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B Riksbanken tar bort toleransintervall vid preciseringen av malet fér
penningpolitiken

Forslag till beslut
Direktionen foreslds besluta att

1. Riksbanken tar bort toleransintervallet +/- 1 procentenhet vid preciseringen av
malet for penningpolitiken. Foljaktligen ska mdlet fér penningpolitiken endast
preciseras som ett mal for inflationen som innebér att den érliga férdndringen i
konsumentprisindex (KPI) ska vara 2 procent.

Bakgrund

Riksbanken har enligt 9 kap 13 § regeringsformen ansvaret fér penningpolitiken. Malet
for Riksbankens verksamhet ska enligt 1 kap. 28§ riksbankslagen vara att uppratthalla ett
fast penningvarde.

| beslutet om riktlinjer f6r penningpolitiken den 14 januari 1993 preciserade Riksbanken
malet for penningpolitiken som att férdndringen i konsumentprisindex fran och med
1995 begransas till 2 procent, med en tolerans om +/- 1 procentenhet.

Overviganden

Tanken med toleransintervallet var att tydliggora dels att avvikelser fran inflationsmalet
ar troliga, dels att ambitionen &r att férsdka begransa dessa avvikelser." Om
avvikelserna blir alltfér stora och langvariga kan malet forlora i trovardighet.

| ljuset av de erfarenheter som gjorts sedan inflationsmalet infordes finns det skal att se
over behovet av ett explicit toleransintervall kring inflationsmélet.

Det finns idag en stor forstdelse bland ekonomins aktdrer for att penningpolitik bedrivs
under osdkerhet. Det intraffar dd och da oférutsedda handelser som gor att inflationen
hamnar relativt Idngt frdn mélet, inte sdllan mer &n en procentenhet. Avvikelser fran
inflationsmalet kan ocksa vara en del av en medveten strategi fran Riksbankens sida.
Riksbanken bedriver vad som brukar kallas en flexibel inflationsmalspolitik. Det innebér

' Riksbankens inflationsmal — fortydligande och utvardering, PM 1999-02-04, drendebeteckning 1999-00351 DIR eller L.
Heikensten, "Riksbankens inflationsmal - fortydligande och utvardering”, Penning- och valutapolitik nr 1, 1999, Sveriges riksbank.
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att samtidigt som penningpolitiken inriktas mot att uppfylla inflationsmalet ska den
stddja mélen for den allmdnna ekonomiska politiken i syfte att uppnd en god tillvaxt
och hog sysselsattning. Darfor kan inflationen tillfalligt tilldtas avvika fran malet som del
av en medveten strategi for att kunna stabilisera produktion och sysselsittning. Aven
detta kan vara ett skal till att avvikelserna fran inflationsmalet tidvis kan vara stérre dn
toleransintervallet. Ett aktuellt exempel &r de kraftiga rdntesdnkningarna i samband med
den finansiella krisen som bidragit till att KPI-inflationen hamnat betydligt under
intervallets nedre grans.

Sedan inflationsmalet bérjade gélla 1995 har inflationen under mer dn hélften av tiden
avvikit med mer &n 1 procentenhet fran malet. Det har alltsd inte varit ovanligt att
inflationen hamnat utanfér toleransintervallet. Till f6ljd av den trovéardighet som har
etablerats for inflationsmalet far dock sddana avvikelser idag inga markbara
konsekvenser for de langsiktiga inflationsforvantningarna hos ekonomins aktorer.

Sammanfattningsvis kan konstateras att toleransintervallet idag spelat ut sin roll: Det
finns en stor forstaelse for att inflationen vanligtvis avviker fran malet och att
avvikelserna inte sdllan &verstiger 1 procentenhet. Inflationen kan darmed hamna
utanfor toleransintervallet utan att trovardigheten for inflationsmalet for den skull
ifrdgasatts. Sddana avvikelser har snarast visat sig vara en naturlig del av
penningpolitiken.

Det kan slutligen noteras att Riksbanken sedan en ldngre tid tillbaka noga analyserar
och forklarar avvikelser fran inflationsmalet i sina penningpolitiska rapporter och
uppféljningar. Detta gors oavsett om inflationsavvikelsen ar utanfor eller innanfor
toleransintervallet. Att toleransintervallet tas bort far sdledes inga konsekvenser for
inflationsmélet som sddant eller for det satt pa vilken penningpolitiken bedrivs och
kommuniceras.

Toleransintervallet var en del i beslutet som fattades av davarande riksbanksfullmaktige
den 14 januari 1993 om riktlinjer fér penningpolitiken. Mot bakgrund av vad som
anforts ovan bor foljaktligen direktionen darfor ta besluta om att ta bort
toleransintervallet i preciseringen av malet fér penningpolitiken.
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