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Forord

Finansutskottet bjod in till ett offentligt sammantrade med utfragning av Riks-
bankens direktion den 12 mars 2024. Utfragningen inneholl tva delar. 1 den
forsta delen behandlades Rikshankens verksamhet i ett brett perspektiv, med ut-
gangspunkt i Riksbankens nyligen lamnade arsredovisning for 2023. Detta ar
ett led i finansutskottets beredning infor riksdagens érliga beslut med anledning
av arsredovisningen. Den andra delen av sammantradet fokuserades pa Riksban-
kens aktuella penningpolitik.

Under sammantradet medverkade riksbankschef Erik Thedéen, forste vice
rikshankschef Anna Breman och vice rikshankscheferna Aino Bunge, Per
Jansson och Martin Flodén.

I det foljande redovisas de uppteckningar som gjordes vid sammantrédet
och de bilder som visades av Erik Thedéen och Per Jansson under deras pre-
sentationer.
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Program

Tid: Tisdagen den 12 mars 2024 kl. 9.00-11.30
Plats: Forstakammarsalen

Inbjudna

Riksbankens direktion: riksbankschef Erik Thedéen, forste vice riksbankschef
Anna Breman, vice riksbankscheferna Aino Bunge, Per Jansson och Martin
Flodén.

9.00 Finansutskottets ordférande Edward Riedl (M) halsar valkommen.
Del 1 Riksbankens arsredovisning 2023

9.00-9.10 Inledande presentation av riksbankschef Erik Thedéen.

9.10-10.10 Finansutskottets ledaméter staller fragor till och diskuterar
med hela riksbanksdirektionen.

10.10-10.20 Paus
Del 2 Den aktuella penningpolitiken

10.20-10.30 Inledande presentationer av riksbankschef Erik Thedéen och
vice riksbankschef Per Jansson.

10.30-11.30 Finansutskottets ledamater stéller fragor till och diskuterar
med hela riksbanksdirektionen.

11.30 (senast)  Finansutskottets vice ordférande Mikael Damberg (S) avslutar
utfragningen.
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Uppteckningar frdn den 6ppna utfrigningen

Ordforanden: Finansutskottets 6ppna utfragning har dppnats. Jag halsar alla i
salen varmt och hjartligt valkomna och &ven ni som lyssnar via riksdagens
webbsandning eller pd SVT Forum.

Vi kommer i dag i den forsta delen av motet att ta upp Riksbankens
arsredovisning. | den andra delen tar vi upp den aktuella penningpolitiken.
Det finns saklart ett stort folkligt intresse for dessa fragor just nu. Hog inflation
har lett till hdga rantor, som har lett till att bade hushall och foretag ar pressade
just nu. Manga undrar nar det kommer att borja latta. Kanske ges nagra svar i
dag. Vem vet?

Med oss i dag for att svara pa frdgorna har vi Riksbankens direktion, nim-
ligen riksbankschef Erik Thedéen. Varmt valkommen! Och sedan finns dven
de vice riksbankscheferna Anna Breman, Aino Bunge, Martin Flodén och Per
Jansson. Ni ar ocksa varmt och hjartligt valkomna hit.

Vi kommer att dela upp utfragningen i tva delar, och den forsta delen har
sin utgangspunkt i Riksbankens arsredovisning for 2023. Vi behandlar den i
ett brett perspektiv, och detta &r en del i det arbete som finansutskottet gor for
att bereda riksdagens arliga beslut med anledning av arsredovisningen.

Den andra delen av utfragningen fokuserar pa Riksbankens aktuella pen-
ningpolitik, och den kommer att fa ett stort intresse.

Den forsta delen inleds med en presentation av riksbankschefen. Dérefter
kommer finansutskottets ledaméter i storleksordning att erbjudas méjlighet att
stalla fragor och eventuellt komma med synpunkter. Ungefar kI. 10.10 kom-
mer det att vara en kort benstréckare, och vi dr tillbaka senast 10.20, for att
darefter ga Gver till den andra delen av utfragningen. Den kommer att vara klar
allra senast kl. 11.30.

De nya sakerhetsreglerna innebér att jag ocksa ska ge sakerhetsinformation.
D& behdver jag informera er som sitter i den har salen att det finns fyra nodut-
gangar, och de ar de stora dérrarna runt om i salen. Ni kommer inte att missa
dem. Om det skulle bli nodvéndigt med nagon form av utrymning kommer
kanslipersonalen att ge sig till kdinna och berétta vad vi ska gora. Vid larm eller
en incident kommer kanslipersonalen att undersoka varfér och larma riksda-
gens larmcentral, som i sin tur larmar vidare till ratt instans. Tack for upp-
marksamheten kring sékerhetsinformationen.

Nu gar jag tillbaka till temat for dagens offentliga sasmmantréade. Jag borjar
med att 1amna Gver till rikshankschefen. Var sa god!

Erik Thedéen, Riksbanken: Ordférande! Tack for att vi far komma hit och redo-
gora for arsredovisningen. Det ar en lite speciell arsredovisning i den me-
ningen att det ar forsta gangen vi presenterar arsredovisningen i linje med den
nya lagstiftningen, som tradde i kraft den 1 januari 2023. Det praglar ocksa
upplaggningen av arsredovisningen. Det ar inte sd att vi har bedrivit en helt
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annan verksamhet, men det finns &ndé en viss annorlunda struktur. Detta kommer
delvis att framga av min presentation. Presentationen kommer att bli en Gver-
flygning for att sedan lamna stort utrymme till fragor och férhoppningsvis
svar.

Overflygningen sker till viss del i rubrikform. En ny lag har trétt i kraft,
och jag kommer in pa nagra delar av lagen. | grund och botten brukar vi siga
business as usual, det vill s&ga penningpolitik, finansiell stabilitet, betalningar.
Det som dr lite nytt ar punkten om beredskap lite langre ned pa listan.

Aret har praglats av en hégre styrranta, men det har ocksé praglats av fal-
lande inflation. Vi har haft en brytning i den mycket negativa utvecklingen av
inflationen och stigande réntor. Det forsta steget mot den férédndringen skedde
i november, da vi pausade rantehéjningarna. Sedan har beslutet fullféljts i januari,
nér vi sa att med mycket stor sannolikhet &r rantetoppen nadd. Det gér da inte
att utesluta en sankning av styrrantan under forsta halvaret.

Vi har tittat en hel del pa risker i det finansiella systemet, och jag kommer
tillbaka till den fragan ocksa. Vidare ar det sikra och effektiva betalningar.
Rubriken &r att det finns supereffektiva betalningar i Sverige, men det finns
fragetecken kring hur sakra de ar. Det blir forstas extra centralt och viktigt i
rddande lage. Vidare finns resultat, eget kapital och valutasakring. Har rader
ett stort fokus. Riksbanken har redovisat ett mycket negativt resultat forra ars-
skiftet, och det har blivit lite battre i &r. Men alltjamt har vi negativt eget kapital.
Vidare jobbar vi intensivt med frdgor om civil beredskap. Det &r ett nytt upp-
drag i lagen, men jag tror inte att lagstiftarna forutség att det skulle bli s& pass
aktuellt som det tyvérr har blivit.

Lat mig saga nagra ord om hur detta har verkat internt innan jag gar vidare.
Vi har satt en ny strategisk plan pa plats. Det finns lite olika rubriker som kan
sattas pa delarna i en strategisk plan, men bland annat handlar det om att jobba
béttre och effektivare med data. Det 4r en del i att bli battre med vart prognos-
arbete. Vi poangterar ocksd samarbete, det vill sdga att samarbeta i Sverige
och samarbeta internationellt.

L&t mig aterga till frdgan om lagen. Férutom att vi har fatt ndgra nya upp-
gifter anser jag att det faktum att vi sitter har i dag &r ett tecken pé vad den nya
lagen syftar till, ndmligen ett stort oberoende for Riksbanken. Vi fattar sjélv-
stdndiga beslut, och vi har en sjalvstdndig finansiell stallning. Det innebér att
det finns ett stort behov av ansvarsutkravande och granskning av var verksamhet.
Det maste helt enkelt bli en balans. Den balansen har starkts, det vill saga
granskningen, och en del i detta &r finansutskottets roll i den hér typen av ut-
fragningar och i mer externa granskningar som har skett pa finansutskottets
uppdrag.

Att vi samarbetar med andra myndigheter &r inget nytt, men har gors i den
nya lagen en distinktion mellan penningpolitik och finansiell stabilitet. Vi hojer
réntan — uppenbart. Det handlar om ren penningpolitik. Om vi ger likviditets-
stod till en bank i kris &r det ganska uppenbart att det handlar om finansiell
stabilitet. Men mycket ar en grazon.
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Icke desto mindre har lagen en poéng att om det “tiltar” at finansiell stabi-
litet 6kar behovet av samarbete. Det ar till och med sa att lagen statuerar att vi
ska samarbeta till exempel med Finansinspektionen och Riksgéalden.

Som en sista punkt — och det har &ven tagits upp i andra sammanhang —
finns en del skonhetsflackar i lagen. Det &r ingenting som vi kommer att ga till
riksdagen med for att begéra en lagandring, men det finns anledning att under
de narmaste aren se om det finns fler skonhetsflackar och se om det finns be-
hov av revidering av de delarna. L&t oss aterkomma till det i sa fall.

Vad géller civil beredskap har vi gjort en hel del. Det &r viktigt. Lt oss
borja med att titta p& den higra delen av bilden. Dar pekar vi ut ett antal foretag
—inte bara de stora bankerna, som forstas ar centrala. Ni kan se att det kan vara
frdga om Bankomat, Loomis, som galler kontantforsorjningen, Getswish, som
vi alla anvander varje dag eller nastan varje dag, och den centrala aktoren for
infrastruktur, namligen Bankgirot. Dar har vi papekat att det har funnits en del
utmaningar.

Det har ar ganska nytt for Riksbanken, men vi har skrivit foreskrifter pa
omradet. Det &r typiskt sett sddant som Finansinspektionen gér, men nu har
Riksbanken gjort det. Vi stéller krav, och vi foljer upp kraven. Minst lika vik-
tigt sager lagen att Rikshanken ska samordna en kris. Lét oss séga att det sker
en cyberattack pa en svensk storbank eller central infrastruktur. Insatserna, in-
formationsflodet och eventuell stéttning for det utsatta institutet ska hanteras i
en gruppering som leds av Riksbanken. Det &r ett omfattande och stort arbete,
och vi har lagt ned mycket jobb pa detta.

Jag ska saga ndgot om nasta ar. D& kommer stort fokus att vara pa att kart-
lagga betalningsfloden. Vad ar det som hénder i hela systemet nér vi swishar,
nar vi skickar pengar till ett bankkonto, nér vi gor en utlandsbetalning, nar vi
koper ett vardepapper? Att forsoka forsta detta tydligare kan lata trivialt; det
borde vi veta. Men annu viktigare &r att veta vilka delar som &r kénsliga. Finns
stromforsorjning for alla delar? Ar cyberskyddet bra for alla delar? Det kom-
mer vi att agna mycket tid &t nasta ar.

D& kommer jag dver till betalningar. Vi har forsokt att bredda fragestall-
ningen under 2023. Vi har haft mycket diskussioner om kontanter och e-krona.
Nu forsoker vi se detta lite storre. Det har skett en stor forandring av betal-
ningarna. N&r jag och mina kollegor aker pd internationella moéten r detta en
stor fraga, inte minst i utvecklingslander. Det ar lite intressant; jag satt i gar pa
ett mote i Basel. DA pratade utvecklingslanderna om att de vill 6ka digitali-
seringen sa att inte allt ar kontanter, men nar min norska kollega skulle siga
nagra ord beréattade hon att det var precis tvartom i Norge. Dar skulle man se
dver att anvanda kontanter s att det inte bara &r digitalt. Dar finns olika delar.

Hér befinner sig Sverige, Norge och Danmark i en helt unik situation. Nar
man pratar med amerikanska kollegor och séager att det snart ar slut pd kontanter
eftersom ingen anvander dem tror de ndstan att man inte pratar sanning. Dér
sker fortfarande en mycket stor andel av betalningarna kontant. Det hér &r en
viktig frdga, och vi har skrivit om detta till riksdagen. Har &r det viktigt att vi
bestdmmer oss om det ska finnas kontanter eller inte i Sverige och inte bara
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later detta sjalvdo. Det ar faktiskt vad som héller pa att handa. Vi har tagit en
del initiativ for att trycka pa sa att det blir en plikt att ta emot kontanter. Rege-
ringen har tillsatt en utredning, och det &r vdlkommet.

P4 tal om kontanter pratar vi om den kansliga kedjan. Det ar fa aktorer, de
far samre lénsamhet och de ska uppratthalla hela infrastrukturen. Vi har tagit
en del initiativ pd ert initiativ, namligen att bygga upp nya depaer. Nya depaer
kommer ocksa under nasta ar.

Jag ska sdga nagot kort om finansiell stabilitet. Vi har pratat mycket om
kommersiella fastigheter och hushallens skulder, men nar vi satt har for ett ar
sedan pratade alla om SVB, Silicon Valley Bank, och det massiva uttaget fran
sparkonton i banken. Vi har gjort omfattande datainsamlingar for att forsoka
forsta hur det ser ut i det svenska banksystemet, och det verkar vara stabilare.
Men osvuret ar bast. Kombinationen av digitala betalningar, banken i mobilen
och sociala medier gor att ryktesspridning skulle kunna leda till snabba for-
lopp. Har galler det att vara beredd. Vi dgnar mycket tid at krisévningar. Bland
annat har vi gjort en FSPOS-krisdvning, det vill saga statliga aktdrer och flera
andra aktorer har gjort detta gemensamt. Det har varit till exempel simulerade
presskonferenser; ett helt externt spel med konsulter som hade satt ihop ett
trovardigt spel for att vi helt enkelt skulle éva tillsammans.

Lat mig saga ndgot om var portfolj. Vi kopte omfattande mangder av var-
depapper. Den har bilden visar att vi var uppe i 6ver 900 miljarder i innehav i
svenska portfoljen. Detta kan till exempel relateras till valutareserven pa drygt
400 miljarder. Vi hade mer 4n dubbelt s3 mycket i den svenska portféljen som
vi hade i den utldndska valutareservsportfoljen. Vi har borjat avveckla detta,
och ni kan se att det gar i snabb takt. Det gar i snabbare takt i Sverige an i
andra lander. Det ar namligen fa lander som gor sa kallad aktiv QT. QT éar
guantitative tightening, det vill sdga att man gor sig av med vérdepapper. Men
vi har ocksa aktivt salt vardepapper, och vi har ékat takten under aret. Vi intro-
ducerade detta redan i borjan av forra aret, och sedan har vi I6pande 6kat takten.

Detta har haft ett antal effekter som man inte ska underskatta. Vi hade en
daligt fungerande statspappersmarknad. Den fungerar i dag béttre, och det be-
ror inte minst pa att utbudet har ékat nar vi har sélt vardepapper in i systemet.
Manga andra lander &r oroade for att om man séljer fran centralbankens sida,
samtidigt som budgetunderskotten gor att man séljer fran andra statliga aktorer,
kan det innebéra att det blir oro pd marknaden. Det problemet har vi inte i
Sverige.

Man kan fundera 6ver hur langt vi ska ga ned i detta, och det &r en diskus-
sion som aven fors internationellt. Ska det vara noll innehav eller lite mer inne-
hav? Var ska vi stanna? Den analysen har paborjats, men vi har inte kommit
fram till ndgot. Som ni ser pa bilden gar det ned i relativt snabb takt.

Sa sent som i dag har det uppmarksammats, och IMF har kommenterat
detta, att vi har reducerat risken i balansrdkningen genom att valutasékra en
del av balansrdkningen. Detta menar vi &r ett klokt beslut; det &r riskhantering.
Och vi har redan sparat pengar at staten genom den atgarden.
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Nasta fraga har vi diskuterat med utskottet vid ett flertal tillfallen, namligen
det egna kapitalet. Det finns nagra siffror att halla i minnet. Vid arsskiftet hade
vi ett eget kapital pa minus 2. Vi har en grundniva som ar pa drygt 40, och vi
har en malniva pa drygt 60. De raknas upp med inflationen.

Var utgangspunkt ar att komma tillbaka till riksdagen i borjan av april. D&
ar utgangspunkten att grundnivan bor aterstallas. Men exakt hur vi landar i
detta vill vi aterkomma till. Har &r det viktigt att komma ihdg att vi inte ar
ensamma. Ménga lander gor stora forluster, ibland mycket storre an vad Sverige
gor i relation till BNP. Men de marknadsvarderar inte, sa det syns inte lika
tydligt. Jag pratade med en amerikan p& min utlandsresa, och jag fick dé veta
att det &r bara att vanta in dérfor att seignorage kommer att ta allt. De har ute-
stdende sedlar i Europa pa kanske 10 procent av BNP. Vi har 1 procent av
BNP. De kan vénta, och sedan kommer intjéning tillbaka. Sedlar &r, som be-
kant, skuldsedlar utan ranta, och det ar en bra affar att ge ut sddana. Men vi
kan inte ge ut lika mycket. Vi gor forluster, och det gor alla andra ocksa, men vi
kommer i ett annat lage i och med att vi inte har intjaningen.

Riksbanken ar en organisation pa ungefir 450 personer. Vi dgnar ganska
mycket tid &t internationellt arbete, och det gér vi av en anledning, bland annat
for att vi ar forpliktade att gora det och for att vi ser ett stort varde i det. Vi kan
fora in vart synsitt pd ett antal olika sakomraden, och vi far ocksa tillbaka
mycket kunskap om manga av de fragor jag har pratat om i dag. Umgas man i
fredstid blir det lattare att umgés nar det inte &r fred. Med finansiell stabilitet
nar det &r lugnt &r det bra, men om det blir finansiell oro, eller &nu vérre
scenarier, ar det bra att kanna och forstd hur andra centralbanker och andra
aktorer fungerar. Pa bilden ser ni nagra av de organisationer vi jobbar med.
Det ar IMF, BIS, centralbankernas bank, och ESRB, systemriskndmnden, dar
vi sitter tillsammans med Finansinspektionen och pratar om bland annat hus-
héllens skulder och kommersiella fastigheter. Det finns ocksa en hel del andra
fragestallningar, vilket framgdr av listan.

Jag tackar for ordet, och jag antar att ordféranden ger ordet for fragor.

Ordféranden: Nu kommer partierna i finansutskottet att i storleksordning er-
bjudas majlighet att stalla frdgor och ge synpunkter. Jag kommer att ta detta
tre och tre, och jag far be er att anteckna det som sags. Jag ber riksbankschefen
att forstka sa gott det gar att fordela ordet inom direktionen. Sedan ar saklart
alla alltid fria att komma in med synpunkter, men det kan vara bra att inte sdga
samma sak i fyra nyanser. Jag tanker pa alla som lyssnar.

Ingela Nylund Watz (S): Jag tackar for foredragningen.

Det har ar forsta aret som vi far en arsredovisning som bygger pa den nya
riksbankslagen, precis som riksbankschefen sager. Arsredovisningen redovisar
pé ett bra satt hur Riksbanken har arbetat med de olika delarna.

Det finns tva saker som jag tycker att vi som lagstiftare har anledning att
fundera éver nar lagen har verkat ett &r, och riksbankschefen tog sjalv upp
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detta. Det galler att det ar en grazon mellan penningpolitik och finansiell sta-
bilitet. Det skulle vara intressant om riksbankschefen kan utveckla hur ni han-
terar det ni upplever &r en grazon.

Ovanpa detta vill jag garna hora fler kommentarer om pa vilket satt arbetet
pé Rikshanken har forandrats mot bakgrund av den nya lagstiftningen. Har ni
organiserat er annorlunda, om ni lagger mer resurser pa det ena eller det andra,
sd att vi kan fa en bild av dynamiken pa banken?

Charlotte Quensel (SD): Herr ordférande! Stort tack for informationen s& har
Iangt. Vi har fatt denna information tidigare, och forvaltningsberattelsen tacker
mycket. Men jag har ndgra kommunikationsfragor, och de galler bland annat
réantebanan och den neutrala réntan.

Né&r man laser prognoser for styrrantan och rantebanan blir det tydligt att
gapet ar stort mellan Riksbankens prognos och marknadens prognos. Jag utgar
frén att Rikshanken anser att ni gor en sakrare och mer tillforlitlig prognos.
Varfor r skillnaden sa stor? Vad ar Riksbankens syn pé nivan for den neutrala
rantan? Ar den samma som 2017 da spannet var 2 ¥>—4 procent? Eller &r det
en annan niva?

Sedan gar jag 6ver till en nagot trékigare fraga. OB gick i januari ut och sa
att vi ska forbereda oss for krig. Ni tar upp frdgan om beredskap — det nya
direktivet. Vad hander finanspolitiskt, med de finansiella riskerna, om vi ut-
sétts for en fullskalig attack? Vad hander med kronan och bdrsen? Fér manga
manniskor ar det har svart att ta in, men jag antar att ni nar ni 6var beredskap
har scenarier som ni stéller mot varandra. Hur kan ni motverka en stor small
vid en fullskalig attack med hjélp av finansiell beredskap?

Ida Drougge (M): Herr ordfdrande! Jag tackar for en bra dragning.

Jag har tva fragor. Den forsta lite kortare frdgan galler guldet, som fortsétter
att 6ka i vérde. Kan ni utveckla hur ni ser pa det? Finns det nagot mal for hur
stort varde vi vill ha i en guldreserv?

Den andra fragan géller lite grann det som Ingela Nylund Watz var inne pa
tidigare. Omvarldslaget och riksbankslagen har gjort att er verksamhet har for-
andrats mycket relativt tidigare ar. Nu séljer vi vardepapper i stallet for att
kopa dem, och vidare finns beredskapsuppdraget. Hur har foréandringen paverkat
era forvaltningskostnader och behov av personal?

Erik Thedéen, Riksbanken: Tack for bra fragor!

Forst vander jag mig till Ingela Nylund Watz om den finansiella stabiliteten
och grdzonen. Det finns tva svar. Det forsta svaret ar val att vi inte riktigt har
testat den pa riktigt. Lat mig ge ett exempel. Om vi skulle hamna i ett lage igen
att vi koper vérdepapper, av vilken anledning da? Ar det finansiell stabilitet
eller penningpolitik? Det ar en typisk grazon. Men nu har vi inte gjort s, utan
vi har salt vardepapper. Vi har internt haft manga sittningar dar vi har forsokt
skapa en definition. Det &r en bra vning.
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Slutsatsen av detta &r att &ven om man har gjort en dvning vet vi att nar vi
val sitter och ska kdpa vérdepapper kommer det att vara ett annat scenario an
det vi har 6vat for, men vi har i alla fall resonerat. D& kan vi se att det finns
vissa lagen dar det ar glasklart och vissa lagen dar det ar mer grazon.

Lagen séger att vi ska definiera vad som ar det huvudsakliga skalet. Det
récker att det &r 60 procents stabilitet for att det ar det systemet som géller och
vice versa.

Svaret ar att det ar lurigt, men det ar anda klokt. Det kickar in ett antal
samarbetskrav pa oss nar det ar stabilitet, sa att det inte rader nagra tvivel om
att d& ar det samarbete som galler enligt lagens mening. Det var mindre tydligt
med den gamla lagen.

Négra fragar hur detta har forandrat vart arbete, bland annat Ingela Nylund
Watz, och dven en fraga om hur vi ska agera nar det blir krig. Jag tankte att
jag turnerar den fragan vidare.

Lat mig sdga nagot om guldet. Det ar en klok fraga att stalla. Det var
ganska lange sedan vi justerade guld. Man har en idé om vilka andelar man
ska ha i en balansrakning, av guld, av amerikanska statspapper och s vidare.
Sedan gar guldet upp, upp, upp, vilket i praktiken ar det som har skett. D4 6kar
andelen. Nu &r inte guld vad som helst, s att man bara kan ga ut och salja det.
Det 4r i alla fall delvis lite krangligare. Dessutom kan det vara en del signale-
ring i det som inte &r helt trivialt att hantera.

Det vi nu gor ar att vi har en stérre genomgang som vi precis har initierat
om hur var fordelning i valutareserven ska se ut i framtiden. Ska vi ha exakt
som i dag? Det handlar om valutafordelning, typ av vérdepapper — det kommer
fortfarande rantebarande vardepapper — och guldets andel. Svaret pa fragan ar
att den &r hogaktuell, och vi diskuterar den. Men jag vill inte har och nu sdga
att vi darmed har bestamt oss for en viss andel. Men fragan ar helt relevant.

Jag kanske kan turnera beredskapsfragan till Anna.

Anna Breman, Riksbanken: Nar det galler beredskap och hur lagen generellt
har andrat Rikshankens arbetssatt kan jag namna nagra exempel. Redan innan
lagen kom pa plats forberedde vi oss — vi visste att lagen skulle komma, och
vi hade propositionen — och vi gjorde en del foérandringar. L&t mig namna
nagra.

Nar det géller beredskap har vi organiserat om. Tidigare fanns en bered-
skapsenhet som lag pa avdelningen for betalningar. Man tyckte att mycket av
beredskapsarbetet handlade om att sdkra att rikssystemet for alla stora betal-
ningar i Sverige, som ligger hos Riksbanken, skulle vara sakert. Men bered-
skapsfragorna ar s& mycket stérre dn bara att rikssystemet ska fungera. Nu
ligger enheten for beredskap tillsammans med hela sakerhetsenheten. De ska
serva all verksamhet i hela Riksbanken och jobba med beredskap for all var
verksamhet.

Sedan har vi fortydligat vad det handlar om i fraga om att uppratthalla vér
verksamhet i fredstida kriser, i hojd beredskap och i vérsta fall aven i ett full-
skaligt krig. Vi har gatt igenom precis vad som ska prioriteras. Det handlar om
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att kunna genomfdra penningpolitiken, att st6tta det finansiella systemet i ett
sadant lage sa att det kan uppratthalla sin verksamhet. Det handlar om kon-
tantforsorjning och att hela betalsystemet ska fungera.

Jag vill d& namna nagra saker som vi har lart oss fran situationen i Ukraina
och andra situationer. Nar vi hamnar i en sadan situation kommer det att bli
oerhort stokigt pa finansiella marknader. Valutan tenderar att forsvagas kraftigt.
Borsen gar ned. BNP kommer sikerligen att falla. 1 Ukraina handlar det om
en 30-procentig nedgang i BNP nar kriget brét ut. Inflationen tenderar att stiga
kraftigt. Riksbanken behdver en beredskap for att kunna motverka den typen
av effekter. Dér har vi arbetat igenom och tittat pd hur vi ska prioritera de
atgarder vi kan vidta i den typen av situationer.

Jag har en sista sak jag vill sdga, och sedan kan de andra fylla i. Det handlar
om kontanterna och beredskapen for betalningar. Om vi hamnar i ett riktigt
illa scenario &r det oerhort viktigt att hushallen kan betala livsnédvandiga varor;
att man kan kopa mat och mediciner. Vi har 6ppnat fler depéer de senaste aren.
Det ar tva delar har, bland annat som nya riksbankslagen séger med fem de-
péer. Nu har vi tre, och vi ska ha tva till innan 2026. Men det finns ocksa
reservlager. Vi kommer sékert tillbaka till hur vi ser pad kontanter framover,
men det finns en utdkad beredskap redan nu for att kunna forsorja hela sam-
héallet med kontanter.

Vi gor mycket digitala betalningar i Sverige. Kontanterna ar en del i detta,
men vi behéver ocksd kunna gora digitala betalningar. Erik har redan tagit upp
fragan om foreskrifterna, att jobba med finansiella sektorn. Vi har nu ett ansvar
for att dvervaka och se till att den finansiella sektorn har en forberedelse for
att uppratthalla sin del i betalkedjan. Alla dessa delar ar ndgra exempel pa vad
vi har gjort, och vi har &ven organiserat om for att stérka arbetet internt.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag ar ju lite av en extra ordforande har, sé jag ska
forsoka att turnera detta nu. Aino kan fylla pa dar. Sedan tankte jag att Per
kunde saga nagonting om rantebanan och Martin nagot om den naturliga rantan.

Aino Bunge, Riksbanken: Om jag ska fylla p& ndgot kring betalningar och fré-
gan hur det har paverkat vara kostnader och resurser &r det just det som Anna
var inne pa: Beredskap 4r pé ett satt en forlangning av det uppdrag som vi
redan har. Det &r viktigt att tinka pa att de satt som vi anvander oss av for att
betala i vanliga tider ocksa &r de sétt som kommer att vara tillgangliga i kris.
Den 6kning av vara kostnader som vi har lagt pa betalomradet har vi alltsa
nytta av i beredskapen, sa det &r till viss del svart att skilja dessa atgarder at.
Det man kan séga ar att foretagen i sig har stora incitament att till exempel
skydda sig fran cyberattacker och annat i vanliga tider. Men det har handlar
ocksa om att titta pa ett scenario som man kanske inte har foretagsekonomiska
incitament att sjalv ta hojd for. Vi tittar tillsammans med MSB pa de har sce-
narierna, till exempel hur vi klarar en viss period av héjd beredskap och s&
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vidare. Det ar valdigt viktigt att se att vara kostnader i form av betalningar i
goda tider ocksa ar en del av beredskapsarbetet.

Per Jansson, Rikshanken: Nar det géller Charlotte Quensels fraga om styrrante-
bana, marknadsférvantningar och varfor det finns skillnader och sa — jag far
slappa in Martin om neutral ranta — tror jag att manga centralbanker, precis
som Rikshanken, numera ocksa har ett mal for inflationstakten. De inflationstal
som vi har sett under senare ar, 10 procent i manga fall och till och med 6ver
det, har vi ju inte sett sedan 70- och 80-talen. Det &r klart att det har skapat en
del bekymmer i centralbanksvérlden och, ska jag séga, kanske en grad av kon-
servatism fran centralbankernas sida i det att man vill vara riktigt saker pa att
man nu far grepp om inflationen och att den kommer ned.

Samma kansla tror jag inte finns i prissattningen hos investeraren pa mark-
naden, sa detta kan vara en forklaring till varfor styrrantebanorna, i de fall det
har funnits sadana eller uttalanden fran centralbankerna, har varit lite for hogre
rantor under en langre tid &n vad marknaden har prissatt. Detta ar bara en all-
man bakgrund.

Min bild av de ganska aggressiva sankningar av rantan som vi tidigare sag
har styrts ganska mycket av vad som hénder i USA. Dér hade ju en del inve-
sterare idéer om att det &r en recession pa gang i USA. De tankarna har nu
trangts tillbaka en hel del. Amerikansk ekonomi har éverraskat gang pa gang
med valdigt starka siffror. Nu sitter man mer och pratar om att det ar ett under
att inflationen dver huvud taget kommer ned dér, givet de starka tillvéaxtsiff-
rorna man ser.

Erik och jag var pa ett mote i Basel i gar, dar man &gnade en hel sektion at
den hér divergensen som numera har blivit mer av en konvergens. Marknads-
forvantningarna har ju anpassats upp mot centralbankens foérvantningar samti-
digt som centralbankerna kanske har anpassat sina forvantningar lite nedat nar
man ser att inflationen gar ned. D& far man storre sjalvfortroende att prata om
nar rantesankningar kan tankas ske.

Jag ska sldppa in Martin om den naturliga rantan, men ett tema pé& konfe-
rensen i gar och en sammanfattning av vad alla sa &r val att man ska vara for-
siktig med siffror gallande detta. Det har &r ingenting som man kan lasa av i
data, utan det &r en storhet som man maste skatta med olika metoder. Konceptet
ar valdigt viktigt. Till exempel ar det en forklaring till att vi fick sa valdigt 1aga
réntor och vardepapperskdp utan att inflationen gick upp, vilket hade att gora
med att det allménna ranteldget hade kommit ned, och det tog tid innan man
insdg att det var pa det sattet.

Naturlig ranta ar alltsa ett viktigt koncept och en viktig sak att halla i minnet
nar man diskuterar penningpolitiken, men att bygga framtiden pa en skattning
av det har &r vanskligt och sérskilt i ett lage nér rantorna nu kanske ska sankas.
Det riskerar ju att forankra ekonomins forvantningar pa en siffra som sedan
visar sig inte vara korrekt, och &r den siffran ganska lag kan det uppsta en
situation som inte blir riktigt bra. P& den punkten tror jag att det finns konsen-
sus i centralbanksvarlden om att vara ratt forsiktig.
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Martin Flodén, Riksbanken: Jag har egentligen inte s& mycket att tilligga.
Bada de har fragorna ar fragor som vi véldigt ofta méter. Vi kanske delvis
kommer tillbaka till dem under den andra halvan av fragesessionen.

Réntebanan och den neutrala rantan hanger delvis ihop. Jag tror att fragan
rorde neutral ranta. Neutral och naturlig ranta ar egentligen tva olika koncept,
men bada handlar om grundfragan: Vad &r ratt penningpolitik i dag, vad ar ratt
penningpolitik pa lite sikt och vart tror ni att rantan &r pa vag?

Jag skulle vilja séga att det &r ett viktigt koncept och néagot som man vill
stoppa in i modellerna, men det ar egentligen en liten omvéag for att forstd om
Riksbankens eller andra centralbankers penningpolitik &r vél avvagd. Det finns
centralbanker som forsoker skatta det har ganska precist, men var approach ar
lite annorlunda. Vi tycker att det 4r en omvag. Det ar extremt svart att skatta
de hér neutrala och naturliga rantorna, och de @ndras 6ver tiden. Det &r battre
att ga direkt pa och siga att i dag ar styrrantan 4 procent — vi ser att det ar
atstramande. Som ekonomierna fungerar i dag skulle bade en neutral och en
naturlig rdnta bedémas vara lagre &n var vi ar i dag. Men exakt var har vi inte
nagon precis uppfattning om.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag kan bara tillagga att den diskussionen kom att
handla ratt mycket om navigation. Det har med naturlig ranta ar ndgonting som
man kan ha — man styr norrut mot nagon fyr eller en polstjarna, som det be-
namndes i diskussionen i Basel i gar. Det ar val bra att veta var den &r, men
nar man sedan ska navigera mellan kobbar och skar i skargarden eller var man
nu dr nagonstans maste man ha mycket mera finmaskiga verktyg. Det ar vl
ungefar sa man kan se pa det.

Vi har ju varit lite oroliga for att trycka for mycket pa detta. Det fanns en
del centralbanker som var valdigt tydliga med att rantorna aldrig skulle ga upp
och nu var det nya tider — innan rantan gick upp. Det ar klart att da skickar
man ju en signal till hushallen att det ar lugnt — ni kan I&na hur mycket som
helst, for det kommer aldrig att ga upp! Nu vet vi av erfarenhet att rantan gick
upp valdigt mycket, sa det 4r som sagt en bra fyr, men det &r nog bra att titta
lite pa sjokortet dar emellan s& att man inte gar pa grund.

Ida Gabrielsson (V): Jag ska forsoka félja instruktionerna fran ordférande i
utskottet och inte upprepa mig. Det har lyfts fragor fran flera av de andra, sa
jag ska stélla en av de fragor som jag hade tankt spara till nasta del men saklart
bakatblickande sa att det haller sig till arsredovisningen.

Jag tycker att det har varit intressanta diskussioner om det hér tidigare —
som jag har foljt mer pa hall, eftersom jag ar ny i den har rollen nu — och det
ar liksom orsakerna till inflationen, hur rantevapnet kan anvéndas och vad det
far for effekter. Jag tanker att nar orsaken till inflationen ar dverhettad ekonomi
och loner skenar, som pa 70-talet och en bit framat, 4r kanske rantevapnet det
mest effektiva. Men om det i stillet, som mycket tyder pa att det har varit det
senaste aret men ocksa ett tag innan, ar utbudsdrivet och ett resultat av kanske
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lite daligt fungerande marknader, bristande konkurrens och andra delar ar det
kanske andra atgarder som barjar aktualiseras eller som skulle kunna fa mest
effekt for att bekampa inflationen.

Det senaste arets hoga inflation, och aven lite tidigare, har framfor allt varit
utbudsdriven. Manga studier visar att vinstutvecklingen till exempel har varit
en drivande kraft bakom inflationskrisen. Darfor vill jag fraga direktionen om
det vi tror oss veta om den héga inflationsperiod som vi har haft det senaste
aret och annu lite langre tillbaka. Hur tycker ni att penningpolitiken har kunnat
anvéndas i den krisen? Hur har rantevapnet fungerat? Fungerar det annorlunda
nar prisdkningarna ar utbudsdrivna snarare 4n efterfrégedrivna och i s fall
hur?

Martin Adahl (C): Ordférande! Tack for bra presentationer! Jag ténkte spara
mina fragor om penningpolitiken till den andra delen och i stéllet stalla fragor
om presentationen av arsredovisningen.

Den forsta fragan som riksbankschefen tog upp och som vi kanske inte
riktigt fick ett fullstandigt svar pd var om man kan fa en s kallad bank run, en
bankrusning, dar man snarare 4n att ta ut kontanter flyttar dem fran en bank
till en annan och kanske vidare om man kanner sig orolig. Har ni nagon idé
om vad man kan gora som riksbank och som lender of last resort, som det
heter, alltsa sista lngivare i ett sdant lage?

Man kan dterigen siga att det ar tillfalle att beklaga nu nér arsredovis-
ningen trillar in att vi politiker, trots att det inte var nddvandigt, har satt det
har artificiella golvet for det egna kapitalet som manga andra riksbanker och
centralbanker inte har. Det skapar ju en stor borda for oss sjalva. Vi far se nar
vi kommer dit hur det blir med framstéallningen om eget kapital och sa vidare.

Intjaningsformagan som forsvinner nar man blir av med seignoraget, nar
man blir av med stora kontantméngder man har haft historiskt, har vi diskuterat
mycket. Det sades ingenting om era funderingar just nu, och det vore anda
intressant att fa en 6gonblicksbild av fardplanen och idéerna kring hur ni tanker
pé intjaningsformagan i brist pa seignorage fran utstdende kontanter.

Yusuf Aydin (KD): Ordférande! Tack till Riksbanken fér en bra presentation
och for en informativ arsredovisning!

Forst vill jag betona att det &r viktigt och bra att man véxlar upp arbetet
med civilberedskap. Aven jag ska dela upp min frdga i tvd. Den ena handlar
om betalningssystemet, som har namnts, och det extrema tillstind som vi,
Norge och nagra till har hamnat i. Det har val skett en viss utveckling under x
antal &r som vi kanske inte har adresserat, och nu blir vi kanske ocksa utifran
den civila beredskapen och ett kansligt betalningssystem mer varse om detta.
Det paverkar ocksa i forlangningen Riksbankens intjaningsformaga. Vilka risker
skulle ni saga ar forknippade med detta? Det pagar ju en kontantutredning och
annat, men vad skulle ni saga ar ett viktigt medskick framat i arbetet kring allt
det h&r med digitalt utanforskap?
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Min andra fraga handlar om kommunikation, nagot som jag har tagit upp
tidigare. Det star i arsredovisningen att Rikshanken var en av de mest om-
skrivna myndigheterna i Sverige, men den ar ocksa en av de myndigheter som
har tappat mest i fortroende eller anseende nar man tittade pa till exempel Kantar.
Riksbanken har ju en véldigt viktig roll nd&r man kommunicerar penningpoliti-
ken for att bibehalla finansiell stabilitet. Hur avser ni att jobba ytterligare med
just kommunikationsfrdgan och aven kanske for att forbattra fortroendet hos
allménheten igen?

Ordféranden: Tack — da lamnar jag tillbaka ordet till rikshankschefen och
direktionen for att besvara fragorna.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag ska ta de fragor som jag sjalv tankte besvara
forst. Sedan ska jag fordela ordet.

Gallande det egna kapitalet, som Martin Adahl stéller en frdga om, har vi
ju en unik lagstiftning i sa matto att vi har de har granserna nér vi ska gora
framstéllan; det ar korrekt. Jag skulle nog séga att en kanske &nnu viktigare
skillnad &r att vi har marknadsvarderat, och det har varit var beddmning att det
ar det som dr praxis och det som galler enligt ECB:s redovisningsregler. Har
kan man val ha anledning att fundera pa om vi i framtiden kanske ska ha delvis
annorlunda redovisningsregler just for den penningpolitiska portféljen. Det
andrar inte den langsiktiga forlusten eller vinsten, men det gor andé det har till
ett lite mer gradvist forlopp.

Kring det har med intjaningsférmégan kommer jag att vara ganska forsik-
tig, for detta ar valdigt tidigt i vart arbete. Men om jag ska flagga for nagonting
som jag tycker ar uppenbart och som jag redan har ndmnt &r det éversynen av
valutareservsforvaltningen. Det &r lite olika mal som vi ska uppfylla har, fram-
for allt att vi snabbt ska kunna fa tillgang till de har pengarna om det blir en
kris, till exempel att ge dollarlikviditet i banksystemet om det skulle behévas.
Men det finns en balansgdng har — fran hyperlikvitt och ingen avkastning till
jattelikvitt och viss avkastning. M6jligtvis kan vi réra oss pa den har skalan sa
att vi kan bygga upp lite mer avkastning. Det behdvs kanske inte s& mycket. |
och med att vi har 440 miljarder kan ju lite hogre avkastning faktiskt vara en
del i den 6kade intjaningen som ar sa viktig, eftersom lagen sager att vi inte
far sétta oss i en situation dar vi aterkommande kommer till det politiska systemet
och begér mer pengar. D4 har vi inte langre vart finansiella oberoende, och det
ar alltsa inte tillatet enligt unionsratten, vilket gor det har till viktiga fragor
aven lite mer fundamentalt.

Det var det egna kapitalet. Sedan tankte jag saga ndgonting om det har med
kommunikation ocksa innan jag gar vidare.

Det ar riktigt som Yusuf Aydin sager att vart anseende har gatt ned. | den
senaste matningen har det dock gatt upp ganska mycket, och da kan man dra
lite tentativa slutsatser av det. Den lite cyniska men, tror jag, inte helt inkorrekta
slutsatsen &r att vi tappar anseende nér vi hojer rantan, och nér vi slutar att héja
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rantan gar anseendet upp. Det finns en sadan del. Det later kanske lite raljant,
men det ar forstas inte min avsikt. Vi har ett oberoende, och ett skal till det &r
att vi kan ta obekvama beslut som pa lang sikt ar bra, och det ligger liksom i
sakens natur att det ibland ar just impopulart och da kan skada vart anseende.

Vi tycker att det ar valdigt positivt att anseendet nu ater gar upp, och nar
vi forsoker jobba med detta ar det ett entraget arbete att férsoka forklara vad
vi gor, att vara 6dmjuka infor det vi gor, att forbattra vara analyser och att vara
ute mycket for att kommunicera sé att det finns en bredd i detta bade i Stock-
holm, i medierna och inte minst ute i landet. Flera av oss i direktionen har varit
ute sa sent som bara for négra veckor sedan i olika delar av landet for att for-
klara detta. Jag tror inte att det finns ndgra genvégar dar.

Nu ténkte jag ge ordet till Aino och Martin for att forklara inflationen, ut-
bud och efterfrdgan och hur penningpolitiken ska stéllas i detta — det var en
fraga fran Ida Gabrielsson, Vansterpartiet.

Aino Bunge, Riksbanken: Tack for fragorna! Det hér ar nagonting som vi har
varit inne pa flera ganger. Det forsta ar att det ar klart att vi sag att den har
inflationsuppgéngen startade utifran stérningar som béde relaterade till pande-
min, till frakt, till hur vi fick varor till Sverige och sé vidare. Men vi ser ocksé
att pandemin i sig skapade en uppdamd efterfragan som ocksa var lite an-
norlunda &n den hade varit tidigare. Vi hade inte kunnat kdpa de tjanster som
vi ville under pandemin. Det galler sarskilt sddant dar man har nara kontakt —
restaurang, resor och sa vidare — och vi hade ocksa kopt varor i en annan ut-
strackning. Inflationsuppgéngen skapades nar de hér tvd méttes, och det har vi
tagit hansyn till i penningpolitiken. Vi har forsokt anpassa penningpolitiken sa
att den ar sa pass atstramande att vi far bukt med inflationen men inte i onédan
drabbar ekonomin, och nu ser vi positivt nog en effekt. Sarskilt ndr vi tittade
pé foretagen sag vi att deras prissattningsbeteende och deras vilja att hoja pri-
serna och fora vidare kostnaderna till konsumenterna har minskat, vilket delvis
beror pé att efterfrdgan minskar i ekonomin och man kénner av rantehojningarna.

Jag skulle darfor saga att dels finns fragan att det var bade utbud och efter-
frdgan som orsakade inflationsuppgangen, dels maste ocksa rantepolitiken da
verka sd att man inte kan fa den har spiralen som denna gang visserligen inte
drivs av l6nerna utan kanske mera av priserna men som, om den far fortga,
riskerar att ga vidare i lonesattningen. Vi ser darfor positivt pa hur penningpo-
litiken har verkat den har gangen.

Jag lamnar dver till Martin for komplettering.

Martin Flodén, Riksbanken: Jag haller med om den beskrivningen. Sedan
tycker jag att man ska ta med sig att vi gradvis har justerat var penningpolitik
till information om hur inflationen, konjunkturen och efterfrageléget forand-
ras. Var bedomning 2021 nér vi sdg att inflationen steg snabbt i USA och vi
hade de har utbudsstérningarna globalt var att det var utbudschocker som
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kanske skulle komma att spilla dver lite grann till svensk ekonomi men att vi
inte behdvde reagera sa mycket, kanske inte alls, med penningpolitiken.

Detta visade sig ju vara fel, och under 2022 fick vi borja hdja rantan. Vi
vet att svensk ekonomi &r rantekanslig, och vi bedémde darfor att ganska blyg-
samma rantehojningar skulle leda till stora efterfrageeffekter i svensk eko-
nomi, en dtstramning som leder till att det inte spiller 6ver s& mycket inflation
till den svenska ekonomin.

Aven detta fick vi revidera. Svensk ekonomi var mer motstandskraftig,
trots att den ar s& rantekanslig. Efterfragelaget har forblivit starkt under en stor
del av 2023, och det vi reagerar pa och anpassar penningpolitiken efter ar pre-
cis som Aino sdger inte bara utbudet, utan det ar ocksa efterfrgedrivet. Det
har lett till det 1age som vi befinner oss i, dér vi har behdvt hoja styrrantan for
att f& ned inflationen igen.

Erik Thedéen, Riksbanken: Tack, Aino och Martin! Jag tankte ge ordet till
Anna Breman kring bankoro och rérligheten pé deposits, som Martin Adahl
staller en fraga om — vad kan vara Riksbankens roll i detta, och vad ser vi?

Anna Breman, Riksbanken: Sedan det h&nde har vi véldigt noga féljt data kring
de svenska bankerna for att hela tiden och kontinuerligt kunna se tendenser till
forandringar i inséttning. Det ar en sadan sak som vi kan gora i en dvervak-
ningsfunktion.

Det andra &r att om det skulle handa nagonting och bankerna fortfarande
anses vara solida har vi mojlighet att ge likviditetsstdd med kort varsel. Detta
har ju skett bredare till exempel under finanskrisen. Aven under pandemin
gjorde vi ett brett likviditetsstod, men man kan ocksa ge det mer riktat i vissa
situationer om det skulle vara rimligt och bankerna beddms solida, som jag sa.

Det finns alltsé olika saker som vi kan géra. Som Erik redan har betonat:
Med den nya rikshankslagen och aven tidigare i den har typen av fragor har vi
alltid ett tatt samarbete och néra kontakt med Finansinspektionen och dven
med Riksgélden som har insattningsgarantin.

Erik Thedéen, Riksbanken: Man kan tilldgga att garanterade medel, tror jag,
for Silicon Valley Bank var 5 procent medan det for svenska smabanker ar 80—
90 procent och ibland 6ver 90 procent, sa det ar klart att det &r en viss buffert.

Jag lamnar ordet till Per géllande Yusuf Aydins fraga om betalningssyste-
met och beredskapen for kriser.

Per Jansson, Riksbanken: Jag uppfattar fragan som bestaende av flera delar.
Beredskapslaget generellt kan vi saklart prata lange om. Jag haller med om att
det &r jattebra att vi har véaxlat upp. Det &r inte bara vi i Sverige som behdver
gora det utan aven manga andra, och detta har redan nu fatt djupa konsekven-
ser for manga delar i var verksamhet. Vi har rekryterat in ny kompetens pa
omradet eftersom vi i manga stycken inte hade den kompetensen, och vi har
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aven gjort organisatoriska forandringar for att kunna hantera det har béttre.
Det har fortgar alltsa. Det man ska ha klart for sig ar att det har inte ar nagon-
ting som man gor pa nagot ar eller s&, utan det &r ett 1dngsiktigt arbete som
kommer att ta tid. Men det &r valdigt bra att vi tar tag i det.

Allmant kring beredskapsarbetet hander det jattemycket kring betalning-
arna. Fragan om digitalt utanforskap ar en av delarna i det, och dar kan man
val siga att aktérer som enbart har kommersiella intressen ofta inte har ett sa
stort intresse av att hantera sadana fragor. Det &r helt enkelt inte jattemycket
pengar i den verksamheten, sa ofta faller sddant pé det offentliga. Det ar darfor
en viktig fraga for oss att se till att vi kan fylla de gap som den privata sektorn
inte kan hantera. Ett exempel kan vara att &ldre eller folk som av andra skél
har svart att anvanda ny teknik och darmed far svart att hantera de har nya
systemen inte ska komma till korta helt och héllet.

Det finns d&ven manga andra delar i det har. Vi har ett betalningssystem
som fortfarande i manga stycken ar ganska langsamt och dyrt, och dessa pro-
blem blir sarskilt allvarliga nar vi géar éver granser. Man har ju internt haft
fokus pé sitt land och inte tankt s3 mycket internationellt, och nu kommer den
fragan med full kraft. Detta ar ocksa négonting som vi jobbar valdigt mycket
med, och min bild under de senaste tva tre aren ar att det har blivit mycket mer
an bara e-krona. Vara diskussioner i Sverige tog sats dar, men nu har det mer
blivit hela infrastrukturen i betalningssystemet. Dar behdver vi tillsammans
med andra lander géra en hel del. Det ar framfor allt viktigt att se denna fraga
ocksé internationellt, s& det jobbar vi pd. Det kommer att ta tid, men vi ar de-
finitivt pa den bollen.

Erik Thedéen, Riksbanken: Om jag ska sdga nagonting om det digitala utanfor-
skapet &r en insikt att om man bor i USA och befinner sig i ett digitalt utanfor-
skap kan man till stor del leva sitt liv i kontantsamhallet. Det &r ju det som ar
dilemmat i Sverige. Har kan ett digitalt utanférskap de facto vara ett verkligt
utanforskap, for utan det digitala kan man inte delta i ekonomin. Det digitala
ar visserligen svart i alla lander for vissa personer, men det blir extra stora
konsekvenser i Sverige nar man inte kan séga att jamen, dé lever jag kontant i
stéllet. Det kunde vi géra i Sverige for kanske 20 &r sedan, men det gar inte nu.

Annika Hirvonen (MP): Ordforande! Tack, riksbankschefen, for redogorelsen!

Vi har talat en hel del om kontanter kopplat till beredskap. E-kronan har
nadmnts. Jag skulle vilja héra lite mer om hur ni resonerar kring e-kronans roll
ur ett beredskapsperspektiv men ocksa vilken paverkan ni ser att det skulle
kunna ha for intjaningen i framtiden, kanske i relation till de tankar ni har kring
framtiden for kontanter.

Cecilia Ronn (L): Tack for intressanta svar och reflektioner! Det finns kanske
inte s& manga fragor kvar att stalla, men jag har tva funderingar som jag inte
tycker har belysts riktigt.
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Ni ndmnde i anforandet att ni nu gor en ganska snabb avyttring av vérde-
papper om man jamfér med andra lander. Jag skulle vilja att ni utvecklar lite
grann vad som ligger bakom det beslutet. Varfor sarskiljer vi oss i fraga om
detta? Vilka effekter kommer det att fa, och vilka fordelar kommer det att ge 0ss?

Ni har ocksa varit inne pa intjaningen flera ganger, och tidigare fragestallare
har gallande balansrakningen haft fragor kring detta. | presentationen namndes
ocksa den laga andelen kontanthantering som vi har i Sverige och Norden jam-
fort med andra lander. Min fraga kanske &r en utveckling av Annika Hirvonens
fraga, men hur ser ni pd intjaningsbehovet pa sikt utifran var Iaga kontanthan-
tering?

Till sist uppfattade jag inte ndgot svar pa Ida Drougges fraga géllande for-
valtningskostnadernas utveckling utifran de nya kraven och den nya lagen. Det
ar jag nyfiken pa.

Ingela Nylund Watz (S): Jag glomde stalla ndgra mindre fragor, kanske pa en
nagot hogre detaljniva, sa jag tar tillfallet i akt eftersom mojligheten finns.

Ni talar i arsredovisningen om att det behdvs ett stort och starkt arbete fran
privata aktorer for att fi ordning pa den svenska betalmarknaden. Det skulle
vara intressant att hora er utveckla vad det &r ni ser framfor er i det avseendet.

Den andra fragan &r kanske pa en lite val detaljerad niva. Ni skriver om att
ni har anvant nya matt och metoder for att bedéma risker i det finansiella
systemet. Jag tror att det kunde vara av intresse for utskottets ledamoéter att
hora er utveckla det lite grann.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag antecknade febrilt for att se hur jag ska fordela
detta. Vi har det har med e-kronans roll, och sa var det flera fragor kring be-
redskap och intjaning och sa vidare. Aino Bunge kan borja.

Aino Bunge, Riksbanken: Tack for fragan! Bade Per och Erik namnde e-kronan
tidigare och att vi har haft fokus pa det arbetet. Vi har bland annat haft en
teknisk pilot dar vi tittade pd hur man skulle komma fram med en e-krona.
Betalningsutredningen kom till slutsatsen att vi inte skulle inféra en e-krona i
Sverige i dag och tog inte heller fram nagra lagforslag. Om vi ska infora en
e-krona eller inte &r ju ett beslut som hamnar hér i riksdagen.

Det vi nu gor &r helt enkelt att fortsatta arbetet och néra félja det internatio-
nella arbetet. | linje med det som Per sa jobbar nu ECB valdigt intensivt med
en digital euro. Det r ett lagforslag som forhandlas inom Europa, men jag kan
vl séga att vi ser det har mer som en pusselbit i hur man skulle kunna bygga
ett nytt, framtida betalsystem som ocksa behdver passa ihop med andra delar
av infrastrukturen och s vidare. Det ar viktigt att detta passar ihop med det
svenska systemet, sa darfor ar det viktigt for oss att se hur man bygger det i
Europa och andra lander.

Vi har alltsé inte slutat att arbeta med e-kronan, utan vi féljer det har noga.
En viktig del bade i vart arbete, i de tester som vi har gjort i piloten och ocksa
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med ECB ar majligheten till offlinebetalningar. Det skulle inga i ett sadant har
koncept som ett sétt att oka beredskapen.

Dessutom ar det s att det kravs fler satt att betala. Det basta sattet att skapa
beredskap ar att ha olika majligheter beroende pa vad som sker eller vilka pro-
blem man ser i en krissituation.

Déremot har intjaningsfragan inte varit det drivande just nar det galler
e-kronan. En del i det hér ar att man, for att detta ska anvandas och vara en
betalmetod, maste skapa incitament att anvanda e-kronan. Detta kommer att
féra med sig ett antal kostnader, sé det finns en avvigning att gora.

Just nu tittar vi fortfarande pé e-kronan. Vi kommer att arbeta vidare och
titta p& vad som skulle behovas i svensk lagstiftning for att Sverige inte ska
hamna valdigt langt bakom ECB:s process. Vi kommer att halla nara kontakt
med riksdagen i denna fraga. Detta arbete fortsatter.

Martin Flodén, Riksbanken: Fragan var varfor vi gor detta i snabbare takt an
de flesta andra centralbanker. Det finns ett antal skal till att vi vill avveckla
snabbt, och alla dessa skal géller kanske inte i samma utstrackning for andra
centralbanker.

Erik Thedéen var inne pa en av dessa orsaker i sin presentation. Vi bedo-
mer att den svenska statsobligationsmarknaden, som &r véldigt liten, gynnas
av att vi saljer obligationer och att det kommer ut mer vardepapper pa mark-
naden. Det &r en aspekt.

En annan aspekt &r att 16ptiden for de tillgangar vi har kopt ar kort. Aven
om vi inte séljer forfaller de ganska snabbt jamfoért med hur det &r for till ex-
empel Storbritannien, som &r den andra extremen.

Ett tredje skal &r att vi bedomer att det stora obligationsinnehavet inte bidrar
till penningpolitiken nu men medfor att vi har onddiga risker pa var balansrak-
ning. Vi minskar snabbt riskerna pa balansrakningen genom att avveckla detta
snabbt.

Anna Breman, Riksbanken: Vara forvaltningskostnader har 6kat de senaste
aren. Antalet anstillda har ocksd 6kat. Det galler framfor allt tre omraden, som
ar relaterade till varandra.

Det forsta ar beredskap. Vi har anstéllt och 6ppnat flera nya depéer, och
detta gar inte att gora utan att det kostar pengar.

Det andra &r it-systemen. Aven detta &r en fréga om beredskap. Det géller
cyber och behov av att modernisera. Har har vi behdvt utoka antalet anstéllda.

Det tredje ar relaterat till betalningar. Det har handlat en del om e-kronan.
Dér har det minskat i ar, men tidigare har det skett en del utokningar. Det galler
ocksa bredare — allt som har med betalsystem, infrastruktur och kontanter att
gora.

Det ar framfor allt pa dessa omraden vi har haft 6kade kostnader. Vi har
starkt fokus pa kostnader och pé att ha en valdigt tydlig kostnadskontroll. Det
ar sjalvklart sa att vi ska hushalla med statens resurser. Jag kanner mig anda
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trygg med att de utokningar vi har gjort i antalet medarbetare har varit nod-
vandiga. Innan pandemin slog till var Riksbanken en verksamhet dar man hade
krympt antalet medarbetare under manga ar. Nar pandemin borjade och vi satt
med Krishanteringen var vi sa pass fa att jag skulle saga att det var pa gransen
till riskabelt. Vi klarade det valdigt val operativt under hela den perioden, men
det fanns behov av att inte vara sa slimmade som vi var i det laget.

Per Jansson, Riksbanken: Detta med privata aktorer pa betalmarknaden knyter
an lite till det jag forsokte saga forut. Aino var ocksa inne pa det. Nu hander
det extremt mycket pa detta omrade, och jag tror inte att ndgon kan gora en
siker prognos pé hur det kommer att se ut om 5, 10, 15 eller 20 ar.

Mitt satt att tanka &r lite s& hdr: Kan den privata sektorn hantera dessa fra-
gor ar det ofta en bra I6sning. Vissa saker har man dock inte incitament att
hantera. Jag var inne pa frdgan om digitalt utanférskap och att det finns for lite
business dér for den privata sektorn. Dar finns det en roll for oss.

Det &r lite s& jag tanker hela tiden. Det finns ndgot som kallas marknads-
misslyckanden. Om den privata sektorn inte kan gora detta 6kar skalen for oss
att komma in. Det kan ga fran att vi gor relativt lite — om marknaden ar duktig
och bra —till att vi & ganska delaktiga och till och med &r inne i infrastruktur-
delar.

Vi tror till exempel att avveckling i centralbankspengar &r en jéttebra sak,
for da& minimerar man risker. Detta haller dven den privata sektorn med om.
Det &r nagot slags minimalistisk sak. Fran den startpunkten kan man tanka sig
att ga djupare in i systemet beroende pé hur det gér. Har far vi diskutera med
vara kollegor internationellt sa att vi har en ansats som haktar ihop.

Det &r svart att gora en exakt prognos for vart det har ar pa vag, men jag
tror att mycket kommer att handa.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag ska sdga nagonting om nya satt att méata finan-
siella risker. Vi gjorde en ganska omfattande datainsamling for att forsoka for-
std vad som hander pé deposits, alltsa sparkonton. Vi tittade pa vad som hande
ndr coronan brot ut och nar Ukrainakriget inleddes, for da blev det stress i
systemet. Hur tanker spararna nar det galler deras sparmedel? Vi kunde se att
uttagen dkade lite — framfor allt frAn det man kan Kkalla hushallens andra bank,
typiskt de mindre nischbankerna — men det blev ingen dramatik. Vi kénner oss
inte jattetrygga av det skalet, men det var i alla fall ett sétt att méata detta.

Den typen av datainsamling utokar vi i det hér arets arbete med stabilitets-
radet. Detta var ett exempel.

Nar jag nu har fatt frigan maste jag saga det jag brukar saga, for jag tycker
att det ar mycket viktigt. Jag ar inte riktigt saker pa att det ar svar pa fragan,
men det tal att upprepas. Den kommersiella fastighetssektorn har varit i fokus
i vara rapporter och var kommunikation under detta ar. Nu far vi hoppas att
det inte sker nagra stora katastrofer dar — vi ar inte sikra annu.
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Hér behdvs det en ordentlig diskussion om hur vi kunde hamna hér. Jag
talar inte primért om bankkapital. Kapitalkraven har hojts, och de kanske ska
hojas annu mer — jag sag att IMF foreslog det. Obligationsmarknadens kop av
de har obligationerna slutade med att man inte ville képa nagonting alls, vilket
skapade en kris. Kreditvarderingsinstitut kallade dem investment grade for att
bara nagra veckor senare saga att de inte var investment grade. Investerare
kopte dessa papper med koppling till banksystemet.

Har finns det ett antal fragor som bor stallas och som man bor ta ett samlat
grepp om nér vi sd sméaningom, férhoppningsvis, kommer ur detta. Detta &r
nagonting som vi ocksa har anledning att terkomma till.

Ordforanden: Da kommer vi in pa den andra delen av dagens 6vning med
riksbanksdirektionen, som géller den aktuella penningpolitiken.

Erik Thedéen, Riksbanken: Herr ordférande! Lat mig forst siga nadgonting om
narrativet, eller beréttelsen, om inflation. Jag tycker att det &r viktigt att upp-
repa detta, for det kommer tillbaka ganska ofta.

Detta &r en kombination av utbudsstorningar som slog mot ekonomin i
borjan av 2022 och efterfrgestrningar, kan man siga, i samband med att
pandemin gick tillbaka snabbt, vilket ledde till stark efterfragan. Det har ar det
som har lett till inflationsuppgangen, men det &r ocksa detta som nu leder till
inflationsnedgéngen. Det ar ganska bra att ha detta i bakhuvudet nar vi tittar
pa de olika bilder som jag ska visa.

Jag borjar med den aktuella penningpolitiken. Rantehdjningar verkar, och
inflationen narmar sig mélet. Jag skulle dock aterigen vilja poangtera att det
béade &r rantehdjningarna som verkar och utbudsstérningarna som forsvinner
eller i alla fall blir vasentligt mycket mildare.

Om man tittar pa inflationsutvecklingen ser man att den ar pa vag nedat i
ganska rask takt. Den ar pa vig ned mot 2 procent. Tittar man pa KPIF, som
ar var malvariabel, ser man att den till och med har studsat pa 2 procent. Det
ar lite illustrativt att den just har studsat pd 2 procent. Den kommer att svinga
en del, och enligt var prognos kommer den att landa pé 2 procent under slutet
av 2024.

Utfallen fran motena i november och januari har bekraftat den bild vi har
av en nagot svagare ekonomi och en inflation som faller. Dessutom verkar
utfallen komma ganska néra vara prognoser.

Det beslut vi tog var att hélla styrrantan oférandrad vid 2 procent och 6ka
takten nar det galler forsaljningar. Det kan framsta som att detta beslut var ett
icke-beslut, men det var ett stort och viktigt beslut vi tog i januari. Det var
forsta gangen pa sisadar tva ar som Riksbanken borjade prata om rantesank-
ningar. Det skedde en ganska stor omsvangning fran att vi hojde rantan fram
till november. Vi pausade i november och sa att vi fortfarande hade en hoj-
ningsbias. Vi trodde allts att det fortfarande fanns en hyfsad sannolikhet for
en ny hdjning. Det var ju detta vi sa i november ndr vi pausade. Nér vi traffades
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i januari sa vi att rantetoppen med stor sannolikhet var nadd och att vi inte
kunde utesluta rantesankningar forsta halvaret.

Man kan fundera pa uttryckssattet, men jag vill betona att vi gjorde en om-
svangning av penningpolitiken. Hur snabbt och nér den kommer att ske ar en
fréga som vi far all anledning att terkomma till. An s& ldnge stannar vi vid det
vi sa vid motet, namligen att det inte gar att utesluta en rantesankning under
forsta halvaret.

Lat oss titta pa hur inflationsutvecklingen ser ut. Jag ska forsoka att ta er
igenom de bilder jag nu visar. Jag sa p& nagot seminarium att den vanstra bil-
den dr en av mina favoritbilder. Risken &r att folk borjar tro att jag har blivit
lite konstig, for det &r en bild som &r ganska komplex. Den rymmer dock fak-
tiskt ganska mycket information.

Den tjocka blaa linjen visar tolvmanaderstakten. Alla andra linjer ligger
under tolvmanaderstakten. Detta ar alltsa de linjer som visar momentum i in-
flationen — hur det har sett ut den senaste manaden, de senaste tre manaderna
och de senaste sex manaderna, allt uppraknat till tolvmanaderstakt. Alla dessa
ligger under tolvmanaderstakten, och detta & samma sak som att siga att det
finns en ganska kraftig drift nedat nar det galler tolvmanaderstakten. Vara pro-
gnoser forutspér ju fallande inflation, och det gor oss lite tryggare att vi ser
detta i inflationsutfallen. Det ar en viktig lardom.

En annan viktig lardom &r att den gula linjen fladdrar ganska mycket. Det
har delvis att géra med att sasongsrensningar ar ganska svara att géra pa mé-
nadstal — det kan variera fran ett ar till ett annat, eller i alla fall fran nagra ar
till ett annat. Detta visar att det svanger valdigt kraftigt, s3 man ska inte bli
alltfor saker pa att det &r denna utveckling vi kommer att se. Det &r dock en
positiv utveckling.

Den hdégra bilden visar tjanstepriser uppdelade i olika delar. Den visar
core-tjanstepriser, som ar nagot slags karna for denna grupp, som ar knappa
50 procent av KPI. Den visar ocksa det som lite slangigt kallas kulflation, eller
funflation p& engelska, som handlar om sddana saker som vi inte fick gora
under coronan men som vi fick géra ndr coronan tog slut. Det kan till exempel
rora sig om hotell, restauranger eller resor. Har har vi efterfrageeffekten. Det
handlar om en kombination av efterfragan och utbud, men det finns en stark
efterfragan pa sadant som vi inte fick gora under coronan. Samtidigt uppstod
utbudsproblem — vissa restauranger kanske hade stangt igen och sa vidare.

Nu ser vi att dven detta borjar komma ned. Den effekt som drev pa inflationen
och som var negativ for inflationsutvecklingen — lite slangigt kallad kulflation
— kommer ned och &r i linje med de andra delarna.

Det vi kan saga om de senaste utfallen &r att vi nu ser mer héjningar av sa
kallade administrativa priser, till exempel sophamtning, kommunala avgifter,
kollektivtrafik och hyror. Detta ar sddant som kommer vissa datum och i
ganska stora slag. Hojningarna ar hogre nu an forra &ret. De &r i stort sett i linje
med véra prognoser. Detta ar ndgonting att hélla koll pd, for vi vill ju inte att
denna typ av hdjningar triggar ytterligare hdjningar i nasta led.
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Vad ar det da for konjunktur vi ser? Den lite mer langsiktiga bilden ar att
BNP och svensk tillvéxt — nu talar jag om snittet for svensk tillvaxt — har ut-
vecklats kanske inte vasentligt starkare men i alla fall, skulle jag sdga, Klart
starkare dn vad manga befarade nar vi gick in i 2023. DA fanns det prognosma-
kare som trodde att vi skulle fd en BNP som var mer negativ an minus 1 pro-
cent — kanske minus 1 % procent. Det visade sig att BNP for 2023 stannade pé
nagon eller ett par tiondelar minus. Vi har en svag utveckling, men den blev
inte sd svag som befarat.

Vad ar det dé som har hant? Vi har en véldigt tudelad ekonomi. Bostads-
investeringar kollapsar i stort sett, vilket drar ned BNP. Vi har ocksé privat
konsumtion, framfor allt av varaktiga varor, som drar ned. Samtidigt haller
nettoexporten uppe tillvéxten. Detsamma galler investeringar utanfor bostads-
sektorn. Det &r alltsd en ganska tudelad ekonomi, och det ar ocksa en svagare
ekonomi.

Vi har dven en svagare arbetsmarknad, och dven det ska sattas i perspektiv.
Det ar fortfarande inte s att det sker nagot slags kollaps pa arbetsmarknaden,
men den &r nagot svagare. Vi kan se att antalet varsel stiger lite grann, och vi
kan se en del andra sédana indikatorer. Sa sent som i dag s&g vi i arbetsléshets-
statistik fran Arbetsférmedlingen att det har skett en viss uppgang.

Jag tror att det &r rattvist att saga att uppgangen i arbetslgshet och forsvag-
ningen av arbetsmarknaden kom senare &n vad prognosmakare trodde och att
det inte har blivit riktigt s kraftigt som prognosmakare kanske trodde. Det har
dock skett en viss férsvagning, och den &r en effekt av den konjunkturnedgang
som vi har sett. Detta har vi forstas tagit in i vara prognoser.

Den bild jag nu visar var central for vart beslut i januari, som jag beskrev
som ett viktigt beslut. Den streckade linjen visar var prognos for KPIF exklu-
sive energi nér vi gjorde prognosen i borjan av 2022. Da trodde vi att inflationen
skulle vara ungefar 2 procent framéver, som den hade varit ett antal ar dess-
forinnan.

Den blaa linjen visar utfallen. Som ni ser &r det en dramatisk skillnad mel-
lan vad vi trodde i b&rjan av 2022 och var vi befann oss i mitten av 2022. Vi
var helt fel ute i var prognostisering. Det skapade stor osékerhet hos manga,
inte minst hos oss som har att styra och forsoka tdmja inflationsuppgangen.

Pa de roda prickade linjerna ser ni att vara prognoser pa senare tid har stamt
med utfallen. Har verkar vi helt plotsligt battre forstd vad som sker. Da blir vi
tryggare i att fatta den typ av beslut som vi fattade i januari, som att signalera
att vi antagligen ar pa rantetoppen och att vi inte kan utesluta rantesankningar
under forsta halvaret.

I viss man kan man sdga samma sak om tillvaxten, dven om dramatiken i
prognosfelen inte alls &r lika stor. Men detta ar som sagt en viktig del.

Nar vi tittar framat — jag tror att vi kommer att f& mycket fragor har om
vad vi tycker framat — har vi i var kommunikation sagt att om detta fortsatter
att falla in i linje med prognoserna star vi for det vi har sagt, namligen att vi
inte utesluter rantesénkningar. | det uttalandet ligger att det ska fortsatta att
falla in i linje med en utveckling mot lagre ranta. Inflationen star pa fastare
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mark, men det finns risk for bakslag. En del av dessa risker och annat samt lite
nyanser av detta kommer Per att beskriva. Jag har ndmnt att rantesénkningar
inte &r uteslutet.

Fortsatt ar vi data dependent, som det brukar kallas pa engelska. Ny in-
formation kommer att avgora var vi star, och vi har ocksa sagt att vi kommer
att gora det med viss forsiktighet. Det &r en ganska svar avvagning. Vi vill inte
hamna i ett 1age dar vi har véntat for lange med att sanka rantan for att vi vill
vara 6versékra, men vi vill inte heller hamna i ett 1ge dér vi lite grann chansar.
Var den balansen gar ska vi bland annat diskutera nér vi traffas for ett pen-
ningpolitiskt méte om nagra veckor.

Per Jansson, Riksbanken: Jag kommer att fatta mig ganska kort, sa far ni ocksa
tid att stalla era fragor. Jag tankte prata lite mer om riskbilden, som Erik
Thedéen var inne pa.

Det viktigaste som har hant har &r att vi ser en minskad risk for att infla-
tionen ska bita sig fast pa en niva dver inflationsmalet. Det skulle jag vilja sdga
ar den stora forandringen. Erik gick ju igenom en hel del av dragen i
huvudprognosen, som redan antyder varfor vi gor en sddan bedémning, och
jag tankte fordjupa mig lite i det. Att vi sett att prognoserna fungerar battre har
gett oss ett storre sjalvfortroende. Det ar pa vég at ratt hall, och riskerna avtar.

Att vi borjade prata om och resonera kring tankta lattnader i penningpoli-
tiken framover var den stora férandringen som skedde i januari. Jag skulle séga
att detta gér tillbaka till i oktober ungefar i fjol nar det bérjade se betydligt
battre ut i siffrorna.

Lat mig forst komma till de minskade riskerna for att inflationen ska bita
sig fast pa en for hog niva. Erik gick igenom lite av inflationsbilden och de
positiva trender man kan se. Vi har satsat mycket pa att forsoka analysera det
underliggande pristrycket pa olika satt. Matten pd inflationens momentum har
och nu, som Erik visade, tre- och sexmanadersforandringar, ar ett exempel pa
det, men ocksa nya alternativa matt som mer ska forsoka fanga den trendméss-
iga utvecklingen. Dar har det varit en valdigt stabil bild &t ratt hall sedan en tid
tillbaka. Det &r en viktig sak i bedémningen av minskade risker.

I grova drag kan man séga att man ser samma tendenser i omvérlden. | en
varldsekonomi som hanger ihop sa mycket som den gér i dag spelar det jatte-
stor roll vad som hander i omvarlden. Detta ger en samlad bild av att vi &r pa
vég i rétt riktning, inte bara i Sverige utan ocksa i andra lander. Vi fick senast
i gar nya inflationsutfall frin Danmark och Norge som understrok att sa &r
fallet. Var nasta siffra kommer pa torsdag, tror jag. Det ska bli spannande att
se om detta da fortsatter.

En annan omstandighet i Sverige dar vi skiljer oss mycket at fran i alla fall
USA, som har en vildigt hog tillvaxttakt — 2,5 procent, tror jag, eller ndgot
sddant — ar att aktiviteten som Erik visade nu har avtagit. Minus 0,2 — eller vad
tillvaxten ser ut att bli for 2023 — ar ingen bra siffra saklart, men jamfort med
de forvantningar vi hade dr det 4ndd betydligt béattre. I var senaste prognos
hade vi ungefar samma nedgang i ekonomin 2024.
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Dessa prognoser kommer vi naturligtvis att putsa pa nu, men bilden &r helt
enkelt att detta inte tecknar en miljo dér inflationen snart kommer att skjuta
ivag uppat. Detta ar ett viktigt skal till att man kan kanna sig relativt trygg med
att den fortsatta nedgangen i inflationen ska kunna paga.

Det ar ju en i ndgon mening trakig egenskap i penningpolitiken att man
behdver belasta efterfrdgan med dessa rantesankningar. Men da ska man tanka
pé att alternativet, namligen att inte fa ett grepp om inflationssituationen och
sedan behdva hoja mycket mer, ar mycket vérre. Det kan alltsd vara vart att
satsa pa en lite kortsiktig smarta som inte &r rolig att ta men som 4nda &r béttre
an en betydligt storre smérta pa langre sikt.

Vi har ocksa haft ett hogt fortroende for penningpolitiken i Sverige. Det
har tagit sig uttryck pa olika satt. Vi fragar ju vad man tror om inflationsut-
vecklingen pa ett antal ars sikt, och det har legat nara inflationsmalet under en
langre tid. Det ligger en grund dér folk tror att vi ska ga tillbaka till 2 procent
sd smaningom, och det ar valdigt bra, for da far vi storre mojligheter att bedriva
penningpolitiken lite mer flexibelt.

Det kanske allra viktigaste i Sverige ar tvaarsavtalen som vi fick, med I6ne-
6kningar pa lite dver 4 procent det forsta aret och 3,3 procent det andra éret.
Denna fallande profil var ett tydligt uttryck for en tro pa att inflationsmalet
kommer att aterstallas. Det har varit valdigt bra i Sverige. Vi ar lite unika dar.
Det &r en grej vi garna pratar om nér vi &r ute internationellt.

Det senaste utfallet for l6nerna — de kommer ju med en efterslépning — var
4,4 procent i december. Det har tickat upp lite grann, men jag tycker inte att
man ska hetsa upp sig for mycket 6ver det. Vi gar nu snart in i det andra ret i
avtalsrorelsen som ligger pa 3,3 procent. Da finns det alla skl att forvénta sig
att det ska kunna komma ned lite grann.

Att riskerna for att inflationen ska hamna for hogt har minskat betyder inte
att det inte finns nagra risker dver huvud taget for att vi far bakslag och att
inflationen gér upp igen. Det ar tre delar har som vi sarskilt har diskuterat.

En del &r de geopolitiska spanningarna. Dessvarre hander det valdigt
mycket i omvérlden, och det kan skapa nya problem, inte minst med kostnads-
storningar pa olika satt.

En annan del &r kronans vaxelkurs. Ni vet ju att vi under en langre tid hade
en standig forsvagning av kronan som vi hade svart att forsta oss pa. Nu har
kronan sedan arsskiftet, efter ytterligare en liten forsvagning, varit ganska sta-
bil. Det ar inte sa att kronan &r dunderstark, men utvecklingen ar betydligt
stabilare nu &@n vad den var tidigare.

En tredje del &r foretagens prissattningsbeteende, som vi har talat om flera
ganger har. Prisplanerna som foretagen anger i olika enkétundersokningar
kommer ned. Det &r véldigt positivt, men man kan inte vara alldeles saker for
det. Om det kommer nya stérningar kan man tinka sig att de atergar till bete-
endet dér kostnadstkningar 6vervaltras mycket snabbare &n normalt, och det
ar sdklart inget bra prissattningsbeteende. Det &r lite som en motor som har
dverhettats. Det kanske finns en tendens att den kan 6verhettas igen. Skulle
sadana storningar komma i nartid finns det sadana risker.
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Dessa tre saker ar var for sig kanske tillrdckliga for att skapa en del
problem for inflationen, men sarskilt om de kommer i ngot slags samverkan.
Man kan ténka sig att geopolitiska storningar och minskad riskaptit i varlds-
ekonomin satter sig pa kronan, som blir svag. Om detta da sker i en miljo dar
foretagens prisséttningsbeteende inte ar riktigt normalt kan de samverka till att
skapa ett storre inflationsproblem. Detta ar inte huvudscenariot vi har, men det
ar anda saker som vi behéver uppmarksamma nu under resan framaver.

Ordféranden: Tack for de inledande presentationerna. D& kommer jag att
sléppa in finansutskottets ledamoter i partiernas storleksordning, tre och tre.
Vi samlar ihop och svarar p& samma sitt som under den foregdende rundan.

Mikael Damberg (S): Jag tackar for tva spannande och lite forsiktigt positiva
presentationer om att vi har passerat rantetoppen och att vi kanske ar pa vag
mot rantesankningar. Alla skulle sékert vilja veta nar de kommer. Jag ténkte
inte stélla en fraga om det, dven om jag &r sugen.

I debatten kring Riksbankens agerande framdver &r en ganska stor diskus-
sion hur kopplat detta ar till vad som hander i USA och vad som hander i ECB.
Men med den presentation som ni har gjort har i dag har ni néstan uteslutande
fokuserat pa de siffror som géller Sveriges utveckling. Ska jag tolka det som
att det ar utvecklingen i inflationen, inflationsférvantningarna, som kommer
att vara végledande for Riksbankens agerande kopplat till rantan framover, eller
finns det en indirekt fraga som ni dndé& véager in som kanske handlar om det
som Per var inne pa i slutet, namligen kronans stéllning? Hur ska vi tolka den
har diskussionen?

Den andra fragan handlar om det positiva i att det ser ut som att man, vilket
ofta ar svart, gar igenom en inflationschock och att det kan bli ndgon form av
mjuklandning i ekonomin och att vi kanske bérjar narma oss ett saddant scena-
rio i manga delar av varlden. Med den nya rikshankslagen finns det ju en ny
formulering om att ni ska hélla inflationsmalet, men ni ska ocksa ta realeko-
nomisk hansyn. | ndgon mening kan man i presentationerna marka att ni ser
en negativ eller svag tillvaxt och en férsamrad arbetsmarknad. Hur véger ni in
detta nya satt att ta realekonomisk hansyn nu nar ni gar framat?

Jag tanker framst p4 att det finns vissa sektorer som &r valdigt paverkade.
| gar var jag i Uppsala och traffade byggnadsarbetare. De kanner av en helt
annan verklighet som de inte har ként av sedan 90-talskrisen. Det finns alltsa
sektorer dar det inte gar att tala om nagon mjuklandning utan som kan fa stora
ekonomiska foljder bade for enskilda och for ekonomin langsiktigt. Hur vager
ni in det nar ni jobbar framat?

Charlotte Quensel (SD): Stort tack for dragningen! Jag kommer inte heller att
forsoka frdga om vad rantan kommer att vara.

Vi har under en langre tid haft en stram penningpolitik, bade fran Riksban-
ken och regeringen. De ser lite ljusare ut, och férhoppningsvis kommer
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inflationen att plana ut och inte bita sig fast. Jag sag att Riksgélden i sin senaste
prognos har skrivit att KPIF-inflationen matt som arsgenomsnitt troligen kom-
mer att ligga pa 1,7 procent bade for ar 2024 och for ar 2025. Det Gppnar ju
upp for lite mojlighet till stimulanser, till exempel inom infrastruktur och
energi.

Finanspolitiska radet gick i gar ut och sa att vi kan sluta spara och 6verge
overskottsmalet. De skriver att statsskulden skulle kunna oka till 50 procent.
Ponera att vi frangar overskottsmalet och i stallet utokar statsskulden upp till
50 procent dver till exempel &tta ar. Hur ser ni att kort- och langrantan skulle
paverkas av en sadan finanspolitik, och hur skulle Riksbanken kunna komma
att hantera detta i sin rantesittning? Hur ser Rikshanken pa att ett 6kat uppla-
ningsbehov paverkar langrantan i rantemarknaden i ett lage dar Riksbanken
har slutat képa obligationer och i stallet siljer obligationer? Hur skulle en sa-
dan expansiv penningpolitik paverka den svenska FX-kursen?

Jan Ericson (M): Om man jamfor Sverige med stora delar av Europa ser man
att vi har en tradition i Sverige av ganska korta bindningstider for vara bo-
stadslan jamfort med manga andra lander, dven USA. Det gor att man brukar
sdga att rantan biter snabbare i Sverige n i manga andra lander.

Vi ser i dag att det ar ett ganska tufft lage for manga hushall, och som
Mikael Damberg namnde har dven byggsektorn drabbats valdigt hart av att vi
har ett hdgt rantelage i Sverige jamfort med tidigare. A andra sidan sa faktiskt
Martin Flodén i forra passet att svenska hushall kanske anda inte &r sa rante-
kansliga som man faktiskt har trott. Det dér &r lite motségelsefullt. Jag skulle
garna vilja hora Riksbanken utveckla lite hur rantekansligheten paverkar Riks-
bankens beslut och framfor allt — om det &r s att svenska hushall ar mer rante-
kansliga an omvarlden — hur det paverkar era kommande rantebeslut.

Ytterligare en fraga som lite grann &r kopplad till det som Mikael Damberg
tog upp ar hur viktigt det egentligen &r att den svenska rantepolitiken gar i takt
med omvérlden. Hur sjalvstandig &r Riksbanken, om man véger in hansyn till
valutakurser och liknande, och hur mycket kan man avvika frén exempelvis
ECB:s rantebanor utan att det allvarligt paverkar den svenska valutakursen?

Ordféranden: Jag lamnar over till riksbankschefen och direktionen att tillsam-
mans besvara dessa fragor.

Erik Thedéen, Riksbanken: D ska jag forannonsera hur jag fordelar ordet sa
att det blir lite férberedelseméjlighet. Jag tankte att Martin Flodén kunde ta
fragorna om var koppling eller inte koppling till ECB och Fed. Det finns ju tva
sadana fragor. Jag tankte att Anna Breman skulle kunna resonera lite grann om
hur vi vager in realekonomin. Byggsektorn namndes ju som en sektor som gar
valdigt daligt, vilket jag ockséa sade ndgot om. Sedan tankte jag att Aino Bunge
skulle kunna prata om statsskulden och de diskussioner som finns om malet.
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Jag ska sjalv ocksa saga nagot om detta. Per Jansson skulle kunna saga nagot
om rantekanslighet och korta rantor, som Jan Ericson stallde fragor om.

Lat mig forst ta ndgot om den del som jag allokerade till mig sjalv och till
Aino, namligen 6verskottsmalet. Det finns ju en sadan diskussion. Det &r inte
en diskussion som Riksbanken &r inne i eller ska vara inne i, men jag tycker
anda att man kan siga att vi ska vara valdigt glada éver att vi i Sverige har
ordning och reda pé statens finanser. Det har betydelse for inflationen, och det
har betydelse for krisberedskap och for hur vi klarar oss om vi skulle ga in i
sémre tider.

Den senaste tiden ar en valdigt bra illustration av det, nar rantorna gar upp
fran statsskuldsrantor pa under 1 procent, alltsd néstan ingenting, till 4 procent
— de var vl uppe och vénde dar, och nu har de val gétt ned lite. Det ar en
ganska dramatisk okning av statsskuldsrantorna. Har man da en hog statsskuld
kommer det att vara detta som staten dgnar sig at — att betala statsskuldsrantor.
Det blir alltsa svarare att satsa pa andra saker. Detta ar i och for sig trivialt,
men det ar véldigt viktigt att ha i bakhuvudet.

Om man gor gradvisa forandringar som behaller inriktningen pa ordning
och reda tror jag allts att det 4r ganska odramatiskt. Men forandringen far inte
leda till en uppluckring av det synsattet, for da ar det ett sluttande plan. Det
finns ménga lander i Europa som &r pé det dar sluttande planet, och inget av
dem verkar gilla att vara dar. Det 4r alltsd en allméan syn pa detta. Exakt var
man ska landa tycker jag till stor del &r politiskt, och vi kommer ju fran ett bra
lage.

Med det tankte jag be Aino att forst fylla pa lite i den fragan och kanske
dven svara nagot pa om det ar lage att stimulera nu for att inflationen ar l1ag —
den fraga som vi fick fran Charlotte Quensel fran Sverigedemokraterna. Dar-
efter fordelar jag ordet vidare.

Aino Bunge, Riksbanken: Jag haller helt med om den grundlaggande forutsatt-
ningen. Det har varit ett ramverk som har tjanat Sverige val att ha en stram
budgetpolitik, en sjalvstandig riksbank och léneférhandlingarna i industriav-
talet. Grunderna i detta ar alltsd viktiga att bevara, men det ar en politisk fréga
exakt hur man formulerar det.

Nér det galler fragan om samverkan mellan finanspolitik och penningpo-
litik under en inflationsuppgéang &r det tydligt att om man hade haft stora efter-
fragestimulanser under den har perioden hade det lett till att vi sannolikt hade
behovt hdja rantan mer. Darmed inte sagt att man inte kan bedriva finanspolitik.
Det vi kommer in pd nar vi pratar om olika sektorer eller delar av svensk eko-
nomi som gar valdigt daligt ar att vi har en ranta for hela Sverige och for alla
sektorer. Det skapar obalanser, och har finns det ett valdigt stort behov av att
ocksa bedriva finanspolitik.

Det ar svart att svara pa fragan vad som hander om man 6kar statsskulden.
Det beror valdigt mycket pa vad man anvander pengarna till. Men det &r klart
att det finns mycket saker man kan géra som inte skulle paverka inflationen.
Var uppgift 4r att hela tiden séga att vi kommer att félja det mal som vi har
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och halla inflationen nara malet pa 2 procent. D4 kommer finanspolitiken att
spelain.

Det kan mycket val vara sa att vi kommer tillbaka till en situation dar ran-
torna ar lagre och vi vill stimulera ekonomin. DA tycker jag att det finns ett
viktigt samspel har och en méjlighet till dialog for att se till att man far den
bista ekonomiska politiken som en helhet. Men i grunden ar alltsé vart ansvar
inflationen, medan de storre frdgorna ligger pa finanspolitiken nar det galler
struktur och annat.

Nar det géller upplaningsbehovet har Sverige i dag en relativt lag stats-
skuld. Precis som att vi har kunnat salja vardepapper i den hér situationen be-
domer jag att det inte skulle ha en sadan péverkan att det allvarligt skulle stéra
var penningpolitik om man andrade upplaningen.

Erik Thedéen, Riksbanken: Da ber jag Anna ta det som gallde realekonomisk
hansyn.

Anna Breman, Riksbanken: Forst maste jag saga att den inflation som vi har
haft de senaste tva aren ar en god och véldigt hard pdminnelse om hur héart
inflationen slar mot alla, bade hushall och féretag. Och det slar alltid hardast
mot dem som har minst resurser. Det har vi sett i den har inflationsuppgangen
nar det ar sma marginaler och nar matpriser, elpriser och sa vidare stiger s har
mycket. Nar vi far den typen av chocker ar vart uppdrag att snabbt och effektivt
motverka detta.

Sedan &r det helt ratt att vi ocksa ska ta realekonomisk hansyn. Det gor vi
alltid direkt och indirekt, for den realekonomiska utvecklingen paverkar ju
aven inflationsutvecklingen Gver tid. Vi tittar alltid pa hur det gér brett i svensk
ekonomi mellan olika sektorer.

Nar inflationen ar sa hdg och smartsam som den var under 2022 och 2023
blir det extra mycket fokus pa att forst fa ned inflationen. Nu nar inflationen
har kommit ned — och precis som Erik och Per beskrev har vi nu betydligt
tydligare signaler om att detta ar en hallbar utveckling och att vi kommer till-
baka till en varaktigt l&g och stabil inflation — har vi lite mer frihetsgrader.

Om man tittar pa protokollen fran oss allihop tror jag att man kommer att
se att manga av oss har pratat extra mycket om arbetsmarknad och konjunktur
och hur det paverkar framover. Som lagen &r skriven ar prisstabilitet Gverord-
nat, och vi ska &ven ta realekonomisk hansyn. Det gor vi i hur vi beskriver
utvecklingen, hur det paverkar inflationen. Nar vi kanner storre trygghet med
att vi dr pa vag tillbaka till 1dg och stabil inflation blir den realekonomiska
utvecklingen alltmer viktig, och dér &r vi nu.

Erik Thedéen, Riksbanken: Tack Anna! Jag vander lite pd ordningen for Per
och Martin, for ni ar s3 palasta pa detta att ni kan agera snabbt. Jag tankte dé
ge rantekanslighetsfragan till Martin som far fullfélja det resonemanget. Det
var ju lite s& fragan var stalld.
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Martin Flodén, Riksbanken: Skulle jag alltsd bara tala om rantekansligheten
och inte det andra? Okej!

Svensk ekonomi &r inte sd rantekanslig, eller jo, den dr mer rantekénslig
an nastan alla andra ekonomier, men den var ocksd mer motstandskraftig an
vad vi ség framfor oss. Detta géller &ven omvérlden. Aven i de mindre réante-
kansliga ekonomierna har man blivit 6verraskad av motstandskraften.

Det hanger formodligen ihop dels med négot som vi har varit inne pa, nam-
ligen en uppdamd efterfragan efter pandemin som var storre 4n vad vi sdg
framfor oss, dels férmodligen att egentligen alla hushall tvingades att spara
under pandemin. Det gick inte att lagga pengar pé bland annat de delar som
ligger i kulflationen, som riksbankschefen visade, det vill sdga hotell, restau-
rang, utrikesresor och s vidare.

Vi vet att det totala hushallssparandet i Sverige ar hogt. Var bedémning
normalt sett &r att det ocksa ar valdigt skevt fordelat. Vissa hushall sitter pa
mycket formdgenhet, men det ar ocksd manga som inte brukar ha sa stora mar-
ginaler och buffertar. Formodligen var sparandet just efter pandemin mycket
bredare fordelat &n vad vi sdg framfor oss. Tyvarr har vi daliga data pa detta,
som ni vet. Vi skulle 6nska att vi hade battre datatillgang. Att kunna ta in sddana
data &r nagot som vi har ett 6nskemal om gentemot riksdagen. D3 hade vi
kanske kunnat se detta lite tydligare i forvag, eller tillrackligt snabbt.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag ldmnar over till Per och frdgan om vi kan ga
fore ECB och Fed — en fraga vi ofta far.

Per Jansson, Riksbanken: Nu har jag forberett tva olika fragor, dock inte
denna, men det gar bra!

Det finns ingen mekanisk koppling dar, alltsa att vi nddvandigtvis maste
vara positionerade pa ett visst satt i relation till omvarlden hela tiden. I en varld
som hanger ihop kommer det som hander i omvarlden att spela roll, inte minst
for var vaxelkurs.

Nu har vi gatt igenom en period med ganska betydande problem pa vaxel-
kurssidan, och da ar det klart att vi ar lite uppmérksamma dar och ogarna vill
att det ska uppsté nya negativa trender for kronan. Det slar for évrigt tillbaka
i slutandan pd inflationen ocksé. Det galler alltsd inte kronans utveckling i sig
sjélv, utan det &r mer vilken betydelse det har for inflationen.

Om man far spekulera lite ar val den avgorande fragan hur bra det gar nu
med anpassningen nedat i siffrorna vi ser i Sverige i férhallande till nskemalet
om att inte skjuta under inflationsmalet. Borjar den risken bli mer pataglig
kanske man &r beredd att ta storre risker med vaxelkursen och agera lite tidigare
an annars, for da tycker man kanske att man har ett storre utrymme dar, och da
kan vi ocksa tala en nagot svagare kronutveckling utan att det forstor inflations-
bilden. Det &r en mojlighet.
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Om man tar Sverige och USA just nu som jamforelsepunkter kan vi se att
konsumtionsanpassningen i Sverige — har ar vi lite inne pa Jan Ericsons fraga
— har pagatt valdigt tydligt anda. Varje kvartal sedan fjarde kvartalet 2022 fram
till tredje kvartalet 2023 har vi haft betydande negativa bidrag fran hushalls-
konsumtionen till BNP-tillvaxten. Vi pratar alltsd om 1 till 2 procentenheter —
det &r betydande bidrag. Nu har det lattat. Det ar nastintill noll i de senaste
siffrorna. Kanske fortsétter det uppat.

For ett land som Sverige — jamfort med USA, dar man sitter i jattelanga
kontrakt och det inte hander négonting med laneréntorna — blir fragestall-
ningen om man riskerar att fastna pa en for hog niva for inflationen eller har
tagit i lite for mycket sa att man kommer for 13gt med inflationen. Fragestall-
ningen blir alltsa lite annorlunda. Det ar de fragorna vi brottas med nu nar vi
funderar pa nar det ar lampligt att borja agera i vart fall. Kronan kommer att
finnas dar och omvarlden finns dar. Vi kan gilla det eller inte, men sa ar verk-
ligheten beskaffad.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag far avsluta den har sessionen med att be om
ursakt for att jag turnerade fragorna lite random, men det illustrerar att det ar
ett kollektivt beslutsfattande dar alla kan svara pa fragornal

Ida Gabrielsson (V): Jag tankte aterkoppla till den frdga jag stéllde i férega-
ende omgang nar det géller redovisningen av det som ni omnamnde som fore-
tagens prissattningsbeteende. P& kort sikt kan man minska efterfrdgan pé det
sdttet, men pa lang sikt blir det ju svart. D& aterkommer vi till det som jag tog
upp tidigare, namligen att det kanske &r andra atgérder som kravs ocksa. Annars
blir valdigt manga véldigt fattiga, samtidigt som vinstandelarna 6kar.

Mikael Damberg lyfte realekonomisk hansyn, och det har ni ju ndmnt en
hel del om. Nu har vi ett lage med & ena sidan en hog inflation som talar for
penningpolitisk atstramning och 4 andra sidan en vikande konjunktur som kan
tala for en penningpolitik i motsatt riktning. Jag funderar pd om man kanske i
det laget ytterligare skulle behdva starka méjligheten att ta realekonomisk han-
syn — det &r ju en kand fundering som vi i Vansterpartiet har haft.

Sjalvklart kan jag begripa att det tidigare kanske inte var négon storre
diskussion om att justera det, nér centralbanker runt om i vérlden fick kdimpa
for att uppna ett inflationsmal pa 3 procent. Men visar inte den nuvarande
situationen att det kanske skulle kunna vara mojligt? Nu behdver ni inte svara
pa det, men jag tanker att man kanske kan frdga sd har: Visar den har
situationen som ar sd komplex enligt er uppfattning att Riksbanken borde fa
ett bredare mandat for att kunna navigera?

Sist tankte jag ocksa ta upp det som ni svarade mig forra gangen, namligen
att ni tar hansyn till de nya fakta som kommer in. Men med det séttet vi for
inflationsstatistik far de senaste tolv manaderna en valdigt stor betydelse. Trots
allt ser vi att vi nu ar néra att na inflationsmalet. Bekampar Riksbanken kanske
den tidigare inflationen snarare &n det I&ge vi &r i nu? I finansutskottet fick vi
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en valdigt bra presentation av Andreas Wallstrém som visade pa hur det ser ut
pa kortare tid framat, vilket ni ocksa har redogjort for har. Det var mina fragor.

Martin Adahl (C): Tack &terigen fér en bra presentation!

Jag har tre fragor, och den forsta géller riksdagens roll i finanspolitiken i
forhallande till inflationen. Det har berérts innan, och det finns ju det uppen-
bara: Om vi spenderar for mycket stér det penningpolitiken, och det blir for
mycket inflation. Man méste vara lagom restriktiv och dven gynna priskon-
kurrens pa mat och andra varor, kanske ocksa energi, s att de inte stiger for
mycket. Kan ni ber6ra innehéllet lite mer i meningen: Hur viktigt 4r det att
gynna produktionskapaciteten i ekonomin och minska trycket dar? Hur viktigt
ar det utover sjalva priskonkurrensen pd marknaderna att man minskar kost-
nadstrycket for foretagare i ett sddant har vandlage i penningpolitiken? Det var
min forsta fraga.

Min andra fraga géller den markliga situation som Sverige har men som
nastan inga andra lander i véstvérlden har, namligen hdg inflation och hog
arbetsldshet — forvisso ocksa hyggligt hdg sysselsattning men hdg arbetsloshet,
och darmed tanker man sig mycket ledig kapacitet. Hur paverkar det penning-
politiken att vi har eller inte har, det far ni bedéma, en tudelning mellan & ena
sidan en kompetensbrist, som fortfarande driver upp tjanstepriserna &ven om
de &r pd vig ned, & andra sidan en stor arbetsléshet? Vad betyder detta?

Min tredje fraga galler var balansen ligger i impulserna utifrén, négot Per
Jansson var inne pé. Det berérdes lite grann, men det finns fragetecken nar det
géller stora handelspartner som Tyskland och Kina och deras ekonomiska ut-
veckling. Det finns tecken pa en ganska snabb avmattning, for att inte séga
kris, i dessa lander. Samtidigt ser vi att USA, som har varit lite mer ledande
for Sverige, har en tjansteinflation som forst gick ned lite, som i Sverige nu,
men som i slutet av denna inflationscykel inte vill ta sig ned riktigt som man
trodde. Gor ni samma bedémning? Hur ser ni pa den internationella balansen
av risker?

Annika Hirvonen (MP): Tack for bra presentationer och &ven intressanta svar
pa fragor!

Martin Flodén resonerade om att man inte hade ett riktigt grepp om det
sparande som antagligen ackumulerats hos hushallen under pandemin. P4 vilket
sétt tror ni att ni hade agerat om ni hade haft kunskap om tillgangar och skulder
hos svenskarna innan inflationschocken kom? Det héar &r givetvis en politisk
fradga som vi kommer att behova diskutera. Vi vet dock att ni och dven andra
aktorer efterfragar statistik om tillgangar och skulder hos hushallen, men det
finns en viss oro hos en del att detta skulle fa negativa effekter. Det vore in-
tressant att hora vad ni tror att detta skulle ha bidragit till konkret.

Precis som lda Gabrielsson undrar jag 6ver det prisséattningsbeteende som
en del foretag, till exempel i livsmedelsbranschen, har haft dar de har hojt pri-
serna pa ett satt som inte motsvarar de prishojningar de sjalva har haft. Vilka
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atgarder tror ni skulle vara mest verkningsfulla for att motverka prishéjningar
utéver dem som omvérldsfaktorer har bidragit till?

Erik Thedéen, Riksbanken: Vi borjar med frdgan om prisséttningsbeteendet
och penningpolitikens roll. Ida Gabrielsson resonerade om huruvida man ska
ha starkare skrivningar om realekonomiska hansyn. Anna kan fa svara pa det.

Anna Breman, Rikshanken: Jag tankte ta upp tva saker. Att prissattningshete-
endet har varit annorlunda vet vi. Det har varit annorlunda pa det sattet att
foretagen hojde priserna oftare nar kostnaderna 6kade. De hojde alltsd inte i
storre steg, utan de gjorde fler justeringar av priserna. Vi har foljt detta pa
mikroniva. Men dessa data laggar tyvarr, sa vi kan inte se exakt hur det gér nu.
Vi kan dock fraga foretagen, och nu har vi fatt en del statistik. Konjunkturin-
stitutet har sina prisplaner dér foretagen sager att de inte kommer att hoja lika
mycket framover. | Riksbankens foretagsundersokning har vi fragat extra om
prissattningsbeteendet, och foretagen sager att de ar pa vag att ga tillbaka till
mer vanliga monster. Det &r bra att vi far dessa svar nu.

Ovanpa det ska jag namna nagot Erik var inne pa tidigare. Vi &ker ut i
landet och traffar foretag och hushall for att hora fran dem direkt. Tyvarr kunde
vi inte gora det under pandemin, men nu har vi varit ute mycket. Senast i férra
veckan var jag i Karlskrona och besokte nagra valdigt framgangsrika export-
foretag, och de sa att under situationen med bade utbudsstorningar och stor
efterfrgan efter att samhéllen 6ppnat upp kunde de hoja sina priser béde ofta
och mycket. Men sa 4r det inte langre.

Vi far alltsd manga olika signaler om att man &r pa vag till ett mer normalt
prissattningsbeteende, vilket vi valkomnar. Det &r en av de saker vi har tittat
efter och som vi vill se framover.

Hur blir det nasta gang vi far en chock? Denna erfarenhet kan ocksa pa-
verka framover. Vi har behov av att ha mer data och kunna folja denna typ av
information mycket narmare. Man sdg att det gick ganska bra att fora over
okade kostnader mot konsument. | dag ar man ocksa mer digital, s det kanske
ar béade billigare och enklare att dndra sina priser. Vi behéver ha stor vaksamhet
pé detta framover.

Vad ska man vidta for atgarder? Konkurrens &r viktigt. Om man har mark-
nader med perfekt konkurrens ar foretagen pristagare. P4 marknader med god
konkurrens blir det svart for foretag att ta ut alltfor stora kostnadsokningar.
Det handlar ocksd om utbud. I samband med pandemin hade vi stora utbuds-
storningar, men sedan kom god efterfragan. Det penningpolitiken har gjort ar
att dampa efterfragan sa att utbudet har kommit i fatt. | Sverige och andra lan-
der som har gjort samma sak ser vi att det nu &r en béttre balans mellan utbud
och efterfragan, och det blir en mer stabil utveckling av priserna framéver.

Detta var nagra kommentarer om prissattningsbeteende. Det har varit val-
digt viktigt under denna inflationsuppgdng, och det kommer att vara viktigt
framover.
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Erik Thedéen, Riksbanken: Lt mig fylla i lite vad géller breddning av mandatet.
Det finns centralbanker som har tva mal, Fed &r ett sddant exempel. Lt oss
satta detta i ett perspektiv. Vi hade en inflation pa éver 10 procent, alltsa 8 pro-
centenheter fran vart mal, och vi hojde rantan till 4 procent. Det har blivit en
konjunkturnedgang och en viss 6kning av arbetslésheten, ja, men anda relativt
mindre &n vi trodde. Det &r en signal om att vi tar realpolitiska hdnsyn. Om vi
hade varit éverdrivet fokuserade pa inflationen pa kort sikt hade vi rimligtvis
h6jt rantan annu mer. Jag tycker alltsa att vi har visat att vi i praktisk handling
tar hénsyn till detta.

Det finns dock sddant som ar mycket svarare, till exempel tudelningen av
ekonomin. En kollaps i bostadsinvesteringar ar svar att bygga in i ett riksbanks-
mél. Aven med dubbla mél skulle vi inte kunna hantera en s&dan situation.
Den landar tyvarr tillbaka i knat pa det politiska systemet. Det om denna fraga.
Det ar dock en stor fraga, sa har kan man forstas landa i olika syn.

S4 till Martin Adahls frdga. Jag tankte att Aino kan sdga ndgot om vad
finanspolitiken kan gora forutom att gasa och bromsa, det vill saga innehall,
utbudsstimulerande &tgérder och sa vidare.

Aino Bunge, Rikshanken: Martins fragor illustrerar att Riksbanken har manga
svéra fragor att fundera pad. Forutom att finanspolitiken ska vara tillrackligt
restriktiv kan man behdva vidta atgarder i extrema situationer. Lat oss dock
komma ihdg att 6kande priser ger starka incitament for att 16sa produktionska-
pacitet och annat. Ett exempel &r naturgasen i Europa. Nar priserna steg véldigt
fort skapade man snabbt mojligheter for att fa fram flytande gas och terminaler
for det. | normala tider &r konkurrens valdigt viktigt, precis som Anna var inne
pa. Men i en inflationsuppgang spelar inte bara konkurrensen roll, utan fore-
tagen kan hoja priserna just for att efterfragan finns och alla andra hojer sina
priser. Nér kronans vaxelkurs forsvagades var det inte heller méjligt att titta
utomlands ndr man satte priserna.

Nér det galler arbetsloshet och kompetensbrist tittar vi i forsta hand pa
sysselsittningen. Den har 6kat, vilket har paverkat arbetsléshetssiffrorna. Men
kompetensbrist &r ocksé en langsiktig fraga som kan péverka den ekonomiska
utvecklingen framat, sa givetvis tittar vi aven pé den. Just nu kan vi 4ndé saga
att sysselsattningen har Gverraskat oss positivt i denna konjunkturnedgang.

Det ar svart for oss att saga vad som hander om man 6kar statsskulden, for
det beror pa vad man anvander pengarna till. Nagra atgarder kan vara inflations-
drivande medan andra kan leda till en effektivare ekonomi och battre struktur.
Allt beror pa innehallet i finanspolitiken.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag tankte be Per svara pa detta med internationella
obalanser med kraftig nedgéang i bland annat Tyskland och Kina. Och om vi
bara tittar pa tolvmanaderstakt ar det da s& som man brukar sdga om generaler:
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Forsoker vi utkdmpa gardagens krig, eller forstar vi verkligen ocksa vad som
hander med inflationen h&r och nu?

Per Jansson, Riksbanken: Jag misstanker att du menar fragan om bakatblickande.
Lat mig borja dar. Min bild ar att vi fick en enorm inflationsuppgéang. Det som
hande i det forloppet var att vi hela tiden underskattade uppgangen. Vara prog-
noser hamnade hela tiden efter. Hela uppgangsfasen praglades av att det
verkade gd mycket snabbare 4n vad vi forstod. Bredden blev mycket storre an
vad vi trodde. Forst var det energipriserna och annat man kunde forsta sig pa.
Men sedan letade det sig in i alla priser, och uppgangen blev valdigt stor. |
samband med detta fick vara prognoser hela tiden revideras. Prognoser r 4ndé
ett resultat av data. Man anvénder inget annat hemligt, utan man tittar pa
verkligheten och forsoker att gora en intelligent framskrivning infér framtiden
utifran de data man har. Har fanns inte sa jattemycket fragestallningar kring
bakatblickande. Vi hamnade ganska tydligt pa efterkélken, och det handlade
om att forsoka forsta vad som hande i inflationshilden.

Som vi har forklarat har i dag har situationen blivit stabilare och béttre.
Fran mitten av 2023 borjade vara prognoser att fanga situationen béttre. Det
kandes som att vi borjade forstd dynamiken i inflationen battre. Det ledde till
att vi i slutet av forra aret sa att vi lter rantan ligga still. | januari 6ppnade vi
for att borja prata om nér det kan vara I&mpligt att sénka réntan. Allt detta &r
ett uttryck for storre sjalvfortroende, storre tilltro till prognoserna och storre
kénsla av att vi kan blicka lite framat igen. Jag ska inte séga att vi har grepp
om situationen, men det k&nns stabilare och som att vi har en annan situation
an tidigare. Anna var inne pa att dar 6kar ocksa flexibiliteten i politiken. Nar
inflationsmalets existens inte ar hotad langre finns det storre mojlighet att
tanka pa realekonomin.

Min berattelse om tillbakablickande &r alltsd att det finns naturliga skal till
att man i en s&dan svar situation blir ganska upptagen med att bara forsoka
forsta utfallen. Det om detta.

Martin undrade om USA &r ledande och hur man ska se pa deras situation
med tjansteprisinflationen. Han nimnde ocksa Tyskland. L&t mig borja med
USA. Federal Reserves svar pa varfor det gar att ha en hog tillvéixttakt samti-
digt som inflationen letar sig nedat, aven om det gar lite segt, &r att man har en
massa positiva forandringar pa utbudssidan pa gang. Nagra av dem hade man
forstatt eftersom de kom via politiska initiativ for att gynna investeringar; man
ser en jattekraftig uppgdng i delar av investeringsverksamheterna i USA.
Andra hanger ihop med befolkningstillvaxten; man har fatt in migrations-
strommar, vilket ger en utbudschock pa arbetsmarknaden. Det ar deras huvud-
berattelse, och konklusionen &r att det borde ga bra att fa ned inflationen till
malet trots den starka reala sidan. Men jag tror ocksa att de ar lite osakra, for
de kan inte vara helt sakra pd att det inte finns efterfrageinslag i detta. Det finns
sakert en fundering pd om det kommer att ga bra att f4 ned inflationen &ven
den sista biten.
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Var situation ar ganska annorlunda. Det déljer sig ingen inflationsbrasa i
den svenska realekonomin. Vi har fatt mycket storre effekter pa bade hushalls-
konsumtion och bostadsinvesteringar pa grund av rantehgjningarna. Frage-
stallningen har ar kanske snarare: Riskerar vi att hamna for 1agt? USA kanske
grubblar mer pd om det blir att f& ned inflationen pé slutet. Ar USA ledande?
De &r givetvis viktiga, men vi har lite olika fragestéllningar att fundera pa nar
det galler hur vi tajmar penningpolitiken nu.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag tankte att Martin kunde ta de fragor vi fick fran
Miljopartiets Annika Hirvonen om sparandet, om ett register hade gjort ndgon
skillnad och om prisséttningsbeteendet.

Martin Flodén, Riksbanken: Prissattningsbeteendet ar kanske redan avklarat,
sa jag gar till fragan om vi hade reagerat annorlunda om vi hade haft tillgang
till battre information om hur hushallens tillgangar och skulder ar fordelade.
Det ar en hypotetisk fraga eftersom jag inte vet hur data ser ut. Det hade alltsa
berott pa vad data hade visat. Men jag misstanker att vi hade kunnat se att
sparandet var lite jamnare fordelat just efter pandemin. Vi hade nog tyvarr inte
varit battre pa att forutse den inflation som var pa gang, men jag misstanker
att vi hade gjort lite béttre prognoser nér inflationen vél borjade stiga. Kanske
hade vi ocks reagerat lite snabbare med rantehojningar under 2022. Informa-
tionen skulle inte bara paverka penningpolitiken utan aven, och kanske vikti-
gare, analysen av finansiell stabilitet: Hur problematiskt &r det med hushallens
skulder, och vilka risker &r forknippade med det? Har finns det manga andra
myndigheter som skulle kunna gora ett battre arbete med sadan information.

Lat mig jattekort kommentera Ida Gabrielssons fraga om ett bredare mandat.
Det ar valdigt mycket en politisk friga, men man maste inse att ekonomin ar
en verklighet vi maste forhalla oss till. Vi kan ju inte trolla. Jag ar foresprakare
for ett snavt mandat, en tydlig delegering och ett tydligt ansvarsutkravande dar
prisstabiliteten star i fokus. Visst kan man ge oss ett bredare mandat, men om
man inte samtidigt ger oss en storre verktygslada tror jag att det kommer att
spara ur. Vi far samre maluppfyllelse vad géller savil prisstabilitet som fortro-
endet for inflationsmélet och kanske svensk ekonomi bredare. Pa kort sikt kan
man kanske uppna bittre realekonomisk utveckling men inte pé Iang sikt. |
stéllet blir den nog stokigare. Om man vill ha ett bredare mandat i en valfun-
gerande ekonomi maste man nog delegera fler verktyg, och da blir det en
massa problem for bade penningpolitiken och den politiska verklighet ni lever i.
Jag missténker darfor att ni inte heller vill ha det.

Erik Thedéen, Riksbanken: Lat mig understryka det Martin sa eftersom detta
med registret kommit upp flera ganger i diskussionen. Det &r naturligt att vi
far fragor om hur det ar kopplat till penningpolitiken, men det finns ockséa en
koppling till finansiell stabilitet, som Martin var inne pa. Kanske ar vardet av
dessa data annu storre dar. Det sker en 6versyn av dagens amorteringskrav,
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och det var en mycket intensiv diskussion mellan dem som tyckte att detta var
rimligt och rétt och dem som sa att detta var for hart och inte behovdes efter-
som det fanns s& mycket sparande. Den fragan ar mycket lattare att hantera om
man ser hur sparandet ar fordelat. Det ar inte sékert att det skulle leda till helt
annorlunda makrotillsynsatgéarder, men de skulle i alla fall vila pa lite battre
faktagrund. Det ar en viktig aspekt. Det kan ocksa vara sé att det finns effekter
pé finanspolitiken.

Lat mig avslutningsvis tacka for bra fragor fran alla er. Det &r av stort varde
for riksbanksdirektionen att f& komma hit och férklara. Vi fick en fraga om att
fortroendet for oss minskat, d&ven om det kanske vant uppat igen. Men ju mer
vi kan forklara och diskutera, desto mer kan vi starka fortroendet for oss, vilket
givetvis ar viktigt for att vi ska lyckas med vart mal.

Vice ordféranden: Det har fallit pd min lott att fran finansutskottet tacka for
denna offentliga utfragning om Riksbankens arsredovisning 2023 och den ak-
tuella penningpolitiken. Vi satter stort varde pa dessa offentliga utfrgningar.
Vi tackar riksbankschefen och hela den 6vriga direktionen for att ni aterkom-
mande kommer till oss, svarar pa fragor och foredrar er syn pa saken. Ni ar
oppna och transparenta, och man lar sig saker pa dessa tillstallningar. Ni &r
ocksa lite modiga ibland och svarar pé fragor man inte ar saker pa att ni skulle
svara pd. Det uppskattar vi eftersom det gor att vi ocksa ser bredden i resone-
mangen.

Efter att ha tackat hela direktionen vill jag sérskilt tacka Martin Flodén.
Detta ar namligen ditt, &tminstone planerade, sista framtradande har eftersom
du har bestamt dig for att ga vidare och g6ra annat. Nasta gang vi ses i en sadan
har konstellation &r du alltsd inte med, vilket kommer att kdnnas lite tomt. Du ar
ju valdigt rak och tydlig och ger alltid din syn pa saker och ting. Det uppskattas
av oss, for det ger oss perspektiv pa fragorna. Tack for aren i Rikshankens tjanst!

Med det tackar jag for dagens 6ppna utfragning.
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Forsta aret med ny lagstiftning

* Nya uppgifter och en tydligare
inriktning for hur verksamheten ska
bedrivas och granskas.

Viktigt att Riksbanken samarbetar
med andra myndigheter med
angransande ansvar.

| vissa delar vél detaljerad reglering
av hur Riksbanken far anvanda sina
verktyg — en fraga att bevaka.

Civil beredskap foér betalningar
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« Saknas tillgang till vissa kontanta
betaltjanster
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Anm. Utdkad forséljningstakt av statsobligationer til
6,5 mdkr/manad sedan februari 2024

Det egna kapitalet behoéver aterstéllas

= Uppraknad grundniva for
Riksbankens eget kapital blev, enligt
riksbankslagen, 41,7 miljarder
kronor.

= Vinsten for 2023 ger ett eget kapital
pa —2 miljarder kronor.

= Framstéallning om kapitaltillskott till
riksdagen i borjan av april.
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Riksbankens deltagande i
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Internationell verksamhet

Nagra centrala samarbetsorgan Nagra centrala fragestallningar
Penningpolitiska utmaningar till
foljd av den hoga inflationen.
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marknadsrantor.
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bankreglering.

Icke-bankers 6kande betydelse.

Den aktuella
penningpolitiken

Erik Thedéen
Riksdagens finansutskott Riksbankschef
12 mars 2024

Rantehdjningarna verkar — inflationen ndarmar
sig malet
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Penningpolitiskt beslut i februari

* Styrréntan lamnades oférandrad
pa 4 procent

« Okade takten i forsiljningarna av
statsobligationer

Inflationen pa vdg ner, men &r fortsatt hog
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Procentuell frandring i KPIF exklusive energi, uppréknat till arstakt. Kallor: SCB och Riksbanken

Sasongsrensade data. (t.v.). Arlig procentuell foréndring. Vertikal linje
markerar tidpunkten for det penningpolitiska motet i november. (t.h.).

Vantad konjunkturavmattning

Tillvdxten &r i en svagare fas Arbetsmarknaden férsvagas
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Index, 2019 kv4 = 100 (t.v.) och procent av befolkningen 15-74 4 (t.h.), Kallor: SCB och Riksbanken.

Streckade linjer avser prognoser i Penningpolitiska rapporten, november
2023. Prickar avser utfall sedan dess. Sasongsrensade data
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Mer traffsikra prognoser

KPIF exklusive energi BNP
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Arlig procentuell foréndring | KPIF exklusive energi (t.v.). Kallor: SCB och Riksbanken.
Sasongsrensade data, index 2019 kv4 = 100 (t.h.).

Penningpolitiken behover
praglas av forsiktighet

« Inflationen pa fastare mark, men risk for bakslag

* Om den gynnsamma inflationsutvecklingen fortsatter ar
det inte uteslutet att réntan sanks under forsta halvaret i ar

* Ny information och hur den péverkar konjunktur- och
inflationsutsikterna avgér penningpolitikens utformning

Vice riksbankschef Per Jansson

Den aktuella
penningpolitiken

Per Jansson
Riksdagens finansutskottet

12 mars 2024 Vice riksbankschef
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Minskad risk for att den
héga inflationen ska bita sig fast

* Gynnsamma inflationstrender och indikatorer
(i bade Sverige och omvérlden)

* Lagre aktivitet i svensk ekonomi
+ Inflationsforvantningarna ar val forankrade

* Lonerna okar i mattlig takt

Risk for bakslag — inflationen kan stiga igen

* Krig och geopolitiska spanningar 24

y

* Kronans vaxelkurs

 Foretagens prissattningsbeteende \

Inflationen pa fastare mark,

men risk for bakslag

SE VEREFIR S[8EG-gENS) R 1 KSBANK
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FINANSUTSKOTTET
Oppen utfrgning om den aktuella penningpolitiken den
19 oktober 2021

SOCIALUTSKOTTET
Socialutskottets offentliga utfragning om precisionsmedicin

FINANSUTSKOTTET

Oppen utfragning om finansiell stabilitet — Sarbarheter och mot-
standskraft i ekonomin i ljuset av 6kande skulder hos hushall och
kommersiella fastighetsforetag

FINANSUTSKOTTET
Utvdrdering av Riksbankens penningpolitik 2015-2020

FINANSUTSKOTTET
Evaluation of the Riksbank’s Monetary Policy 2015-2020

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om den aktuella penningpolitiken den 3 mars
2022

ARBETSMARKNADSUTSKOTTET
Uppfdljning av nyanléndas etablering — arbetsmarknadsstatus med
sérskilt fokus pa kvinnorna

KONSTITUTIONSUTSKOTTET
Uppfdljning och utvardering av tillampningen av utskottsinitiativ

KULTURUTSKOTTET
Uppféljning av delar av den svenska friluftslivspolitiken

NARINGSUTSKOTTET
Innovationskritiska metaller och mineral — en forskningsdversikt

SOCIALUTSKOTTET
Halso- och sjukvard for barn och unga i samhéllets vérd
—en utvardering

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om AP-fondernas placeringar av buffertkapitalet i
pensionssystemet den 26 april 2022

FORSVARSUTSKOTTET
Sveriges deltagande i fem internationella militéra insatser — en upp-
foljning av konsekvenserna for den nationella forsvarsformagan

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om Finanspolitiska rédets rapport Svensk finans-
politik 2022

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om Riksbankens redogdrelse for penningpolitiken
2021 den 10 maj 2022

SOCIALUTSKOTTET
Offentlig utfragning om svensk och europeisk cancerstrategi

TRAFIKUTSKOTTET
Transportsektorns klimatmal
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Kulturutskottets 6ppna seminarium om uppféljning av delar av den
svenska friluftslivspolitiken
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FINANSUTSKOTTET
Oppen utfrégning om den aktuella penningpolitiken den 20 oktober
2022

FINANSUTSKOTTET
Oversikt med internationella exempel pa uppfoljning och
utvardering av centralbanker

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om finansiell stabilitet i svensk ekonomi i ljuset
av hdg inflation och hdgre rantor

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om Riksbankens arsredovisning 2022 och det
senaste penningpolitiska beslutet fran februari 2023

FINANSUTSKOTTET
Utvdrdering av penningpolitiken 2022

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om Finanspolitiska rédets rapport, Svensk
finanspolitik 2023

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om penningpolitiken 2022
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2023/24:RFR1 FINANSUTSKOTTET
Oppen utfrégning om den aktuella penningpolitiken
den 17 oktober 2023

2023/24:RFR2 SOCIALUTSKOTTET
Offentlig utfragning om nationell hégspecialiserad vard

2023/24:RFR3 CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantrade om vardnad, boende och umgange vid véld
i familjen

2023/24:RFR4 NARINGSUTSKOTTET
Naringsutskottets offentliga ssmmantrade om energilagring

2023/24:RFR5 TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantrade om artificiell intelligens (Al)

2023/24:RFR6 SOCIALUTSKOTTET
Offentligt sammantréde om reformen av EU:s
lakemedelslagstiftning

2023/24:RFR7 TRAFIKUTSKOTTET
Planera laddinfrastruktur for vagtrafik — en kunskapsoversikt

2023/24:RFR8 FINANSUTSKOTTET
Den demokratiska granskningen av centralbanker — En
forskningsoversikt

2023/24:RFR9 CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantréde — Hur sékerstaller vi ett bostadsbyggande
som moter behov och efterfragan i hela landet?

2023/24:RFR10 FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om finansiell stabilitet i en oséker omvérld
— hur paverkas Sverige?

2023/24:RFR11 MILJO- OCH JORDBRUKSUTSKOTTET
Utvérdering av foradlingsindustrin och detaljhandeln for livsmedel

2023/24:RFR12 TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantréde om trafikens elektrifiering
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