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Forord

Finansutskottet bjod in till ett offentligt sammantrade med utfragning av Riks-
bankens direktion den 11 mars 2025. Utfragningen inneholl tva delar. | den
forsta delen behandlades Riksbankens verksamhet i ett brett perspektiv, med
utgangspunkt i Riksbankens nyligen lamnade arsredovisning for 2024. Detta
var ett led i finansutskottets beredning infér riksdagens arliga beslut med an-
ledning av arsredovisningen. Den andra delen av sammantradet fokuserades
pé Riksbankens aktuella penningpolitik.

Under sammantradet medverkade riksbankschef Erik Thedéen, forste vice
riksbankschef Anna Breman och vice riksbankscheferna Aino Bunge, Per
Jansson och Anna Seim.

I det foljande redovisas de uppteckningar som gjordes vid sammantrédet
och de bilder som Erik Thedéen visade under sina presentationer.
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Program

Tid: Tisdagen den 11 mars 2025 kl. 9.00-11.30
Plats: Férstakammarsalen

Inbjudna: Rikshankens direktion bestdende av rikshankschef Erik Thedéen,
forste vice riksbankschef Anna Breman och vice riksbankscheferna Aino
Bunge, Per Jansson och Anna Seim.

Program

9.00 Finansutskottets ordférande Edward Riedl (M) hélsar védlkommen

Del 1 Riksbankens arsredovisning 2024

9.05-9.15 Inledande presentation av riksbankschef Erik Thedéen
9.15-10.15  Fragor fran finansutskottets ledamoter till Riksbankens direktion
10.15-10.25 Paus

Del 2 Den aktuella penningpolitiken
10.25-10.35 Inledande presentation av riksbankschef Erik Thedéen
10.35-11.25 Fragor fran finansutskottets ledamoter till Riksbankens direktion

11.25-11.30 Finansutskottets ordférande Edward Riedl (M) avslutar samman-
tradet



Uppteckningar fran det offentliga
sammantriadet

Ordféranden: Finansutskottets oppna utfragning av Riksbanken och vart
Gppna sammantrade ar 6ppnat. P& dagordningen star en offentlig utfragning
om Riksbankens arsredovisning 2024 och den aktuella penningpolitiken. Vi
kommer att hantera detta i tva olika delar.

Jag vill sdga varmt och hjartligt valkomna till alla er i salen, till alla er som
foljer sammantrédet via riksdagens webb-tv, till er som foljer det via SVT Fo-
rum och saklart till rikshankschefen och hela riksbanksdirektionen. Varmt och
hjartligt vélkomna till finansutskottets Gppna sammantrade!

Vi kommer att ha en kort paus mitt i ssmmantrédet p& ungefar tio minuter.
Forst hanterar vi arsredovisningen och darefter den aktuella penningpolitiken.

Vi kan konstatera att Riksbanken har en stor bredd i sin verksamhet. Vid
sidan av arbetet med penningpolitiken har myndigheten under 2024, alltsa fo-
regdende ar, arbetat for att uppratthalla ett stabilt och effektivt finansiellt sy-
stem. Riksbanken har arbetat for att sékerstélla att allménheten kan gora be-
talningar och utvecklat arbetet med civil beredskap, som jag vet ar pa allas
lappar just nu. Rikshanken har ocksa under aret fatt ett kapitaltillskott. En del
lagandringar har tratt i kraft som innebdr att vi kan starka Riksbankens sjalv-
finansiering, vilket har varit viktigt for samtliga partier i riksdagen.

Med oss har i dag for att svara pa finansutskottets fragor ar Riksbankens
direktion: riksbankschef Erik Thedéen, forste vice rikshankschef Anna Bre-
man och vice riksbankscheferna Aino Bunge, Anna Seim och Per Jansson.

Vi kommer att inleda utfragningen i dag med ett anférande av riksbanks-
chefen. Dérefter kommer ledaméterna av finansutskottet att ges mojlighet att
i partiernas storleksordning stalla fragor och komma med synpunkter. For att
vi ska halla tidsplanen kommer jag att be om korta fragor och korta svar nar
vi kommer till det skedet.

Erik Thedéen, Riksbanken: Ordférande! Jag tanker gora en éverflygning av
Riksbankens verksamhet 2024.

Utvarderingen av penningpolitiken kommer vi att terkomma till i juni, da
det ar en sarskild utfragning i utskottet om just detta. Direkt efter denna punkt
i dag kommer vi, som ordféranden sa, att ha en utfragning om den aktuella
penningpolitiken. Det innebar att jag kommer att koncentrera mig pa verksam-
heten i Gvrigt under forra aret.

Lat mig inleda med att sdga att vi bedomer det som en god maluppfyllelse
forra aret. Vi sankte rantorna, och vi etablerade inflationen pa 2 procent med
stabila inflationsforvantningar. Det var en ganska kraftig omléggning av pen-
ningpolitiken, som hade stramats at under féregdende ar. Riksbanken gick
ocksa fran fem till tta moten, och darmed hamnar vi i linje med flera av de
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centrala banker vi ofta jamfor oss med: Federal Reserve, Bank of England,
ECB och Norges centralbank. Det hér tycker vi har varit bra.

I dag blir det som sagt fokus pa Riksbankens 6vriga verksamhet: beredskap,
betalningar och ocksd ombyggnationen. Jag namner den bara inledningsvis
har. Riksbanken sitter i en byggnad som byggdes 1976, och den firar alltsd
snart 50-arsjubileum. Det &r en extremt fin byggnad som kraver en varsam
renovering. Vi ar just nu i fard med att forsoka forsta exakt vad renoveringen
kommer att bestd av, men vi tror att den kommer att bli ganska omfattande.

Vi kan konstatera att fortroendet for Rikshanken under &ret som har matts
har gétt upp — och gétt upp ganska mycket. Det tycker vi ar viktigt, for ju storre
fortroende vi har, desto storre chans att vi far ut var politik och kan forklara
den politik som vi for pa ett klokt och bra satt. Men vi ska vara 6dmjuka, for
en del av fortroendedkningen beror pa det faktum att vi har sankt rantan. Det
ar helt enkelt ganska populart. Men vi tror ocksa att det ar kopplat till att Riks-
banken bedriver en verksamhet pa ett sunt satt.

Lat oss se pa den strategiska forflyttning som Riksbanken vill gora under
de ndarmaste aren fram till 2027. Det handlar om att etablera samarbeten, att
kraftsamla kring datas potential, att starka beredskap inom det finansiella sy-
stemet och att bygga formagor.

Det hér &r fina ord for en rétt viktig konkret verksamhet. Vad géller att
etablera samarbeten har vi framfor allt 6kat samarbetet inom den civila bered-
skapen med organisationer som Must, Sapo och, forstds, Regeringskansliet.
Det galler ocksé de mycket etablerade samarbeten vi redan har med Finansin-
spektionen och Riksgélden.

Kraftsamlandet kring datas potential handlar pa sikt om att bli annu battre
pa att anvinda Al men ocksa generellt sett om att anvanda data mer effektivt.
Det ar ett ganska omfattande arbete.

Beredskapen ar ett stort fokus, och jag kommer in pd det senare. Har jobbar
vi intensivt i den struktur som finns for att bygga upp just civilt forsvar under
ledning av MSB. Dér &r Rikshanken en adjungerad medlem i det system som
ror den finansiella sektorn, vars sektorsansvariga &r Finansinspektionen. Dér
ingar ocksa Riksgalden.

Vad galler att bygga formagor handlar det om att vi har satt en delvis ny
organisationsstruktur. Det &r inga stora férandringar, utan det & sma men vik-
tiga forandringar. Ledningsstrukturen blir mer effektiv, kommittéstrukturen
blir mer effektiv och projektorganisationen blir mer effektiv, helt enkelt. Det
har arbetet har inletts, och vi ar i full fard med att genomfdra det under det héar
aret.

Jag ska saga nagonting om kostnadsutvecklingen. Den bild jag visar har
kan te sig lite krdnglig. Men vi borjar med det gulorange langst ned och kon-
staterar att ndr det galler finansiell stabilitet och penningpolitik har kostnads-
utvecklingen varit ganska stabil. Det hér &r ju lite grann av Riksbankens kérn-
verksamhet: att fatta rantebeslut, att fa ned inflationen och hantera det men
ocksa att ganska konstant 6vervaka stabiliteten. Vi har sett en 6kning sedan
2018 i betalningar. Inom betalningar ryms ganska mycket av det vi gor pa
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beredskap. Bara for att namna ett exempel har vi utokat antalet depéer efter
beslut fran riksdagen. Vi har tre i dag, och vi haller pa att gd mot fem. Vi
Gppnar ganska snart en ny depa i Malmo.

Vi har 6kat bemanningen pa tillgangsforvaltningen. Det kom delvis under
covid, men dar har vi ocksa haft ett omfattande arbete som bland annat har att
gora med sjalvfinansieringen, som ordféranden namnde. Riksbanken far ocksé
en hel del intakter. Vi tar avgifter frn bankerna for att vi kor betalningssyste-
met Rix men vi far ocksé en del fran Sida i den verksamhet vi har for att stodja
utvecklingslander men ocksa Ukraina.

Jag ska saga nagonting om resultatet. Det var 36 miljoner, vilket &r smé-
pengar i sammanhanget. Men jag ska ta de stora talen. Riksbanken gjorde
ganska stora forluster aret tidigare. Vi begarde ungefar 44 miljarder i kapital-
tillskott, och vi fick 25. Det resulterade sedan i ett eget kapital pa 23 miljarder.
23 miljarder ar under de nivaer vi siktar pa att ligga pa, men i stallet for att
riksdagen gav oss alla de 44 miljarder vi hade begart fick vi just den hér intja-
ningsmajligheten. Det handlar om att kunna ha réantefri inlaning pa konto i
Riksbanken som vi tar av bankerna och sedan forrantar till styrrantan.

L&t mig ta ett rakneexempel. Om vi tar in hela det har, som vi skulle kunna
gbra om kapitalet var noll, blir det ungefar 60 miljarder. 60 miljarder ganger
2-procent skulle bli ungefér 1,2 miljarder per ar i intjaning om vi skulle ta in
inlaningskravet. Nu har vi lite eget kapital, sd vi kan inte ta in riktigt lika
mycket. Det har stérker Riksbankens finansiella oberoende, och det bygger
kapital pa sikt. Var bedomning &r att vi kommer att ta 0ss upp mot detta.

Rantekansligheten har minskat ganska radikalt, och det har att géra med
den bild jag visar har. Vid 1 procents ranteuppgang i dag skulle vardet pa var
obligationsportfélj minska med 8 miljarder. Samma ranteuppgang i slutet pa
2022 hade renderat i en forlust pa 28 miljarder. Det &r alltsd en ganska radikal
fordndring av rénterisken, och det har att géra med precis det som illustreras
av den hér bilden. Innehavet gar ned; vi var uppe i nastan 1 000 miljarder i
innehav efter de kvantitativa kopen. Det ar alltsé kop av obligationer. Som ni
ser &r det forst statspapper, sedan sékerstallda obligationer och déarefter kom-
munobligationer och foretagsobligationer. Det hér har reducerats under de sen-
aste aren. Det handlar bade om att de forfaller — tiden gar — och om att vi har
salt aktivt.

Det hér har minskat ranterisken, och det har fungerat véldigt val. Det har
starkt likviditeten pd de viktiga centrala obligationsmarknaderna for saker-
stéllda obligationer och statspapper. Det innebér att Riksbanken kommer att
ga mot var malniva, 20 miljarder, som vi har i ett konstant innehav pa stats-
papper ndgon géng i slutet av det har aret eller i bérjan av nasta ar, som bilden
delvis illustrerar.

Vad gor da Riksbanken for att fa ett stabilt och effektivt system? Det &r
alltsa vart uppdrag for finansiell stabilitet, och det handlar om att identifiera
risker i det finansiella systemet, att dvervaka finansiell infrastruktur samt kris-
forberedande arbete. N&r det galler att identifiera risker gor vi det framfor allt
i de stabilitetsrapporter som vi publicerar tva ganger om aret, och dar har vi
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konstaterat att riskerna sammantaget har minskat nagot. Det har valdigt
mycket att géra med att rantan har kommit ned. Hushallen &r starkt rantekans-
liga, och kommersiella fastighetsforetag hade for stora lan. De hamnade i stora
problem. Nagra av dem hamnade i konkursférfaranden pa grund av skuldsétt-
ningen. Nu nar rantorna kommer ned ser det nagot béttre ut, &ven om vi inte
pé ndgot satt har blast faran éver for de kommersiella fastighetsforetagen.

Infrastrukturen ar central for betalningar och ar darfor ett specifikt omréade
for oss att bevaka. Har har vi utdkat bevakningen till féretag som vi alla sjélva
kanner &r viktiga i vart vardagsliv, men som inte riktigt har legat pa Rikshan-
kens radarskarm tidigare. Det galler till exempel Bank-id och Swish. De ingar
nu i 6vervakningen och ar darmed foremal for foreskrifter inom vart bered-
skapsarbete.

Krisforberedande arbete handlar valdigt mycket om att 6va, 6va och dva.
Vi har haft en véldigt stor 6vning i det nordisk-baltiska systemet med 450 per-
soner inblandade. Det var langtifran bara centralbanker utan ocksa tillsyns-
myndigheter och resolutionsmyndigheter som deltog. Men vi gor ocksa
mindre sa kallade skrivbordsovningar — allting for att klara av en mer krisartad
situation.

Det internationella samarbetet pa Rikshanken har alltid varit viktigt och ar
fortsatt extremt viktigt. Det kanske &r viktigare nu &n nagonsin. Det interna-
tionella arbetet &r lite grann i gungning. Det géller inte Riksbankens del av det,
som star stabilt, men hela systemet ar i gungning for att vi inte vet vad USA
vill gora av detta. Jag var pa ett G20-mdte haromsistens, och det som framgick
frén den amerikanska ledamoten och som har framgatt ocksa i officiella utta-
landen tidigare ar att USA nu ser dver sitt engagemang i internationella orga-
nisationer.

I alla organisationer som finns med pa den bild ni ser har, IMF, G20 och
BIS, vet vi inte riktigt vad USA:s engagemang framat kommer att vara. BIS,
dér vi r styrelsemedlem, &r alltsd centralbankernas bank, som man vél lite
sldngigt kan kalla det for. Men vi har ett starkt engagemang. Vi jobbar néra
vdra partner i detta, inte minst vara europeiska partner. Har har Riksbhanken
ocksa okat engagemanget genom centrala roller bade i Baselkommittén, i
ESRB, i NGFS och i flera andra organisationer dér direktionens ledamdter har
ledande roller.

Vi har ocksa rent organisatoriskt skapat ett internationellt sekretariat. Det
hér tycker vi har varit viktigt for att ssmmanhélla det hela pa ett bra sétt och
skapa en tydligare struktur nar vi samarbetar internationellt, men ocksa nar vi
samarbetar nationellt, till exempel med Finansdepartementet.

Jag ska saga ndgonting om betalningar. Det har jag pratat mycket om pa
sistone, for vi har haft en betalningsrapport som publicerades i gar. Vi hade
ocksa en debattartikel p& DN Debatt, som flera av er sékert har last, om var
syn pa detta. Jag tycker att man kan sammanfatta det ungefar sa har: Sverige
har ett extremt betalsystem. Det &r i mangt och mycket ett extremt bra och
effektivt betalsystem, men ett extremt system. Ingen annanstans, mojligtvis
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med undantag av Norge, har man sa lite kontantanvandning som vi har i Sve-
rige. Vi har darfor ett extremt stort beroende av digitala betalningar.

I stort fungerar det har valdigt vél. Det ar laga kostnader, och det &r effek-
tivt. Men det gor det ocksa nédvandigt att ha en extremt bra motstandskraft i
det digitala systemet. P& bilden jag visar har ser ni helt enkelt den snabba ut-
vecklingen. L&t mig bara namna en siffra. Vi har ungefar 0,7 procent av bnp i
utestdende sedlar, cirka 57 miljarder. Det &r en liten minskning frén aret innan.
Detta ar alltsd utestdende sedlar som ligger pa var balansrakning, som ligger i
hushallens planbacker, i byralador eller var de nu ligger. | Tyskland ar detta
12 procent av bnp. Per capita har alltsd Tyskland tolv ganger s& mycket ute-
stdende sedlar som Sverige har. Och det ar anda ett land som ligger ganska
nara Sverige och som vi ofta liknar oss vid. Sverige &r, aterigen, extremt.

Betalningsmarknaden préglas nu mer av den geopolitiska utvecklingen, och
vi maste sakra systemet sa att det ocksa klarar kris och krig. Men det sker en
standig utveckling i systemet. Det &r inte sa att vi nu har infort Swish i Sverige,
och sa stannar varlden upp. Det sker en stindig rérelse framat, och aven om vi
ligger 1angt framme och har mycket elektroniska betalningar finns det delar
har dar vérlden faktiskt ligger fore oss. Det handlar bland annat om direkta
betalningar mellan konton. Tank er att ni gar in pa er internetbank och vill féra
éver pengar till ndgon slikting som har pengar i en annan bank. D& gar det inte
omedelbart, men om ni swishar till samma person gér det omedelbart. Det dar
ar en anomali. S& fungerar det inte i Danmark, men sa fungerar det i Sverige.

Har har bankerna ett arbete att géra med att koppla upp sig pa systemet och
utveckla det. Den infrastrukturen ar nu pa plats. Samma diskussion finns ocksé
over granserna: Hur kan vi fA mer av omedelbara betalningar 6ver granser?
Har har vi ett intensivt samarbete med ECB och den danska nationalbanken.
Det innefattar ocksa valutarisk, sa det ar lite mer komplicerat.

Det finns ett betydande finansiellt utanférskap som har att géra med kon-
tantanvandning. Bor jag i USA, och kanske till och med i Tyskland, kan jag i
princip klara mig genom att ha kontanter och betala mina réakningar och mitt
uppehélle med kontanter. Det gér inte i Sverige. Vi maste som medborgare ha
ett betalkonto, och det star ibland i strid med de stranga regelverk som finns
kring penningtvatt. Har maste vi jobba pa I6sningar med till exempel enkla
konton som gor att man kan klara bade att ha ett konto och att inte 6ka risken
for penningtvétt.

Betalningar maste fungera i kris och krig. Har har Riksbanken, som en av
fa myndigheter, foreskriftsratt. Vi kan alltsa foreskriva den privata sektorn vad
de ska gora for att sakra systemet. Det gdr inte att sikra systemet bara for att
Riksbanken har ett sakert system, utan betalningar &r i allt vasentligt ett system
som drivs i det privata systemet.

Aterigen — det har har jag pratat ganska mycket om den senaste tiden — vill
jag séga att vi har ett mycket gott samarbete. Jag tror att hela systemet kénner
sense of urgency, for att anvanda ett svenskt uttryck, nér det géller att systemet
helt enkelt maste sakras. Krisen skapar ett sddant momentum. Har gar det alltsa
framat, men vi tycker att det borde ga annu snabbare framat. Vi har pratat om
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att offlinebetalningar, som alltsa & mojliga i till exempel Danmark, borde ga
att gora i Sverige den 1 juli nasta ar.

Vi utvecklar var egen robusthet. Rikshanken ar en viktig del, den centrala
noden, i betalningssystemet. Vi maste sakra systemet mot cyberangrepp med
alternativa datacenter och vad det nu kan vara frdga om. Som jag namnde i
bérjan, nar jag pratade kostnader, handlar det ocksd om sedeldepder. Det kan
tyckas vara lite av en paradox: Vi anvénder farre sedlar men bygger nya sedel-
depder. Det hér &r ett lagstadgat krav och nagonting som vi ska géra. Men jag
tycker att det ar ratt och rimligt att vi har fler sedeldepéer, for vi ska som sagt
forsoka sakra systemet, och dd maste vi ocksa ha mojlighet att distribuera sed-
larna. Det ar forstas extra viktigt i ett krisforfarande.

Betalsystemet &r inte bara utsatt for problem om det skulle bli kris och krig,
utan det ar standigt utsatt for till exempel cyberattacker. Vi lar oss fran inci-
denterna, och vi lar oss fran de erfarenheter som man har dragit i Ukraina. Det
hér &r ett arbete som fortsétter med viss kraft.

Nar det géller verksamhetsplatser har Rikshanken ocksa fattat rantebeslut
pa annan ort, det vill sdga annan ort &n Stockholm, vid tva tillfillen. Forrforra
aret var det i Jonkoping och forra &ret i Falun. Vi kommer att fortsatta gora det
pa annan ort aven i &r. Det har 4r ett sétt att bade séikra att Riksbankens struktur
fungerar p& annan ort och att visa att Riksbanken inte ar Stockholms central-
bank, utan Sveriges centralbank.

Jag avslutar dar och konstaterar att vi nu 6ppnar for frdgor om Rikshankens
verksamhet.

Ordforanden: Som kompletterande information paminner jag finansutskottets
ledamoter om att vi har ett sammantrade i sessionssalen i direkt anslutning till
att vi &r klara hér inne.

Vi kommer nu att ge utrymme for fragor tre och tre i partiernas storleks-
ordning.

Ingela Nylund Watz (S): Tack for en bra féredragning och bra material som vi
har fatt oss till del fran kansliet! Det finns manga olika tradar som man funde-
rar 6ver med tanke pa det omvarldslage vi befinner oss i. Det har berérings-
punkter med alla delar, egentligen, av Riksbankens verksamhet.

En sak som jag fran borjan inte hade tankt frdga om, men som jag nu vill
lyfta upp som min framsta fraga, ar det som handlar om de internationella
samarbeten som rikshankschefen talade om och oron som galler detta. Jag tror
att riksbankschefen uttryckte det som att organisationerna &r i gungning. Det
kdnns en aning besvarande att den storsta spelaren pa den internationella are-
nan kanske funderar dver vilka av de hér organisationerna man faktiskt ska
lamna. Vi kan inte ta nagonting for givet utan far val kallt rakna med att det
kan handla om till exempel Varldsbanken, IMF eller vad som helst i den vagen.

Min fundering nar de hér diskussionerna och den har oron har dykt upp
successivt infor presidentvalet, och inte minst sedan det blev klart, ar denna:
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Fors det nagra diskussioner i de har kretsarna internationellt om vad som skulle
kunna vara alternativa I6sningar ifall det vérsta skulle hdnda med den ameri-
kanska narvaron i den har typen av organisationer, som &r sa viktiga for den
internationella stabiliteten? Det ar kanske den fraga som jag anser &r mest an-
gelagen att fa lite funderingar kring.

Min andra fraga galler ocksa omvérldslaget, som gor att hela frdgan om det
svenska betalningssystemet och kontanterna hamnar i blixtfokus. Betalnings-
utredningen, som lamnade ett antal forslag fér vad som nu redan ar ett par ar
sedan, hade bland annat forslag kring sédana har bankkonton med lagre ser-
viceutbud och sd vidare som riksbankschefen efterlyser. Nu har regeringen
egentligen inte presenterat nagonting med anledning av den utredningen, sa
jag skulle garna vilja fa lite ytterligare kott pa benen kring hur Riksbanken ser
pa vad lagstiftningen skulle kunna bidra med pa det har omradet.

Till sist handlar det om det krisforberedande arbetet. Det har satts igang ett
mycket intressant och bra arbete pa Riksbanken. Men bedomer ni pa Riksban-
ken i dag att hastigheten eller impacten i arbetet motsvarar omvarldsutveck-
lingen just nu?

Dennis Dioukarev (SD): Tack for presentationen! For ett par veckor sedan
uppmarksammade Sveriges riksdag i denna kammare tredrsdagen av den ryska
invasionen av Ukraina. Det &r en invasion som forst och frdmst naturligtvis
har orsakat ett oerhdrt ménskligt lidande och en forstorelse av hela landet. Men
den har ocksa foljdverkningar pa global ekonomi, inte minst direkt genom de
spannmalsattacker och attacker p& spannmalscentraler som genomfordes och
som, som bekant, fick féljdverkningar pa global inflation.

Min fraga handlar lite om detta tema. Den galler betalningar i kris och krig,
ett tema som dessvarre ar standigt aktuellt i dessa dagar. Jag vet att Riksbanken
hade den ukrainske centralbankschefen pa ett Sverigebesok i somras, och jag
skulle vilja ge Riksbanken mdjlighet att reflektera lite och beratta lite om de
erfarenheter och slutsatser som man eventuellt har dragit fran detta besok mer
specifikt ndr det galler betalningar i kris och krig. Vad var huvudbudskapet
fran den ukrainske centralbankschefen till Sverige, helt enkelt?

Jan Ericson (M): Det blir av naturliga skél ett visst tema i de tider vi &r i just
nu. Jag ska lite grann komma in pa det som har namnts tidigare, och jag fun-
derar lite djupare kring detta. Det som hander i USA just nu, dér vi ser valdigt
kraftig paverkan pa borser, tullar och annat, paverkar i Iangden hela de globala
systemen. Det galler valutor, rantor, inflation och alla sddana saker. Ovanpa
det finns den har viljan fran USA att p& nagot satt avskarma sig fran alltmer
av det globala samarbetet pa manga omraden, inte bara pa det har omradet.

Hur ser riksbankschefen pa vad de samlade effekterna kan bli av detta om
manga av de trender vi nu ser fortsatter att ga at helt fel hall? Vad far det for
effekter pa de globala finansiella systemen?

2024/25:RFR9

11



2024/25:RFR9

12

UPPTECKNINGAR FRAN DET OFFENTLIGA SAMMANTRADET

Och framfor allt: Kénner riksbankschefen att vi ar fullt rustade i Sverige,
som ett litet land och med en liten riksbank, att kunna hantera de har sakerna?
Ké&nner ni att ni har de muskler ni behdver? Ni fick ju verkligen chansen att
testa dem under pandemin. R&cker det vi har i Sverige till? Klarar vi av valdigt
stora globala kriser, helt enkelt?

Erik Thedéen, Riksbanken: Tack for bra frgor! Jag ska svara pa nagra av dem
sjalv. Vad galler de alternativa organisationerna har jag inte varit med i ndgon
diskussion dar man sitter och skissar pa nagot alternativt IMF, ndgon alternativ
varldsbank eller ndgot sddant. Men det ar ganska tydligt i diskussionerna mel-
lan motena att det finns en tydlig europeisk samling kring att Europa maste
diskutera vad vi kan gdra som sjélsfrander i detta for att vara en motvikt till
den amerikanska diskussionen. Ungefar sa langt har jag sett det har.

Det finns till exempel diskussioner som ligger oss varmt om hjértat som
handlar om vad som sker om USA gar valdigt hart pa att avreglera det finan-
siella systemet och darmed riskerar att 6ka riskerna i det. Ska vi da bara folja
med, eller ska vi forsoka att pa olika satt hitta en alternativ vag som inte bara
handlar om ett race to the bottom?

Det &r en valdigt oséker situation, och det ar ocksa olika signaler. Jag kan
sdga att det finns en valdigt tydlig distinktion jamfért med det som man hor
fran den amerikanska centralbanken, som liksom Rikshanken ar oberoende.
De har sitt inflationsmal och sin finansiella stabilitetsroll. De har ungefar
samma retorik — det ar bara att lyssna pé vad till exempel deras chef Jerome
Powell séger — som de hade fore valet. Men sedan finns det en helt annan
diskussion om myndigheterna runt omkring centralbanken, dér den nuvarande
administrationen vill styra det har pa ett helt annat sétt. Dar finns flera chefs-
positioner som inte &r tillsatta &nnu, och det ar ett jattestort fokus pa vilka det
blir som blir chef for FDIC och OCC, till exempel, som &r stora bankregle-
ringsmyndigheter.

Det var svar pa den frdgan, och jag tankte att Aino kunde ta lite grann om
fragan om Betalningsutredningen, enklare bankkonton och s vidare.

Nar det géller Jan Ericsons frdga kommer vi kanske in lite grann pa delar
av den under nasta pass. Men jag ber Anna Breman att svara pa den.

Jag ska bara saga nagonting om Dennis Dioukarevs fraga. Det véldigt tyd-
liga budskapet fran Ukrainas centralbankschef var att man maste ha bade kon-
tanter och elektroniska betalningar. Ibland l&ser jag i tidningarna att slutsatsen
frén Ukraina var att man inte behover kontanter. Det var inte det han sa. Han
sa valdigt tydligt att de behdvde — for det har kan ju vara landspecifikt — kon-
tanter forst. Nar de sedan fick en trygghet i det elektroniska systemet och nér
medborgarna sag att det var effektivt och att det gick att lita pa gick man i hog
grad over till det. Kontanter ar ju valdigt opraktiskt i krigszoner. Att ha manga
olika system och att resiliens &r viktigt — det tycker jag var det tydligaste. Se-
dan har de varit valdigt uppfinningsrika i Ukraina. Bankerna knyter samman
sina system och sadana har saker. Det ar en annan lardom.
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Aino Bunge, Riksbanken: Nar det galler Ingela Nylund Watz fraga finns det ett
antal initiativ som vi har funderat dver langre tillbaka i tiden. Kopplat till din
fraga om huruvida det gar tillrackligt fort ar det tydligt att vi nu méste komma
fram i flera av de hér initiativen. Det géller dels Kontantutredningen och att
trygga kontantkedjan, dels det digitala systemet. Dar har vi tittat pa offlinebe-
talningar och sé vidare. Men allt det har bygger ocksé pé att man har tillgéng
till det digitala systemet, och dar &r bankkontot vagen in.

I de initiativ som finns, bland annat for bankerna, for att bekdmpa bedrage-
rier har man tittat pd konton med lite mer begransad funktionalitet. Det visar
sig att de eventuellt ocksé kan komma att tillampas pé fragan om ett enklare
bankkonto. Vi ser alltsd att det finns en del initiativ pd gang. Finansinspek-
tionen har ocksa en tillsynsaktivitet, och de ska titta pa de har fragorna.

Jag har forhoppningar. Jag tycker, som Erik sa, att det finns en stark kénsla
inom systemet av att man vill ga vidare med flera atgarder. Men om man inte
ser effekt av det har kommer man nog i Sverige att behdva titta pa det. Det &r
valdigt svart att agera i samhallet, bade i vardagen och i kris och krig, om man
inte har tillgang till ett bankkonto.

Anna Breman, Riksbanken: Pa Jan Ericsons frdga om Sverige klarar av att han-
tera globala kriser &r svaret ja.

Vi har precis tagit oss igenom en pandemi. Finansiella marknader slutade
att fungera for exakt fem &r sedan i mars 2020. Det var mycket dramatiskt. Vi
klarade att med nagra dagars varsel hantera den oro som fanns da, stabilisera
marknaden och infora flera atgarder, samtidigt som vi lade om till en krisor-
ganisation dar vi jobbade hemifran.

Sedan har det varit den ryska invasionen av Ukraina, som Dennis Diouka-
rev namnde, da vi ocksa inforde var krisorganisation och starkte sikerheten
aven operationellt pA manga olika satt nar det gallde medarbetare och vara
tekniska system. Vi hanterade den héga inflationen som féljde efter bade pan-
demin och Rysslands illegala invasion av Ukraina, och inflationen har sjunkit.

Vi star infor ett mycket utmanande omvarldslage, men jag kanner en stor
trygghet i att vi kommer att hantera utmaningarna.

L&t mig séga nagra saker som Erik lyfte upp redan i sin inledning, ndmligen
det forberedande krisarbete som vi har gjort. Med forberedande krisarbete me-
nar jag att vi under de senaste aren har rustat upp var cyberséakerhet pa it-sidan
i var verksamhet, och fler personer arbetar med beredskapsfragor och att stirka
betalsystemet. Det ar sjalvklart mycket kvar att géra, men vi har ocksé gjort
ovningar — Erik har ocksa lyft upp det — internationellt, med Norden-Baltikum
och dven med andra svenska myndigheter. Det har varit ett flertal olika 6v-
ningar. Vi har beredskap och rutiner for hur vi ska hantera olika typer av kriser.

Vi har i dagsliget ocksa olika verktyg for att agera i penningpolitiken och
for att hantera den finansiella stabiliteten.
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Slutligen maste jag lagga till ndgot vad géller det internationella samarbetet.
Vi har mycket goda relationer med framfor allt vara nordiska kollegor och runt
om i resten av varlden, bland annat med de europeiska kollegorna. Erik deltog
pa G20-motet. Jag var ocksa dar. Jag kommer att aka direkt fran det har motet
till Indien och traffa folk fran hela varlden. Just nu har vi, som Erik betonade,
en mycket god diskussion med 6vriga lander. Det &r ocksé krisforberedande
att vi i Riksbanken har goda kontakter och vet att vi kan kontakta bra personer
i ett skarpt lage.

Ordféranden: Vi gér vidare till nasta fragerunda.

Ida Gabrielsson (V): Jag tackar for féredragningen.

Flera av de funderingar som jag tankte ta upp har redan tagits upp, och jag
tanker darfor forsoka mig pa en fraga om den finansiella marknaden och af-
farsbankerna. Fragan galler betydelsen av den inlaningsmarginal som nu be-
star nar rantan okar. Nar rantan hojs 6kar rantemarginalen, och nar rantan
sanks bestar marginalen. Vad har det for betydelse for den bristande konkur-
rensen, som jag ser som en orsak? Affarsbankerna agerar sa, men det ar 4nda
de som ska bara ut rantesankningarna till hushall och foretag. Vad finns det
for risker for den finansiella stabiliteten, nar bankmarknaden fungerar som den
gor?

Martin Adahl (C): Tack for den fina foredragningen och for alla svaren pa den
forsta rundan av frdgor. Manga av oss ar inne pa samma fragor, men jag tankte
fordjupa nagra av fragorna.

Jag har stéllt frdgor om lardomarna frén Ukraina. Vi har ocksé haft privile-
giet att besoka Ukraina och tréffa representanter for centralbanken dér — och
&ven hér.

Har Sverige i dag den kapacitet att hantera en akut Krissituation som
Ukraina dels har haft under den hér krisen, dels har upparbetat under krisen?
Befinner vi oss dar redan nu?

Om vi inte befinner oss dar givet vara forutsattningar, hur langt fram i tiden
ligger var formaga i Sverige frn Riksbankens sida att hantera en allvarlig sa-
kerhetspolitisk kris? Det ndmndes att Riksbankens férhoppning &r att offline-
betalningarna kommer pa plats nésta ar. Hur langt kvar har vi tills vi ligger i
niva med det?

Den andra fragan som ocksa har tagits upp, men som jag vill férdjupa, ar
att givet att USA pa nagot satt lyfts ut ur det internationella systemet, som flera
fruktar, behdver Sverige och Riksbanken nya verktyg? Genomgangen av fjol-
aret visar de stabila verktygen. Anna Breman namnde att manga kriser har
klarats, det finns god kunskap om hur de ska hanteras pé de finansiella mark-
naderna, men om USA drar sig ur systemen uppstar nya behov, och jag tanker
pa sadant som vi i dag anser ar oortodoxt och som jag och méanga andra har
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varit skeptiska till i ett inflationsmalsstyrt system, till exempel valutainterven-
tioner och forméga att hantera allvarlig valutaturbulens. Finns det nya fragor?

Mitt i allt detta vill jag instdmma i féregaende talares fraga om hur man kan
hélla bankerna pa tarna i ett lage dér vi marker att konkurrensen &r svag. Det
&r inte ert direkta ansvar, men det drabbar vanliga konsumenter.

Yusuf Aydin (KD): Ordforande! Jag tackar Riksbanken for presentationen.

Jag har tva fragor. Den forsta gar in lite pa det som har sagts om beredskap
och betalningar. Sista tiden har Riksbanken pratat mer om kontanter. Det har
varit debattartiklar, och fragan togs upp pé tv i gar. De senaste 10—15 aren har
det gatt at andra hallet, till mer av digitala betalningar. Det har varit ett aktivt
arbete i den riktningen.

Hur ser Riksbanken pa rollerna? Vad behdver politiken gora, vad behéver
Riksbanken goéra och vad behdver bankerna och marknaden gora for att tillgo-
dose en viss forsorjning av kontanter for att 6ka resiliensen och motstandskraf-
ten vid kriser?

Den andra fragan handlar om cybersékerhet. Fragan har niamnts i nagot
sammanhang. Eftersom de digitala l6sningarna blir allt fler for betalningar,
undrar jag hur motstandskraften &r i hela kedjan, hos anvindare, hos leveran-
térer och i banksystemet. Det maste fungera éverallt i tider av kris, s att be-
folkningen kan fortsatta att gora sina betalningar.

Ordforanden: D& lamnar jag 6ver till riksbankschefen och direktionen att be-
svara fragorna.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag borjar med att besvara nagon fréga sjalv.

Vad hander om USA lamnar samarbetet? Det ar en bra frdga, och det far
stora konsekvenser.

Det som diskuteras tentativt — det &r inte s att folk tror att det kommer att
ske, men det finns med pé radarn — ar dollarns stillning. Om USA skulle ga
snabbt i den riktning som landet verkar vara pa vag, kommer dollarns stallning
att pa olika satt ifrdgasattas. Man fattar inte beslut om att ta bort eller ta in
dollarn, utan det ar frdga om marknadens fortroende for dollarn. Det ar en stor
potentiell effekt for hela det finansiella systemet.

Den andra fragan géllde om dollarn kommer att finnas kvar — det &r val
anda basscenariot. Vi vet sedan tidigare kriser att vi ar beroende av relationen
till USA. Vi har haft en swaplinje med USA for att fa tillgang till dollar. Om
USA skjuter ut sig ur systemet och blir mindre villigt att ge oss dollar i krissi-
tuationer kan det potentiellt ge stora effekter. Dér ar vi inte i dag, men jag tror
att det & som Martin Adahl &r inne p&, namligen att vi behdver tdnka pa sédana
scenarier ocksa. DA far man fundera dver att det kan bli turbulent pé valuta-
marknaden som kréver en annan typ av kanske stdrre valutareserv. Vad vet
jag? Vi ar inte ens dir, men jag sager detta om vi tentativt pratar om sadana
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fragor. Eller blir det andra konsekvenser? Det &r en bra fraga, men vi har bara
kommit en bit pa véag preliminart. Men da ar det andra lardomar vi ska dra och
fraga om ett annat agerande. Dar har vi inte borjat &n, mer an att tentativt prata
i de termerna.

Da ténkte jag lamna ordet vidare till Anna Seim for att lata henne prata om
transmissioner och inldningskonton. Det var en fraga fran Ida Gabrielsson. Se-
dan kanske Per Jansson kan ta lardomarna frdn Ukraina och hur langt vi har
tills vi har ett system som kan fungera. Sedan ténkte jag att Aino kan prata om
det som Yusuf Aydin fragade om, namligen om kontanter och cybersékerhet.
Vi borjar med Anna Seim.

Anna Seim, Rikshanken: Det ar sant att det ar viktigt for oss att bolanerantorna
hanger med nér vi sanker rantorna, och sé vidare. | stor utstrackning har vi sett
att de har gjort det. Min uppfattning ar att transmissionen fungerar ungefar
som normalt. Det &r i alla fall den bedémning vi har gjort i véara processer.
Sedan finns det sakert andra i direktionen som kan fylla pa, men det har ar
naturligtvis nagot som vi bevakar noga.

Inlaningsrantorna ska ocksa hanga med nar vi andrar rantorna, och vi haller
forstas ett 6ga pa bankernas marginaler.

Per Jansson, Riksbanken: Det var en frdga om Ukraina och hur val rustade vi
&r. En sak som man slogs av nér representanter for Ukraina var hér och berét-
tade om deras verksamhet &r hur de har lagat efter lage. Och vilken uppfin-
ningsrikedom som fanns i olika situationer! Det blir inte en modell som man
bara kan importera till Sverige, utan det kommer att bero pa hur situationen
utvecklas. Vi kan till exempel notera att man korde runt med nagot slags bilar
som sdg till att det fanns majligheter att hantera betalningar pa plats.

Generellt sett ar det svart att saiga om kapaciteten finns. Det ar svart att
jamfora. Vi vet inte exakt hur ett krislage i Sverige kan se ut. Min bild ar att
Riksbanken ar val rustad och har gatt igenom ett antal kriser dar vi har fatt
prova olika verktyg. Det ar val en klen trst. Fragan om valutainterventioner
som Martin Adahl tog upp har funnits med i vér verktygslada, s det &r ingen
ny sak. Sedan kan situationen bli betydligt mer besvérlig. I princip har vi be-
redskap pa de omradena.

Sedan finns det stérre omraden som man kan vara bekymrad over. Betal-
ningar ar inget som gar fort. Vi trycker pa allt vi kan for att gora systemet mer
robust och sékert samt att det ska innehalla storre redundans. Men det &r ingen-
ting som gar fort. Vi maste ha ett samarbete med den privata sektorn. Det finns
en tankeram att nar den privata sektorn inte klarar av olika saker, nar det blir
marknadsmisslyckanden, forsoker vi kliva in tydligare for att rora systemet
framat. Men det tar sin tid. Det ar ingenting som gar fort.

Det dr fraga om beredskap, it-forbattringar och en mangd saker. Erik
Thedéen visade pa hur vér verksamhet har préglats av de satsningar som har
gjorts. Det ar ett stort och omfattande arbete som tar tid. Jag har svart att
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jamfdéra med Ukraina. Jag tycker inte att vi ligger samre till &n dvriga vérlden,
men det har kommer att ta lite tid.

Aino Bunge, Rikshanken: Vi har naturligtvis pratat om fragan om kontanter
tidigare. Det ar klart att det har varit ett fokus pa effektivisering och digitali-
sering i samhallet som for de flesta har varit positiv. Det &r en skillnad nu nér
vi star infor ett annat sakerhetslage. Da blir det &nnu hégre tryck pé fragorna,
som inte bara ror sékerhet utan dven inkludering. For riksdagens del behévs
lagstiftning p& omradet for att reglera en skyldighet att ta emot kontanter for
livsnédvéndiga varor. Man behdver gora en definition, for det kommer inte att
skétas av marknaden sjélv. Dar finns det fortfarande ett tryck pa att sluta an-
vanda kontanter. Det behdvs en lagstiftning som traffar mottagandet av kon-
tanter och dven transporterna av kontanterna.

Vi péa Rikshanken maste jobba med var del av ansvaret att se till att var
tillgang till kontanter och depéer inte begransar frdgan. Dar finns flera initiativ
pa gang. Vi 6ppnar snart i Malma, och vi tittar pa fler alternativa satt att till-
géangliggora kontanter. Sedan tar vi ansvaret att vara med och analysera och se
pa utvecklingen for att ta initiativ om det behdvs ytterligare atgarder.

Marknaden behgver ta ett ansvar i dessa fragor, det vill sdga att man inser
att det dr fraga om grundlaggande infrastruktur. Vi behover alla ta ansvar for
att fa det att fungera. Det &r ocksd nodvéndigt att allménheten tanker pé fra-
gorna, och det forsokte vi ga ut med i rapporten, det vill sdga att ha kontanter
hemma och om det & mdjligt att ha flera betalkort.

Vi kommer inte att kunna backa bandet, utan vi kommer att bli beroende
av digitala betalsétt. D3 blir cybersakerhet ocksa en viktig frga. Jag tror att
det finns en stor beredskap i sektorn, och det finns nya regler som stéller krav,
till exempel DORA-forordningen som har tratt i kraft. Det ar inte bara fraga
om foretagen, utan man kan vara beroende av tredjepartsleverantorer.

For att komma i kapp med hotbilden &r det har ett arbete som vi kommer
att 4gna oss at det har aret och flera ar framover for att starka beredskapen. Vi
gor det med den kraft vi har i nya regleringar.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag ska gora ett snabbt tillagg i friga om transmiss-
ioner och inlaningscenter, som Ida Gabrielsson fragade om. Jag har vid andra
tillfallen sagt att det havdas ibland fran banksystemet att vinstnivan, utdel-
ningar och hdga vinster ar nédvandiga for finansiell stabilitet. Det vander jag
mig starkt emot. Det &r bra att ha Iénsamma banker som kapitaliserar sig
sjalva. Det ar mycket battre dn att ha riktigt olonsamma banker som nagon
annan maste kapitalisera pa. Men for att na finansiell stabilitet behover det inte
vara pa just den har nivan. Det mé vara bra for deras aktieagare, men den re-
toriken vénder jag mig emot.

Ordforanden: Vi gar in pa nasta fragerunda.
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Janine Alm Ericson (MP): Jag tackar for en bra dragning och for bra svar.

Det ar Klart att vi ar fokuserade pa hur kriserna runt om i varlden paverkar
oss. Jag vill ockséd passa pa att sdga att det ar oerhort valkommet att man nu
jobbar med enklare konton. Det har lange varit svart att fa fram, och de kan
hjalpa manga manniskor i deras vardag. Det ar valkommet.

Vi har pratat en del om lardomarna frdn Ukraina. Men sedan var det frdgan
om kontanterna. Vi hérde i gar om rekommendationerna att borja betala lite
mer med kontanter. Vi maste ockséa andra vart betalbeteende.

Ett parallellarbete har gjorts. Offlinebetalningar &r en sak, men jag skulle
vilja hora hur e-kronan kommer in i detta. Kommer vi att kunna vénda utveck-
lingen? Jag horde att lagstiftning behovs, och det kommer vi naturligtvis att
folja upp.

E-kronan kanske hénger ihop med ert arbete med den digitala euron. Jag
tankte hora lite om hur man tanker framét. Ar detta en dellésning med tanke
pa sakerhetslaget och att skapa okad resiliens, eller finns en 6kad risk sa att
man maste pausa arbetet? Om ni kan séga nagot om detta vore det jattebra.

Cecilia Ronn (L): Jag tackar fér en bra dragning, reflektioner och svar om bade
resiliens och den civila beredskapen for betalsystemet samt kontantfragorna.

Jag har en annan fraga som handlar om det osékra geopolitiska laget och
risken for ekonomisk instabilitet i omvérlden. Vi har sett hur bade kronan och
euron har starkts mot dollarn den senaste manaden. Det &r troligen som ett
resultat av den totala oférutsagbarheten i presidentadministrationen i USA. Jag
undrar hur Riksbanken beddmer att detta eventuellt kan paverka er balansrak-
ning framdver? Vilka tgarder vidtar ni i Riksbanken for att minska riskerna
kopplade till valutakursférandringar, stigande réntor och andra externa fak-
torer som kan paverka?

Ordforanden: Jag bed6émer att vi hinner pdborja en andra fragerunda. Ni far
forbereda er.

Peder Bjork (S): Jag tackar for en bra presentation och intressanta perspektiv
pa manga av de frgor som jag tror att vi ar manga som funderar Gver nar det
galler betalningsmoéjligheter och hur man ska forhélla sig i turbulenta tider.
Manga av fragorna handlar om vad som hander och vad samhallet kan gora
nar det blir kris, i véarsta fall krig.

Jag har tagit del av er arsredovisning, och om jag inte forstatt det hela fel
har ni ocksa forsokt att starka er roll i att vara en del av totalforsvaret. Jag har
forstatt det som att ni har utékat er omvarldsbevakning genom att ha ett stérre
fokus pa geoekonomi. Jag skulle géarna vilja hora lite grann hur den utékningen
ser ut, vad ni lagger i den, hur ni ser pé fragorna och hur ni ser pa att lagga
fokus p& geoekonomin.
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Ordféranden: Jag lamnar over till riksbankschefen och direktionen att besvara
fragorna.

Erik Thedéen, Rikshanken: Vi borjar med Anna Breman i kombination med
Aino som kan ta Janine Alm Ericsons fraga om enklare konton och e-krona
och komplement till resiliensen.

Anna Breman, Riksbanken: Det pagar ett omfattande arbete inom EU nér det
géaller digital euro. ECB har fattat ett inriktningsbeslut dar de arbetar ut en ut-
formning av en potentiell e-krona. Vi foljer arbetet. Vart arbete nar det géller
en svensk e-krona kommer att delvis bero p& hur eurosamarbetet fungerar i
frégan. Vi fortsitter att jobba med frdgan och underséka mojligheter, men det
&r ett visst avvaktande lage just nu eftersom vi behéver se hur utvecklingen
gar framat inom euroarbetet.

Nér det galler beredskap vill jag l&gga till att en av de saker som vi aktivt
har testat i vart eget svenska arbete ar méjligheten till offlinebetalningar rela-
terade till e-krona. Det ar en viktig fraga ur beredskapssynvinkel. Vi har visat
och testat att det gar att gora offlinebetalningar om man potentiellt i framtiden
skulle ha en svensk e-krona.

Aino Bunge, Rikshanken: Jag héller helt med. Offlinemdjligheten ar ndgot som
skulle starka beredskapen. Men det har ar ett projekt som kommer att ta manga
ar, och det 4r en viktig fraga att ta stallning till om vi ser att Europa gar vidare
med en e-krona. D3 kommer den debatten att hamna hér eftersom det &r riks-
dagen som i slutandan ska ta stallning i frdgan. Det skulle starka beredskapen
pé sikt, men det ar ett stort projekt. Och det innebar att de andra initiativen ar
de vi betonar for den kortsiktiga beredskapen.
I frdga om enklare konton forstar jag att det anségs vara nagot positivt.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag tankte be Per Jansson att utveckla effekter pa
balansrakningen av en starkare krona.

Per Jansson, Riksbanken: Det har redan varit en viktig fraga, och vi har vidta-
git &tgarder. Som Erik Thedéen visade avtar ranterisken pa balansrakningen
mycket i ar. Vi kommer snart att vara p ett battre stalle i forhallande till var
vi var. Vi har ocks valutasakrat en del, och det hjalper oss ocksa. Vi har vid-
tagit &tgarder. Det kan spéra ur pé ett obeskrivligt satt. Ingen vet. Det verkar
sd osikert att det knappt gar att satta ord pa det hela. Vi far anledning att ater-
komma till frdgorna, men jag tycker att vi har gjort en hel del redan. Riskerna
pa balansrakningen tycker jag 4nda kanns under kontroll i det har laget.
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Erik Thedéen, Riksbanken: Jag kan komplettera. Kronan ar den stora risken,
och vi har paradoxalt nog tjanat pa att kronan har varit svag — tillgangen till
utlandsk valuta.

Vi har valutasdkrat ungefér 25 procent. Nar kronan stérks forlorar vi
pengar, men vi forlorar inte lika mycket som vi skulle ha gjort om vi inte hade
gjort sikringarna. Det har ar en betydande valutarisk i var balansrakning.
10 procents forsvagning ger ungefar 50 miljarder i forlust pa grund av kron-
forstarkningen. Men aterigen; vi har tjanat pa att kronan har varit svagare. Det
man forlorar pa karusellen tar man igen pa gungorna, kanske man kan siga.

Da tankte jag be Anna Seim prata lite grann om geoekonomi. Jag kan even-
tuellt komplettera om du vill det.

Anna Seim, Riksbanken: Jag far be dig att upprepa fragan. Jag vet att du fra-
gade om implikationer av geoekonomi, men kan du specificera vad du menar
exakt med geoekonomi i det har ssmmanhanget?

Peder Bjork (S): Det var lite min fraga, i arlighetens namn. Jag uppfattade
utifran er arsredovisning att ni har jobbat med att forsoka stirka omvarldsbe-
vakningen for att ta in geoekonomin mer i ert arbete. Vad fanns bakom detta,
helt enkelt?

Anna Seim, Riksbanken: Sverige har som en liten, dppen ekonomi ett starkt
omvarldsberoende, och det finns stora geopolitiska risker med en forhjd risk
for utbudsstorningar. Det &r ndgot som vi hela tiden analyserar. Men jag har
inget mer exakt svar 4n sé, utan det 4 ndgot som genomsyrar hela var verk-
samhet vad géller beredskap. Vi har pratat mycket om detta i det internatio-
nella samarbetet vi har med andra organisationer, och vi har starka internat-
ionella natverk som vi anvander i var verksamhet. Vill Erik lagga till ndgot?

Erik Thedéen, Riksbanken: Det hér &r ett arbetsfalt som flera myndigheter ar
inne och nosar pd: Must, Kl och Finansdepartementet, och vi forsoker sam-
ordna detta. Geoekonomi handlar egentligen om hur man anvander sin egen
ekonomi for att na geopolitiska mal. Det ar besliktat med handelspolitik. Pre-
sident Trump utpressar sina grannar for att nd mal, men det kan géras pé andra
satt ocksa. Man kan till exempel anvanda dollarn eller sin valutadominans for
att nd mal. Att analysera detta i svensk kontext ar det vi har borjat med i liten
skala.

Aino Bunge, Riksbanken: Man ska ha med sig att global ekonomisk politik
kommer att vara fokuserad pa sakerhetsfragor. Vi tittar pa hur Kina har reage-
rat nér det géller uppkodp som har gjorts i Afrika och Europa av hamnar och
viktig infrastruktur. Den hér typen av fragor ingdr i det geoekonomiska
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begreppet. Skillnaden nu &r att det har eskalerat eftersom USA pa ett annat satt
agerar via tullar och s vidare.

Precis som Erik sa har vi borjat analysera fragan, och den kommer att vara
helt i centrum under kommande ar.

Ordféranden: Vi gér in pa nasta fragerunda.

Dennis Dioukarev (SD): Det finns tid 6ver, s jag tar mig friheten att ge mig
ut pa lite mer provokativa vatten med min fraga.

Det finns en guldreserv och en valutareserv, och USA ska nu bygga upp en
strategisk bitcoinreserv. Det ar en tendens som syns i manga utvecklingslan-
der. Ar det nu dags for Sverige att bygga upp en strategisk bitcoinreserv, och
hur ska man vérdera uttalandena fran USA och andra lander? Ar detta nagon-
ting som vi kommer att se mer av i framtiden?

Adam Reuterskiold (M): Jag tackar for bra dragningar och intressanta diskus-
sioner om omvérlden. Manga av vara fragor har handlat om hur man ska han-
tera en foranderlig omvarld. Férandringstakten har onekligen dkat dramatiskt
de senaste manaderna och aren. For samhallet i Gvrigt innebar det att man
maste &gna sig at nya saker och i hogre utstrackning prioritera. Jag tanker pa
att staten maste 6ka sina forsvarsutgifter, och de maste tas nagonstans ifran.
Det kanske inte alltid kan ske med 6kade intakter.

Jag vill relatera detta till Rikshankens arbete. Den hér fragan &r kanske lite
mer indtriktad, men hur gér det fér Riksbanken att hantera kostnadsokningarna
med det 0kade antalet aktiviteter och problemstallningar for att hantera kon-
tanthantering, krishantering och samarbete med andra myndigheter? Hur kan
man hantera detta utan att 6ka kostnadsdelen for mycket? Samtidigt har in-
taktssidan vissa problem. Hur kan Riksbanken garantera bade funktionerna in-
ternt, kompetensforsdrjningen i nya processer och nya satt att hantera problem
som vi inte har sett tidigare?

Ida Gabrielsson (V): Med sa mycket tid till forfogande passar jag pa att for-
tydliga min fraga lite.

Jag menade inte bara rantemarginalen for bolanerantan utan ocksa inla-
ningsmarginalen. Beskedet fran Erik Thedéen &r jattebra. Jag undrar om jag
kunde f4 ett lite mer detaljerat svar pa hur ni ser pa det och hur ni héller ett 6ga
pa det. Det maste vara viktigt for Riksbanken nar den delen av transmissionen
forsvagas pa grund av att bankerna skar emellan sa pass som de har gjort gente-
mot framfor allt hushallen men ocksa foretagen.

Om ni har nagra mer tydliga besked att ge om hur ni ser pa hur den delen
av den finansiella marknaden fungerar fore transmissionen skulle jag vara
glad.
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Erik Thedéen, Riksbanken: Jag ska forst ta Adam Reuterskiolds fraga och se-
dan fordela fragorna vidare. Det ar en valdigt bra fraga.

Om man tanker lite 6vergripande pa prioriteringsfragan ar det som Riks-
banken har gjort och kommer att behdva gora i mycket storre utstrackning att
gé annu mer till operativ beredskap.

Vi har varit valdigt bra pa att hantera finansiella kriser. Vi har en stor be-
redskap att hantera det. Vi forstar finansiella marknader, och vi har ocksa visat
att vi klarar av det.

Operativa risker och operativa hot dr inte nytt men i varje fall lite an-
norlunda. Det handlar om utslagen elférsérjning och sajter som slas ut. Fanta-
sin kan tyvérr breda ut sig. Det kan bli ganska allvarligt. Det kan vi se i
Ukraina. Dér tror jag att vi maste géra mer.

Den delen av Riksbankens kostnadsmassa har 6kat och kommer kanske att
behdva 6ka &nnu mer. Det handlar om cyberberedskap, elférsérjning och den
typen av kompetenser — data scientist, som det heter pa svenska — och andra
typer av sddana kompetenser.

D& maste vi titta pd annat. En del av 6vrig verksamhet kanske maste effek-
tiviseras. Men det &r ett ganska svart lage. Vi dr en ganska liten centralbank.
Om jag ska vara helt drlig var vi for sma 2018. Det ar faktiskt min slutsats. Vi
var for slimmade.

Var bedémning nu &r inte att vi kommer att 6ka i samma takt. Men jag tror
inte heller att vi kommer att minska ned till hur det var 2018. Kan vi halla den
hér nivan med de 6kade kraven pa beredskap tror jag att det &r vackert sa. Jag
utesluter inte att vi maste satsa mer pa det som &r kopplat just till det akuta
laget.

Per Jansson, Rikshanken: Svaret pa frdgan om en bitcoinreserv ar val kort och
gott: Nej, det finns inga sddana planer hos oss. Vi tror inte att det vore sarskilt
klokt att gora det.

Man kan vél notera att det finns en viss tendens att man backar lite &ven i
USA. Det &r i varje fall min kénsla. Vi far se var det landar. | Sverige finns
inga sadana tankar. Jag kanner heller inte till ndgot annat land som har sddana
idéer.

Vi kanner oss trygga med det upplagg som vi har dar vi satsar pa sakra
tillgangar som ska kunna hjélpa oss att vara likvida i det lage nar det ar kris.

Anna Breman, Riksbanken: Hur penningpolitiken verkar genom finansiella
marknader ut mot hushall och féretag &r forsta steget i transmissionen. Den &r
mycket viktig for oss.

Vi foljer hur marknadsréantor reagerar bade bara pa férvantningar om vad
vi ska gora framover och pé vad vi gor. Det ar en del av det hela.

Det andra ar att vi tittar pa och foljer valdigt noga den exakta prissattningen
som ar relaterad till de kortaste rantorna som &r narmast var styrranta. Det ar
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typiskt det man kallar inldning, rdntor pa sparkonton, men ocksa det som &r
korta bolanerantor. | Sverige ar de kortaste i stort sett tre manader.

Precis som Anna Seim sa har vi sett att det ungefér har foljt det vi brukar
sdga, sa som vi agerat.

Om jag ska ga in dnnu lite mer pa detaljerna har vi sankt styrrantan med
1,75 procentenheter. D& behdver man titta pa bade vad som ar genomsnittliga
rantor och vad som &r listrantor. Listrantor har f6ljt med pa boldnen, i stort sett
nastan pé alla. Nar det galler genomsnittliga rantor har vi sett att det ar ungefar
samma.

Det som hé&nder nér vi sénker styrrantan &r att bankerna sénker sparréntorna
direkt, och de flesta av dem ar rorliga. Det gor att de far betala lagre sparrantor
till hushallen medan de kortaste bolanerantorna ligger bundna i tre manader i
snitt. Det blir ndgon manad eller tva manader, eller kanske till och med tre, dar
hushallen far vanta dven om bankerna sanker.

Den har dynamiken gor att det kortsiktigt kan ge ett visst stdd till bankernas
marginaler. Men samtidigt maste vi anda saga att d&ven om vi ser det ar det nu
valdigt viktigt att titta p& att de genomsnittliga rantorna ocksé foljer med och
inte bara listrantorna. Det kan minska marginalerna sé att genomsnittsrantorna
inte sjunker lika mycket som listrantor nar man férhandlar om lanen.

Vi har tittat pd det. Men helhetsbedémningen &r anda att transmissionen
fungerar val. Det dr anda viktigt att sdga. Vi ser att det &r konkurrens i bank-
sektorn. Sedan tycker vi att det ar viktigt att man trycker pé att det ar viktigt
att ha den konkurrensen sa att hushallen verkligen far ta del av rantesankning-
arna.

Helhetsbilden &r 4nda att rantorna féljer med ned. Det man nu ska ha koll
pa ar att genomsnittsrantorna ocksa foljer med ned.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag ska bara lite snabbt kommentera detta med
bitcoin. Dennis Dioukarev sa att han skulle stalla en provocerande fraga. Jag
ska ge ett lite provocerande svar.

Bitcoin har inga egenskaper som passar i en valutareserv. Det dr illikvida
medel. Vi vill helst ha likvida medel. Det &r inte vardebestandigt. Vi vill helst
att de tillgangar vi har ar vardebestandiga. Det &r ocksa starkt kopplat till finan-
siering av terrorism och brottslighet. Det ar alltsa inte bra egenskaper for att
vara i en valutareserv.

Ordforanden: Vi skulle kunna hinna nagra korta fragor. Finns det intresse av
att stélla fragor som ar mycket korta?

Martin Adahl (C): Jag vill aterkomma till det som namndes om &rsredovis-
ningen om de finansiella risker som har funnits i fastigheter &ven i den vanliga
bostadssektorn.
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Den turbulens som nu finns pa finansmarknaden har ni klarat av under det
gangna aret. Kan det finnas nagra saker som tyvarr kommer upp i t6 nar det ar
kris globalt?

Yusuf Aydin (KD): Jag har en kort fraga angaende vérdepappersportféljen. Det
mesta dr avvecklat. Hur ser ni pa prognosen for det som kvarstar? Hur kommer
det att resultera i resultatrdkningar? Vad gor ni for prognos om den resterande
delen och den utfasning som sker just nu?

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag ska kommentera frgan fran Centerpartiet.

Man kan inte utesluta nagot. Det ar en valdigt bra fréga. Det som skulle
kunna ske i scenariot ar att vi far en samre ekonomisk utveckling, att infla-
tionen kommer tillbaka och att vi darmed kanske far hogre réantor.

Det skulle kunna utmana de alltjagmt mycket hdgt skuldsatta kommersiella
fastighetsforetagen. Dessutom har de inte sd hoga vakansgrader, &ven om de
har stigit.

Vi skulle kunna fa en kombination av ckade rantekostnader och stigande
vakansgrader och fa nagot liknande ett stagflationsscenario.

Det &r inte vad vi ser framfér oss. Men Martin Adahl stéller anda frégan om
vad det skulle kunna leda till. Det ar inte sa att alla skulder ar borta i fastig-
hetssektorn. Det &r bara det att de verkar ha lyckats rida ut den forsta stormen.

Blir det en storm till sitter de kvar dér med ganska hoga skulder. Det ar
darfor vi fortfarande tycker att det ska vara pa bevakning.

Aino Bunge, Riksbanken: Jag kan bara tillagga att nar det géller skulderna finns
ocksé hushéllens skulder kvar. Det ar ytterligare en fraga att bevaka i detta.

Att vi fokuserar s mycket pa transmissionen via bolan beror pa att vi har
hoga skulder. Jag skulle vilja ta med att det géller att ta tag i sérbarheterna om
man vill kdnna sig trygg for framtiden.

Ndr det géller prognosen ser vi att vart vardepappersinnehav avvecklas re-
lativt snabbt. Det férsvann 200 miljarder under éret, och det kommer att for-
svinna ytterligare under det har aret.

Vi hamnar pa en betydligt lagre niva. Det gor att ranterisken i balansrak-
ningen minskar. Samtidigt ar det valdigt svart att géra en prognos. Det beror
helt enkelt pa hur rantorna utvecklas under aret hur risken kommer att av-
speglas.

Nér det galler valutareserven handlar den stora risken om kronan. En for-
starkning av kronan leder till forluster pa var balansrakning.

Dér skulle jag vilja betona, precis som Erik Thedéen sa, att vi har upp-
byggda vinster sedan tidigare som vi kan ta mot pa kontona. Sedan har vi ocksa
valutasékrat en del av valutareserven.

Hur det i slutdandan hamnar i slutet av nista &r végar jag mig inte pa att
gissa. Men det ar dar de stora riskerna ligger.
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Ordforanden: Da har vi avverkat den forsta delen om Riksbankens arsredovis-
ning. Till er som foljer oss via webbséndningen eller SVT Forum kan jag sdga
att vi kommer att vara tillbaka kl. 10.25.

En liten cliffhanger i detta &r att vi dd kommer in pa den aktuella penning-
politiken. Den vet jag att det kommer att finnas ett stort externt intresse for.
Med det ajournerar jag sammantradet till kl. 10.25.

Ordfoéranden: Klockan &r 10.25. Finansutskottets offentliga sammantréde &r
aterupptaget.

Vi kommer nu att gé& in pa den andra delen av dagens 6vning och tala om
den aktuella penningpolitiken. Sedan det forra offentliga sammantradet har
Riksbanken fattat ytterligare beslut och sankt rantan med 1 procentenhet sedan
oktober foregaende ar.

Vi har ocksa sett att inflationen matt som KPIF har sjunkit sa att Riksban-
ken har ansett att inflationstrycket fortsatt &r férenligt med inflationsmalet pa
2 procent.

Vi lever i dag i en mycket orolig vérld, mycket oroligare an vad den har
varit pa lange. Vi har fatt ny ekonomisk statistik in pa det nya aret dar vi har
sett ett hdgre inflationstryck. Det kanske finns tekniska férklaringar. Det kom-
mer kanske att uppenbara sig under sjalva utfragningen.

Vi har ocksa sett att kronans vaxelkurs har starkts ordentligt i den hér tur-
bulensen. Darfor tror jag att bade ni som foljer oss via webbsandning eller
SVT Forum och alla hérinne kommer att ha gott utbyte av den hér dagen och
den har stunden da vi kan diskutera aktuell penningpolitik med Riksbankens
direktion.

Ni far ta del av finansutskottets ledamoters fragor och synpunkter men
ocksa svar fran riksbanksdirektionen. Det gor det magjligen lite lttare att na-
vigera i den oroliga omvérlden.

Vi kommer som vanligt att borja med att riksbankschefen har ett kort inle-
dande anférande. Dérefter kommer finansutskottets ledaméter i storleksord-
ning att erbjudas mojlighet att stélla fragor och komma med synpunkter. Jag
lamnar éver ordet till riksbankschef Erik Thedéen.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag ska inleda med att sdga att vi lever i en valdigt
osaker tid. Den praglas av det geopolitiska laget och ocksa av konsekvenser
av detta. Nu senast har det varit mycket diskussioner om hur férsvarsutgifterna
kommer att 6ka men ocksa om den eskalerande handelskonflikten. Jag ska
sétta det i ett ssmmanhang och ocksa tala om den aktuella penningpolitiken.

Jag gar tillbaka till dar vi var i januari 2025, alltsd i borjan pé aret. Vi sankte
da styrrantan i linje med vad som var férvantat. Vi hade flaggat for att vi skulle
sanka i borjan pa aret. Nu blev det en sankning pa det forsta métet till 2,25
procent.

2024/25:RFR9

25



2024/25:RFR9

26

UPPTECKNINGAR FRAN DET OFFENTLIGA SAMMANTRADET

Vi sa att prognosen for styrrantan, som ar rantebanan, star sig val i allt va-
sentligt. Det innebar att vi hade sénkt rantan med 1,75 procentenheter. Vi be-
tonade da att det tar tid innan den far fullt genomslag i ekonomin.

Lat mig sdga nagonting om den varld vi lever i. Indexet pa bilden mater
sammantaget for ett antal olika lander inklusive Sverige den policyosékerhet
som ekonomins aktérer kanner. Ni ser att den ar uppe pa extrema nivaer. Den
ar uppe pa hogre nivéer an vad den var nar covid brét ut.

Det hér tror vi kan ha ganska stora effekter, men vi vet inte exakt hur. Men
det ar Kklart att investeringar och konsumtion skulle kunna paverkas negativt
av denna stora osakerhet helt enkelt darfor att foretag och hushall riskerar att
skjuta pa sina inkop och investeringar till en senare tidpunkt.

Det har ocksa skett stora forandringar pa marknaden. Det ar dock inte sa
entydigt som att marknaden bara har reagerat negativt pa detta. Hade jag statt
hér for tva veckor sedan hade jag nog formedlat bilden att borserna i allt va-
sentligt har stigit och rantorna forhallit sig ganska stabila. Nu har vi sett lite
mer kraftiga borsfall, senast i gar kvall svensk tid. Som framgar av denna bild
har det dock sammantaget inte varit tal om stora bdrskrascher.

Det som har forvénat ar att tvartemot forvéntningarna ar det inte den ame-
rikanska bérsen som har tjanat p& den oro och den diskussion som har varit
utan de europeiska borserna. Exakt varfor det ar sd spekuleras det mycket om,
men det &r klart att tullarna nog ar en forklaring. Den som infor stora tullar &r
framfor allt den som ocksé drabbas av de negativa konsekvenserna, plus att
den policyosékerhet som jag inledde med att tala om rimligtvis ar som allra
storst i just USA.

Som sagt ar det dock inte tal om nagon stor finansiell oro dnnu. Det visar
den hogra bilden hér, dar kreditspreadarna har kommit ned och fortfarande &r
pa mycket laga nivaer. Vad innebar det? Ja, marknaden kraver ett ganska litet
riskpaslag for att ga frn att lana ut pengar till staten, till exempel Sverige, till
att 1&na ut till ett stort foretag. Det ar ett tecken pa att riskaptiten trots denna
stora osakerhet alltjamt ar relativt god.

Dar det har varit valdigt stora rorelser, framfor allt den senaste tiden, ar pa
réntemarknaderna. Vi hade en diskussion under senhdsten om véldigt kraftigt
stigande amerikanska réntor. Det var mycket préglat av det som ibland kallas
Trumponomics, det vill siga att det skulle bli stora fiskala stimulanser som da
skulle leda till dkad tillvaxt och kanske tilltagande inflationsoro i USA. Delvis
har vi ocksé sett det, men det har kommit tillbaka i USA. Det fanns dock inte
en liknande diskussion i Europa.

Det som har kommit pé sistone ar de annonserade forsvarssatsningarna,
som har fatt de tyska rantorna att ga upp extremt mycket. Den har bilden visar
tiodrsrantan, som har gatt upp med ungefar 50 punkter bara p& nagra dagar.
Som ocksa framgar av bilden ar det inte nigot vi ser varje dag. Nu ar det en
ganska kort bild, men detta &r véldigt ovanligt.

Det som kanske inte diskuteras lika mycket ar att detta ocksa har en direkt
effekt pa statens lanekostnader. Det som har gétt upp 50 punkter i USA har
gétt upp ungefar 30 punkter i Sverige. Det visar att marknaden ser att Sverige
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hanger samman med resten av Europa, men det kan &ven delvis vara en effekt
av att marknaden ser att Sverige ocksa kommer att gora 6kade forsvarssats-
ningar. Jag tror dock att det framfor allt &r kopplingen till resten av Europa
som driver pa detta.

Jag tror inte att detta primdrt har att géra med 6kad inflationsoro utan sna-
rare med en diskussion om att tillvéxten blir starkare i Europa, och kanske
aven i Sverige, pé grund av dessa ganska massiva fiskala stimulanser. Vi kom-
mer sakert tillbaka till det i frdgestunden. Det handlar ocksd om kronans for-
starkning, som har varit valdigt kraftig.

Det finns som vanligt ett antal olika forklaringar, och det &r méanga som nu
vet exakt vad detta beror pa. Jag forhaller mig lika skeptisk till de forklaring-
arna som jag var till forklaringarna nar kronan skulle vara svagare. Det ar val-
digt svart att séga vad som driver forandringarna innan det borjat handa nagot
med valutakurserna, men lika svart ar det faktiskt att forklara varfor de sker.
Jag tror dock att finansiella floden har stor betydelse, och det pekar ocksa en
del forskning pa.

Det kan ocksa vara sa att ett antal fonder som tidigare har tjanat pa att kro-
nan har férsvagats nu har borjat ta ganska stora férluster nér kronan stérks, och
efter ett tag blir dessa forluster sa stora att man maste sélja sina utlandska in-
nehav och képa kronor tillbaka. Det driver pa spiralen mot en starkare krona.
Det ar dock naturligtvis ingen nackdel att Sverige har ordning och reda i sta-
tens finanser, en 1ag och stabil inflation och i allménhet ett val fungerande
samhalle. Det ar Klart att det &r bra i en sddan har miljo, sa det kan ocksa ha
haft en viss inverkan pa denna utveckling.

Det ar anda en stor diskussion vad handelshindren och tullarna kan ha for
effekter. Den har bilden forsoker bara summariskt ge en beskrivning av unge-
far vilka storheter vi talar om. Jag tror att man entydigt kan séga att detta ar
daligt for tillvaxten.

Ett ganska bra exempel pa det hittar vi om vi laser vad Bank of Canada
séger att detta har for effekter for dem. De har ju detta de facto hos sig, vid sin
gréns, och de har 75 procent av sin handel mot USA. Dér har det procenten-
heters effekter pa tillvéaxten och procentenheters effekter pa inflationen pa
nagra ars sikt. Dar ser vi precis de har effekterna pa tillvaxten. Dar kan man
nog séga att det ar tillvéxtnegativt.

Vad som hander med inflationen &r lite mer oklart. P& kort sikt kan man
séga att det ar inflationsdrivande, for det driver upp kostnader i foretagen. Det
gor att produktionskostnaderna gar upp och darmed prissattningen. A andra
sidan kan den lagre tillvixten dampa efterfragan och géra det svarare for fore-
tagen att hoja priserna. Dar rader alltsd viss osakerhet om vilken effekt man
far. Vi far helt enkelt véanta och se. Men det kanadensiska exemplet tycker jag
&r ganska intressant att studera.

For Sverige ar effekterna mycket mindre, om man tanker sig att det ar nagot
slags amerikanska tullar som dominerar. Vi vet dock inte vart det tar végen.
Dras Kina in mycket tydligare? Dras Europa in mycket tydligare? Blir det till
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och med vissa industrier i Sverige som drabbas extra mycket? Allt detta &r i
dag véldigt oklart.

Vi har en foretagsundersokning som vi gor dar vi fragar ett antal foretag
hur de ser pa konjunkturen, viljan att anstélla personer, prissattningsbeteende
och sd vidare. Den har géngen fragade vi ocksa hur foretagen péaverkas, direkt
eller indirekt, av de potentiella importtullarna. Som ni ser pa bilden ar det
ganska fa som sager att de ar direkt paverkade, ungefar 30 procent. En stor
majoritet sager dock att de tror att de kan paverkas indirekt av detta.

Da ar vi tillbaka vid diskussionen om osakerhet. Om jag tror att jag even-
tuellt drabbas indirekt av tullarna och sitter i ett styrelserum och ska fatta be-
slut om investeringar finns det en risk att det beslutet skjuts upp. Det tycker
jag egentligen &r den stora konjunkturella risken med tulldiskussionen: att fo-
retagen blir mer forsiktiga.

An sé lange — det ar viktigt att markera — ser vi inget av detta i statistiken.
Det finns inga harda data om att investeringar gar ned. Men det &r klart att
detta kan ske med en viss fordrdjning.

Om jag sedan ska sdga ndgot om konjunkturutvecklingen lite mer generellt,
bort fran det geopolitiska, har vi nu en utveckling dar konjunkturen gradvis
stérks. Vi hade ett starkt fjarde kvartal. Det &r ganska entydigt att konjunkturen
d4 tog fart. Ni ser det i diagrammet pé det lilla bld “uppticket” i bnp. Det in-
nebdr att vi gar in i detta &r med en starkare tillvaxtutveckling. Det talar for att
de prognoser for bnp-utvecklingen som vi tidigare lagt fram haller, dar vi talar
om knappt 2 procents tillvaxt. Vi far aterkomma med exakta prognoser i nasta
vecka.

Daremot &r signalerna i borjan av aret ndgot mer blandade. Det visste vi
redan forra och forrférra veckan, men nu fick vi det lite grann bekréftat. ”Be-
kraftat” dr kanske ett starkt ord; det vi fick var bnp-indikatorn. Den &r ju
ganska svajig i sig, men den visade 4nda att det troligen var en sattning i bnp,
och &ven i konsumtionen, under de forsta ménaderna detta ar. Vi har ocksa sett
det i en del andra data, till exempel for detaljhandeln. Kl-barometern visar
ocksa att hushéllens fortroende har dampats nagot.

Det &r dock ingen entydig bild. Om man fragar séllankdpshandeln séger de
att det gar lite battre. Det ar darfor vi skriver att det &r blandade signaler. Men
jag tycker anda att mycket tyder pa att vi har paborjat en viss konjunkturater-
hamtning. Hur stark den blir rdder det dock stor osékerhet kring.

Vi kan sedan titta pa arbetsmarknaden. Den vanstra bilden visar att vi har
haft en véldigt stark sysselséttningsutveckling i Sverige. Vi har hdg arbetslos-
het men hdg sysselsattning — det kan vara svart att fa inop de bada begreppen,
men sd ser det ut. Det & manga som jobbar i férhallande till befolkningen.
Sverige hor till de lander som har hég sysselsattning, men som ni ser har vi
tappat under forra aret. Det ar i ndgon mening en naturlig konsekvens av den
atstramande politik som Riksbanken och i viss man Finansdepartementet forde
for att fa ned inflationen.

Nu tror vi att detta vander. Under andra halvaret ser vi en viss tillnyktring
pa arbetsmarknaden. Om vi tittar pa den hogra bilden med anstallningsplaner
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och nagra andra sadana indikatorer ser vi i alla fall ndgra tecken pa att arbets-
marknaden borjar se lite battre ut, som det kommer ut i data hér och nu.

Inflationen ar vart mal. Den ska vara pa 2 procent. Detta diagram visar var
senaste prognos for KPIF och KPIF exklusive energi. Som ni ser &r vi ganska
néjda med den prognosen. Den har stabiliserats runt vart inflationsmal. Vi har
inflationsférvantningar som ar etablerade kring inflationsmalet. Utfallet har
dock blivit hogre, béde i januari och i februari. For februari har vi bara ett
snabbestimat, sa dar vet vi inte exakt vad som drev detta. Vi vet ungefar vad
som drev det i januari.

Till en del ar detta tekniska effekter, som den sé kallade korgeffekten: Man
viktar om exakt vilka varor som ingar i indexet, vilket gjorde att det slog lite
hérdare an vad experter hade bedémt. Tittar vi till exempel pa HIKP, ett har-
moniserat index som anvands pa Europaniva dar korgeffekterna inte ser ut pa
samma satt, ser vi en lugnare utveckling for inflationen bade i januari och i
februari. Det kan vara en indikation pa att de tekniska forandringarna anda har
viss del i detta.

Men det &r inte bara det. Livsmedelspriserna har gétt upp en del. Vissa va-
rugrupper verkar ha gatt upp en del, lite mer an vad vi tankt. Vi fick da en
ganska hog preliminar siffra fran SCB. Den kommer att beskrivas lite mer for-
delat av SCB pé torsdag, sa vi far &terkomma till det.

Det har innebér att Riksbanken maste ha vaksamhet for inflationsutveck-
lingen. Vi &r inte Gverdrivet oroliga for enskilda utfall, men vi har fatt nagra
andra indikationer, exempelvis prisplaner, pa att det gar upp lite grann. Vak-
samhet &r alltsd pakallat, och det 4r ocksa det vi gér in med nar vi nu ska fatta
ett nytt beslut i ndsta vecka.

Vi &r beredda att agera. Det ar véldigt viktigt att sdénda det budskapet. Vi
sitter inte pa handerna. Skulle det vara motiverat att agera kommer vi att géra
det.

Det finns ett antal faktorer som kan gora att vi behGver agera. Vi har den
osékra omvérlden med geopolitiska handelshinder. Vi har kronans véxelkurs
och den oron som pékallar vaksamhet. Déar finns det ocksa en faktor som fak-
tiskt drar ned inflationen pa sikt: Vi far lagre importpriser om kronan stérks
eller ligger kvar pa de har starkare nivderna. Vi har forstds ocksa aterhamt-
ningen i svensk ekonomi. Hur stark den blir har ocksa béaring pa detta.

Det &r darfor vi noga har valt ordet “provande ansats”. Hér giller nu att
analysera detta pd ett valdigt nyktert satt for att landa i var vi ska vara. Det ar
precis det vi nu ar pa vag att gora, bade pa detta utskottsforhér och framfor allt
infor nésta veckas beslut.

Ordforanden: Vi tackar for det. Nu ar det fragor fran finansutskottets ledamo-
ter i partistorleksordning.

Ingela Nylund Watz (S): Tack for foredragningen! Det finns sannerligen
mycket att fundera 6ver. Vi var inne pa det under det forra passet, sa vi behover
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kanske inte fordjupa oss i alla problem som véxer runt omkring oss. Jag ténkte
dock forsoka satta ned detta i den svenska vardagen.

Aterhamtningen av svensk ekonomi sackar ju efter. Det ar tveksamt om
tillvaxten star och stampar eller om man kan se nagon ljuspunkt har och dér,
men sarskilt snabb dterhamtningstakt kan vi inte pasta att vi har just nu i den
svenska ekonomin. Lagger vi dartill det faktum att hushallens kopkraft fortfa-
rande, &ven om den har forbattrats nagot, ar svag ser vi att det finns enorma
risker for att aterhamtningen tar langre tid an vad som har prognostiserats de
senaste manaderna.

Det 4r ocksa sé att forutsattningarna for en del hushall att bidra till 6kad
kopkraft &r kraftigt begrénsade. Vi som har dgarlagenheter eller bostadsratter
far ju ta del av rantesankningarna, vilket gor att var kopkraft kan 6ka nagot,
medan till exempel alla mé&nniskor i Sverige som bor i hyresratt och som drab-
bats av kraftiga hyreshdjningar den senaste tiden kommer att leva kvar med en
okad kostnadsmassa 6ver lang tid samtidigt som prissattningen bland annat pa
mat fortsatt okar.

Har skulle jag vilja stilla en frdga som har att géra med detta: Hur lidnge
kan vi vanta pa att &terhdmtningen tar fart innan Riksbanken méste agera? Just
nu kénns det ju som att det gér véldigt trogt.

Jag noterade i direktionens protokoll att vice riksbankschef Per Jansson var-
nade for en hdgre risk for ett aggressivt prissattningsbeteende hos féretagen
och att vi maste ha koll pa det. Ocksa prisutvecklingen i producentleden ser ut
att vara en kélla till oro. Kan vi fa ett resonemang kring detta med att tillvaxten
stampar och att aterhamtningen inte tar fart ordentligt samt att hushallens kop-
kraft delvis fortfarande ar kraftigt begransad? Nar maste Riksbanken agera?

Dennis Dioukarev (SD): Det &r inte bara i Sverige som vi ser en ldngsam éter-
hamtning. Det &r en tendens som vi ser inom hela Europa just nu. Sammanta-
get &r det en ganska splittrad bild vi har framfor oss. Som bekant har vi startat
aret med tva inflationsutfall som 6verraskat pa uppsidan. Som rikshankschefen
redogjorde for kan en del av detta forklaras med sa kallade temporara korg-
effekter — i motsats till vad vi har sett sedan juni 2024. | stort sett samtliga
inflationsutfall sedan detta datum har snarare varit pa nedsidan i relation till
inflationsmalet.

Pa rantesidan kan vi se att langrantorna har stuckit ivag pa senare tid, som
en konsekvens av den existentiella upprustning som vi nu star infor och som
vi vet pd sina hall kommer att finansieras med en 6kad statsskuld. Allt annat
lika bor ju stigande langrantor i alla fall inte verka inflationsdrivande utan sna-
rare tvartom.

I Sverige har vi en svag efterfragan. Bostadsbyggandet har inte riktigt kom-
mit igang, folk skjuter pd konsumtion och vi har ganska mycket ledig kapacitet
i arbetskraften. Sammantaget talar allt detta i min véarld for att en rantesank-
ning, exempelvis i kvartal 3 eller 4, inte skulle vara inflationsdrivande ef-
tersom vi som sagt har ganska mycket ledig kapacitet i ekonomin. Samman-
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fattningsvis ar det troligtvis ratt beslut att har och nu sitta still i baten och se
vad som hander.

Min fraga ar lite liknande den som féregaende talare stallde: Vad vill Riks-
banken se i data for att kunna borja ta realpolitisk hansyn?

Ida Drougge (M): Jag har en liknande frdga som andra tidigare har varit inne
pé géllande avvagningen mellan inflation och konjunktur. Jag undrar sarskilt
om ni kan utveckla hur osakerheterna i omvirlden paverkar detta.

Svenska hushall har ju verkligen fétt dra ett tungt lass lange — i storre ut-
strackning, vill jag havda, &n medborgare i andra europeiska lander. Aven om
styrrantor och snittrantor nu gar ned har manga det fortfarande tufft. Rege-
ringen har gjort en rad rena skattelattnader, men for att hushéllen ska véga och
vilja bidra till att forbattra konjunkturen genom att 6ka sin konsumtion kanske
man behdver lite mer stabilitet — det ar val det man sitter och véantar pa — vilket
kan vara svart i dessa tider.

Jag undrar om ni kan utveckla det lite grann och kanske ocksé séga nagra
ord om rantebanan, med all respekt for att det ar valdigt svart att géra progno-
ser for rantebanan. Nar det ar svart, hur viktigt blir det da att ha en sadan pro-
gnos och presentera den?

Erik Thedéen, Riksbanken: D4 tankte jag ge forsta fragan fran Ingela Nylund
Watz till Per Jansson, den andra fragan frn Dennis Dioukarev till Anna Seim
och den sista fragan fran Ida Drougge till Anna Breman.

Per Jansson, Riksbanken: Okej, d& gor jag ett férsok. Den fraga som stélldes
ar pa nagot vis karnfragan nu, tycker jag, ssmmanfattad p ett bra sétt.

Till att borja med var det en alldeles korrekt beskrivning av det som ocksa
Erik var inne pd i sin presentation. Vi har haft en del positiva siffror i slutet av
forra aret. Vi fick reviderade nationalrakenskaper dar aterhamtningen ser ut att
ha intraffat lite tidigare &n vad vi tidigare trodde. Den bérjade i tredje kvartalet
och forstérktes i fjarde kvartalet. Det var valdigt positivt. Sedan ar det kanske
lite tendenser — Erik pratade om blandade data — till att det nu géar trogt, i de
data vi kan overblicka under inledningen av aret.

Jag skulle 4ndd vilja g tillbaka lite grann. Det &r inte s& ldnge sedan man
pratade om att Sverige skulle ha den sdmsta tillvéxten i hela EU, att den skulle
bli negativ och s& vidare. S4 illa har det inte blivit. Aret 2024 blev trots allt
béttre 4n sd. Det ar inte bra siffror, men det kan anda vara bra att fa lite per-
spektiv pa det. Det r inte nattsvart.

Det &r ocksa alldeles korrekt: Bor man i en hyresratt tar man inte del av
rantelattnaderna pd samma satt. Vi har dock nu starka krafter som verkar i
systemet och som bor tala for en forstarkning av konsumtionen. Vi har en kraf-
tigt fallande inflation, vilket gynnar alla. Det hojer kdpkraften dven for dem
som bor i hyresratter. De som ar belanade fér kraftigt forbattrade kassafloden
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tack vare rantesankningarna, och det kommer ocksa en del fran den finanspo-
litiska sidan. Det ar alltsa en del starka krafter pa gang som bor tala for en
generellt sett stigande konsumtion. Vi ser lite tecken pa det, trots de lite sva-
gare indikatorerna.

Sedan ar laget knepigt, och det blir véar uppgift att forhélla oss till det. Nar
vi nasta vecka seglar in till nasta beslut, hur 6vertygade ar vi d att denna ater-
hamtning &r pa gang? Det &r den ena karnfragan. Den andra ar: Vad gor vi av
inflationen? Den har ju tyvarr stigit en hel del den senaste manaden. Man ska
inte hetsa upp sig for mycket dver enskilda utfall, men det ar 4nda en ganska
stor uppgang, ungefar 1 procentenhet hégre an vad vi hade trott.

En del i detta &r tekniska faktorer, och det géller att vara pedagogisk kring
dem s3 att alla kanner sig dvertygade om att detta kanske inte &r nagot man
behdver hetsa upp sig for mycket 6ver. Men sedan finns det en del indikatorer
— du ndmnde sjalv producentpriser, prisplaner och annat — som ar lite mer ge-
nuina. Allt detta ligger egentligen innan vi ens har fatt in den ytterligare for-
samring som kan komma internationellt. Vi har alltsd tendenser till nagot slags
stagflationsbild, alltsa stigande inflation och samre realekonomi, redan innan
varre saker skulle kunna intréffa internationellt.

Det 4r ett svart lage. Vi behdver nésta vecka forhalla oss till vad vi tror om
aterhamtningen och inflationen och forsoka gora s gott vi kan. Majligen kan
man trosta sig med att Sverige 4nda relativt manga andra lander ser ganska
okej ut i utgangslaget. Tittar vi pa eurozonen och USA kan vi konstatera att
man dar aldrig har fatt ned inflationen till malet. Man har legat 6ver mélet hela
tiden med persistensproblem i inflationen. Dér har vi anda ett lite battre lage,
kanske ocksa realekonomiskt, &n vad eurozonen har haft. Men det &r inte ett
enkelt lage, och det finns en risk att det blir &nnu svarare fran nu.

Anna Seim, Riksbanken: Jag uppfattade Dennis Dioukarevs fraga som ganska
relaterad. Den handlade om avvagningen mellan inflation och konjunkturater-
hamtning. Jag kan bara fylla pa det Per sa: Vi ser att vi har goda forutsattningar
for att konjunkturen ska ta sig. Vi har stigande reala disponibla inkomster, till
exempel. Vi fick ocksa en del positiva signaler fran bnp i slutet av forra aret.

Sedan vet vi att penningpolitiken verkar med fordrgjning. Det &ar véldigt
viktigt. De rantesankningar som vi har gjort, 1,75 procentenheter pa atta ma-
nader, har inte fatt full effekt i ekonomin. Man ser en del i hushéllens kassa-
fléde, men det aterstar fortfarande en del dar. Vi tror att det kommer.

Det finns inget latt svar pa vad som kravs for att vi ska sanka ytterligare. Vi
ska precis nu gé in i en penningpolitisk beredning, och vi analyserar hela tiden
inkommande data och foérsoker goéra prognoser just for att penningpolitiken
ska blicka framat och tar tid att verka.

Jag skulle saga att det &r en enormt brusig bild vi far just nu frdn omvérlden.
Den &r ganska stokig. Vi forsoker vdga in allt detta med geopolitiken och in-
hemsk konjunktur. Vi har ocksa beredskap att agera om det kravs.
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Anna Breman, Rikshanken: Lat mig da fortsatta med avvéagningen mellan in-
flationen och konjunkturen. Ida Drougge sa att hushéllen behéver stabilitet,
och det behdver de verkligen. Det har varit oerhort tuffa ar de senaste aren
med pandemin, den hoga inflationen och kriget i Europa som fortfarande pa-
gér. VAr roll &r att bidra till den stabiliteten i den har miljon.

Jag tror att man ska gora en viss distinktion mellan vad som ar kort och lite
langre sikt just nu. Kortsiktigt har vi den oro som har vallt 6ver oss de senaste
veckorna och manaderna med det som kommer ut inte minst fran USA. Det &r
inte konstigt att hushallen och aven foretagen kanner en viss oro och att vi ser
en del svaghet i de nya siffrorna.

Samtidigt ser vi, som Erik ocksa betonade i sin inledning, att Europa nu
agerar for att skapa mer stabilitet langsiktigt med satsningar pa forsvar och
forandringar i budgetregler. Det kommer ocksa att ge en viss skjuts till tillvax-
ten i Europa. Det ser vi ocksa reflekteras inte minst kring borserna i Europa.
Man ser att det kommer att hdnda saker som kommer att kunna ge stod till
tillvaxten.

Jag tror att var roll just nu &r att ha en trygghet i att inflationen anda har
kommit ned. Vi tittar pd nya data som har kommit in. Det &r lite hoga utfall —
vi far mer information om det senaste utfallet pa torsdag. Samtidigt maste vi
verkligen orka vara framéatblickande. Framéver har Sverige anda forutsatt-
ningar att hantera dessa utmaningar. Vi har ocksd med starka statsfinanser
mojlighet att satsa &ven i Sverige.

Nar det géller inflationen vill jag lagga till nagra saker dar vi under de kom-
mande manaderna kommer att se hur det ser ut. En sak ar effekten av den
starkare kronan. Utfallen har varit lite hogre nu. Det har varit lite varupriser.
Dollarn gick forst valdigt starkt, men nu har den forsvagats kraftigt. Det kan
ge stod till inflationen &t ratt hall, det vill saga att inflationen kommer ned igen.
Energipriserna var hoga i februari. Det var kallt. | mars vet vi att energipriserna
har fallit kraftigt. Vi vet att oljepriset faller, och dollarférsvagningen hjélper
ocksé till p& den sidan. Det finns alltsd en del motverkande faktorer.

Just nu &r att sitta still och fortsatta blicka framét en bra strategi.

Nu 4r jag lite 1angrandig, men jag ska snart avsluta. Det var ju ocksa detta
med rantebanan. Det &r sjalvklart otroligt svart just nu. Det jag tycker att vi
anda gjorde bra forra aret var att vi verkligen betonade den kortare delen av
rantebanan, for det ar dar vi har mest prognosformaga. P4 langre sikt ar det
mer osakerhet. I nartid — och det har vi &ven gjort illustrativt i den penningpo-
litiska processen — har vi alltsa en storre tydlighet. Sedan blir den svagare pa
langre sikt, just for att betona att osakerheten &r storre.

Nu gor vi en ny prognos. Vi kommer med en ny rantebana nésta vecka. Jag
kdnner faktiskt att jag inte vill kommentera mer &n s, nar vi ar s& nira nasta
penningpolitiska mote. Men ta med er att vi betonar den korta sikten och att
det & mer osékert pa lang sikt.
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Ida Gabrielsson (V): Jag ska fraga om det som jag tog upp under foregaende
omrade fast lite mer breddat.

Vi har haft en period med ett visst prissattningsbeteende, som ni kallat det
i tidigare rapporter, i vissa branscher tillsammans med utbudsdriven inflation.
Om detta fortsatter — det finns signaler om det, att man fortsétter att 6ka pri-
serna—och marginalerna ligger kvar, finns det da inte en risk att transmissions-
mekanismerna forsvagas sa att hushallens ekonomi inte kan aterhamta sig?

Det &r Kklart att det &r jobbigt om ménniskor hamnar i kldm, men jag tanker
ocksa pa fortroendet for var modell. Vi har ett industriavtal och ett riktmérke.
Loénerna 6kade mindre &n genomsnittet i Europa for att vi inte skulle fa pris-
och l6nespiraler. Om man marker nar man fatt dessa stora reall6nesankningar
att den andra delen av samhallet, sa att siga, inte tar ansvar utan att prisok-
ningarna och marginalerna fortsatter att ligga valdigt hogt blir resiliensen och
acceptansen for nya knappar valdigt skor bland lontagarna och hushéllen. Det
kan paverka stabiliteten framover, och rantevapnet kanske inte heller far varl-
dens bésta effekt.

Jag forstar att man behover sénda signaler nar inflationen 6kar. Men om de
bara féngas upp av den ena sidan i den svenska modellen, vad far det fér kon-
sekvenser for mojligheterna framét?

Vi har ocksé fatt till oss att exempelvis Konjunkturinstitutet har ganska
mycket mer negativa prognoser an vad ni har om tillvéxten. Behdver man inte
vidta nagra atgarder for att inflationsbekampningen som helhet ska fungera for
ekonomin nér vi har dessa prissattningsbeteenden och det oroliga lage dér an-
nat an efterfragedriven inflation kanske ar det man kan forvanta sig?

Martin Adahl (C): Jag tackar for bra svar i ett valdigt orovéckande lage.

Jag borjar vid kdksbordet och zoomar sedan ut lite. Matpriserna har stigit
ovantat mycket igen utan att primarproducenterna, Sveriges bonder, egentli-
gen har fatt sarskilt mycket battre ekonomi. Vad beror detta pa? Det bidrar till
att driva pa inflationen och drabbar dessutom hushall med sméa marginaler.

Att forsvarsutgifterna maste kas kraftigt namnde flera i direktionen. Vad
blir effekterna pa inflationen om man okar forsvarsutgifterna med mer &n
1- procent av vart lands bnp for att det &r absolut nédvandigt? Det finns posi-
tiva effekter for ekonomin, men hur paverkas inflationen?

S till en lite bredare fraga. Per Jansson namnde att det finns en stagfla-
tionsrisk. Manga kan se att Sveriges ekonomiska motor har problem nu, bland
annat med strukturella saker som nyforetagande, héga konkursnivaer, svagare
aterhamtning an vantat och framfor allt en ganska hog ihallande arbetsloshet.
Kan det vara s att de strukturella faktorerna helt utan Riksbankens férsorg
och trots att ni har landat inflationen val kan ge ett stagflationsscenario och
dessutom en chock utifrdn? Historiskt sett har vi underskattat riskerna, till ex-
empel att energipriserna for ivag under Rysslands inledande invasion. Vi har
ocksa underskattat USA:s effekt pa inflationen till foljd av landets expansiva
finanspolitik. Nu &r elprischocken &nnu stdrre genom det handelskrig Trump
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och hans nationalistiska vanner har dragit igang. Kan detta leda till en allvarlig
situation med svag ekonomi i Sverige strukturellt tillsammans med hdg infla-
tion med impulser utifran? Hur kan ni i s fall hantera det?

Yusuf Aydin (KD): Ordforande! Jag tackar Riksbanken for den inledande drag-
ningen.

Min forsta fraga géller omvarlden och den oséakerhet som finns géllande
framst handelstullar. Hur oroliga &r ni for ett handelskrig, och hur ska rénte-
politiken hantera detta?

Min andra fraga géller rantesankningarna. Har ni ndgon kommentar till folj-
samheten i rantesankningarna fran banker och andra aktorer pa marknaden?

Till sist: Trots att inflationen &r relativt 1dg har &terhamtningen varit svag.
Ar det for att man avvaktar p& grund av osékerhet? Réntepolitiken har bidragit
till sénkt inflation, och finanspolitiken har genom regeringens stimulanser for-
starkt hushallens ekonomi, bland annat genom skattesankningar. Varfor ar da
aterhamtningen fortfarande svag?

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag fordelar frdgorna sa att Aino Bunge tar Ida Ga-
brielssons fraga, Per Jansson Martin Adahls frdga och Anna Seim Yusuf
Aydins fraga.

Aino Bunge, Riksbanken: Vi har fokuserat mycket pa prissattningsbeteendet
under béade inflationsuppgangen och tecknen pa normalisering. Det paverkar
inflationen hur snabbt detta gar och hur mycket man for vidare i kostnadsok-
ningar i tidigare led. Vi tittar ju pa priserna till konsument. Viktigt &r att vi ser
vissa indikatorer pé att en del féretag ar mer benagna att hoja sina priser, men
man pratar ocksé om att efterfragelaget nu ar annorlunda an efter pandemin.
Foretagens formaga att hoja priserna ar kopplad till efterfrigan i ekonomin och
hur mycket de kan gora detta utan att tappa marknadsandelar eller annat. Vi
maste komma ihdg att den inflationsuppgang vi tidigare sag berodde pé ut-
budsstérningar och prissattningsbeteende i kombination med en uppdamd ef-
terfrdgan under pandemin. Vi féljer detta noga. Jag lamnar till Per att kom-
mentera matpriserna specifikt. Men vissa av priserna slar sjalvklart hart mot
hushallens planbdcker, och det méste beaktas nir man tittar pa inflationen.

Réntevapnet har haft effekt och kommer att ha det &ven framdver. Vi ér
beredda att agera om vi tror att dessa forandringar leder till att inflationen var-
aktigt hamnar 6ver malet. Tillvaxten var forra aret trots allt lite starkare &n
forvantat, och vi ser ocksa tecken pa fortroende hos hushallen eftersom de in-
vesterar i bostader. Det &r en blandad bild, och det ar en av de saker vi far titta
pa till nasta vecka.

Per Jansson, Riksbanken: Nar det galler matpriserna ar det inte orimligt att det
far en viss effekt pa foretagens priser om foretagen utsatts for internationella
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kostnadshdjningar, och vi har gudskelov en varld dar foretagen dr fria att satta
priser enligt eget huvud. Det som dock bekymrar &r prissattningsbeteendet,
och vi har sett i Konjunkturinstitutets studier fran 2022 och 2023 och kanske
framst i Konkurrensverkets studie fran 2024 att livsmedelspriserna tenderar att
stiga mer i konsumentledet. Konkurrensverkets studie visar ocksa att priserna
steg mer &n vad kostnaderna steg. Det &r detta onormala prisséttningsbeteende
vi har forsokt adressera i diskussionen, och det &r viktigt att vi fortsatter att
folja det for att se om det &r pa géng igen. Det ser ut som att prissattningsbe-
teendet har normaliserats lite grann, men en motor som har 6verhettats en gang
kan snabbt dverhettas igen. Det skulle alltsa kunna vara sa att man atergar till
det onormala beteendet vid nya stérningar. Har maste vi ha koll. Vi formodar
att livsmedelspriserna fortsatte att stiga i februari, men det ser vi forst nér vi
far detaljerna om det senaste inflationsutfallet.

En viss uppgéng ar alltsd rimlig nar kostnaderna stiger, men det galler att
prisséttningsbeteendet inte sparar ur. Det &r mitt korta svar p& Martin Adahls
forsta fraga.

Nér det géller forsvarsutgifterna borjar vi liksom alla andra prognosmakare
forsiktigt lagga in antaganden om stigande utgifter i takt med att vi far infor-
mation om vad som hander pa detta omrade. Det &r extremt rorlig materia, sa
det &r svart att veta vart detta tar vagen. Martin Adahl vet sékert mer om det
an vad vi vet. Framst galler forstas att Europa ska kunna férsvara sig, men ar
man intresserad av de ekonomiska effekterna visar studier att multiplikato-
rerna av sadana har forsvarssatsningar nar det galler bnp ar ganska sma. Ett
skal till detta ar att pengarna i hog utstrackning gar till materiel, och dar &r
lackaget stort eftersom vi importerar mycket, inte minst fran USA, vilket enligt
studierna gor att effekterna pa var egen tillvaxt inte ar jattestora. Men i takt
med att siffrorna blir tydligare far vi lagga in mer av detta.

Sa till stagflationsscenariot och effekterna fran USA. Jag har inget skarpt
svar att komma med. Man kan dock konstatera att bnp-effekterna kommer att
bero pé& hur omfattande handelskrigen blir. Hur svarar Sverige och andra lan-
der pd USA:s tullar? Ju fler som deltar i handelskriget, desto varre blir det for
bnp och desto stdrre blir den direkta efterfrageeffekten pa exporten for dessa
lander och &ven den indirekta effekten da den globala efterfragan gar ned, vil-
ket sipprar igenom i efterfragesituationen brett. Detta vet vi inte, utan vi méste
avvakta och uppdatera prognoserna lopande for att f in detta. Den osakerhet
som Erik var inne pa &r jatteviktig. Studier visar att effekten av tullar pa infla-
tion och bnp inte &r sa farlig. | stallet handlar det om att laget ar s& osékert att
foretag inte vill investera innan de far klarhet i vart detta tar vagen, vilket gi-
vetvis hammar tillvéxten.

Inflationseffekten ar &nnu oklarare. Har finns krafter i form av kostnader
och brister som kan pressa upp inflationen. Efter en tid kommer dock efter-
frageeffekten att dominera, och den verkar at andra hallet. Har finns massor
av detaljer. Om man till exempel lagger en tull pa en slutlig vara som import-
eras blir kanske dvervaltringen till konsumenterna stérre &n om en insatsvara
far en tull och sedan anvéands som ett halvfabrikat i en slutlig produktion av
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nagot annat. Det kan ocksa finnas ett passa-pa-beteende; det sag vi under forra
Trumpperioden. Exemplet brukar vara diskmaskiner eftersom inhemska pro-
ducenter i USA passade pa att hoja priset pa diskmaskiner for att det helt enkelt
var ett lage da det var majligt.

Nar det galler kronan kan man férmoda att den deprecieras, men i en vérld
dar ménga tullar ingdr i spelet kan det bli knepigt. Kronan kanske forsvagas
mot US-dollarn men forstarks mot kanadensiska dollarn eftersom Kanada
drabbas realekonomiskt mycket mer &n Sverige.

Allt detta méste vi fAnga upp vartefter, och for stunden har vi for lite in-
formation for att géra precisa berakningar. Vi bérjar dock nosa pa det nu, och
vi far sékert gora scenarier med antaganden for att titta pa dessa effekter och
sedan bygga in det i prognosen i takt med att informationen blir tydligare.

Anna Seim, Riksbanken: Jag tror att Per i stor utstrackning svarade pa Yusuf
Aydins friga, men jag delar bilden av att handelskrig inte alls ar bra for en
liten och 6ppen ekonomi som Sverige. Vi bryr oss om utfallen; vi tittar forstas
pa svensk inflation och far se vad det far for effekter.

Vad géller transmissionen och féljsamheten i réntorna belyste vi det lite
grann fore pausen. Vi bedémer att denna transmissionsmekanism i stort &r nor-
mal nu och alltsé hanger med.

Jag tycker att var uppgift som centralbank i en oséaker varld ar att bidra med
sékerhet och stabilitet pa de satt vi kan, och det &r ocksa detta vi forsoker gora.

Janine Alm Ericson (MP): Herr ordférande! Jag tackar for dragningen och dis-
kussionen.

Det framétblickande arbete Riksbanken gor ar véldigt komplext, men jag
har en fraga om tillbakablick. Det rader ganska stor konsensus om att den in-
flation som ligger bakom oss framst berodde pé externa faktorer som flaskhal-
sar fran pandemin och Rysslands fullskaliga invasion av Ukraina. Har det
gjorts nagon utvardering av hur mycket den strama politik som bedrivits i Sve-
rige har bidragit till nedgangen av inflationen? Eller kan nedgangen framfor
allt forklaras av faktorer som ligger bortanfor Riksbankens kontroll? Vilka lar-
domar tar ni i sa fall med er fran det in i en osaker framtid?

Cecilia Ronn (L): Tack for intressanta svar pa de fragor som har stéllts!
Riksbanken beskrev tidigare sin beredskap for att hantera finansiella kriser,
och det kanns bra och tryggt. Nu rader stor osékerhet i omvarlden, och ni har
svarat pa fragor om vad tullar, inflationsférandringar eller andra internatio-
nella handelser kan fa for effekt pd den svenska kronan. Fler svenskar vill i
dag ha euron som valuta, och den senaste SOM-matningen, som presenterades
nu i mars, visar att 32 procent av svenskarna anser att det vore bra att byta
valuta. Sa stort har stodet inte varit sedan den internationella finanskrisen hés-
ten 2009. Sverige ar en liten och 6ppen ekonomi med stort import- och export-
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behov, sa valutaférandringar kan potentiellt fa stor effekt pa den finansiella
stabiliteten.

Hur ténker Riksbanken om riskerna med att det fortfarande finns en stor-
politisk majoritet for att Sverige ska fortsdtta att ha en liten, volatil valuta i
dessa osakra och svarbedémda tider?

Bjorn Wiechel (S): Jag tackar for intressanta dragningar och resonemang.

Det talas om att inflationen &r vunnen. Det ar helt riktigt att inflationsnivén
har sjunkit genom hdjda réntor och sénkta realléner. Men som vi har hort &r
prisnivan fortfarande hog, och for hushéllen bestar de ekonomiska bekymren.
Skattesankningar har omdisponerat konsumtion fran valfardskonsumtion till
privat konsumtion, och vi har fortfarande ett fall i reallénerna. Vérlden &r osé-
ker, och aterhamtningen riskerar att dra ut pa tiden, dven reall6neaterhamt-
ningen.

Finns det nagon prognos for reallénerna? Nar ar inflationen vunnen aven
for hushallen i termer av att reallénerna ar tillbaka pa den niva de var fore
inflationen?

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag borjar med att lata Anna Breman svara pa
Janine Alm Ericsons fraga, Aino Bunge far sedan svara pa Cecilia Rénns fraga
och Anna Seim till slut p& Bjérn Wiechels fraga.

Anna Breman, Riksbanken: Att det till stor del var externa faktorer som drev
upp inflationen stdmmer. Det var mycket en effekt av utbudsstérningarna i
slutet av pandemin i kombination med en stark efterfragan nar allt 6ppnade
upp igen och hushallen hade ett hégt sparande. Ovanpé detta kom den illegala
invasionen av Ukraina, vilket drev upp energi- och livsmedelspriserna och
skapade ytterligare utbudsstorningar.

Penningpolitiken bidrog till att inflationen f6ll, men inte bara penningpoli-
tiken. Det var viktigt att agera eftersom effekterna spred sig i ekonomin. Nér
man tittar pa svenska data ser man tydligt att hoga energipriser gav effekt aven
pa tjanstepriser. Transportpriserna steg, och det blev dyrare for exempelvis
bagerierna. Alla sddana effekter gjorde att vi var pa vég in i en pris- och lone-
spiral. Penningpolitiken behdvde agera for att fortroendet for inflationsmalet
skulle behallas, for att halla inflationsforvantningarna stabila och for att dampa
efterfrigan. Detta gjorde penningpolitiken, vilket bidrog till att inflationen
gick ned. Vi hade ocksa en ordning dér arbetsmarknadens parter tog ett mycket
stort ansvar genom tvaariga avtal med mattliga I16nedkningar. Detta bidrog
ocksa till att inflationen f6ll. Att finanspolitiken var méttlig i detta lage, snarare
atstramande &n expansiv, bidrog ocksa. Det var alltsa ett samarbete mellan de
olika ekonomisk-politiska institutionerna.

Jag kan tryggt séga att inflationen inte hade fallit lika mycket och snabbt
utan penningpolitikens agerande. Utan detta hade vi inte varit dar vi ar i dag.
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Aino Bunge, Riksbanken: Om Sverige ska ha kronan eller euron &r ett politiskt
beslut. | var penningpolitik och var bedémning av den finansiella stabiliteten
utgar vi fran kronan som valuta.

Vi far titta pa effekterna for kronan. Att ha en valuta som varierar mycket
har varit problematiskt de senaste &ren. Men i den senaste situationen ser vi att
kronan har stérkts, vilket visar ett fortroende for Sverige som land. Detta kan
ocksa bidra till att bekampa inflationen. Vi maste givetvis titta pa kronans ef-
fekter nar det galler penningpolitiken men ocksa pé vad det innebér i orostider
for den finansiella stabiliteten och valutareserven.

Utdver detta vill jag betona att &ven om Sverige inte & med i euron har vi
manga nara samarbeten inom bade Norden och Europa for att kunna se vad
som kan handa i olika scenarier och for att bygga beredskap.

Anna Seim, Riksbanken: Det ar helt riktigt att reallonerna foll kraftigt under
inflationsuppgangen. De &r dock tillbaka vad galler tillvaxttakt och vaxer nu
lika snabbt som de gjorde innan inflationsuppgangen kom. Men det tar lite tid
innan de &r tillbaka i niva och har hamtat igen tappet. Prognoserna visar pa
2027 eller 2028. Tittar man pa mattet real disponibel inkomst ser det dock
béttre ut.

Erik Thedéen, Rikshanken: Jag ska saga nagra avslutande ord. Lt mig fran
direktionens sida tacka er ledaméter for i dag. Riksbanken &r ju en myndighet
under riksdagen och de facto i allt vasentligt en myndighet under finansutskot-
tet. Darfor &r det extra vardefullt att ha denna typ av utfragningar sé att vi kan
forklara hur vi agerar och ni kan stalla fragor. Vi uppskattar detta mycket.

Jag ska ocksa saga nagot om var roll i denna kris. Anna Seim var inne pa
att Riksbankens stora bidrag &r stabilitet. Om den ekonomiska politiken &r sta-
bil och férutsédgbar och har en god mojlighet att agera &r den en del av séttet
att sikra ekonomin i dessa orostider. Jag tycker att vi har agerat pa detta satt,
och vi ar beredda att fortsitta att agera pa detta satt, det vill saga vérna infla-
tionsmalet och ha ett tydligt fokus pa finansiell stabilitet och betalningar i kris
och krig, vilket ocksé har redovisats i dag.

Till sist: En del av frdgorna har ni inte fatt svar pa. Men nésta vecka kom-
mer vi att svara pa nagra av dessa fragor, for dd kommer vart nésta penning-
politiska beslut. Vi kommer ocksa ut med helt nya prognoser for hur vi ser pa
réntan, konjunkturen, inflationen och andra variabler.

Ordféranden: Sammanfattningsvis kan man sdga att den stora osakerhet som
rader i omvarlden i allra hogsta grad paverkar en liten och 6ppen ekonomi som
Sverige. Denna typ av samtal blir darfor otroligt viktig for att skapa nagon
sorts forutsagbarhet i en tid som &r valdigt oférutsagbar. Oavsett farg pa reger-
ing har det funnits och finns en stor och bred politisk samsyn pé lagstiftning,
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Riksbankens oberoende och sa vidare. Fran var sida vill jag saga att detta &r
otroligt viktigt i dessa osékra tider. Det ger ocksa Rikshanken méjlighet att
agera for stabilitet, och ytterst &r det detta medborgarna vill ha.

Ekonomisk oférutsagbarhet paverkar mycket. Hushall och foretag bade i
Sverige och runt om i vérlden har provats hart, och rantor, inflation, matpriser
och boendekostnader har lyfts fram av utskottets ledaméter eftersom det berdr
valdigt manga manniskor. Penningpolitiken, alltsd Riksbankens uppdrag, och
finanspolitiken, som riksdag och regering ansvarar for, gransar till varandra,
vilket sakert har markts pa fragorna fran finansutskottets ledamoter. Det har
blivit svarare att utfora alla dessa uppdrag, oavsett om det handlar om riksdag,
regering, riksbank eller foretag. Men Oppenhet och transparens, som att fran
finansutskottet bjuda in till samtal med riksbanksdirektionen dar medborgare
bjuds in att lyssna pa de fragor som stélls och de svar som ges, ar mycket
viktiga, och det sétter vi stort varde pa. Vi har ju lite olika ingangar ibland
beroende pa partitillhdrighet, men jag tycker att ni har gett bra svar pa de fra-
gor vi har stallt.

Jag séger stort tack till riksbankschef Erik Thedéen, forste vice riksbanks-
chef Anna Breman och vice riksbankscheferna Aino Bunge, Anna Seim och
Per Jansson. Harmed avslutas sammantrédet.
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Utvecklingen pa betalningsmarknaden

Den geopolitiska situationen paverkar
utvecklingen.

Manga pagaende initiativ for att utveckla
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Finansiellt utanférskap kraver atgarder.

Motstandskraften i det svenska
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Betalningar maste fungera i kris och krig

Foreskrifter med krav pa foretag som ar av
== sarskild betydelse for betalningar.

Planeringsforutsattningar med konkretisering
for till exempel reservkraft och krigs-
organisation.

Ledningsfunktion for snabb informationsdelning
vid stérningar.

Arbete med att starka mojligheten till
offlinebetalningar med kort.

Faststallt principer och arbetsformer fér den
overvakning av foretag som inleds 2025.

Atgarder for att stirka Riksbankens robusthet

» Utveckling av krigsorganisation.
* Séakra tillgang till alternativa verksamhetsplatser.
* Nya sedeldepaer.

* Utbildning och 6vning, till exempel penningpolitisk beslut i Falun.

« Larande fran till exempel incidenthantering och
Ukrainas centralbank.

46



PRESENTATIONER  BILAGA 2024/25:RFR9

Erik Thedéen, riksbankschef
Finansutskottet, 11 mars 2025

Penningpolitik januari 2025

* Styrrantan sdanktes med 0,25 procentenheter till 2,25 procent
* Prognosen for styrrantan star sig i allt vasentligt

* Réantan har sdnkts med 1,75 procentenheter sedan i maj,
sankningarna har dnnu inte fatt fullt genomslag
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105 105
10 10
100 100
08 08
9 95
05 05
90 90
nov dec jan feb mar 03 03
2024 2025 2023 2024 2005
Anm. Index 2025-01-01 = 100 (vanster). Kreditspreadar visar skillnaden Kallor: Macrobond Financial AB och Bloomberg.
mellan féretagsobligationer emitterade i USD (EUR) och den amerikanska
(et index av i adet) (hoger).
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Stora rorelser pa europeiska marknaden

Europeiska statsobligationsrantor har stigit

30

— Sverige —Tyskland

jul
2024

okt

jan

2025

3,0

Anm. 10-4riga statsobligationsrantor (vénster). SEK per USD och SEK
per EUR (hoger).
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Dollarférsvagning och starkare krona

120

— SEK per EUR — SEK per USD

jan  mar maj  jul
2024

sep  nov  jan  mar
2025

Kalla: Macrobond Financial AB.

BNP skulle troligen ddmpas

den globala konjunkturen och darmed

svensk export

Okade tullar mot flera lander dampar

Importtullar mot Sverige leder till lagre

efterfragan pa svenska (dyrare) varor

Effekten pa inflationen mer osédker

« Hégre inflation om tullarna leder till 6kade
kostnader och stérningar i globala vardekedjor

 Léagre inflation vid ett lagre resursutnyttjande

och ravarupriser till féljd av lagre svensk och

glob

al BNP

* Osédkerhet om kronans utveckling
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Riksbankens foretagsundersékning:

Tullar: "Ingen vet hur det blir”

Paverkas foretaget direkt eller indirekt [av
inférandet av importtullar eller andra
handelshinder]?

84% av tillfragade foretag paverkas, men

5
RIKSBANK

100%
de flesta indirekt och i liten utstrackning
80% |-
 Svart att bedéma effekterna da stor
s . . % F
osdkerhet kring utformningen 60%
« Foretagen foljer utvecklingen och ar 40%
beredd att agera 20% L
0%
Direkt Indirekt
Anm. Bilden visar hur stor andel av de féretag som svarade att de paverkas Klla: Foretagsundersdkningen.
av tullarna som uppgav "direkt” respektive “indirekt” paverkan. Summerar
inte till 100 eftersom vissa féretag svarade bade och.
0 o .. . . SVERIGES
Konjunkturaterhamtningen har inletts

* Forutsattningar for starkare konjunktur

« Starkare BNP-tillvaxt an vantat senare
delen av 2024

* Men blandade signaler for tillvaxten
under inledningen av aret — vagen
framat fortsatt kantad av osakerhet

Anm. BNP i niva. Index, 2019 kv4 = 100 (hoger). Streckad linje avser
Riksbankens prognos fran december 2024.

100

95

90

100

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Kalla: SCB.
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Viss efterslapning innan arbetsmarknaden
forbattras

Sysselsattningsgraden ar fortsatt pa hog niva Tecken pa 6kad efterfragan pa arbetskraft

7 7 40 0
— Anstaliningsplaner, forvantningar

’ ) f\\ /\ﬂ )
69 4, 69 M
0 Av v,. 'VN 0

67 67
20 -20
65 65
40 -40
63 63 -60 -60
2010 2015 2020 2025 2030 2010 2013 2016 2019 2022 2025
Anm. Sésongsrensade data. Heldragen linje avser utfall, streckad linje avser Kallor: SCB, Riksbanken och Konjunkturinstitutet.

Riksbankens prognos frin december 2024 (vanster).

Inflationen nira malet sedan en tid

12 q 12
="=KPIF ="=KPIF exkl. energi
10 -1 10
8 4 8
6 1 6
4 4 4
. INFLATIONS-
2 PRt ) MALET, KPIF:
o -0
2022 2023 2024 2025
Anm. Arlig procentuell forandring. Heldragen linje visar utfall. Streckade linjer avser Kallor: SCB och Riksbanken.

Riksbankens prognos frén december 2024. Prickar avser snabbestimatet for utfallet for
februari 2025.
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Beredskap att agera om utsikterna
forandras

Flera faktorer kan paverka konjunktur- och inflationsutsikterna:
« Okade handelshinder
* Geopolitisk oro
* Kronans vaxelkurs

« Aterhamtningen i svensk ekonomi

Penningpolitiken ar framatblickande och végleds av en prévande ansats
— snart dags for nytt penningpolitiskt mote

Erik Thedéen, riksbankschef
Finansutskottet, 11 mars 2025
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FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om den aktuella penningpolitiken den 20 oktober
2022

FINANSUTSKOTTET
Oversikt med internationella exempel pa uppfoljning och
utvérdering av centralbanker

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

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om Riksbankens arsredovisning 2022 och det sen-
aste penningpolitiska beslutet fran februari 2023

FINANSUTSKOTTET
Utvardering av penningpolitiken 2022

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om Finanspolitiska rédets rapport, Svensk
finanspolitik 2023

FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om penningpolitiken 2022
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den 17 oktober 2023

SOCIALUTSKOTTET
Offentlig utfragning om nationell hogspecialiserad vard

CIVILUTSKOTTET

Offentligt sammantrade om vardnad, boende och umgange vid véld
i familjen.

NARINGSUTSKOTTET

Naringsutskottets offentliga sammantrade om energilagring

TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantréde om artificiell intelligens (Al)

SOCIALUTSKOTTET
Offentligt sammantrade om reformen av EU:s
lakemedelslagstiftning

TRAFIKUTSKOTTET
Planera laddinfrastruktur for végtrafik — en kunskapsoversikt

FINANSUTSKOTTET
Den demokratiska granskningen av centralbanker — En
forskningsoversikt

CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantrade — Hur sékerstéller vi ett bostadsbyggande
som moter behov och efterfragan i hela landet?

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrade om finansiell stabilitet i en osaker omvérld
— hur paverkas Sverige?

MILJO- OCH JORDBRUKSUTSKOTTET
Utvardering av foradlingsindustrin och detaljhandeln for livsmedel

TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantréde om trafikens elektrifiering

FINANSUTSKOTTET
Riksbankens arsredovisning 2023 och den aktuella penningpolitiken

SOCIALUTSKOTTET
Offentligt sasmmantrade om civilt férsvar och krisberedskap inom
hélso- och sjukvarden

FINANSUTSKOTTET
Svensk penningpolitik 2023

NARINGSUTSKOTTET
Naéringsutskottets offentliga sammantrade om en forsknings- och
innovationspolitik for ett konkurrenskraftigt naringsliv

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantréde om Finanspolitiska radets rapport,
Svensk finanspolitik 2024
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Offentligt sammantrade med utfragning av Riksbankens direktion
om penningpolitiken 2024

FORSVARSUTSKOTTET
Uppf6ljning av det civila forsvaret — erfarenheter fran tre beredskaps-
sektorer

FINANSUTSKOTTET
Finansutskottets offentliga sammantrade om finansiering av ny
karnkraft

NARINGSUTSKOTTET
Naringsutskottets offentliga sammantrade om foretag som
brottsverktyg

CIVILUTSKOTTET
Civilutskottets offentliga sammantrade om civilt forsvar

FINANSUTSKOTTET
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ARBETSMARKNADSUTSKOTTET
Arbetsmarknadsutskottets offentliga sammantréde om laget pa
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