Riksbankens roll {
svensk ekonomi

Handelshogskolan

t Stockholm
2012-02-24

Lars E.O. Svensson

Varldens dldsta centralbank

1668
Sveriges Rikes 1830-talet 1904
Standers Affarsbanker Monopol pa
Bank bildas sedelutgivning
>
1661 1701 1866 1999
Palmstruch - Riksbanken ger ut Sveriges Sjalvstandig
forsta sedlarna transportsedlar riksbank genom ny lag

Riksbankens uppgifter

SVERIGES
RIKSBANK

Uppratthalla
ett fast = penningpolitik
penningvirde

Framja ett
sakert och effektivt = finansiell stabilitet
betalningsvasende

Riksbankens direktion

—

L/

1
RB chef, Stefan Ingves L:e vice, Kerstin af Jochnick Vice, Karolina Ekholm

Vice, Per Jansson Vice, Lars E.O. Svensson Vice, Barbro Wickman-Parak




Agenda

m Riksbanken myndighet under Riksdagen
m Riksbanksfullmaktige utser direktionen
m Direktionen beslutar t Riksbanken

m Riksbankschefen ordférande (ej chef) for
direktionen

m Individuellt ansvar

m Stor transparens: Penningpolitiska beslut, roster,
reservationer, protokoll med namn
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Agenda

m Penningpolitik — ensamt ansvar
. Mal
= Medel

m Finansiell stabilitet — delat ansvar
(Finansinspektionen, Riksgalden,
Finansdepartementet)

= Mal

= Medel

Penningpolitik - mal

Mal for penningpolitiken

m Uppratthalla fast penningvarde
= Inflationsmal, 2 procent (per ar) for KPI

= Stabilisera inflationen kring 2 procent
(ofullstandig kontroll)

m Stabilisera realekonomin

= Maximal stabilisering av inflationen skulle leda till
stor volatilitet i BNP, sysselsattning och
arbetsloshet




Flexibel inflationsmalspolitik
(inte strikt inflationsmalspolitik)

“Stabilisera inflationen runt inflationsmalet”

Stabilisera realekonomin (resursutnyttjandet) kring

(ldngsiktigt) hallbar niva

m  Matt pa resursutnyttjandet:
Gap: arbetsloshet, sysselsattning, arbetade timmar,
produktion

m "Stabilisera produktion och sysselsattning runt
langsiktigt hallbara nivaer”

m Stabilisera arbetsldsheten runt hallbar niva

Flexibel inflationsmalspolitik
(inte strikt inflationsmalspolitik)

m Penningpolitiken verkar med férdréjning pa
realekonomt och inflation

Prognosstyrning (forecast targeting)

Valj rantebana sa att resulterande prognoser for
inflation och RU “ser bra ut” (bast stabiliserar inflation
och resursutnyttjande), utgor "val avvagd
penningpolitik”

m Val avvagd penningpolitik: Lamplig kompromiss
mellan stabilisering av inflation och resursutnyttjande

m Effektiv penningpolitik: Ej mojligt stabilisera
inflationen mer utan att stabilisera RU mindre, och
vice versa
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Varfor just 2 procent?

m Ger utrymme for pris- och l6nejusteringar utan deflation
m Mindre risk for att reporantan hamnar vid nollgransen

m Vanligt inflationsmal for industrildander

Utfall for inflationen, KPI

Procent/ér SVERIGES
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1993-2011
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KPI, KPIF och KPIF exklusive energt

Procent/ar
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Penningpolitik - medel

Penningpolitiska verktyg

m Styrranta
= Reporantan

m Kommunikation

Reporéntebanan

Penningpolitiska rapporter och uppfoljningar
Protokoll frdn penningpolitiska moten

Tal och géastforelasningar

S
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Hur paverkar verktygen inflationen?

- den penningpolitiska transmissionsmekanismen

Reporéntesédnkning

Forvantningar om reporéntan

Marknadsrintorna faller

e Svagare vaxelkurs
lénsamhet hos foretag ]
Okad export - "
Lattare fa krediter — ~ Okad Okade e el Holgre.
hogre investeringar ingar import importpriser
[
Okad efterfragan

KREDITKANALEN RANTEKANALEN VAXELKURSKANALEN

]
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Riksbanken bestammer den kortaste

SVERIGES

.
rantan

Ensamratt pa att ge ut sedlar och mynt
m  Styr infrastrukturen i banksystemet

m Bankerna maste vara anslutna till RIX
-tvingar bankerna att vara i balans vid dagens slut

Riksbankens styrning av
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Anm. Streckad linje avser den 21 december och den heldragna den 30 januari.




Reporidntebana med osakerhetsintervall

Procent, kvartalsmedelvéarden
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Penningpolitiska alternativ, december
2011

Utléndska réintor enligt Riksbankens prognos; hallbar arbetsléshet 6,5 %

Reporénta KPIF-inflation
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Huvudscenario Légre rinta

Kéllor: SCB, Riksbanken och egna beréakningar

Reporiantebana, terminsrantor och prognos
for TCW-vagd styrrinta, december 2011

Procent
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——Reporinta, Riksbankens prognos
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Styrrénta TCW, Riksbankens prognos
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Avkastningskurvor, december 2011
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Penningpolitiska alternativ, december
2011

RIKSBANK
Utléndska réntor enligt implicita terminsréntor; hallbar arbetsléshet 5,5 %
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Kallor: SCB, Riksbanken och egna berakningar

Inflationen i genomsnitt lagre an
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Inflationen i genomsnitt lagre an
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inflations orvantningarna
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Kallor: SCB, TNS SIFO Prospera




Inflationen och
inflationsforvantningarna (laggade)
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1 Finansiell stabilitet - mal
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Kallor: SCB, TNS SIFO Prospera

Riksbankens roll nar det galler
finansiell stabilitet

m "Framja ett sakert och effektivt betalningsvasende”
m  Omfattar flera olika delar:
= Sedlar och mynt
» RIX-systemet
» Overgripande bild av systemet
— Foljer storbankerna : . .
- Undvika bankkriser Finansiell stabilitet - medel
= Hantera kriser om de uppstar

m  Samarbetar med andra myndigheter
= Finansinspektionen, Riksgalden

I
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I normala tider kommunikation...

m Stabilitetsrapport 2 ggr/ar
= Oversikt
n Stresstester
= Rekommendationer
m Tal
m  Direkt kommunikation med banker och myndigheter

m Samverkansrad med Finansinspektionen
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I kri.sti.der... RIKSBANK

m Kan ge obegransad likviditet — normal eller nédkredit
m Kan ldna ut i utlandsk valuta via valutareserven

m Lan mot sdkerheter

m Straffranta

m  Solida institut med likviditetsbehov

m Riksbanken tar minimal forlustrisk
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Riksbankens och andra centralbankers
stod under krisen

Balansomslutning, procent av BNP
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Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat, Office for National Statistics, SCB samt respektive centralbanlg
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www.riksbank.se
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Extrabilder
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Vad ar problemet med hég inflation?

Tendens att bita sig fast och till och med 6ka

Hog inflation varierar mer an g inflation
Urholkar pengarnas varde

Okar osédkerheten

Ger en omfordelning av inkomst och féormogenhet

Lattare att halla inflation nere an att pressa ner den
- slapp inte upp den!

“Inflationen bdr vara sa ldg att allménheten inte
behdver bry sig om den nér de fattar sina beslut”
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