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Forord

Som ett led i finansutskottets arliga utvérdering av penningpolitiken holl
finansutskottet ett offentligt sammantridde den 26 maj 2026 med en utfragning
av Riksbankens direktion om penningpolitiken 2025. Vid sammantrddet del-
tog forutom finansutskottets ledamdter riksbankschef Erik Thedéen, forste
vice riksbankschef Aino Bunge samt vice riksbankscheferna Goran Hjelm, Per
Jansson och Anna Seim samt Roine Vestman vid Stockholms universitet,
Martin Blomhoff Holm vid Oslo universitet och Karin Kinnerud vid Handels-
hogskolan BI i Oslo.

Ett viktigt underlag for utskottets utvérdering ar den redogorelse for penning-
politiken det foregaende aret som Riksbanken sammanstéller och publicerar i
detta syfte. Darutdver har utskottet gett i uppdrag at Centrum for penningpoli-
tik och finansiell stabilitet (Cemof) vid Stockholms universitet att utvirdera
penningpolitiken 2025. Den resulterande rapporten Svensk penningpolitik
2025 (2025/26:RFR17) har skrivits av Roine Vestman, Martin Blomhoff
Holm och Karin Kinnerud. Rapporten presenterades och diskuterades vid det
offentliga sammantrédet.

I det foljande redovisas de uppteckningar som gjordes vid sammantriadet
och de bilder som foredragshallarna visade vid sina presentationer.
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Program

Datum: Tisdagen den 26 maj 2026

Tid: Kl. 9.00-10.30

Plats: Skandiasalen

Deltagare: Riksbankschef Erik Thedéen, forste vice riksbankschef Aino
Bunge, vice riksbankscheferna Goran Hjelm, Per Jansson
och Anna Seim samt Roine Vestman, Martin Blomhoff Holm
och Karin Kinnerud.

9.00

Finansutskottets ordférande Edward Riedl (M) 6ppnar sammantrédet.

9.05

Karin Kinnerud fran Handelshdgskolan BI i Oslo presenterar rapporten Svensk
penningpolitik 2025.

9.20

Riksbankschef Erik Thedéen redogor for penningpolitiken 2025 och kommen-
terar forskarnas slutsatser i rapporten Svensk penningpolitik 2025.

9.35

Finansutskottets ledamoter stéller fragor till och diskuterar med riksbanks-
direktionen och rapportforfattarna.

10.30 (ca)

Finansutskottets vice ordférande Mikael Damberg (S) avslutar utfragningen.



Uppteckningar fran det offentliga
sammantradet

Ordforanden: Finansutskottets sammantrdde dr oppnat. Vi dr pd punkt 1, Of-
fentligt sammantrdde med Riksbankens direktion och forskare om svensk pen-
ningpolitik 2025.

Jag vill hilsa alla hir i salen varmt och hjirtligt vilkomna. Aven ni som
foljer sammantriadet via riksdagens webbsdndning och eventuellt tittar pA SVT
Forum i efterhand &r vilkomna till dagens 6vning. Sérskilt vilkommen, Jim
Svensk Larm, Socialdemokraterna, som tjénstgor for forsta gangen i finans-
utskottet — varmt och hjértligt vilkommen!

Vi har en utfrdgning om den drliga utvarderingen av penningpolitiken fram-
for oss. Vi kommer att f4 en presentation av rapporten Svensk penningpolitik
2025, som pa finansutskottets uppdrag tagits fram av Centrum for penningpo-
litik och finansiell stabilitet, Cemof, vid Stockholms universitet. Arets rapport
ar skriven av Martin Holm, Karin Kinnerud och Roine Vestman, som medver-
kar vid utfragningen hér i dag. Ni ar alldeles sdrskilt varmt vilkomna.

Dessutom dr Riksbankens direktion hér for att svara pa fragor och syn-
punkter fran finansutskottets ledaméter. Riksbankschef Erik Thedéen, forste
vice riksbankschef Aino Bunge, vice riksbankscheferna Goran Hjelm, Per
Jansson och Anna Seim — ni &r séklart ocksd varmt och hjértligt valkomna till
dagens 6vning.

Vi kommer att borja dagen med att Karin Kinnerud presenterar rapporten
under 15 minuter. Den innehéller utvérderingen av Riksbankens penningpoli-
tik med fokus pé det féregaende éret. Efter det kommer vi att {4 hora ett inle-
dande anforande av riksbankschef Erik Thedéen. Dérefter kommer finans-
utskottets ledamoter i partiernas storleksordning att tre i taget ges mojlighet att
stdlla frgor och komma med synpunkter. Ni fir girna skriva upp nér ni vill
kommentera och forsoka fordela ordet bland er. Jag sdger samma sak till er
som dr nya héar: Ni behdver inte svara pd samma sak utan forsok att fordela lite
efter det ni kdnner att ni vill besvara.

Ambitionen 4r att vi ska ta oss 1 mal strax fore 10.30, da vice ordférande
Mikael Damberg kommer att avsluta sammantrédet.

Jag ldmnar 6ver ordet till Karin Kinnerud. Varmt vilkommen, och var si
god att foredra rapporten!

Karin Kinnerud, Handelshogskolan BI, Oslo: Tack s& mycket! Jag har tillsam-
mans med Martin Holm och Roine Vestman utvérderat penningpolitiken under
2025. Vart uppdrag har varit att utvdrdera hur vél Riksbanken har uppfyllt
prisstabilitetsmélet samt bidragit till en balanserad utveckling av produktion
och sysselséttning.
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UPPTECKNINGAR FRAN DET OFFENTLIGA SAMMANTRADET

Jag vill borja med att poédngtera hur vart tillvigagéngssétt ser ut. Vi sétter
oss in i informationen som var tillgdnglig vid respektive penningpolitiska méte
och stiller oss fragan: Vad vore en rimlig penningpolitik baserat péa forskning
och beprovad erfarenhet, baserat enbart pa den information som var tillgénglig
vid tillfallet?

Vi utvdrderar de beslut som fattades under aret men ocksé Riksbankens
kommunikation och argument som anvénts for att motivera de besluten. I drets
utvdrdering har vi haft ett sérskilt fokus pa hur Riksbanken analyserar finans-
politik, frimst eftersom det var relativt stora dndringar i budgetpropositionen
for 2026 jamfort med vad som var prognostiserat. Det kommer jag att dter-
komma till senare i presentationen.

Jag tinker borja med att ta ett steg tillbaka och sétta in 2025 i ett storre
sammanhang. Under perioden 2021-2023 var dkningen i inflationen den
storsta pa 30 ar. Som vi kan se pé bilden som visas pa skdrmen i salen tog det
ungefdr ett ar for inflationen att komma tillbaka ned till en niva runt malet pa
2 procent, efter att ha toppat pa omkring 10 procent. Man far bedéma det som
en stor framgang for Riksbanken att det &ndé kunde ske relativt snabbt.

Under 2024 var inflationen nagot under maélet, métt enligt KPIF, allts&
Riksbankens mélvariabel. Riksbanken borjade dé sdnka rintan.

Under 2025 har inflationen aterigen stigit 6ver malet, men pa betydligt
lagre nivéer dn vi sdg under 2023, vilket vi ser i figuren som visas. Om vi
zoomar in lite mer pé just 2025 ser vi att inflationen dverraskade pa uppsidan
flera gédnger under aret. Figuren visar Riksbankens prognoser som streckade
linjer, och den svarta heldragna linjen &r det faktiska utfallet, som vi vet nu i
efterhand. Inflationen steg forst i borjan av aret. Men under framfor allt som-
marménaderna overraskade den pa uppsidan.

Vi kan ocksa se att prognoserna justerades gradvis uppat, men egentligen
bara pa kort sikt d& man bedomde att uppgéngen i inflationen var framst kort-
siktig, och det var tillfélliga faktorer som drev den uppgéangen, till exempel
andringar i vikter av korgen av varor som man berdknar inflationen for. Man
beddmde alltsé att det inte berodde pa ett starkt underliggande efterfragedrivet
inflationstryck. I genomsnitt var inflationen 2,6 procent under 2025.

Om vi tittar pa hur realekonomin utvecklades under éret ser vi att den sti-
gande trenden i bnp-tillvéxten, till vénster pd bilden, avbrots under det forsta
kvartalet under 2025. I figuren visar de olika linjerna de olika utfallen vid de
olika motestillfdllena for Riksbanken. Den heldragna svarta linjen visar igen
utfallet som vi vet i efterhand.

Som vi kan se dr det framfor allt det forsta kvartalet som sticker ut. Men
sett till hela aret utvecklades ekonomin egentligen svagare adn véntat vid starten
pé aret. Arbetsmarknaden utvecklades ocksé svagare an véntat. Det ser vi i den
hogra figuren. Prognoserna for aterhdmtningen fick skjutas upp flera ganger.

De tva figurer som vi nu ser pa skdrmen visar kanske dnnu tydligare att det
under hela éret fanns gott om lediga resurser i ekonomin. Den vénstra figuren
visar bnp-gapet, alltsa skillnaden mellan hur mycket ekonomin faktiskt produ-
cerar och Riksbankens beddmning av hur mycket den skulle kunna producera
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utan att overhettas. Den hogra figuren visar ett liknande gap men i stéllet for
sysselsdttningen. Enligt prognoserna under éret, som vi nu kan se pa skiarmen,
beddmdes ekonomin inte heller vara tillbaka i balans forrdn mellan 2027 och
2028.

Vad gjorde da Riksbanken under 2025? Réntan sédnktes vid tre tillfdllen —
januari, juni och september. Vid dvriga méten ldmnades rdntan ofordndrad.
Vid starten av aret 14g réntan pa 2,5 procent, och i slutet av dret 14g den pd 1,75
procent.

I vér utvardering borjar vi med att se pd maluppfyllelsen. D4 utvirderar vi
framst hur inflationen och inflationsférvéntningarna har utvecklats under aret.
Vi analyserar sedan olika penningpolitiska avvagningar. Slutligen gor vi en
fordjupad analys av omraden som fortjdnar lite extra analys eller som har
stuckit ut under aret.

Jag borjar med maluppfyllelsen. Vi kan konstatera att de langsiktiga infla-
tionsforvéantningarna var vl forankrade kring mélet pa 2 procent, trots att in-
flationen Gversteg malet under aret. De langsiktiga forvidntningarna ar den
kanske enskilt viktigaste indikatorn pé att penningpolitiken fungerar som den
ska. Tillfdlliga, kortvariga avvikelser frdn malet 4r oundvikliga och ndgonting
som Riksbanken inte kan kontrollera. Men s ldnge de langsiktiga forvantning-
arna dr runt mélet indikerar det att marknaden helt enkelt tror pd Riksbankens
strategi.

Figurerna som ni nu kan se visar att inflationsforvantningarna pd fem érs
sikt varit relativt ndra malet under de senaste atta aren, ocksa under 2025, bade
bland penningmarknadens aktorer till vinster och 16neférhandlingsparterna till
hoger.

Det &r latt att ta det hdr for givet nér allting fungerar som det ska och nér
det ser s& hédr bra ut. Men vi kan jamfora med situationen i Norge, ddr man
ocksa har ett inflationsmal pa 2 procent men dér inflationen inte har kommit
ned lika mycket som i Sverige efter den stora 6kningen under 2023. Vi kan
konstatera att forvantningarna i Norge pa inflationen de nidrmaste fem &ren ar
markant hogre &n i Sverige. Det finns en tydlig risk for att inflationen biter sig
fast vid for hoga nivder om olika parter i ekonomin inte tror att centralbanken
kommer att klara att f4 ned inflationen till malet pa sikt.

Vi delar alltsd Riksbankens beddmning att maluppfyllelsen var god ef-
tersom inflationsuppgangen var tillfallig och de langsiktiga inflationsforvént-
ningarna var vél forankrade vid 2 procent.

Nar det kommer till fragan om penningpolitiken var vél avvdgd analyserar
vi det genom att se pd bade inflationen och realekonomin. Figuren ni nu kan
se illustrerar hur avvigningen mellan de tva faktorerna har utvecklats dver tid.
Bnp-gapet visas pa x-axeln, och inflationen minus malet visas pa y-axeln.

Vi startar med punkten som nu visas, och som visar forsta kvartalet 2024,
och ser att inflationen borjade sjunka efter det och holl sig under malet under
stora delar av 2024 samtidigt som ekonomin utvecklades svagt, med ett nega-
tivt bnp-gap, alltsa en bnp som var ldgre dn det som Riksbanken bedomer som
en ekonomi i balans. I den situationen var det relativt enkelt for Riksbanken
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att vélja att sdnka rdntan, da inflationen var lagre &n mélet samtidigt som eko-
nomin gick trogt.

Under 2025 dédremot steg inflationen igen dver mélet samtidigt som real-
ekonomin fortsatte att utvecklas svagt. Det dr en svarare situation for Riksban-
ken att hantera. Figuren ni nu kan se illustrerar hur det sdg ut i september 2025.
Vi ser de tvd prognoserna i gult for resten av aret. Men mycket av diskussionen
under 2025 generellt handlade om just avvédgningen mellan att stimulera en
svag realekonomi men att samtidigt se till att inflationen skulle komma ned
mot malet.

Riksbanken beddmde att inflationen bara var tillfélligt forhdjd och att den
skulle komma tillbaka mot mélet redan tidigt under 2026, som vi ser i progno-
serna i gult. Riksbanken beslot alltsé att sdnka réntan vid tre tillfdllen under
aret, for att ge stod till aterhdmtningen i ekonomin. Vi instimmer med Riks-
banken. En successivt mer expansiv penningpolitik var en rimlig beddmning
med.

Till sist har vi i arets rapport valt att gora tva férdjupningar. For det forsta
har vi granskat septembermdtet i extra detalj, dels for att det var ovanligt stor
osdkerhet 1 marknaden infor det rintebeslutet, dels for att det vid den tiden
hade kommit ny information om budgetpropositionen f6r 2026 som var viktig
for Riksbankens analys. Dessutom var det vid det tillfdllet oenighet om beslu-
tet inom direktionen. For det andra har vi synpunkter pa Riksbankens syn pé
kronans viérde.

Vid septembermétet hade det alltsd kommit ny information om budgeten
for 2026. Det var en mer expansiv budget &n véntat, med reformer pa totalt 91
miljarder. Framfor allt sénkt skatt pa arbete och moms pa livsmedel var viktiga
poster for Riksbanken att ta hdjd for i sina prognoser for bade realekonomin
och inflationen.

Kort sammanfattat kan man séga att Riksbanken anvinde sig av sé kallade
finanspolitiska multiplikatorer for att bedoma effekterna av det hir. En finans-
politisk multiplikator anger hur stor effekt en reform har pa realekonomin. De
tva figurer som ni nu kan se dr tagna frén en studie som skattar storleken pa de
hér multiplikatorerna. De bla omrédena illustrerar att det 4r ganska stor osé-
kerhet kopplat till den hér typen av skattningar.

Vi har alltsé granskat den analys som Riksbanken gjorde och bedémer att
metoden, att ta de hér skattningarna fran studier, var rimlig. Ett alternativt till-
vigagangssitt hade varit att forsoka analysera effekterna inom ramen for Riks-
bankens tvd huvudmodeller. Men vi anser att det alternativet inte hade lett till
nigon mer triffsiker analys. Aven om anvindningen av externt skattade multi-
plikatorer kan framsté som forenklad anser vi alltsa att det var ett bra val.

Men vi har dnda ett par synpunkter pa analysen som gjordes. Var forsta
kommentar ar att man hade kunnat anvénda en utokad scenarioanalys i sep-
tember, da osédkerheten infor beslutet var just stor och det var oenighet inom
direktionen. Vi kan konstatera att scenarioanalysen inte fullt ut fingade upp
de argument som togs upp i reservationen. Vi undrar darfor om det kanske var
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ett missat tillfdlle att utveckla den analysen mer. Scenarioanalys &r ju ocksa
nagonting som Riksbanken sjilv tycker dr vardefullt.

Vi anser att en scenarioanalys som bittre fangar upp olika ledaméters stand-
punkter kan vara virdefull bade externt och internt under beslutsprocessen.
Det kan hénda att det vid den tidpunkten helt enkelt inte fanns tid eller resurser
for att gora en mer utforlig analys. Men vi vill 4ndé belysa att scenarioanalysen
framstar som ndgot begrénsad.

Vihade ocksé gérna sett en robusthetsanalys av effekterna av den expansiva
budgetpropositionen. Det hade varit rimligt och vérdefullt nér det &r sé stora
osidkerheter kopplade till effekterna av finanspolitiska stimulanser. P4 en mer
generell niva dr robusthetsanalys vérdefullt for att belysa de delar av modell-
analysen dér det dr stor osékerhet generellt. Det kan ocksé belysa behovet av
ytterligare utveckling av analysmetoder.

Till sist: Olika aspekter av valutakursen har varit ett &terkommande tema i
Cemofs utvérderingar. Under 2025 tog Riksbanken sjélv initiativ till ett semi-
narium om prognoser déir kronans utveckling diskuterades. Som vi kan se i den
figur som nu visas har Riksbanken under lang tid prognostiserat att den
svenska kronan ska stdrkas. Prognoserna ér de gra linjerna dér ett ldgre varde
betyder en starkning av kronan. Som vi ocksd ser i figuren slog den prognosen
till slut in under 2025. D4 skulle man kunna konstatera att den var rimlig. Men
om man blickar lite lingre tillbaka ser man hur svért det &r att prognostisera
just valutakurser. Det &r ocksa vilként i forskningen.

Aven om Riksbankens prognosmetod ér ganska vanlig och bygger pa vissa
langsiktiga antaganden tror vi alltsé att det finns ett virde i att fundera pa exakt
hur Riksbanken gor sina prognoser pa kort och medellang sikt. Vi anser att
Riksbankens trovérdighet skulle kunna 6ka om hallningen till kronans vérde
var mer neutral.

For att sammanfatta: Vi anser att malet for penningpolitiken var uppfyllt
och att besluten var vél avvigda under 2025. Vi har ett par synpunkter pé ar-
betet med scenario- och robusthetsanalys och synen pa kronans virde. Men i
det stora hela bor vara rekommendationer ses som justeringar pa marginalen
snarare dn fundamental kritik.

Erik Thedéen, Riksbanken: Tack for mojligheten att komma hit i dag! Och tack
till forfattarna for en vilskriven och bra rapport!

Jag ska borja med att visa en bild. Den visar ett index dver osdkerheten i
handelspolitiken och &r ett sétt att illustrera att 2025 var ett ganska dramatiskt
ar, bade ekonomiskt och geopolitiskt. Krigen i Mellanostern och i Ukraina
praglade utvecklingen. Men det som framfor allt pdverkade var inte minst de
tullutspel som kom.

Man kan dela in ret i tre olika faser. I borjan av aret var laget relativt stabilt,
dven om man bdrjade ana en viss oro i vérlden. Under véren inleddes den andra
fasen, som préiglades av de amerikanska tullarna. Vi kommer alla ihdg — holl
jag pa att sdga — var vi var nagonstans den 2 april nir administrationen
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presenterade de storsta tullarna sedan 1930-talet. Borserna f6ll, och det var
oklart vilka effekter det skulle fa pa bade vérldsekonomin och inflationen. Det
pagick ocksa ganska omfattande diskussioner om det skulle bli mottullar fran
EU och Kina.

Under den tredje fasen, som inleddes efter sommaren, blev det tydligare hur
USA:s tullar skulle paverka. De hade da ocksa justerats ned kraftigt. Men oron
for nya utspel och fordndringar i den amerikanska administrationens samlade
ekonomiska politik och geopolitik bestod dven under den fasen.

Nar det giller inflationen gjorde detta att inflationsbeddmningen blev svar.
Mycket av den hojda inflationen i borjan av aret var tillféllig, &ven om det var
borjan péd en period dir inflationen aterigen skulle ligga mer varaktigt dver
maélet. Det var den fundamentala fragan. Det illustrerades ocksé av rapportfor-
fattarna.

Vi gjorde dock bedomningen att den hoga inflationen i huvudsak berodde
pa 6vergaende faktorer och att det underliggande inflationstrycket, som ar av-
gorande for den langsiktiga inflationen, dnda var i linje med mélet. Vi beslu-
tade darfor att sénka styrrantan tre gdnger — i januari, juni och september — for
att ge stod till konjunkturaterhimtningen men ocksa for att sékerstilla att in-
flationen skulle ligga i linje med mélet i framtiden.

Sammantaget tycker vi mot den hér bakgrunden att méluppfyllelsen for
2025 dr god. S& hér i efterhand kan man konstatera att vi agerade framétblick-
ande nér vi valde att sidnka styrrantan. Jag vill kanske betona lite extra — det
kom ocksa fram i rapporten — att det ndr man sitter och ska fatta beslut om att
sénka rdntan och samtidigt har en inflation 6ver mélet &r en ganska svar be-
slutssituation. Men jag tycker att vi gjorde det pa goda grunder. Det visar pa
sé sétt ocksa vérdet av det som vi brukar kalla for flexibel inflationspostpolitik.
Det vill séga: Vi ldser inte varje inflationssiffra som — ursékta uttrycket — fan
laser Bibeln, utan vi forsdker analysera vad som dr underliggande och vad som
ar framatblickande och agera direfter. Det var det som priglade politiken.

Nér det géller kronan stirktes den under storre delen av 2025 och var en
stor och viktig faktor for inflationsutvecklingen 2025 men framfor allt for det
vi har sett under det hir aret. Aven om véra prognoser fran bade 2023 och 2024
indikerar den forstarkning som rapportforfattarna ockséa beskriver blev den
mycket storre &n véntat.

Av bilden ni nu ser framgér det att det till stor del 4r en dollarrorelse. Man
ska alltsé vara lite 6dmjuk hir. Det &r 14tt ndr man sitter i ett litet land i norra
Europa att séga att var valuta stirktes. Men det var ju till stor del en dollarfor-
svagning som gjorde att alla ldnders valutor stirktes mot dollarn. Men kronan
stod ut och stirktes mest av de handlade valutorna. Men vi ser ocksa att det
var en viss forstirkning mot euron. Det var alltsd en generell forstark-
ningstrend.

Hur ska man da forklara det? Hér tror jag att man ska vara dnnu mer 6d-
mjuk. Men det ar klart att den geopolitiska oron var skapad av det land som
oftast brukar gynnas i situationer da riskmedvetandet gar upp: USA. Da brukar
dollarn stirkas. Men hédr var de i sjdlva verket orsaken till det Okade
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krismedvetandet. Det gjorde att dollarn forsvagades och att kronan stirktes
mot dollarn.

Sedan tror vi — men det &r ju lite mer spekulation — att vi gynnades av det
faktum att vi har stabila statsfinanser, stabila institutioner, en relativt god eko-
nomisk utveckling och allt det dér.

Men 4terigen — och jag haller med forfattarna om det — man ska vara for-
siktig och 6dmjuk vad géller kronprognoser. Men faktum kvarstéir: Vi hade en
ganska stor rorelse. Det kom att prégla ritt mycket av 2025 men ocksd vért
sjdlvfortroende i frdga om att tro att inflationen skulle komma ned under 2026.

Turerna kring tullarna och mycket annat kom ocksd att préigla vir syn pé
tillvixten. Man kan sdga att det var en ganska bumpy ride. Bilden till vénster
visar hur vara prognoser sag ut i slutet av 2024 och i bérjan av 2025. Vi trodde
pa en tillvixt pa knappa 2 procent. Sedan kom utfallet for framfor allt forsta
kvartalet 2025, som var svagt. D4 justerade vi ned.

Som ni ser pa bilden &r september 2025 ocksé lite foremal for diskussion
pa motet. Da hade vi en ganska negativ syn pa hur tillviaxten skulle utvecklas.
En del av det hér fir man nog forklara med att en del av den hér bnp-datan helt
enkelt dr ganska stokig. Det ar alltsd inte sékert att ekonomin de facto gick
som det ser ut hér, utan en del ligger nog i statistiken. Men faktum kvarstar att
det sedan blev en ganska stor upprevidering av prognosen nér vi sag béttre
indikationer i slutet av &ret.

Summa summarum var vi inte sa véldigt langtifran. I december 2024 14g vi
pa 1,8 procent i prognos for 2025, och utfallet som ni ser hér i orange var pa
1,5 procent. Men det var som sagt en ganska bumpy ride for att hamna dér.
Det kom ocksé att pragla ganska mycket av vart beslutsfattande. Vi sag en
forsvagning av konjunkturen, en uppskjutning av aterhdmtningen som vi lange
hade pratat om. Samtidigt sdg vi en inflationsbild som vi trodde skulle se béttre
ut under 2026 — dérav rantesdnkningarna. Vi kan ocksé se pa hushéllens for-
troende att utspelen frén den amerikanska administrationen fick en del effek-
ter.

Arbetslosheten gick svagare under aret. D4 ér vi tillbaka till den lite svéra
pedagogiken att forklara svensk arbetsmarknad. Det adr en hogre arbetsloshet
under det hér &ret, men det &r samtidigt en stigande sysselsdttning. Det &r alltsa
fler som jobbar, men det &r fler som &r arbetsldsa. Den ekvationen 16ses helt
enkelt ut genom att det ar fler som kommer in i arbetskraften, i det som vi
brukar kalla arbetsutbudet. Det ar i grunden positivt att vi har ett stort arbets-
utbud, men det far den hér effekten.

Sammantaget gick arbetsmarknaden &ndé ndgot svagare &n vi hade trott un-
der 2025. Det bidrog ocksa till vér syn pa att det var lampligt att sédnka ridntan
och att vi kunde gora det utan betydande inflationsrisker.

Niér det géller arbetslosheten brukar vi vara ganska forsiktiga, men vi tror
att huvuddelen av detta &r strukturellt men att det ocksé finns en konjunkturell
del — ddrav var bedomning att vi har ett ganska lagt resursutnyttjande i dag och
ocksé under 2025.
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Vad gjorde vi da? Vi sinkte tre gédnger. Vi bedomde det som tillfalligt h6jd
inflation. Och vi var framatblickande. Jag har varit inne pa det férut. Det ledde
till att vi 1ag 25 punkter under ECB. Det &r inte sa att vi varje dag sitter och
funderar pa hur vi ligger i forhéllande till ECB, men det &r &nda lite intressant
att veta. Ibland har vi en diskussion om vi exakt foljer dem. Det gjorde vi alltsa
inte, utan vi l4g ndgot under ECB. Man kan dessutom konstatera att forvéint-
ningarna nu &r att ECB ska hoja i nértid. Vi far se hur det blir med det.

Om man tittar pa inflationen ser man att den dr ganska olika nu. P4 bilden
som nu visas kan ni se att det ser ut som att de 4r véldigt lika. Men om man
tittar pa den gula, Storbritannien, ser man att de ligger dver 3 procent. Det-
samma géller for Norge. USA har ocksa héllit i lite for hdg inflation, medan
euroomradet och Sverige har kommit ned till vara mal. Det préglar ocksa styr-
ranteférdndringarna.

Aterigen: Vi har inte samma styrrintor i hela virlden. Vart nirmaste grann-
land Norge hdjde nu precis och ligger en bit 6ver 4 procent, och vi ligger pa
1,75. Hér kan vi alltsa se att inflationsbekdmpningen har gatt olika bra i olika
lander. Dé far man vil dnda konstatera att vi har tagit oss ned pa en nivd som
ar i linje med malet. Det géller inte alla ldnder.

Detta har inte med den hér utvéirderingen att goéra, men det har ocksa préglat
2026. Nar vi nu har fatt en diskussion om att rantorna kanske kommer att stiga
pa grund av risker for 6kad inflation, kopplat till Mellandsternkrisen, har for-
véntningarna varit mycket ldgre pa Riksbanken 4n pa andra centralbanker, just
for att vi har en inflation som 4r i linje med mélet och som forvisso — i alla fall
i de senaste utfallen — dessutom é&r en bit under mélet.

Jag ska ocksa sdga nagonting om vérdepappersinnehavet. Har star Sverige
ut. Vi stod inte ut nér vi kopte. Vi kopte mycket, visserligen ndgot mindre &n
de som kdpte mest men dnda ganska mycket. Som framgér av den hér bilden
hade vi ett innehav av obligationer pa nistan 1 000 miljarder svenska kronor
men som gér gradvis ned, framfor allt genom forfall. Under &ret avslutade vi
vara direkta forsiljningar i och med att vi har kommit ned pé de hér laga niva-
erna. Resten kommer vi att ta med forfall. Vi har alltsd i praktiken kommit
tillbaka till en mer normaliserad vardepappersportfolj. Det ska vi vara véldigt
ndjda med.

De ldnder som har stora innehav och som vill ta ned dem har moétts av en
del utmaningar. Det géller framfor allt linder med stora underskott. De méste
bade emittera obligationer for att finansiera underskotten och eventuellt silja
fran sitt innehav. Det &r inte okomplicerat for marknadens funktionssdtt och
rantebildningen. En del centralbanker far ddrmed behalla ett ganska stort in-
nehav. Den situationen ar inte Sverige i. Det kinner vi oss vildigt néjda med.
Det innebdr att vi har ett mycket béttre 1age, vad géller bade finansiella risker
i sjdlva balansrdkningen och det faktum att vi nu har en obligationsmarknad
som i ndgon mening skoter sig sjdlv, utan Riksbankens inblandning. Det ar
den ordningen vi vill se.

Temat under det hdr &ret var ocksé till stor del centralbankers oberoende.
D4 undrar ni kanske vad det har att géra med den bild om ni nu kan se och
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som visar pa statsskuldens utveckling i olika ldnder. Vi ser att statsskulderna
dr hoga i1 véldigt ménga stora och viktiga ldnder. Det pratas mycket om USA.
Ni ser att statsskulden dér har gétt upp fran sé dér 50 procent av bnp 2010 till
i ndrheten av eller kanske snart en bit 6ver 100 procent. Det &r en ganska kraf-
tig 6kning. Det finns ocksa notoriskt skuldsatta ldnder, som Italien och pa se-
nare tid dven Frankrike, som har sett en kraftig 6kning.

Vad har det for baring pa penningpolitiskt oberoende och centralbankers
oberoende?

Jo, om man hamnar i ett 1ige med hoga statsskulder och hoga statsskulds-
rdntor som tdr pd de statliga finanserna kommer marknaden snart att borja
undra om det inte dr s att detta kommer att 16sas pa nagot annat sétt &n genom
strama finanser, kanske inflation, och dessutom kommer det kanske pétryck-
ningar fran det politiska systemet: Borde man kanske inte ha lite ldgre réntor
sd att det blir lite billigare att finansiera den hér skulden?

Precis det har vi sett i USA. Far man en sddan diskussion kanske béde ut-
ifran marknadens forvantningar och frén det politiska hallet far man det som
ekonomer brukar kalla for fiskal dominans. Da blir det vildigt svért for pen-
ningpolitiken att agera, for dd kommer oberoendet att ifrdgasittas och dé riske-
rar man att hamna i en negativ spiral med stigande inflation och en sédmre
ekonomisk utveckling.

Darfor ér det otroligt centralt att hlla fast vid det finanspolitiska ramverket.
Det ér en grundbult for att klara vilfard och allt det hér, men det dr ocksa en
grundbult for att klara hela det hiar ramverket och systemet som vi har byggt
upp med stabila priser dver tid och ddrmed en grund for en god ekonomisk
utveckling. Det fortjdnar att ségas, inte minst for att det hér var ett valdigt
viktigt tema for diskussionen under 2025.

Jag vill avsluta med att séga att i Sverige har vi ju varit befriade fran en
diskussion om att oberoende skulle vara nagot slags belastning. Det ar véldigt
bra, och det gor vart arbete mycket enklare.

Det hér ér egentligen bara en sammanfattning, men jag ska séiga nigonting
om anmérkningarna pa marginalen, om det &r s jag ska tolka det, Karin — jag
tror det, va? Det handlar om scenarierna som ett vardefullt redskap. Det haller
vi med om. Vi har utvecklat det har mer och mer, och det har fatt en mer fram-
trddande roll i vr kommunikation. Det hér ar ett sétt att illustrera osékerhet
som direktionen tillsammans bedomer som mest relevant, och vi har alltsa tva
siffersatta scenarier.

Syftet ar inte att aterspegla enskilda direktionsledaméter vare sig de reser-
verar sig eller inte; deras syn &r inte syftet med detta. Dessutom skulle det
néstan vara omojligt att gora det, for vi kénner inte till varandras exakta syn
pé beslutet forrdn vi sitter i motet. Om nagon reserverar sig, liksom den leda-
motens resonemang, blir klart i ett véldigt sent skede. Jag tycker inte heller att
det skulle vara dndamalsenligt. Sedan &r det en annan sak att en del av de
aspekter som var foremal for diskussionen, till exempel finanspolitiken, skulle
man mycket vél kunna ha med i ett scenario. Men att ta fasta pa enskilda leda-
moter tror jag skulle fora det hér i fel riktning.
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Vad géller finanspolitiken haller vi i viss man med. Dér tror jag att vi kan
utveckla vara metoder mer och vara noggrannare med att beskriva hur man
kan vilja olika sa kallade multiplikatorer som du visade i de olika diagram-
men. Det &r viktigt och centralt.

Diremot tycker vi kanske att ni lite grann dverdriver betydelsen av det for
det enskilda moétet i september. Det var vildigt mycket som var osdkert pa
mdotet i september, inklusive om det hér var tillfdlliga effekter eller inte, som
egentligen var ganska frikopplat frén finanspolitiken. Jag sdger inte att man
inte kan ta med finanspolitiken, men att det skulle vara det enda nya vid sep-
tembermdtet, om jag hdrdrar era resonemang, tycker jag inte dr korrekt. Men
vi vidgar det att finanspolitikens effekter i prognosarbetet kan vi utveckla vi-
dare.

Vixelkursen &r en svar fradga. Vi maste ha nagra rimliga vérden att ta in i
vara prognoser. Da kan man ju séga att vi inte vet ndgonting om nagonting sé
darfor ska vi ta den sista siffran vi sdg pa Reutersskdrmarna. Vi tror inte att det
skulle vara bra for en trovirdig prognos. Nu kan man sdga att vi inte ligger sa
vildigt langt fran det som vi brukar séga dr normalt, eller en rimlig vaxelkurs,
och da har vi inte heller véldigt starka uppfattningar. Vi lagger in ett prognos-
antagande pé en viss forstdrkning, men det &r inte sé att vi gor en stor podng
av att den &r felvarderad, for precis som forfattarna skriver ar det en sé stor
osédkerhet.

Om den avviker mycket, som den gjorde for tvé ar sedan, tycker vi att det
ar en helt orimlig tanke att centralbanken forhéller sig helt neutral och sdger
att vi vet ingenting om nagonting, s& dérfor sdger vi att vare sig den dr 12, 13
eller 14 mot euron ldgger vi in det i var prognos och tycker att det &r det virde
vi ska ha. Det tycker inte vi skulle bidra till trovardigheten for centralbanken,
snarare tvirtom, utan dér dr det ganska viktigt att faktiskt uttrycka en syn som
ar baserad pa ett antal beprovade modeller som forvisso har ett ganska daligt
prognosvirde men som &nda i grund och botten, tror vi, har en béring for hur
kronan kommer att utvecklas.

Det visar sig ocksé nu att nér den var pa vildigt hdga nivaer, svaga nivéer,
hade vi en stark uppfattning, vilket ocksa &r citerat i rapporten. Vi uttryckte
det tydligt, och vi kan vil ocksa séga att vi i ndgon mening fick rétt i det. Vi
tycker alltsa inte att vi ska avstd utan fortsdtta att ha med det men dven i fort-
sattningen patala den betydande osdkerheten. Dar héaller vi forstas med forfat-
tarna.

Ordféranden: Vi ska nu ga in pa nésta del i den hér 6vningen, da ledaméterna
kommer att ha mojlighet att stilla fragor i partiernas storleksordning, tre och
tre. Jag far be bade rapportforfattarna och riksbanksdirektionen att fundera pa
vem som ska besvara frdgorna. Jag forstar att riksbanksdirektionen kan vilja
ge uttryck for olika uppfattningar, om sddana har funnits, och da &r det saklart
mojligt att gora det.
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Mikael Damberg (S): Ordforande! Tack till bade rapportforfattarna och riks-
bankschefen for kommentarer kring rapporten!

Om jag borjar i det sista, alltsé er formulering om véxelkursen och att det
historiska snittet 4nda har varit annorlunda 4n vad Riksbanken bedémer, vad
skulle bli konsekvensen om Riksbanken inte tog en egen position om véxel-
kursen, att vara mycket mer neutral? Finns det nackdelar i ett sadant scenario,
ungefdr som riksbankschefen dndé laborerade med, att Riksbanken dndé be-
hover sitta en prognos som behdver ligga till grund for antaganden? Jag dr
intresserad av hur ni resonerar kring den hér frdgan, for den var lite ny fo6r mig
i det hdr sammanhanget.

Det andra ar att vi ju lever i en vérld dér utbudsstérningar och omvirlds-
héndelser paverkar jattemycket, men vi har ocksd samspelet mellan finans-
och penningpolitik som blir allt viktigare och mer aktuellt, inte bara i Sverige
utan i manga andra ldnder. Ni foreslar en utveckling av metoder, bade en ro-
busthetsanalys och en scenarioanalys, som Riksbanken kan jobba med. D4 sé-
ger Riksbanken att det jobbar man med, och det &r sidant som man utvecklar.

Om jag far stdlla en lite bredare frdga: Finns det saker som ni ser dr viktiga
for Riksbanken att tinka pa for att samspelet mellan finans- och penningpolitik
ska bli s& bra som mojligt? Det ligger lite utanfor det har uppdraget, men det
r en aktuell debatt dir tidigare granskare haft synpunkter pa detta. Darfor ar
jag intresserad av hur ni ser pd den fragan, for som ni beskriver ar den ju i
hogsta grad aktuell.

Samma sak till riksbankschefen kanske, givet att finanspolitiken agerar mer
och att vi ocksa har en del problem med véra underskott just nu som vi inte vet
hur det kommer att utvecklas framover: Har de indirekta kontakterna, den
okade informationsspridningen, som finns mellan Riksbanken och Regerings-
kansliet formaliserats ytterligare? Tidigare rapportforfattare har menat att det
néstan skulle finnas en ordning for ndr man ska agera pé olika sitt; givet vissa
scenarier ska det vara tydligt for alla aktdrer vem som gor vad.

Det ér ett ganska langtgdende sétt att se pd samordningen av finans- och
penningpolitik, men jag tycker att det &nd4 fortjanar en reflektion dver hur det
hér ska utvecklas over tid.

David Perez (SD): Tack sa mycket for ordet, herr ordforande! Stort tack for en
véldigt intressant dragning och rapport!

Jag tdnkte dterkomma lite till det finanspolitiska ramverket och hur vigen
tillbaka dit kommer att figureras, nagot som direktionen, bland annat, har ut-
tryckt viss oro kring.

Under den hiar mandatperioden har vi haft vildigt stora satsningar bland
annat pé infrastruktur och jarnvdg men framfor allt inom forsvaret. Det &r ju
en av anledningarna till att vi gor ett sddant avsteg fran det finanspolitiska
ramverket, vilket ocksa &r blockoverskridande. Nér jag stillde en friga till
riksbankschefens foregangare Stefan Ingves uttryckte han bland annat att de
tillgdngar och den guldreserv som ni besitter framfor allt skulle anvidndas vid
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kop av framfor allt kanoner. Nu har vi genomfort ett ganska omfattande kop,
inte minst av fyra fregatter.

Jag ténkte dérfor stdlla fragan nédr Riksbanken skulle tycka att det vore rim-
ligt att borja titta pa guldreserven for att avhjdlpa en situation nér vi nu rustar
upp forsvaret i den rekordsatsning som vi faktiskt gor under den hér och kom-
mande mandatperioder.

Det &r vil framfor allt min storsta frdga: Ser ni ett behov att avhjélpa den
situationen?

Ida Drougge (M): 1 dagsldget har vi en mycket 14g inflation. Dérfor vill jag
fraga bdde utvidrderarna och direktionen: Hur viktigt &r det och i vilken ut-
strickning anser ni att man bor utvérdera finanspolitikens reformer? Anser ni
att man fortsatt borde ha gjort det? Ar det extra viktigt att géra det nér osiker-
heter generellt dr stora, eller finns det andra situationer nér det kan vara vik-
tigt? Vad anser direktionen om utvérderarnas slutsatser?

Ordféranden: Jag lamnar forst ordet till rapportforfattarna sa far ni forsoka
fordela ordet mellan er nér det giller vem som vill besvara vad.

Roine Vestman, Stockholms universitet: Jag tankte sdga ndgonting om Mikael
Dambergs fragor om véxelkursen och finanspolitiken. Sedan kan Martin fylla
pa om vixelkursen och Karin fylla pd om samspel med finanspolitiken, om
hon har tankar om det.

Jag kan borja med att sdga nadgonting om hur vi tdnkte kring vaxelkursen.
Det ér helt sant att Riksbanken maste ha en prognos for vaxelkursen, som Erik
Thedéen pépekade. Det gér liksom inte att vara helt agnostisk hir. Det man
anvénder dr en typ av modell som ocksd ménga andra, inklusive Konjunktur-
institutet, anvéander.

Det som &r problemet med de hiar modellerna, utan att bli alltfor teknisk, &r
att det finns ett 1angsiktigt ankare 1dngt ut som handlar om vad man givet nu-
varande vixelkurs och givet antaganden om produktivitetsdkningar och fram-
tida inflation behdver betala for en varu- och tjanstekorg just nu, som driver
prognosen mot ett visst virde som kan avvika fran dagens véxelkurs. Det vi
ser framfor oss att man skulle kunna gora &r att justera hur man pa kort sikt
véger in att viixelkursen mer eller mindre ror sig slumpmassigt och hur mycket
den sedan driver mot den langsiktiga jamvikten. Vi tror att man skulle kunna
laborera med de horisonterna. Men man kan liksom inte verge att ha en véxel-
kurssyn, for det paverkar séklart penningpolitiken men &ven annat som Riks-
banken gor liksom Riksbankens balansrikning.

Vad giller utbudsstérningar och samspel med finanspolitiken tdnkte jag
borja i andra dndan. Det dr nog bra att halla fast vid det finanspolitiska ramverk
som Sverige redan har. Finanspolitiken utvéirderas redan pa ett bra sétt dr.
Exakt hur Riksbanken och penningpolitiken ska samspela med finanspolitiken
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kanske &r allra viktigast ndr styrrdntan ar vid dess nedre grins, och da kan man
fundera péa vilka ekonomiska forhéallanden som rader da. Da ar det antagligen
kris eller lagkonjunktur, och da borde politiken klara av att samlas kring ex-
pansiva satsningar, kan man tycka. Mgjligtvis har vi historiskt sett, inte bara i
Sverige utan dven internationellt, lagt ett alltfor stort ansvar pa att stimulera
ekonomin i det ldget, det vill séga att for mycket l4ggs pé centralbanken sna-
rare dn pé finanspolitiken. Dédr finns det kanske skél att tdnka om internatio-
nellt och inte bara i Sverige.

Ida Drougge stillde en fraga som vénder sig dven till oss utvirderare: Bor
man utvérdera finanspolitiken ytterligare? Finanspolitiska rédets roll &r ju vél
forutbestdmd, och det dr bra. Vad giller finliret finns det ju myndigheter som
utvérderar mer pa djupet, och jag vet att KI har ett extra uppdrag att bedéma
och folja vad momssdnkningen pa livsmedel far for inverkan, vilket ocksa ar
bra. Mycket av sadant dér gors alltsa redan, och jag har ingen anledning att
ifragasitta att det gors pa ett bra sitt.

Jag skulle gérna ldmna 6ver till Martin respektive Karin for att kommentera
véxelkursen och finanspolitiken.

Martin Holm, Oslo universitet: Se riksdagens webbsidndning. [Anforandet
holls pd norska och har dérfor inte tecknats ned hér. Du kan lyssna till det i
riksdagens webbsindning pé riksdagen.se. |

Karin Kinnerud, Handelshogskolan BI, Oslo: Nér det géller vaxelkursen och
att vi inte vet nagonting om nagonting kan jag tilldgga att sdklart vet man
ndgonting, som Riksbanken sjdlv, men vet man mer &n marknaden, till exem-
pel? Man kan ju se i den finansiella marknaden vad forvéntan pa vixelkursen
r, men fragan &r om man vet s& mycket mer 4n det.

Nir det géller samspelet tdnker jag att det egentligen fungerar valdigt bra
som det gor i dag, men det bygger ju pa att det finanspolitiska ramverket dr pa
plats och att det utvdrderas, som Roine sa, sa jag har inte s& mycket att tilligga
om det. Det dr som sagt viktigt att det finns utrymme for expansiva satsningar
om riantan kommer ned mot noll eller negativa nivaer igen.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag kanske tog i lite hart med véxelkursen — det &r
klart att man kan titta pa de hér olika delarna. Om vi ska gé pa vad marknaden
tycker ar det i praktiken att ga pa nagot slags rénteparitet, for det &r vél det
som prissitts, och det &r en mdojlighet. Men 1at oss inte fastna dar.

Forst det hiar om finanspolitiskt samspel, som jag personligen har varit lite
engagerad i. Det finns ju en implicit samverkan i den meningen att finanspo-
litiken vet att om man driver politiken i 14t oss sdga inflationistisk riktning
kommer Riksbanken att reagera, och det kommer lite grann att halla finanspo-
litiken pa banan. S& dér finns ett indirekt samspel.

2025/26:RFR22

17



2025/26:RFR22

18

UPPTECKNINGAR FRAN DET OFFENTLIGA SAMMANTRADET

Det vi har forsokt gora &r att utveckla det genom en 16pande dialog med
kunskapsutbyte sa att man har en forstaelse. Det hér har utvecklats i informell
mening. Det har funnits en del forslag om att vi i princip ska sitta och komma
Overens, men det tror jag inte att vi ska gé in i. Betydelsen av detta 6kar dér-
emot i olika typer av krissituationer, kanske, som har diskuterats, om vi 4r nere
pa den nedre grinsen, det vill séiga att rédntan dr nere pa noll eller kanske pa
minus, och detta finns ocksd numera i det finanspolitiska ramverket. I ndgon
mening tror jag dérfor att vii fredstid har en ganska bra ordning. I mer proble-
matiska tider 6kar behovet, och det har vi ocksa visat i olika sammanhang. S&
jag tycker 4nda att vi dr pd vég i rétt riktning nar det géller detta.

Jag ska bara snabbt ta frigan om guldet. Det finns ju ingenting i lagen som
sdger att vi ska anvinda guldet for att kopa fregatter. Nu rakar jag vara sjo-
officer, men jag vill dnda inte kopa fregatter, utan det far st for min foretra-
dare.

Det hir ér en del i valutareserven och ska anvindas for det som valuta-
reserven ska anvindas till, ndmligen att bland annat sékra den finansiella sta-
biliteten, ha mdjlighet att intervenera i kronmarknaden och den typen av
fragor. S4 det dr rena spekulationer.

Sedan kan man vil som en randanmérkning séga att om det skulle bli krig
i Sverige overgar Riksbanken delvis i en annan roll, for da ska dven vi under-
stdllas regeringen och vara med och klara kriget. Men svaret pd David Perez
fraga 4r att jag inte delar den uppfattningen, om det nu var min foretridares
uppfattning.

Jag tinkte 1dmna den tredje frdgan, om Riksbanken behover utviardera mer
kring finanspolitik, till Géran Hjelm.

Géran Hjelm, Riksbanken: Utvirdera mer kring finanspolitik — ja, det kan man
forstas alltid gora. Av historiska skdl och av skilet att centralbanker har
mycket resurser har det gjorts vdldigt mycket utvardering och forskning just
pa penningpolitik. Vad som é&r effekten av penningpolitik finns det liksom hur
maénga studier som helst om. Av latt forklarliga skdl géller inte samma sak
finanspolitik pa svenska data — vi &r dndé en liten, 6ppen ekonomi och inte
exakt likadana som andra. Men det finns mycket pd amerikanska data och sa
vidare.

Generellt tycker jag att det ar bra. Det finns ju vissa steg i den riktningen,
sé dér tror jag dven att Riksbanken kan bidra.

Rapportforfattarna lyfter alltsd fram att det var storre satsningar i budgeten
an vad Riksbanken hade forvéntat sig i september. Erik hade det i sin fore-
dragning ocksé. Man ska inte dverdriva de effekterna. For effekterna pa bnp
kanske man kan ténka sig négra tiondelar, och pa inflationen, som dnda &r var
priméra variabel, dr det kanske &nnu mindre.

I det hér scenariot, som &ndé visades i september, star det ocksé explicit att
det dr ett scenario dér efterfragan dr hdgre. Dar antog vi — jag var inte med da,
men det star i rapporterna — att en del av den hogre efterfragan var just ett
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antagande om att finanspolitiken skulle fa storre effekter. Givetvis hade man
kunnat gora ett ytterligare scenario med bara de effekterna och sa vidare, men
den diskussionen fanns.

Avslutningsvis, om man ska gora det hér lite mer formellt: Man har anvént
de studier som finns pé Sverige, och de &r véldigt fa. Att bygga in det hér i ett
storre modellverktyg som Riksbanken har kan man absolut dvervidga. Samti-
digt dr det komplicerat att ha alla kanaler i stora makroekonomiska modeller.
Alla centralbanker och storre organisationer har stérre modeller men dven lite
mindre pd sidan om. Om jag skulle vélja skulle jag nog darfor satsa pa att gora
de hér studierna pé svenska data. Fler sddana forst skulle nog vara min go-to.

Martin Adahl (C): Tack for en intressant analys under en spannande tid! Tack
dven for bra svar pa fragorna, bade som stélls i analysen och av oss.

Jag skulle dnda vilja fordjupa lite mer det som &nda var fokus béade for rap-
porten och i diskussionen hir, ndmligen vad man gor i ett ldge nér finanspoli-
tiken blir mer och mer expansiv. Dels undrar jag om ni har ndgon parallell till
nagot annat — till exempel Storbritannien hade ju en period som padminde om
det hdr — dels far ni gédrna sdga om ni tycker att den alltmer expansiva finans-
politiken dndé har forsvarat for Riksbankens mojlighet att né inflationsmalet.
Ar det ett problem? Jag tycker att man tassar lite runt det hér i analysen. Om
man inte héller sig inom ramverket, vad gér man da? Finanspolitiska radet
anser ju att man inte gor det ldngre; det har man haft vid tidigare méoten.

Det andra jag ténkte att jag skulle fa veta lite mer om &r den ovéntat svaga
arbetsmarknaden. Det antyds ju fran flera héll, inte minst fran Riksbanken
sjélv, att det dr en ganska hog strukturell arbetsloshet. Vad gér man om det
sker en strukturell forsdmring av arbetsmarknaden ett antal &r? Vi i politiken
skapar ju béttre eller simre forutsittningar for arbetsmarknaden, men om en
storre del av arbetslosheten ar strukturell och man liksom inte far nagon ut-
véaxling nér det géller arbetslosheten, hur paverkar det outputgapet? Det kan
naturligtvis finnas en risk att outputgapet, alltsd skillnaden mellan potentiell
och verklig tillvaxt, helt enkelt verskattas darfor att potentiell tillvéxt inte &r
s& hog som man trodde, om man gor den beddmningen at fel hall.

Janine Alm Ericson (MP): Tack for utvirdering och for svar och rapport!

Jag har ocksa en fraga kring scenarier. Just nu befinner vi oss ju i ett lage
dér hela vérlden arbetar med scenarier i stéllet for prognoser, med tanke pa hur
situationen ser ut i Hormuzsundet. Det gar lite upp och ned varje dag, som vi
alla vet.

Aven om det hir #r en bakétblick skulle jag inda vilja friga gillande sce-
narieutvecklingen hur ni ser pa risken for att importera inflation genom hogre
oljepriser. Vi vet ju att det 4r en hog risk. Har regeringens skattesankningar pa
bensin och diesel egentligen ndgon effekt pa det?

En annan fraga dr hur ni far in risken for ransonering, ndgot som vi inte har
varit med om sedan 70-talet.
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Anders Ekegren (L): Tack for en bra rapport! Det kidnns ju tryggt att ni har
kommit fram till att finanspolitiken har varit val avvagd och att ni bara har
smaérre justeringar pa fordndringar.

Jag har en fraga som handlar om arbetslosheten. Rapporten framhéller ju
att arbetslosheten steg samtidigt som inflationen 14g 6ver mélet. Jag undrar hur
direktionen resonerar rérande den mélkonflikten. Ni har fatt betyget “vil av-
viigd”, men min friga ir ind4: Ar det ndgonting som ni hade gjort i dag nér ni
har facit som ni inte gjorde?

Roine Vestman, Stockholms universitet: Jag uppfattar att det framst var Martin
Adahls fragor som var riktade till oss rapportforfattare. Jag skulle gérna ge
frigan om arbetsmarknaden och beddmningen som gér in ndr man berdknar
outputgapet till Karin Kinnerud, sa kan jag sjélv sdga ndgonting om finanspo-
litiken.

Jag vill borja med att poédngtera att véar utvirdering inte dr nagon utvirde-
ring av budgetpropositionen eller den finanspolitik som fors. Daremot &r det
viktigt for Riksbanken att véga in finanspolitiken, vilket man gjorde.

Martin Adahl nimnde Storbritannien; jag antar att han syftar pa Liz Truss-
perioden, kanske dven tidigare perioder. Man kan séga sa hér: Finanspolitiken
som bedrivs just nu &r inget problem i den meningen att det hotar ramverken
som finns pé plats i Sverige och som gagnar Sverige. Vi har ocksa extremt
goda forutsittningar med en 1ag statsskuld och en i grunden god ekonomi. Om
man jamfor med grafen &ver statsskulden i andra ldnder &r det véldigt fina
forutséttningar. Lt oss dock inte forstora det, utan hall fast vid det som verkar
ha gagnat Sverige! Det skulle vara mitt budskap till er.

Karin Kinnerud kan sdga nagonting om outputgap och potentiell bnp i for-
héllande till arbetsloshet.

Karin Kinnerud, Handelshogskolan BI, Oslo: Martin Adahl undrade vad man
gor om det sker en strukturell forsémring av arbetsmarknaden.

Nér man gor bedomningen av hur realekonomin gar tittar man bade pa bnp-
gapet och kanske pa sysselsittningsgapet. Aven arbetsloshetsgapet kan man
titta pa. Om det helt plotsligt har skett strukturella fordndringar som gor att
arbetslosheten sticker ut pa ett annat héll &n outputgapet kan det hir borja peka
at olika héll, sa det viktiga &r att utvérdera om det just har skett pa ldng sikt.
Man behover kanske utvérdera vad som &r en langsiktigt hallbar niva pa ar-
betslosheten. Om det konsekvent och systematiskt Gver tid ser ut som att de
hér indikatorerna pekar at olika hall kanske det har skett ndgonting mer struk-
turellt som man behdver se over.

Erik Thedéen, Riksbanken: D4 har vi tre olika fragor och tre direktionsledamo-
ter. Per Jansson tar Martin Adahls friga, Anna Seim tar Janine Alm Ericsons
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fraga och Aino Bunge tar fragan om vi har lért oss nagonting, det vill sdga om
vi med facit i hand hade gjort annorlunda.

Per Jansson, Riksbanken: Den forsta fragan géllde den alltmer expansiva fi-
nanspolitiken. Jag tycker att ganska mycket har sagts om detta redan, alltsé
sjélva efterfrageeffekten. Det dr klart att det dr en ganska stor pjas i ett svenskt
sammanhang. Men det &r svért att se att sjdlva efterfrigeeffekten skulle skapa
bekymmer for inflationen. Dar kénner jag mig dnda ganska trygg. Jag tror att
Goran sa nagra tiondelar. Det kanske kan bli lite mer dn sa, men det &r defini-
tivt ingen inflationsbomb som ligger och tickar.

Nér det giller de direkta effekterna av atgérderna vill jag sdga att det ar
klart att de i ndgon mening ger oss ett skydd nér risken &r att inflationen kan
stiga. Aven om vi séger att det ir tekniska effekter verkar det inte vara klokt
att folja dem med réntan. Det vill man se igenom pé vart sprak. Men det skapar
en ganska komplicerad inflationsbild. Det blir vdldigt manga direkta effekter
staplade pa varandra som kommer med olika tajmning och sa vidare.

Detta dr effekter som kommer ndr man ndrmar sig en avtalsrorelse. Det blir
vildigt viktigt for arbetsmarknadens parter att kunna reda ut vad som hénder
och hur man ska se pé det. Att vara pedagogiska kring detta &r ocksé en uppgift
som faller pa oss. Vi har redan borjat med det. Jag tror att vi kommer att fort-
sdtta att forsoka forklara sa gott vi kan hur vi ser pé detta.

Det vore ocksé vilkommet att man i efterhand utvérderar hur detta har fun-
gerat. Ekonomernas synsétt brukar ju vara att ingrepp i prismekanismen gene-
rellt inte &r s bra, for det stor resursallokering och sddant. Ser man externali-
teter, till exempel att hushall drabbas, finns det andra dtgérder som kan vidtas.
Jag tycker att det vore bra om en utvdrdering skulle kunna titta pa detta i ef-
terhand.

Nir det géller den strukturella arbetslosheten &r jag inte sdker pa att jag
forstod fragan fullt ut. Men é&r det hog strukturell arbetsldshet ér det inte pen-
ningpolitik som efterfragas utan strukturatgérder. Det &r strukturatgdrder som
behdver vidtas, och det faller snarare pa ert bord och inte pa penningpolitikens.
Vi kan kanske bidra med skattningar av strukturell arbetsloshet och liknande,
och for dvrigt ar det ju projekt vi ocksa haller pd med. Men det 4r inte en fraga
for penningpolitiken.

Anna Seim, Riksbanken: Janines fraga var, som jag uppfattade det, inte tillba-
kablickande, alltsé inte om hur vi har jobbat med scenarier tidigare utan mer
om hur vi tdnker nu kring skatteeffekter och sa vidare. Jag upplever att Per
ganska mycket svarade pa den fragan.

Vi dterkommer med en prognosomgéang nu i juni, och da ska vi rakna mer
noggrant pa detta. Men precis som Per sdger har vi en del tillfilliga effekter
som vi kan vélja att se igenom.

Det finns absolut en risk for importerad inflation. Vi tittar pa direkta effek-
ter men ocksd pé indirekta effekter och andrahandseffekter liksom riskerna
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med dessa. Det ér detta vi talar om, att till exempel férvantningar kan paverka
16nebildningen och ocksa prissittningsbeteendet hos foretagen.

Detta foljer vi nu framdver. Vi tittar pa prisplaner for att se att vi inte far en
avankring, helt enkelt.

Aino Bunge, Riksbanken: Jag tar Anders Ekegrens frga. Nér vi har tittat till-
baka pa dret har vi sagt att vi tycker att det var en god maluppfyllelse. I grun-
den var det ett turbulent &r, men penningpolitiken lyckades hantera det mesta.

Den stora avvégningen var just det hér hur vi skulle se pa en inflation som
d4 verkade vara forhojd, men dér vi ville titta pa det underliggande inflations-
trycket. Ordet “korgeffekt” blev nistan ett nyord forra &ret. Aven nu, precis
som Anna och Per var inne pa, méste vi titta pd det underliggande inflations-
trycket nér vi har en rad tillfalliga effekter.

Erik visade tabellen 6ver véara konjunkturprognoser under aret och effek-
terna av tullar och annat pa foretagen. Dér sdg vi att foretagen och ekonomin
har en stor anpassningsformaga nér det blir den hér typen av chocker. Det &r
ocksa nagonting att fundera 6ver: Hur kan foretagen anpassa sig, och vad har
de lart sig nér det géller utbudsstorningar och annat?

Vi ser ocksé att hushéllen, som har varit relativt deppiga, borjar konsumera
nér de far stigande realinkomster. Vi behover alltsé titta bdde pd indikatorer
for fortroendet och pa vad som faktiskt hinder med inkomsterna i ekonomin.

Ordforanden: Da péborjar vi den andra rundan. Ledamoter far gédrna signalera
om de vill stdlla en andra fraga.

Ingela Nylund Watz (S): Tack sa mycket, bade utvdrderare och direktion, for
intressanta inldgg! Det &r inte svért att instdimma 1 slutsatsen att Riksbanken
anda har lyckats ganska vil under 2025. Det understryker ju ocksa utvérde-
rarna. De har egentligen bara synpunkter pd marginalen.

Jag ténkte ta upp en frdga som ni alla pa olika satt har varit inne pa. Den
har stor betydelse. Det har att géra med att finanspolitiken 4nda maste leverera
for att leva upp till ramverket.

Vi ser nu en utveckling dir den svenska statsskulden okar igen. Aven om
det &r latt att hilla med om att vi for ndrvarande har en forhéllandevis 1ag stats-
skuld finns det lander i var ndrhet, inte minst Finland, dér utvecklingen med
rasande hastighet har gatt at fel hall. Jag forstar att det inte &r 14tt, men Riks-
banken maste under det senaste dret ocksd ha noterat att underskotten i staten
okar.

Da ar min fraga: I vilken grad tar ni ad notam att det faktiskt &r sa att vi &r
pa vég pa ett sluttande plan? Vi fér ju inte hamna i en situation dér vi ndrmar
oss ramverket igen.
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David Perez (SD): Herr ordforande! Jag vill tacka sd mycket for svaret pa min
tidigare fraga.

Jag tinkte aterkomma lite till det ni har varit inne pa om de stodkép av
obligationer som Riksbanken gjorde, i synnerhet i fastighetsbolag. Jag vet att
jag tidigare i samtal med er har fatt veta att det bland annat var for att avhjélpa
en eventuell bostadskrasch, en krasch pd marknaden, som det gjordes. Det 4r
vi alla tacksamma for.

Men situationen ndr det giller kommersiella fastigheter &r inte avbldst pd
ndgot sitt. Manga hyresavtal och ramavtal sitts ju pa basis av hur inflationen
ser ut. Vi har haft en hog inflation och en hog rénta, och 14n har lagts om. Det
jag vill komma till dr att kostnaderna inte har minskat utan tvartom snarare
okat for den har sektorn.

Finns det nagon oro fran Riksbankens sida for att man kanske ser ett behov
av att 6ka stoddkopen av obligationer, eller dr ni lugna som situationen ser ut nu?

Jan Ericson (M): Jag har tre olika fragor. Den forsta giller arbetslosheten. Lt
mig stilla en rak fraga, bade till rapportgranskarna och till Riksbanken: Ar det
bra eller daligt att fler ménniskor soker sig ut pa arbetsmarknaden? Om det
visar sig i statistiken att fler dr arbetslosa nir vi samtidigt ser att sysselsatt-
ningen okar, dr det dé positivt eller negativt for Sverige?

Min andra fraga giller vikten av att finanspolitik och penningpolitik gar
hand i hand. Ni har ju ndmnt detta, och ganska manga har stéllt frigor kopplade
till det. Jag ténker pd hur viktigt det ar for fortroendet. Man kan titta pa hur det
ser ut 1 USA, dér man nidrmast har ett krig mellan regering, president och riks-
bank. Hur skadligt dr det om man hamnar i ett sidant ldge dér man helt enkelt
motarbetar varandra och ndrmast krigar om vilken politik som ska foras?

Min tredje fraga dr om en riksbank verkligen kan ldka alla problem om en
regering inte for en ansvarsfull politik. I Sverige har vi de senaste aren aktivt
fran regeringens sida jobbat med att forsoka hélla nere inflationen och stats-
skulden, som i dag alltsd ar ldgre &n nér regeringen tilltrddde. Hur viktigt &r
det for Riksbanken att man har en regering som faktiskt drar at samma hall?
Och om man inte hade haft det, hade Riksbanken da kunnat 16sa detta med
rantepolitik och penningpolitik? Var gar gransen for niar Riksbanken helt en-
kelt inte langre klarar av att std emot en oansvarig regeringspolitik?

Roine Vestman, Stockholms universitet: Som jag tolkar det var det framfor allt
Jan Ericsons tre fragor som var till oss rapportforfattare. Den forsta géllde ar-
betslosheten, och den tar jag sjélv. Fragan om samspelet mellan finanspolitik
och penningpolitik far Karin ta, och den tredje, om Riksbanken och penning-
politikens begrénsningar, tar Martin.

Om fler sdker sig ut pa arbetsmarknaden dr det i grunden positivt. Att ar-
betslosheten da kan bli hog ar forhoppningsvis inte av strukturella skél utan
tillfalligt. D4 &r det en kortsiktig arbetsloshet, vilket dr bra. Om det ddremot
leder till strukturell arbetsloshet dr det en signal till politiken att man behdver
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sdtta in arbetsmarknadsétgérder, eller vad man nu tror hjélper, for att utbilda
arbetskraft eller pa andra sétt komma till ritta med matchningsproblem. Det
kan handla om att det efterfragas annan typ av kompetens dn vad som just da
erbjuds bland de arbetslosa. Men i grunden é&r det positivt att fler ingar i ar-
betskraften.

Karin Kinnerud, Handelshogskolan BI, Oslo: Jag tolkar din fraga som att det
handlar om en situation dér det nistan blir som ett krig mellan finanspolitik
och penningpolitik och hur den i sé fall ska hanteras.

Det vi ser i USA just nu dr vildigt alarmerande. Vi dnskar ju inte att ndgot
sddant ska ske. Exakt hur det ska hanteras nér det vil uppstar den typen av
dynamik &r det svart att ha en uppfattning om. Det vi vill ha fokus pé &r att
man ska ha ramverk pa plats som gor att finanspolitiken styrs av det finanspo-
litiska ramverket medan penningpolitiken styrs av Riksbanken, som &r sjdlv-
stindig. Det ar viktigt att det samspelet upprétthalls.

Martin Holm, Oslo universitet: Se riksdagens webbsdndning. [Anforandet
holls pa norska och har dérfor inte tecknats ned hér. Du kan lyssna till det i
riksdagens webbsdndning pa riksdagen.se.]

Roine Vestman, Stockholms universitet: Lat mig ldgga till att det vi ser i USA
séklart dr alarmerande. Anledningen till att det inte blir vérre ar att USA 4r en
s& dominant och sidker hamn for ménga finansmarknadsaktorer. For ett litet
land som Sverige skulle det snabbare fa mycket storre konsekvenser om fi-
nanspolitiken och penningpolitiken stred pé det sittet.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag héller helt med om det sista som sades. Detta
ar i valdigt mycket en USA-situation. Hade det varit likadant hir hade vi haft
dramatiskt hogre réntor.

Jag ska sdga nagot om Ingela Nylund Watz’ fraga. Sedan gar frigan om
ramverket vidare till Goran. Sedan tinkte jag att Per och Aino kan f4 kommen-
tera detta med fastighetsbolag och eventuella behov av stodkop av obligatio-
ner. Sedan tar Anna Seim Jan Ericsons fraga om risken for konflikter mellan
finans- och penningpolitik.

Nir det géller ramverket har vi fran Riksbanken varit tydliga i vara uttalan-
den. Vi forsoker halla oss borta fran att kommentera enskilda atgérder — var
det bra eller daligt att séinka momsen, var det bra eller déligt att hoja eller sdnka
barnbidraget? — for det dr politikens ansvar. Daremot har vi varit valdigt tyd-
liga med att det dr viktigt att upprétthalla ramverket, precis av den anledningen
som jag visade hér, alltsé att om statsskulden borjar dra at fel hall ar det enty-
digt daligt ocksa for var mojlighet att lyckas med var politik. Dér tycker vi
alltsa att vi har sa att séiga rimliga skél att uttala oss.
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Vi har varit véldigt tydliga med att sdga ifrén ndr man avviker fran malet,
och da dr det viktigt att man snabbt kommer tillbaka till en plan sa att man kan
ga tillbaka till ramverket. Dér har vi varit vildigt tydliga, mycket i linje med
Finanspolitiska radet, som gar lingre och kommenterar enskildheter.

Géran Hjelm, Riksbanken: Det Erik sa dr mycket viktigt. Jag ska inte upprepa
det. Ramverket har ju funnits en 14ng tid och verkligen tjénat Sverige vil. Det
satter upp malstolpar och hornstenar som ska gélla under 4tta &r framover. Ut-
over detta ingar i ramverket ocksé den nya dverenskommelsen mellan samtliga
atta partier om att exkludera nya forsvarsutgifter och Ukrainastod. Man har
ocksa kommunicerat att en plan for den finansieringen ska komma pé plats.
D4 ar det viktigt att detta ocksd sker; det dr en del av 6verenskommelsen.

I 6vrigt star det i ramverket att det ska vara balansmal, exklusive de hér
utgifterna, niar ekonomin &r i balans. Att ramverket uppréitthélls &r alltsa vik-
tigt.

Vad sedan géller finanspolitiken nér den fors inom ramverket — om det &r
lagkonjunktur och det kommer atgérder och sé vidare — ar det inte mer drama-
tiskt for oss dn att ta in att det kommer en ny omvarldsbild och sé vidare. Vi
fér ta in den informationen och hur det paverkar efterfragesidan och kostnader
for hushall och foretag. Det behover alltsa inte vara ndgon storre dramatik.

En fordel med ramverket och dessa hallpunkter dér saker och ting ska vara
i balans och sé vidare dr att det ger oss en forutsdgbarhet. Nagon talade om att
”laka”. I efterhand kan vi ju reagera pa saker, om vi har en prognos som visar
ndgot visst och det sedan kommer en finanspolitik som dr annorlunda. Men
det finns en fordel i att ha en forutsdgbarhet, for det finns fordréjningseffekter
och sa vidare. Det skulle bli en viss ryckighet om vi hela tiden skulle bli 6ver-
raskade. Forutsdgbarhet fran bade finanspolitikens sida och penningpolitikens
sida dr jatteviktigt for samspelet.

Per Jansson, Riksbanken: De kommersiella fastighetsbolagen ér definitivt inte
en sektor dir alla problem ar l6sta. Vi har tjatat intensivt om detta i véra rap-
porter under flera ar. Det finns ett arbete efter de senaste akuta problemen i
sektorn dér vi, inte minst tillsammans med Finansinspektionen, har papekat att
man behodver jobba med en méngd olika saker. Det handlar till exempel om
transparens i varderingar och liknande fragor. Dér finns fortfarande en del att
ta tag i.

Min syn dr vil att man borde ha gjort lite mer &n man faktiskt har gjort.
Men fragan ar dnda uppe for 6versyn. Man jobbar pa det.

Detta med stodkop ar dessbittre ingenting som pé nagot sitt dr aktuellt. Vi
har allmént satt forhallit oss till dessa kdp i olika utvérderingar, till exempel
Riksrevisionens, och fortydligat att troskeln for oss att gora den typen av kop
i framtiden kommer att vara hog. Vi fick ocksa den utliandska utvirderingen,
dér man efterlyste ett ramverk, vilket vi var positiva till. Dar kan man sétta
upp tydliga entry- och exitvillkor nér vi ska gora nagot, och vi behdver ocksa
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forbattra vara riskanalyser. Detta ska vi gora, och vi ska forhoppningsvis ha
storre tydlighet kring detta i framtiden. Men det dr absolut inte aktuellt att gora
nagon form av kop nu. Det &r svaret pa den konkreta fragan.

Aino Bunge, Riksbanken: Dar héller jag helt med Per. Dessutom finns det nu
en ny riksbankslag som ocksa har hojt troskeln genom att det nu krivs synner-
liga skil for kop av den hér typen av tillgdngar.

Det jag skulle vilja tilligga nér det géller fastighetsbolagen, ocksa kopplat
lite till hushéllen, dr att vi fortfarande ser en stor réntekanslighet hir. Vi kom-
mer med en stabilitetsrapport i slutet av den hir veckan dédr vi pekar pd att man
fortsatt har hog skuldséttning och kort réntebindningstid. Om réntorna skulle
oka sléar det snabbt igenom pa balansrdkningen. Det har ldttat situationen for
kommersiella fastighetsbolag. Man har ocksé en 6kande vakansgrad.

Situationen ser absolut battre ut nu med ldgre réntor, med det finns en fort-
satt oro. Det géller ocksa hushallen, som nu véljer valdigt korta rdntebind-
ningstider.

Anna Seim, Riksbanken: Jan Ericson fragade om samspelet mellan finans- och
penningpolitik. Mycket klokt &r redan sagt om det. Jag bedomer att vi har ett
bra samspel mellan finans- och penningpolitik i Sverige och att det Gver lag
har tjénat Sverige vil.

Man ska ta med sig tvé saker, tycker jag. Ramarna for finanspolitiken be-
stdms egentligen en géng per ar, i budgeten, medan vi fattar beslut om pen-
ningpolitiken atta gdnger per ar. Det gor att vi dr lite mer flexibla. Det gor
ocksa att vi i spelteoretisk bemérkelse blir ett slags foljare, vilket Erik ocksé
var inne pé: Vi tar finanspolitiken som given, och sedan reagerar vi. Politi-
kerna kénner till var reaktionsfunktion i ndgon man. Sa ser samspelet ut.

Lat mig sdga nagot om vad som &r viktigt. Generellt 4r det bra om finans-
och penningpolitik drar &t samma hall. Det &r ganska enkelt vid efterfragestor-
ningar. Det blir mer problematiskt vid utbudsstérningar om vi dr pa vdg mot
ett stagflationsscenario dar man har dessa mélkonflikter.

Vi brukar prata om att det 4r bra att man inte infor finanspolitiska &tgérder
som driver upp inflationen. Under 2022 och 2023 pratade vi mycket om infla-
tionsmultiplikatorer, till exempel.

Vi pratade mycket om kronan tidigare och vad som dr bra for kronan. Nagot
som &r bra for kronan och gor att man haller nere inflationen é&r till exempel
att vi vérnar det finanspolitiska ramverket, att vi har sunda reformer och att vi
jobbar for en langsiktig tillvaxt och for att fa ned strukturell arbetsloshet. Allt
detta gynnar kronan och bidrar pa marginalen till att inflationen blir lite lagre.

Generellt: Det som &r bra for Sverige pa lang sikt brukar ocksa vara bra for
kronan och for forutsittningarna for penningpolitiken.
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Ordféranden: Vi borjar ndrma oss slutet. Tyvérr kommer jag inte att kunna
sldppa in fler fragor fran ledamdterna. Men vill rapportforfattarna och moj-
ligen riksbanksdirektionen komma med négra mycket korta avslutande ord gar
det bra.

Roine Vestman, Stockholms universitet: Detta dr den fjarde rapporten som
Cemof har fétt i uppgift att skriva. Om man ska titta i backspegeln kan man
sdga att 2025 nog var ett ar da Riksbanken hamnade vildigt réitt. Som ni mér-
ker har vi mest anmédrkningar p& marginalen, som vi uttrycker det.

Riksbanken gjorde ndgot som man tidigare ar hade tvekat en del infér, ndm-
ligen att sdnka réntan trots att inflationen var dver mélet. Man fick rdtt i det.
Vi delar uppfattningen att man gjorde ritt bedomning. Det var tillfélliga fak-
torer snarare dn en bred prisuppgang. Det gjorde att man vagade sidnka réntan,
och det visade sig faktiskt falla ut vél. Det dr vél den stora slutsatsen.

Lat mig sdga nagot om de asikter, synpunkter eller reckommendationer som
vi har pad marginalen. Vi ser det som att Riksbanken dr en vildigt 6ppen
centralbank. Man ger oss insyn i bland annat penningpolitiska underlag och
beredningsunderlag infor varje mote. Vi uppskattar det. Genom att borra vi-
dare i detta och ga vidare fran protokoll och rapporter upplever vi dnda att vi
kan tillféra ndgon form av mervérde for Riksbanken och ge Riksbanken en
mdjlighet att reflektera och se tillbaka pé det gedigna analysarbete som utfors
av Riksbankens mycket kompetenta personal. Det &r vél sd som jag ser vér roll
i det hér. Detta &r vad jag skulle vilja sammanfatta det med.

Erik Thedéen, Riksbanken: Jag vilkomnar forstas utviarderingen. Jag tycker att
de hér utvirderingarna har varit valdigt bra, for de dr hands-on. De handlar om
nagot som har legat ganska néra i tiden, och de &r pa sa sétt ganska praktiska.

Jag tycker ocksa att det &r bra att utredarna fangar detta att vi sénkte rintan
nér inflationen var hog. Det var inte helt utan vandor. Det dr ganska svara
beslut. Och det var nog flera i direktionen som funderade bade en och tva
génger péd hur det skulle sld om vi hade fel. Det krivdes alltsa ett visst mod,
men det ska vi ha. Jag tyckte ocksa att vi utnyttjade det i det har fallet.

Man ska, har vi lart oss, ta till sig att det gick bra forra aret, men man ska
forstas inte ta for givet att det blir likadant kommande &r, utan det &r bara att
kémpa pé och forsoka géra samma sak framat.

Sedan &r det bra att den finanspolitiska diskussionen kommer upp. Den ér
central. En del av de fragor som ni tar upp ar aktuella innan septembermétet,
men kanske kommer den att bli &nnu mer central framdver. Inte minst handlar
det om omvérlden, men vi har ocksé patalat att vi just nu avviker frdn ramver-
ket ganska tydligt. Det kommer kanske att innebéra en del provningar for Riks-
banken ocksa. Dérfor dr det vilkommet att den fradgan kommer upp.

Jag och direktionen dr alltsé valdigt positiva till rapporten och den hér typen
av utvédrderingar.
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Ordféranden: Da lamnar jag 6ver till vice ordféranden Mikael Damberg att
avsluta den hér 6ppna delen.

Vice ordforande Mikael Damberg: Jag vill tacka Riksbanken for att man ater-
igen har kommit hit och forklarat och reagerat pa rapporten. Vi tackar ocksa
for rapporten och for de synpunkter, rekommendationer och perspektiv pa
svensk penningpolitik 2025 som ni har kommit med.

Fréan riksdagens finansutskott satter vi stort virde pd detta. Det &r ett konti-
nuerligt arbete for att hela tiden granska penningpolitiken, att lira av penning-
politiken och att bli béttre — bade nér det giller de penningpolitiska beslut som
Riksbanken fattar och ocksa nér det giller var roll i finansutskottet.

Man skulle 6nska att vi kunde ta hand om bara de svenska bekymren. De
ar ju ocksa omfattande, och man maste fundera 6ver hur man gor ritt. Sedan
préglas vi enormt av vad som sker i var omvérld. Det &r alltid spannande med
den hér typen av granskningar, att penningpolitiken hamnar ritt och ocksa att
finanspolitiken inte hamnar snett.

Med detta vill vi tacka for den hir géngen. Jag tror att vi kommer att se
manga av er hér igen framdver, for det hir arbetet kommer att fortsétta. Tack
ska ni ha!



BILAGA

Bilder fran det offentliga sammantridet

Bilder som visades av fil.dr Karin Kinnerud, Handelshégskolan
BI i Oslo (Cemof)

SVENSK PENNINGPOLITIK 2025

Martin Holm®  Karin Kinnerud?®  Roine Vestman?

u iOslo “F Bl *Stockhclms universitet

Finansutskottet, 26 maj 2026

UPPDRAGET OCH HUR VI ARBETAR

Uppdraget

» “Utvardering av Riksbankens penningpolitik med fokus p3 2025 och hur val banken har
uppfyllt prisstabilitetsm3let samt bidragit till en balanserad utveckling av produktion och
sysselsattning.”

Hur vi arbetar

» Vi nollstaller oss sjalva och utgar fran Rikshankens penningpolitiska rapporter, protokoll
och annan information vid tiden f5r beslutet.

» Vi stiller frigan “Vad vore en rimlig penningpolitik baserat pd forskning och beprovad
erfarenhet?”

» Vi jamfor vara argument med Riksbankens — utvédrdering av beslut och kommunikation.
Séarskilt fokus i drets rapport

» Fordjupad analys av hur Riksbanken analyserar finanspolitik.
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ETT STORRE SAMMANHANG

2021-2023 VAR DEN STORSTA INFLATIONSIMPULSEN PA 30 AR
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» KPIF-inflation | genomsnitt 2,6 %.

P Inflationen Gverraskande hog men bedémdes vara driven av tillfalliga faktorer.
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BNP-tillvaxten

» BNP-tillvaxten 1,5 % (svagare 3n vdntat}

P Arbetslésheten steg till 8,8 % under tredje kvartalet.

Arbetslosheten med prognoser

FORTSATT LAGT RESURSUTNYTTJANDE
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——Juni 2025 —— December

2023 2024 2025 2026 2027 2028
Ar

BNP-gap

3 —— Seplenther
5 —— Deeembor

-2
2023

2021

1 1 1
2025 2026 2027 2028
Ar

Sysselsattningsgap
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PENNINGPOLITISKA BESLUT 2025

1

2023m1 2024m1 2025m1 2026m1

P Gradvis sdnkning av styrrdntan.

P Frin 2,50 % till 1,75 % (januari, juni, september)

VAR UTVARDERING

» Maluppfyllelse: inflationsforvantningar och -utfall
> Awvigningen i de penningpolitiska besluten

» Fardjupad granskning

VAR UTVARDERING AV MALUPPFYLLELSEN
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Vi delar Riksbankens bedémning att miluppfyllelsen var god eftersom inflationsuppgngen
var tillfallig och de I3ngsiktiga inflationsforvantningarna val férankrade vid 2 %.

VAL AVVAGD PENNINGPOLITIK
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VAL AVVAGD PENNINGPOLITIK
EXEMPEL BASERAT PA INFORMATION [ SEPTEMBER 2025
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» Malkonflikt = inflationen dver milet och resursutnyttjandet lagt.

VAL AVVAGD PENNINGPOLITIK

FXFMPEL BASFRAT PA INFORMATION [ SEPTEMBER 2025
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P Malkonflikt — inflationen Sver malet och resursutnyttjandet lagt.

» Men Riksbanken bedomde att den hoga inflationen berodde pa tillfilliga faktorer.

P Vi instammer i Riksbankens bedomning att en successivt mer expansiv penningpolitik var
rimlig for att stodja dterhdmtningen i ekonomin.
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FORDJUPAD GRANSKNING

1. Fordjupad granskning av analysen infor septembermétet:
» QOwanligt stor osakerhet i marknaden infor rantebeslutet:
» Ny information om budgetpropositionen for 2026 som var viktig fér Riksbanken.
» Qenighet i direktionen.

2. Rikshankens syn p3 kronans varde

RIKSBANKENS ANALYS AV EFFEKTERNA AV BUDGETPROP 2026

» Expansiv budget (reformer 91 miljarder kronor; ca 1,4 % av BNP).

v

Viktiga poster: sankt skatt pa arbete, sankt moms pa livsmedel, forsvarsanslag.

P Analysen av effekterna pd BNP och inflation byggde pd externa studier av s3 kallade
finanspolitiska multiplikatorer.

CcPIF

Effect on GOP (55)
Eftect o CPIF (%)

5
Quarters

RIKSBANKENS ANALYS AV EFFEKTERNA AV BUDGETPROP 2026

» Expansiv budget (reformer 91 miljarder kronor; ca 1,4 % av BNP).
P> Viktiga poster: sinkt skatt pa arbete, sankt moms pa livsmedel, férsvarsanslag.

» Analysen av effekterna pd BNP och inflation byggde pi externa studier av s3 kallade
finanspolitiska multiplikatorer

CPIF

Effect on GO (55)
Eftect & CPIF (%)

[ w v

5 5 H + 5
Quantars Quartars

» Beddmning: Metoden &r rimlig givet modellbegransningar (MAJA och BVAR).
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VARA SYNPUNKTER PA ANALYSEN

Utokad scenaripanalys

» Reservationen (Anna Seim) bygger pa argument som inte reflekteras i scenarioanalysen
(" s&rbar utbudssida™ ).

P Var det ett missat tillfalle att inte utveckla scenaricanalysen mer?

» En mer omfattande scenarioanalys hade kunnat varit vardefull bide externt och internt

» Tidsbrist (jamfér Flodén, 2024 och Breman och Seim, 2025)7 Resursbrist?

VARA SYNPUNKTER PA ANALYSEN

Utokad scenaripanalys

» Reservationen (Anna Seim) bygger pa argument som inte reflekteras i scenarioanalysen
(" sérbar utbudssida™).

P> Var det ett missat tillfalle att inte utveckla scenaricanalysen mer?
» En mer omfattande scenarioanalys hade kunnat varit vardefull bide externt och internt.
P Tidsbrist (jamfér Flodén, 2024 och Breman och Seim, 2025)7 Resursbrist?

Robusthetsanalys

> Givet den stora osakerheten i skattningar, hade andra antaganden om effekterna av
finanspolitiken pa realekonomin och inflationen varit vardefullt

RIKSBANKENS SYN PA KRONANS VARDE

> Olika aspekter av valutakursen sterkommande tema i tidigare 3rs utvarderingar.
> Seminarium om Rikshankens prognoser i november 2025.

Diagram 1. Riksbankens progneser ver den svenzks kronan: utveckling
Index, 1992-11-18 = 100

3 2008 2018 2022 2008 2028 2031

i = KIX (randslsvagd vace ki rs)
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RIKSBANKENS SYN PA KRONANS VARDE

P Olika aspekter av valutakursen 3terkommande tema i tidigare ars utvarderingar

» Seminarium om Riksbankens prognoser i november 2025.

Diagram 1. Riksbankens progneser ver den svencka kronan: utveckling
Index, 1992-11-18 = 100

2022 2005 2028 2031

B Svdrigheten att prognostisera valutakurser &r vilkand i forskningen.
> Trovardigheten skulle kunna 6ka om hallningen till kronans varde var mer neutral.

SAMMANFATTNING

» Malet for penningpolitiken uppfyllt och besluten vl avvagda.
> Synpunkter p arbetet med scenario- och robusthetsanalys och synen p3 kronans varde

» Vara rekommendationer bor ses som justeringar pa marginalen snarare &n som
fundamental kritik.

Extrabilder
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INFLATIONSEORVANTNINGAR ENLIGT KPIF

5 ARS SIKT (DECEMBER 2025)

Genom- Median Ligsta Hégsta Standard- Svar Svars-
shitt (%) (%6) (%) (%) avvikelse (antal) frekvens

Alla intervjuer 2.09 2.00 1.00 3.80 0.38 66 54%
Arbetstagarorganisationer 2.04 2.00 2.00 240 013 10 77%
Arbetsgivarorganisationer 2.08 2.00 1.80 2.50 0.21 11 65%
Inképschefer, industrin 221 2.00 1% 310 042 8 35%
Inképschefer, handeln 1.85 2.00 1.00 2.50 0.56 8 31%
Penningmarknadsaktérer 2.13 2.00 1.50 3.80 0.41 29 66%

Bilder som visades av riksbankschef Erik Thedéen

MW ] \‘nlu o m
[argrd 4 WS PR
lngpohmke.miZQZ.Em i
It v 0y 8

” [ (AN AN U
Finansutskottet, den 26 maj 2026 B8 T [ o R
v

SVERIGES
RIKSBANK

2025 var ett dramatiskt ar i varlden

Index 6ver osdkerhet inom handelspolitik
1200 1200

1000 1000

Penningpolitiken genomgick tre
faser under 2025:

* Lugn inledning pa aret

600 * Tullturbulens

« Nagot storre klarhet

800

Nya
amerikanska
tullar

400

200

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

Anm.: Trade Policy 1t liseratindex over 1USA som namner
100 innebr att 1 p handlar om Kalla: Economic Policy Uncertainty.
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Forhojd inflation under 2025

KPIF och KPIF exklusive energi

SVERIGES
RIKSBANK

12 12
= KPIF = KPIF exklusive energi . PR
* Inflationen steg i borjan av
10 0 2025.
8 8 « Viktig och svarbedémd fréga om
den férhojda inflationen
6 6 berodde pa 6vergaende
faktorer.
‘ ‘ * Det underliggande
) ) inflationstrycket var i linje med
malet.
o 0
2021 2022 2023 2024 2025
Anm.: Arlg procentuellferindring. Killa: SCB.
SVERIGES
RIKSBANK
Kronan starktes under 2025
Kronans utveckling mot dollarn och euron
12,0 12,0
== SEK per EUR == SEK per USD
e 15« Kronan stérktes framfor allt mot
dollarn men &ven i viss man mot
11,0 11,0
euron.
105 105 * Minskat intresse for
amerikanska tillgangar och 6kat
100 100 intresse fér svenska tillgdngar
kan ha spelat roll.
95 9,5
9,0 9,0
jan mar maj jul sep nov jan

2025

Anm: Ett lagre varde indikerar en starkare vxelkurs.
Kalla: Riksbanken

SVERIGES
RIKSBANK

Konjunkturbilden forandrades under aret

Riksbankens prognoser for BNP 2025

20
18
15

1,

°

®

«
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00

Dec24  Mar25  Jun25  Sep25

Dec 25

utfall

‘Anm.: Arlig procentuell orandring. Avser prognoser och utfall for faktisk BNP (e

kalenderkorrigerade varden) for heléret 2025,
Kallor: SCB och Riksbanken.

Konfidensindikatorer i Konjunkturbarometern

140 140
— Hushallens
120 120
100 100
80 7y 80
Lagt hushallsfortroende
60 60
0 0
2021 2022 2023 2024 2025
Anm.: Index,

100, 10,
Konfidensindikatorerna beraknas som medelvardet av nettotalen for ett antal fragor som rér det
ekonomiska nulaget och utsikterna framaver. Klla: Konjunkturinstitutet.
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SVERIGES
RIKSBANK
Arbetsmarknaden utvecklades svagt
Arbetsldshet Sysselsattningsgrad
10 10 70 70
= Utfall === Arbetsloshet, penningpolitisk rapport december 2024 — Utfall === Sysselséittningsgrad, penningpolitisk rapport december 2024
9 9 69 69
8 8 68 68
7 7 67 67
6 6 66 66
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
Anm.: Procent av arbetskraften. Sasongsrensade data. Avser personer i dldrarna 15-74 ar. Anm.: Procent av befolkningen. Sasongsrensade data. Avser personer i dldrarna 1574 r.
Heldragen linje avser utfall och streckad linje avser Riksbankens prognos fran december 2024, Heldragen linje avser utfall och streckad linje avser Riksbankens prognos frin december 2024.
Kallor:SCB och Rksbanken Kallor:SCB och Riksoanken
SVERIGES
RIKSBANK
Riksbanken lattade gradvis pa penningpolitiken
Styrrénta
5 5
4 . 4 Riksbanken sankte
Styrrénta styrréntan tre ganger
1,75% e s A o
3 3 « Tillfélligt forhojd inflation.
* Penningpolitiken var
2 2 framatblickande och héll
en stadig kurs.
1 1
o o
2022 2023 2020 2025
Anm Procent,Killa:Riksbanken
SVERIGES
RIKSBANK
q q q ° q o
Inflationen tillbaka vid malet i slutet av aret
Konsumentpriser Styrréntor
12 12 7 7
= Sverige = Euroomradet — USA ~ Storbritannien = Norge = Sverige == Euroomradet — USA ~ Storbritannien = Norge
6 6
s s
4 4
3 3
2 2
1 1
0 0

0 1
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Anm.: Arlig procentuellforandring. Avser KPIF for Sverige, HIKP for euroomradet samt kP! for USA,
Storbritannien och Norge. Kallor: SCB, Eurostat, US Bureau of Labor Statistics, UK Office for
National Statistics och Statistics Norway.

>

nm.: Procent. Kallor: Nationella centralbanker och Riksbanken,
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SVERIGES
RIKSBANK
Riksbankens innehav av vardepapper fortsatte
att minska
Riksbankens innehav av vardepapper
1200 1200
= LE obligationer = E i
1000 | @ Kommunobligationer 1000
800 l 800
] ||I
600 o I 600
h
400 iy 400
200 200
. -llllllll I II .
2015 2016 2007 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Anm.: Nomineltbelopp, milarder kronor. Kals: Riksbanken.
SVERIGES
RIKSBANK
~ o .o . .
Okat fokus pa centralbankers sjalvstandighet
Hog offentlig skuld i flera lander
175 175
— Sverige == USA — Tyskland — Frankrike — Italien
150 150
* Grundmurat stod for det
125 125 penningpolitiska ramverket och

att Riksbanken ska fatta
100 sjalvstandiga beslut.

75 « Sverige har god kontroll ver
statsfinanserna — viktigt att det
50 bibehalls.

25
2000 2005 2010 2015 2020

2025

Anm.: Procent av BNP. For USA avses den federala statens skuld och for 6vriga lander avses Maastrichtskul
Kallor: Bundesbank, Eurostat, French National Institute of Statistics and Economic Studies och US Congressional Budget Office.

e SVERIGES
RIKSBANK

Penningpolitiken var framatblickande

* Relativt god méaluppfyllelse med méttliga avvikelser i inflationen fran
malet.

* Den forl

jda inflationen berodde pa tillfalliga faktorer.
* De langsiktiga inflationsférvantningar var stabila.

* Konjunkturen var fortsatt svag men vande uppat under éret.

* Riksbanken sankte styrrantan fér att ge stdd at aterhdmtningen och for
att inflationen pa sikt skulle nd méalet.
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SVERIGES
RIKSBANK

Kommentar till utvarderarnas synpunkter

* Scenarierna ar ett vardefullt redskap, sarskilt i
perioder med hog osdkerhet.

* Riksbanken utvecklar metoderna for att beakta
finanspolitikens effekter i prognosarbetet.

* Penningpolitiken behdver forhalla sig till
vaxelkursens utveckling, trots stor osakerhet.
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RAPPORTER FRAN RIKSDAGEN 2023/24
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FINANSUTSKOTTET
Oppen utfragning om den aktuella penningpolitiken
den 17 oktober 2023

SOCIALUTSKOTTET
Offentlig utfragning om nationell hogspecialiserad véard

CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om vardnad, boende och umgénge vid véald
i familjen.

NARINGSUTSKOTTET
Naringsutskottets offentliga sammantrdde om energilagring

TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantridde om artificiell intelligens (AI)

SOCIALUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om reformen av EU:s
lakemedelslagstiftning

TRAFIKUTSKOTTET
Planera laddinfrastruktur for vagtrafik — en kunskapsoversikt

FINANSUTSKOTTET
Den demokratiska granskningen av centralbanker — En
forskningsoversikt

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

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om finansiell stabilitet i en oséker omvarld
— hur paverkas Sverige?

MILJO- OCH JORDBRUKSUTSKOTTET
Utvérdering av foradlingsindustrin och detaljhandeln for livsmedel

TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantréde om trafikens elektrifiering

FINANSUTSKOTTET
Riksbankens arsredovisning 2023 och den aktuella penningpolitiken

SOCIALUTSKOTTET
Offentligt ssmmantrade om civilt forsvar och krisberedskap inom
hilso- och sjukvérden

FINANSUTSKOTTET
Svensk penningpolitik 2023

NARINGSUTSKOTTET
Naringsutskottets offentliga sammantrdde om en forsknings- och
innovationspolitik for ett konkurrenskraftigt néringsliv

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om Finanspolitiska radets rapport,
Svensk finanspolitik 2024



RAPPORTER FRAN RIKSDAGEN 2023/24

2023/24:RFR18 FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde med utfragning av Riksbankens direktion
om penningpolitiken 2023

2023/24:RFR19 CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om 6verskuldséttning
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SOCIALFORSAKRINGSUTSKOTTET
Arbetslivsinriktad rehabilitering for sjukskrivna med stressrelaterad
ohilsa — en utvérdering

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde med utfragning av Riksbankens direktion
om penningpolitiken 2024

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

FINANSUTSKOTTET
Finansutskottets offentliga sammantrdde om finansiering av ny
kéarnkraft

NARINGSUTSKOTTET
Naringsutskottets offentliga sammantrdde om foretag som
brottsverktyg

CIVILUTSKOTTET
Civilutskottets offentliga sammantride om civilt forsvar

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantriade med utfragning av Finansiella stabilitetsradet

ARBETSMARKNADSUTSKOTTET
Arbetsmarknadsutskottets offentliga sammantrade om laget pa
arbetsmarknaden och arbetslosheten

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrédde om Riksbankens &rsredovisning 2024 och
den aktuella penningpolitiken

TRAFIKUTSKOTTET
Offentligt sammantréade om det civila forsvaret och transporter

SOCIALUTSKOTTET
En utvirdering av delar av beslutsprocessen for nationell hdgspecia-
liserad vard

SOCIALFORSAKRINGSUTSKOTTET
Offentligt ssmmantrdde om arbetslivsinriktad rehabilitering for sjuk-
skrivna med stressrelaterad ohélsa

FINANSUTSKOTTET
Svensk penningpolitik 2024

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om Finanspolitiska radets rapport
Svensk finanspolitik 2025

FORSVARSUTSKOTTET
Forsvarsutskottets offentliga sammantrade om civilt forsvar

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde med utfrdgning av Riksbankens direktion
om penningpolitiken 2024
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2024/25:RFR17 NARINGSUTSKOTTET
Naringsutskottets offentliga sammantrdde om néringslivets roll for
att stirka det svenska totalforsvaret

2024/25:RFR18 SOCIALUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om utvirdering av delar av
beslutsprocessen for nationell hogspecialiserad vard
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CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om e-handeln och konsumenterna

CIVILUTSKOTTET

Uppfdljning av tre bostadspolitiska beslut — en tydligare bostads
forsorjningslag, en enklare planprocess och slopat krav pa bygglov
for solcellspaneler

SOCIALUTSKOTTET
Offentligt sammantriade om den nya socialtjénstlagen — sa forebygger
vi brottslighet

FINANSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde med utfragning av Riksbankens direktion
om penningpolitiken 2025

UTBILDNINGS- OCH KULTURUTSKOTTEN
Utbildnings- och kulturutskottens offentliga ssmmantriade om ldsning

KULTURUTSKOTTET
Kunskapsoversikt om dataspel och bradspel

FINANSUTSKOTTET
Offentligt ssmmantrade med utfragning av Finansiella
stabilitetsradet

FINANSUTSKOTTET

Engelsk version:

Riksbank Evaluation, 2015-2024

Svensk version:

Utvirdering av Riksbankens penningpolitik 2015-2024

CIVILUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om civilutskottets uppfoljning av tre
bostadspolitiska beslut

KULTURUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde med anledning av kulturutskottets
kunskapsoversikt om dataspel och bradspel

FINANSUTSKOTTET
Offentligt ssmmantrade med utfragning om utvirderingen av svensk
penningpolitik 2015-2024

FINANSUTSKOTTET
Offentligt ssmmantrdde om Finanspolitiska radets rapport
Svensk finanspolitik 2026

UTBILDNINGSUTSKOTTET
Skolgéng och studieresultat for elever med NPF

FINANSUTSKOTTET
Offentligt ssmmantrdde om Riksbankens verksamhet 2025 och den
aktuella penningpolitiken

ARBETSMARKNADSUTSKOTTET
Arbetsmarknadsutskottets offentliga sammantridde om EU och den
svenska arbetsmarknadsmodellen
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2025/26:RFR19

2025/26:RFR20

2025/26:RFR21

UTBILDNINGSUTSKOTTET
Offentligt sammantrdde om skolgangen for elever med NPF

FINANSUTSKOTTET
Svensk penningpolitik 2024

TRAFIKUTSKOTTET

Uppfoljning av Sveriges regionala icke statliga flygplatser — ut-
veckling och utmaningar inom ekonomi, tillgdnglighet, beredskap
och miljo

NARINGSUTSKOTTET
Ett tydligare och mer tillgdngligt export- och investeringsfraimjande
— En uppfoljning av samarbetsstrukturen Team Sweden

JUSTITIEUTSKOTTET
Uppfoljning av Polismyndighetens och Aklagarmyndighetens arbete
mot ménniskohandel

TRAFIKUTSKOTTET
Samhillsekonomiska analyser for planering av védg- och
jérnvégsinvesteringar



SVERIGES bdd b

RIKSDAG bd
Bestall via www.riksdagen.se under Dokument & lagar ‘






