1 nedan bedéms svara mot Riksbankens
beredskapsbehov och formaga att fullgéra sina uppgifter till 1ag risk. Allokeringen
bidrar vidare till uppbyggnad av Riksbankens eget kapital i en rimlig takt.

Tabell 1. Valuta- och tillgdngsfordelning samt duration for strategisk allokering
(SA)

Valutor usD EUR GBP NOK | DKK AUD CAD Totalt
Andel av SA 70,0% 17,5% 5,0% 2,5% 5,0% 100%
Modifierad duration 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Stat  Stat = Stat  Stat
. Del: Provi
Tillgéngsslag Stat SSA Vs FRA | SPA iTA SSA Stat SSA | Stat | Stat | Stat elstat  SSA | Stat rovins  SSA | Totalt
Andel av SA 68,0% 2,0% [10,0% 5,0% 2,0% 0,5% 4,0% 1,0% | 2,5% 2,0% 3,0% 100%

Not 1: Med SSA menas “Sovereign, Supranational, and Agency”, det vill séga obligationer utgivna av statliga, 6verstatliga eller
regionala myndigheter och US-agencies. Med BIS menas Bank for International Settlements.

Not 2: Samtliga andelstal &r uttryckta i forhallande till valutareservens storlek, det vill sdga exklusive guldreserven.

Not 3: GBP star for brittiska pund, NOK star fér norska kronor, DKK fér danska kronor, AUD for australiensiska dollar, och CAD for
canadensiska dollar.

Not 4: Med statsobligationer jamstalls behallning pa bankkonto och fordringar pa BIS.

Den ndarmare analysen for den strategiska allokeringen framgar av avsnitt 3.4
(Detaljerad allokering pa 1 drs horisont (steg 3)) i bilagan till detta beslut.

Hallbarhet

Som utgangspunkt foljer Riksbanken Parisavtalet i tillgangsforvaltningen.
Amerikanska och tyska statsobligationer maste dock kunna inga i guld- och
valutareserven for att Riksbankens beredskapsuppdrag ska kunna uppfyllas dven
om Parisavtalet inte f6ljs. Riksbanken ska vidare investera i grona och hallbara
obligationer om detta ar forenligt med 6verordnade krav pa likviditet, avkastning
och risk.®

6 Grona och andra hallbara obligationer ska félja den standard fér dessa obligationer som faststéllts av ICMA
(International Capital Market Association).
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Riksbanken ska rapportera och folja upp foljande koldioxidrelaterade matt enligt
Eurosystemets standard fér centralbanker, inklusive (data fran ISS ESG och C4F’):

* koldioxidintensitet

* viktad genomsnittlig koldioxidintensitet
* totala koldioxidutslapp

* koldioxidavtryck

* andel grona obligationer

Taktiskt mandat

Syftet med ett taktiskt mandat ar att skapa forutsattningar for en 6kad intjaning
utover avkastningen enligt den strategiska allokeringen. Det taktiska mandatet
bidrar dven till att uppratthalla marknadskunskap och operativ beredskap i
verksamheten. Ett taktiskt mandat innebar en begransad mojlighet att avvika fran
beslutet om strategisk allokering. Sammantaget bedéms den finansiella risken i
det taktiska mandatet vara acceptabel och mandatet bedéms i Ovrigt vara
forenligt med den strategiska allokeringen. Analysen kring det taktiska mandatet
utvecklas i avsnitt 4.2 (Taktiskt mandat) i bilagan till detta beslut.

Rebalansering

Valuta- och tillgangsfordelning samt rénterisk per valuta i valutareserven paverkas
av tiden och I6pande forandringar i marknadspriser. Férandringarna medfor
avvikelser fran den strategiska allokeringen. Dessa avvikelser hanteras i den
I6pande forvaltningen av valutareserven. Regler for hur det ska hanteras behdver
faststallas (rebalansering). Utformningen och beslut av dessa regler hanteras
lampligen i den operativa verksamheten av chefen for Avdelningen for
marknader.

Genomforande

For att mojliggéra en dndamalsenlig och effektiv 6vergang fran tidigare beslutad
strategisk allokering till den strategiska allokeringen enligt detta beslut, bor det
finnas en mojlighet att genomfora investeringarna under en évergangsperiod
(implementeringstid). En genomfdrande period till senast 1 april 2025 beddms
[amplig.

Narmare analys

Den narmare analysen som ligger till grund for beslutet om valutasakring
respektive strategisk allokering beskrivs i bilagan till detta beslut.

7 Med ISS ESG menas ”Institutional Shareholder Services” (ISS) respektive “"Environmental, Social &
Governance” (ESG). Med C4F menas “Carbon for Finance”.
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Sammantagen bedomning

Direktionen finner sammantaget att valutasakringen och strategiska allokeringen

for guld- och valutareserven ar 2025 enligt detta beslut ar proportionerlig och val

avvagd 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 Anna Breman samt vice riksbankscheferna Per Jansson, Aino
Bunge och Anna Seim) efter foredragning av seniora radgivaren Carl Mitchell och
seniora strategen Per Selldén. | den slutliga handlaggningen har avdelningschefen
Heidi EImér, riskchefen Lena Arfalk och chefsjuristen Annica Sandberg medverkat.



