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m Forhallandet mellan Riksbanken och
riksdagen

Sjédlvstandighet och méjligheter till utvdrdering och an-
svarsutkrdavande

Lat mig borja med att tacka for inbjudan till dagens konferens! Det kdnns forstas
bdde hedrande och inspirerande att i den har kvalificerade férsamlingen fa moj-
lighet att diskutera Riksbankens forhallande till riksdagen och vad det betyder for
penningpolitiken.

De senaste decennierna har manga centralbanker blivit allt mer sjdlvstédndiga i
forhallande till det politiska systemet. Det galler i hog grad dven Riksbanken.
Samtidigt har ocksa de har, tidigare ofta ganska slutna och hemlighetsfulla insti-
tutionerna, blivit mer 6ppna och tydliga med sina mal, motiv och medel. Mdnga
centralbanker bedriver idag penningpolitik med mer eller mindre explicita prissta-
bilitetsmal och Riksbanken var en av de forsta att introducera ett sddant siffersatt
mal for inflationen i bérjan av 1990-talet. Badde vart mal om prisstabilitet och var
sjélvstandighet ar lagfasta sedan 1999. Det bidrar i sig till att héja penningpoliti-
kens trovérdighet.

Att dkad sjalvstandighet gatt hand i hand med 6kad 6ppenhet och tydlighet —
det som brukar kallas transparens pd centralbankssprak — &r inte sd konstigt. For
att en sjélvstdndig myndighet ska fa allmén acceptans och legitimitet maste det
finnas goda mojligheter till utvardering och ansvarsutkrdvande. En grundldaggan-
de forutsattning for det &r just 6ppenhet och tydlighet!

Men det finns ocksd andra viktiga skal till att flertalet centralbanker, inte minst
Riksbanken, rort sig i riktning mot 6kad transparens. Det handlar bland annat om
att penningpolitikens effektivitet beror pa hur val vi lyckas kommunicera véra in-
tentioner till de finansiella marknaderna och allmanheten. Genom att vara éppna
och tydliga 6kar mojligheten att paverka rantebildningen pa det sdtt vi dnskar,
bade pa kort och lite langre sikt. Det ger battre forutsattningar att uppna malet
om prisstabilitet som svenska folket, via riksdagen, dlagt oss.
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Riksbankens ambition ar forstas att sa bra som mgjligt leva upp till de krav pa 6p-
penhet och tydlighet som stélls pd oss, bade i var myndighetsroll och i samspelet
med de finansiella marknaderna och allmanheten. Men att vdr omvérld &r i stén-
dig férdndring ger upphov till nya krav. Det innebér i praktiken att vi hela tiden
maste utveckla och forbéttra vart satt att arbeta. Ett uttryck for det &r till exempel
att vi borjat publicera var egen prognos for styrrantans utveckling. Och det ar
nog svart for en centralbank att vara tydligare dn s& om sina penningpolitiska in-
tentioner — vi berdttar faktiskt vad vi tror &r en vél avvdgd rantepolitik framover.

Sa lat mig bara kort stanna upp och i samma anda fortydliga mina egna intentio-
ner for den ndrmaste halvtimmen. Temat for mitt anférande hér idag ar hur ut-
formningen av Riksbankens sjdlvstdndiga stallning, tillsammans med en hog grad
av transparens och effektiv kommunikation, bidrar till langsiktig maluppfyllelse
och trovérdighet for penningpolitiken. Nyckelord i det har sammanhanget ar ut-
vérdering och ansvarsutkrdvande. Det dr de hdr olika "pusselbitarna” jag nu vill
diskutera mer i detal;.

Riksbankens stallning — fran bankkris pa 1600-talet till sjalvstandig
centralbank

Att vi idag befinner oss just i den har salen ar pd sdtt och vis ganska passande.
Som kuriosa kan jag beratta att Riksbanken och riksdagen rent " geografiskt”
hade ett ganska intimt forhdllande under drygt 70 ar, fran borjan av 1900-talet
fram till 1976. Riksbanken holl da namligen till tvéars 6ver gatan, dér riksdagen
idag har sin plenisal. Riksbankstjanstemannen satt alltsd bokstavligt talat ndstan
"vagg-i-vagg" med var folkvalda férsamling. Nu tror jag ju i och for sig inte att
man bor dra ndgra langtgdende slutsatser om graden av sjalvstandighet fér pen-
ningpolitiken utifran var geografiska beldgenhet — det &r andra saker som &r av-
gorande for det. Men for den som tvivlar vill jag for sékerhets skull ndmna att
Riksbanken nufortiden ligger pa "lite lagom” gangavstand fran Riksdagen, ett
par kvarter bort.

Riksbanken ar formellt en myndighet direkt under riksdagen. | Regeringsformen
kapitel 9, paragraf 13 star det att "Riksbanken &r rikets centralbank och en myn-
dighet under riksdagen. Riksbanken har ansvaret f6r penningpolitiken. Ingen
myndighet far bestdmma hur Riksbanken skall besluta i fragor som rér penning-
politik.”. Vi har ett lagfast uppdrag att bevara prisstabilitet och alltsd en lagfast,
sjdlvstandig stallning.

Att centralbanken lyder direkt under ett lands parlament och inte under regering-
en kan i viss man tolkas som en ambition att ge extra tyngd at dess sjdlvstandiga
stéllning. Och att ett sddant behov funnits genom aren vittnar flera episoder ur
Riksbankens egen 339-4ariga historia om. Darfor tankte jag nu ta er med tillbaka i
historien ett par minuter.

Tankar kring Riksbankens stdllning for linge sedan...

Riksbanken, eller "Banken"” som den da kallades, fick redan vid sitt grundande,
1668, en stéllning direkt under de fyra stdnderna — i grova drag den tidens mot-
svarighet till riksdagen. Orsaken lar nog till stor del ha varit det séatt pa vilket Ban-
kens féregdngare, Stockholm Banco, under ganska dramatiska former hade gatt
omkull. Som i de flesta bankkriser, dd som nu, hade Stockholm Banco lanat ut for
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mycket pengar till personer med Idg kreditvardighet och med for lite sékerhet.
Man hade av olika skal brustit i styrning och kontroll.

Stockholm Banco var en imitation av utldndska affdrsbanker och tanken var ur-
sprungligen att den skulle vara ett privat bolag. Men istéllet blev den en statsin-
stitution som styrdes av funktionarer utsedda av regeringen. Att banken gick om-
kull skapade skepsis till den sortens verksamhet, men att en bank behévdes fanns
det uppenbarligen dnda stor enighet om. Med bankkrisen i farskt minne 6ver-
lamnade regeringen vid 1668 ars riksdag till stinderna att avgoéra hur "bankover-
ket" skulle kunna vidmakthallas och starkas. Pa standernas begdran angav reger-
ingen en "forsakring ... pd nagra villkor och fordelar till Bankens bésta". Darmed
overlamnades all lagstiftnings- och férordningsmakt om banken, saval som hur
den skulle forvaltas, till stinderna.

Riksbankens forhdllande till det politiska systemet har férdndrats ganska mycket
under arens lopp. Olika delar av det politiska systemet, kungen, riksdagen eller
regeringen har periodvis velat kontrollera centralbanken. Ett talande exempel ar
perioden kring mitten av 1700-talet. De s& kallade "Hattarna" tog 1738-39 6ver
makten och borjade féra en mycket expansiv ekonomisk politik. Banken blev da —
i egenskap av statens bank och myndigheternas kassahéllare — ett redskap bland
annat for naringssubventioner och, inte minst, finansiering av ett krig som blev
ett totalt misslyckande. Den expansiva kreditpolitiken i kombination med monetar
finansiering av stora statliga underskott utsatte i sin tur valuta- och penningpoliti-
ken for stora pafrestningar. Resultatet blev féga férvanande inflation och valuta-
depreciering.

Idag kdnns nog tiden langt borta da Sveriges centralbank, lite harddraget, till ex-
empel kunde tvingas att penningfinansiera krigsinsatser i fjarran ldnder. Det fi-
nansiella systemet sag naturligtvis ocksa helt annorlunda ut for ett par hundra ar
sedan. Men de grundldggande principerna fér penningpolitikens trovardighet och
att centralbanken inte far kunna utnyttjas for "kortsiktiga” syften ar i mangt och
mycket desamma.

...och erfarenheter ndrmare i tiden.

Exempel pd betydelsen av ett tydligt ramverk f6r den ekonomiska politiken finns
forstas dven i modern tid. | bérjan av 1990-talet befann sig Sverige i den djupaste
ekonomiska krisen sedan depressionen pé 30-talet. Det kom ocksd att bli en
ganska dramatisk slutpunkt pd ndstan 20 ar av stabiliseringspolitiska problem.

Den ekonomiska politiken under 1970- och 80-talen blev av olika skal alltfér ex-
pansiv och var inte férenlig med det som da var penningpolitikens mal — att hélla
en fast védxelkurs. Utvecklingen av priser och l6ner kom géng pa gang pa kolli-
sionskurs med vaxelkursmalet och Sverige hamnade i kostnadskriser. Som en
nodldsning devalverades kronan nar laget blev akut — en strategi man tog till inte
mindre dn fem ganger pd bara sju ar. Men nedskrivningarna av kronan I6ste inte
det grundldggande problemet. De svenska priserna och Iénerna fortsatte att stiga
i alltfor snabb takt. Trovéardigheten for vdxelkursmalet hade successivt urholkats
och slutligen helt gatt forlorad. | november 1992 tvingades Riksbanken under
stor dramatik — med hdga rantor och i princip med hela valutareserven sdld pad
termin — att lata kronan flyta. Ankaret som skulle hélla fast férvantningarna om
lag och stabil inflation hade slappt.
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Situationens allvar bidrog férmodligen till att man nu pa bred front slét upp kring
de kraftfulla atgdrder som kravdes for att styra in svensk ekonomi pd ett béttre
spar. Ramverket for den ekonomiska politiken definierades i princip om i grun-
den. Vi fick ocksd en tydligare rollférdelning mellan penning- och finanspolitiken.

Finanspolitiken hade tidigare ofta varit alltfér expansiv och bidragit till att infla-
tionen blev fér hdg. Nu understélldes den krav pa langsiktig stabilitet och hallbar-
het i de offentliga finanserna. Med en flytande krona blev penningpolitikens hu-
vudsakliga uppgift att direkt verka for att inflationen skulle héllas pa en lag och
stabil nivd. Och det regimskifte som sedan genomférdes — med ett explicit infla-
tionsmal for penningpolitiken och tydligt regelverk for finanspolitiken — har glad-
jande nog gjort den ekonomiska politiken mer ldngsiktig och stabil.

Det &r nog svart att med facit i hand sdga ndgot annat dn att inflationsmalspoliti-
ken med en sjdlvstdndig Riksbank varit lyckosam. Men jag vill betona att ocksa
reformerna pd det finanspolitiska omrddet varit mycket betydelsefulla. De forhal-
landevis goda statsfinanserna under de senaste tio aren har tvekldst varit en styr-
ka for svensk ekonomi. Hade vi istdllet haft stora budgetunderskott, hog stats-
skuld och ett otydligt regelverk pa det finanspolitiska omradet skulle det nog ha
varit mycket svart att vinna trovérdighet fér penningpolitiken.

| det har sammanhanget kan det vara vart att ndmna att Riksbanken faktiskt re-
dan sedan tidigare hade viss erfarenhet av att bedriva penningpolitik med infla-
tionsmal. Vi blev den forsta centralbanken i varlden att inféra ett prisstabilitetsmal
for penningpolitiken efter att guldmyntfoten évergavs i bérjan av 1930-talet.
Riksdagen stédde Riksbankens penningpolitiska program och utvdrderade den
forda politiken pa ett modernt satt vid flera tillfallen under 1930-talet. Prisstabili-
tetsmalet hjalpte till att férankra inflationsférvantningarna vilket formodligen bi-
drog till att Sverige klarade 1930-talskrisen battre an till exempel USA. Men dar-
efter folide mdnga decennier av fast vaxelkurs och de episoder jag just talat om.

Riksbankens inflationsmél och lagstadgade stéllning

I januari 1993 konkretiserade Riksbanken malet om lag och stabil inflation. Den
arliga foérandringstakten i konsumentprisindex, KPI, ska uppga till 2 procent med
en tilliten avvikelse pa + 1 procentenhet. Formellt skulle malet borja gélla frdn
och med 1995. Med detta skapades en ny norm fér penningpolitiken. Sverige
blev ddrmed ett av de forsta ldnderna i vdrlden att bedriva penningpolitik med
rorlig véaxelkurs och ett explicit inflationsmal.

Valet att formulera mdlet f6r penningpolitiken i termer av en viss siffra hade flera
orsaker. Den kanske viktigaste var att man pa sa sdtt ville skapa ett ankare som
alla kanner till och kan basera sina férvantningar pa. Ett tydligt mal skulle ocksa
gora det lattare att utvdrdera Riksbankens verksamhet och utkréva ansvar. Det &r
som sagt sarskilt viktigt eftersom Riksbanken har s& hog grad av sjélvstandighet.

Ar 1999 skrevs malet om Idg och stabil inflation ocksa in i lagen. | samband med
det fick ocksa Riksbanken 6kad sjélvstandighet, bland annat genom att besluten
om repordntan skulle fattas av en direktion bestdende av sex ledaméter. Tidigare
fattades rantebesluten av riksbanksfullmaktige, som nu istéllet fick till huvudupp-
gift att utse ledaméterna i direktionen. De sex ledamoterna i Riksbankens direk-
tion &ar ocksé enligt lag férbjudna att soka eller ta emot instruktioner nar de ska
fatta de penningpolitiska besluten. Lagstiftningen dr i huvudsak i linje med vad
som géller inom resten av EU.
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De hér férdndringarna av penningpolitiken har bidragit till att starka var trovar-
dighet ytterligare. Att det politiska systemet i en demokrati vdljer att delegera en
sa viktig frdga som penningpolitiken till en myndighet med sa langtgdende sjalv-
standighet som Riksbanken &r som princip inte helt okontroversiellt. Men som jag
tidigare antytt finns det goda skél till att man med klar majoritet valt att gora sa.
Det vill jag nu passa pa att utveckla ndgot.

Varfor har man delegerat penningpolitiken?

Man kan séga att Riksbanken befinner sig i slutet av en delegeringskedja. Svens-
ka folket har valt en riksdag som i sin tur lagstiftat om Riksbankens mal och utsett
riksbanksfullméktige. Fullmaktige tillsdtter sedan de sex ledaméterna i Riksban-
kens direktion som fattar de penningpolitiska besluten.

Att vissa uppgifter i samhéllet, som penningpolitiken, delegeras pa det har sattet
kan vara lampligt av flera skél. Det géller kanske framférallt ndr politiska beslut
riskerar att fattas med alltfér kortsiktiga tidshorisonter. Inom penningpolitiken
hanteras det problemet just genom att Riksbanken fatt en hog grad av sjdlvstan-
dighet och ett tydligt lagfast uppdrag. Var sjélvstdndiga stéllning ar alltsd i sig en
viktig — kanske till och med avgorande — forutsédttning for att langsiktigt kunna
uppratthélla en Idg och stabil inflation. Det &r en férutsattning for en trovardig
penningpolitik.

Ytterligare ett exempel knutet till samma argument, géller delegeringen av sta-
tens finansforvaltning till Riksgélden — statens internbank. Den "ansvarsférdel-
ningen" har dessutom betydelse f6r penningpolitiken. Jag talade tidigare om till-
fallen langt bak i tiden da centralbanken via sedelpressarna tvingats finansiera
statliga underskott som av olika skal skenat ivdg. Ett sadant beteende ar forstds
inte forenligt med prisstabilitet. For penningpolitikens trovardighet ar det darfor
viktigt att det finns regler fér hur statens upplaning ska skétas och att sedelpress-
finansiering ar forbjuden. Riksbanken far enligt lag "...inte bevilja kredit till eller
forvarva skuldforbindelse direkt fran staten, annat offentligt organ eller institution
inom Europeiska unionen."”." | Sverige férvaltar och finansierar alltsa en annan
myndighet, Riksgdlden statsskulden och ger statliga garantier och lan.

Ett annat skal till att det politiska systemet delegerat penningpolitiken till en or-
ganisation med expertis pa just det omradet, &r att det pd mdnga satt handlar om
en tekniskt komplicerad verksamhet. S& har man ocksé gjort nér det géller manga
andra myndigheter som ansvarar for tekniska fragor av stor betydelse for samhal-
let. Och det &r i sig ganska naturligt. De flesta av oss tycker nog till exempel att
besluten om landningsbanans langd pa en flygplats ska fattas av experter pa luft-
fartsstyrelsen och att godkannanden av lakemedel ska skotas av Lakemedelsver-
ket, inte genom politiska omrdstningar.

Men som jag tidigare berért medfor delegering av en viktig samhallsfrdga som
penningpolitiken ocksa krav pd utvardering och ansvarsutkrdvande — nédvéndiga
forutsattningar for folkligt stod och legitimitet. Detta, och behovet av 6ppenhet i
det hdr sammanhanget vill jag nu ta upp lite mer i detal;.

' Lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank, 8 kapitlet, 1 §
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Behovet av 6ppenhet och tydlighet

Sjélvstdandighet stiller krav pd utvdrdering och ansvarsutkrdvande

Vissa krav som stélls pd oss utifrdn var roll som myndighet ar ganska uppenbara.
Vi ska till exempel efter basta férmaga férsdka uppfylla det mal om prisstabilitet
som vi fatt oss tilldelat. Dessutom maste vi ocksa pd ett bra satt kunna férklara
motiven bakom véra beslut fér allménheten. Riksbankens sjélvstandighet och
kravet pd legitimitet medfor ocksd att det inte minst ur demokratisk synpunkt
maste vara majligt att utvardera vart arbete — hur vi skétt oss — och att utkrava
ansvar. Hur gar det da till?

Formellt sett kan fullmaktige enligt lag bara skilja en ledamot av direktionen fran
hans eller hennes anstdllning om "...han inte langre uppfyller de krav som stalls
for att han skall kunna utféra sina uppgifter eller om han gjort sig skyldig till all-
varlig férsummelse.”.? Lagstiftningen stirker Riksbankens sjalvstandighet och
penningpolitikens trovérdighet. Det ska till exempel inte vara méjligt fér maktha-
vare att utan grund for det avsdtta ledaméter, i syfte att vélja in "egna” besluts-
fattare.

Genom att fragan om hur ansvar ska kunna utkrédvas ar lagstadgad ar det egent-
ligen inte Riksbankens sak att ta stéllning till hur det ska ga till. Vad vi ddremot
kan gbra — och ocksa stravar efter — ar att skapa sa goda mdjligheter fér ansvars-
utkrdvande vi kan. Det gor vi genom att vara sa 6ppna och tydliga som majligt.
D4 gor vi det lattare for utomstdende att kritiskt granska hur penningpolitiken
bedrivs och hur val vi lever upp till vara principer.

Det finns ocksa vissa formella krav pa information till var uppdragsgivare. | vart
uppdrag ingdr till exempel att Riksbanken minst tvd gdnger om aret ska ldmna en
skriftlig redogdrelse om penningpolitiken till riksdagens finansutskott. | samband
med det haller utskottet ocksa en utfrdgning av Riksbankschefen.

Jag vill tillagga att det naturligtvis ocksa ska vara mojligt att granska de delar av
vér verksamhet som inte direkt berér penningpolitiken. Oppenhet dr ndgot som
genomsyrar svensk forvaltningstradition och en av hérnstenarna &r offentlighets-
principen. Den innebér att myndigheternas verksamhet sa langt som magjligt ska
ske i 6ppna former. Det géller naturligtvis dven Riksbanken.

Men det finns ocksa andra typer av mer "informellt” ansvarsutkrdvande som un-
derlattas av var dppenhet, trovardighet och sjélvstandiga stéllning. Informationen
fran Riksbanken underléttar ocksa den ofta ganska livliga debatt om penningpoli-
tiken som fors i media. Genom vér sjalvstédndiga stéllning och vdr éppenhet ska-
pas alltsa mycket goda férutsattningar for debatt utan storre risk for att var tro-
virdighet naggas i kanten. Aven mojligheterna att utkrdva ansvar pa det har mer
informella sattet ar alltsa ganska stora.

Riksbankens ansvar som myndighet stéller ocksa andra krav pa vart agerande.
Det géller till exempel formerna foér hur vi fattar vara rantebeslut och hur vi for-
medlar vdra penningpolitiska intentioner — vad som brukar kallas "signalering” pa
centralbankssprdk. Réntebesluten ska fattas i vad jag skulle vilja kalla " god ord-
ning" och det dr viktigt att vdra uppdragsgivare — ytterst allmdnheten — har insyn
i beslutsprocessen. Darfor fors till exempel protokoll vid de penningpolitiska mé-
tena som normalt offentliggors tva veckor senare. Dessutom har ordférande och

? Regeringsformen, kapitel 9, §13
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vice ordférande i riksbanksfullméktige enligt riksbankslagen ratt att ndrvara vid
direktionens sammantréaden, vilket de normalt ocks& utnyttjar.” Syftet &r i princip
att de a riksdagens och allmédnhetens vdgnar ska bevaka att allt gar ratt till. Pa de
hdr omradena har vi for bara ett par veckor sedan beslutat om vissa férandringar.
Det ska jag strax dterkomma till. Men I&t mig forst ge ytterligare en aspekt pa
varfor 6ppenhet och tydlighet dr sa viktigt for oss.

Maélupptyllelse — Oppenhet och tydlighet bidrar till effektivitet

Det finns inte bara demokratiska skél till att centralbankerna blivit mer &ppna och
tydliga. Manga centralbanker har sett en 6kad transparens som ett satt att lattare
uppnd sina mal och géra penningpolitiken effektivare. Oppenhet och tydlighet ar
dven pd sa vis ett sdtt att battre leva upp till kraven frdn var uppdragsgivare.

For det forsta gor 6ppenhet och tydlighet kring penningpolitiken det lattare for
ekonomins aktorer att férvissa sig om att de rantebeslut som fattas verkligen syf-
tar till att uppnd 1dg och stabil inflation. Det bidrar till 6kad trovardighet och till
att forankra férvantningarna kring malet. Och det var en viktig orsak till att Riks-
banken tidigt under den nya inflationsmalregimen bérjade publicera sina progno-
ser och annat beslutsunderlag. Att bygga upp fértroendet for prisstabilitetsmalet
sa snabbt som vi faktiskt gjorde hade férmodligen varit véldigt svdrt om vi inte
hade varit sd 6ppna som vi var kring vdrt arbete och vdra beslut.

For det andra dr 6ppenhet och tydlighet numera en viktig del av penningpolitiken
i sig. Enligt ekonomisk teori finns det ett samband mellan rdntor med olika 16pti-
der. Och foérvantningar om de korta rantorna, som centralbanken styr, dr viktiga
for de langa rantorna. Genom att paverka férvantningarna om de korta rantorna
kan dérfor en centralbank indirekt paverka dven réntor med ldngre l6ptider. Med
ett storre inflytande 6ver hela réntebildningen i ekonomin — avkastningskurvan —
blir penningpolitikens verkan mer effektiv. Det har brukar ofta kallas att bedriva
penningpolitik "genom att paverka férvantningarna”. Och det basta séttet att
gora det ar tillhandahalla god information.

Ett tredje skal till att verka for 6kad dppenhet och tydlighet "utdt” ar att det kan
bidra till att vi arbetar effektivare innanfor Riksbankens vaggar. Och det hér ar ett
argument jag inte tror ska underskattas. Oppenheten ékar helt enkelt incitamen-
ten att gora ett bra jobb eftersom den gor det ldttare for andra att utvédrdera hur
val penningpolitiken fungerar.

Forandringar for en effektivare kommunikation

Anda sedan inflationsmélet infordes har ppenhet och tydlighet varit ledord fér
o0ss. Vi har gradvis genomfort férandringar for att bli mer transparenta och effek-
tivare i vdr kommunikation. | februari presenterade vi for férsta gdngen en egen
prognos for styrrdntans utveckling de narmaste aren, ndgot som dven vara kolle-
gor i Norge och pd Nya Zeeland gor. Och som jag tidigare ndmnt — sa mycket
Oppnare och tydligare om sina penningpolitiska intentioner framéver kan knap-
past en centralbank bli. P4 s& sdtt 6kar mojligheterna till utvardering och ansvars-
utkrdvande. Det har ocksa blivit ldttare for oss att motivera beslut och prognoser
och skissera alternativa scenarier for rdntan. Vi lever béttre upp till de krav som
stélls pd oss i var interaktion med allmdnheten och de finansiella marknaderna.

* Lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank, 3 kap., 3 §.
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Det finns ocksa andra exempel pa atgarder som vidtagits for att 6ka var éppen-
het. Jag tanker bland annat pd publiceringen av protokoll frdn de penningpolitis-
ka moétena, vdra penningpolitiska rapporter, de manga tal som direktionsledamd-
terna hdller varje ar och utfrdgningarna av Riksbankschefen i finansutskottet.

Tydlighet, inte bara dppenhet — kvalitet, inte bara kvantitet

Men en effektiv kommunikation handlar foérstds inte bara om kvantitet utan ock-
sa om kvalitet. Att gd ut med mycket information och att gora det véldigt ofta
betyder inte n6dvandigtvis att budskapet blir tydligare och kommunikationen ef-
fektivare. Det rdcker inte att bara vara 6ppen. Man skulle kunna séga att det
handlar om att ge ratt information vid ratt tillfdlle och om att uttrycka sig pa ett
pedagogiskt sétt. Det dr en viktig aspekt som bland annat knyter an till en
genomgang av centralbankerna som nyligen utforts av JP Morgan. Dér rankades
Riksbanken for évrigt som den mest 6ppna centralbanken. Men studien handlar
framforallt om att en centralbank, dd man passerat en viss grad av 6ppenhet,
kanske inte blir sa mycket mer férutsdgbar genom att ga ut med &nnu mer infor-
mation. Och jag tror nog att det ligger en del i det. Atminstone om centralbanken
redan &r véldigt 6ppen kan kvalitet i kommunikationen vara viktigare an kvanti-
tet. Och vi arbetar hela tiden malmedvetet for att bli &nnu battre nér det galler
tydlighet och effektivitet i vdr kommunikation. Senast for ett par veckor sedan
valde vi i direktionen att ta ndgra ytterligare steg i den riktningen.

Till att bérja med kommer det nu i de offentliga protokollen fran de penningpoli-
tiska moétena att framga vem av direktionsledaméterna som sagt vad i den I&pan-
de diskussionen. D& har man bdde ett ordnat beslutsfattandet och var och en
kommer att kunna félja hur de olika direktionsledaméterna resonerat kring det
aktuella rantebeslutet. Namn i protokollet innebér att vi blir &nnu &ppnare och
tydligare. Det ger battre mojligheter till utvardering och ansvarsutkravande.

Den andra férdndringen ar att vi nu kommer att hélla presskonferenser i samband
med alla de penningpolitiska métena, och inte som férut, bara da vi dndrade ran-
tan. Motiven bakom ett beslut att hélla réntan oférdndrad 4r ju lika viktiga att
redogora fér som skdlen for att &ndra den. Tillsammans med de egna réntepro-
gnoser Riksbanken nu publicerar ger presskonferenser efter varje penningpolitiskt
mote battre och mer regelbunden information om de évervdganden vi gor.

Slutligen kommer vi i direktionen normalt att undvika att i forvdg antyda vilket
rantebeslut som kan ténkas fattas vid ndsta mote, sd kallad signalering. Och da
menar jag signalering utéver den ranteprognos, pressmeddelanden och métes-
protokoll som tidigare publicerats. Sjdlva behovet av signalering har minskat, inte
minst i och med publiceringen av rdntebanan. Vi tror att det &r tillrackligt att tyd-
ligt férmedla vara intentioner i samband med de sju penningpolitiska méten som
halls per dr. | anslutning till tre av de md&tena publicerar vi dessutom en egen ran-
teprognos i den penningpolitiska rapporten. Vid de resterande fyra tillfallena re-
dovisar vi istéllet en kvalitativ beddmning av hur den senaste publicerade rante-
prognosen forhéller sig till den nya information som kommit in.

Jag vill papeka att de enskilda direktionsledaméterna dven i fortsattningen kom-
mer att ge uttryck for sina uppfattningar offentligt. Men dd handlar det framfor-
allt om att i efterskott tydliggdra och foérklara de personliga 6vervdganden man
gjort i samband med de penningpolitiska métena. Asiktsskillnader inom direktio-
nen kommer ocksd, kanske dnnu tydligare an forut, att framgd av protokollen.
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De hér férdndringarna kommer enligt min mening att bidra till att vi battre kan
leva upp till kraven pé beslut i god ordning som var myndighetsroll stéller. Syftet
dr ocksa att kommunikationen med de finansiella marknaderna och allmanheten
ska bli effektivare.

Avslutning

Nar inflationsmdlet inférdes, efter att man under stor dramatik hade tvingats ge
upp det fasta véaxelkurs i bérjan av 1990-talet, tvivlade nog manga pa att politi-
ken skulle lyckas. Men undan fér undan 6kade tilltron fér Riksbankens férmaga
att langsiktigt bibehalla 1dg och stabil inflation.

Och det finns flera faktorer som varit avgoérande for att vi kunnat uppnd den tro-
vérdighet for penningpolitiken vi har idag. Det regimskifte som genomférdes ef-
ter den djupa ekonomiska krisen i bérjan av 1990-talet — med ett explicit infla-
tionsmal fér penningpolitiken och tydligt regelverk fér finanspolitiken — har
skadnkt ldngsiktighet och stabilitet 4t den ekonomiska politiken till sin helhet. Nara
knutet till det &r var sjalvstandiga stdllning som skrevs in i lagen 1999 och ut-
formningen av var myndighetsroll. Och jag ar ganska saker pd att det i stor ut-
strackning handlar om att vi malmedvetet arbetat fér 6kad 6ppenhet och tydlig-
het. Det ger forutsattningar for utvdrdering, ansvarsutkrdvande och skapar pa sa
satt legitimitet. Alla dessa faktorer har bidragit till att vi lyckats vinna trovardighet
fér penningpolitiken.

Men resan slutar forstds inte hdr. Det gar inte att "luta sig tillbaka” nar man ar-
betar med penningpolitik. Nej, vi maste istéllet hela tiden anpassa oss till nya
krav, utveckla och forbattra vara metoder. Ett uttryck for det ar att vi pd senare
tid gjort flera forandringar for att bli tydligare och mer effektiva i var kommunika-
tion. Att vi hela tiden har sddana ambitioner ar ndgot som allmanheten och var
uppdragsgivare, riksdagen, saval som aktérerna pa de finansiella marknaderna
kan krdva av oss.

Tack!
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