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Till Riksbanken

Yttrande dver PM ”"Byte av malvariabel och introduktion av vari-
ationsband”

Inledning

+ Riksbanken har remitterat promemorian “Byte av malvariabel och intro-
duktion av variationsband” till ett antal organisationer och myndigheter.
Bland de organisationer som ftt promemorian pa remiss aterfinns fyra av
de fem fackforbunden som omfattas av samarbetet Facken inom industrin.

Facken inom industrin har valt att avge ett gemensamt remissvar till Riks-
banken. Facken inom industrin har tidigare till Finansutskottet yttrat sig
dver utredningen "Utvirdering av Riksbankens penningpolitik 2010-20157,
I det yttrandet behandlas de fragor som Riksbankens promemoria tar upp.
Yttrandet 6ver Riksbankens PM “Byte av mélvariabel och introduktion av
variationsband” utgér i stora delar frdn de synpunkter som Facken inom in-
dustrin tidigare framfort till Finansutskottet.

KPIF ny malvariabel

Facken inom industrin delar uppfattningen att det finns problem med att an-
vanda KPI som malvariabel fér penningpolitiken. Det &r ett problem att KPI
har den egenskapen att det, i det korta perspektivet, ror sig &t motsatt hall
mot vad Riksbanken avser nir Riksbanken vidtar en rantefériindring, Det
skulle kunna begrinsas till ett pedagogiskt problem om det var sa att de ak-
térer som beddémer Riksbankens penningpolitik &r vil medvetna om KPI
mattets speciella egenskaper och anvénder mattet KPIF istéllet for KPI ndr
de beddmer penningpolitikens trovirdighet. Om déremot valet av mélvaria-
bel paverkar Riksbankens trovirdighet och dven inflationsforvintningarna,
vilket tycks ha varit faller under senare 4r, s &r problemet betydligt sidrre
dn enbart pedagogiskt.

En annan nackdel med KPI jimfort med KPIF ér att det dr betydligt mer
volatilt. KPI sviinger mer upp och ner &n KPIF. Effekien &r s#rskilt stor nér
de ekonomiska forutsitiningarna fréndras pd kort tid och Riksbanken av
det skilet vidtar storre fordndringar av réntan. Det kan ocksé & negativa ef-
fekter pa samspelet mellan lénebildning och penningpolitik. Det dr Onskvért
att samspelet mellan lénebildning och penningpolitik fungerar pa ett sétt
som priglas av langsiktighet och bidrar till Skad stabilitet. Det talar for
KPIF.
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Variationsband

I Riksbankens promemoria foreslds att Riksbanken 1 sin kommunikation
kring penningpolitiken fortsittningsvis ska anviinda begreppet variations-
band. Bredden pa variationsbandet skulle utgdras av +/- 1 procentenhet
kring ett inflationsmal pd tva procent for KPIF.

Facken inom industrin har tidigare framfort att det kan finnas skl att g4 till-
baka till en ordning dér punktmalet pa tv procent kringgirdas av ett tole-
ransintervall. D.v.s. att aterga till den ordning som giillde fram till 2010 da
Riksbanken avskaffade toleransintervallet. Férdelen med etf sddant intervall
skulle kunna vara att det signalerar att penningpolitiken inte kan bedrivas
med en sidan precision att inflationen alltid hamnar pa exakt tva procent,
Facken inom industrins beddmning &r att, under den tid som ett toleransin-
tervall fanns, intervallet inte skapade nagra problem for samspelet mellan
18nebildning och penningpolitik.

I den aktuella debatten om féréndringar av det penningpolitiska ramverket
har dven framforts att penningpolitiken framéver istéllet for att inriktas mot
att na ett punktmal skulle inriktas p4 att hamna inom ett malintervall.
Facken inom industrin tar bestimt avstind fran en sédan férindring. Det
skulle innebéra en stor omléggning av gillande penningpolitik, ka osiker-
heten om den forda penningpolitiken och motverka inflationsmélets uppgift
att fungera som ett nominellt ankare for pris- och 16nebildningen.

Om Riksbanken viljer att inféra begreppet variationsband i sin kommuni-
kation framéver, dr det synnerligen viktigt att Riksbanken, sdsom ocksi
framfors i promemorian, understryker att variationsbandet inte 4r ett mélin-
tervall och sdledes inte innebér ndgon foriindring av den idag forda penning-
politiken. Riksbanken méste vara tydlig med att mélet fér penningpolitiken
aven framdver &r att nd tva procent inflation och det alldeles oavsett om in-
flationen for tillfillet ligger innanfor eller utanfsr variationsbandet. =~

Det finns en risk for att ett inforande av ett variationsband skapar nya kom-
munikationsproblem for Riksbanken. Facken inom industrin dr mot den
bakgrunden tveksam till detta forslag,

Bor Riksbanken avvakta

En fraga som bor stédllas dr om det #r limpligt att Riksbanken nu beslutar
om toréndringar av den karaktir som foreslas i det remitterade PM:et. Ett
argument emot att Riksbanken nu fattar beslut skulle kunna vara att det nu
finns en statlig parlamentarsrisk utredning tillsatt med uppgift att géra en
Gversyn av det penningpolitiska ramverket och nuvarande Riksbankslag. En
orsak till att den statliga utredningen tillsattes var innehallet i den utvirde-
ring av Riksbankens penningpolitik som gjordes av Marvin Goodfriends och
Mervyn Kings. I den utvérderingen foreslogs bla. att Riksdagen bor fatta
beslut om maélvariabel.
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De fordndringar som Riksbanken foreslar ligger vl inom det mandat som
Riksbanken idag har. Facken inom industrin anser att den typ av beslut som
foreslas i Riksbankens promemoria bor tas av Riksbanken och inte av Riks-
dagen, Det talar for att Riksbanken fattar beslut nu och inte avvaktar den
parlamentariska utredningen.

Inga konsekvenser for I6nebildningen

De forslag till forfindringar som foreslas i PM:et ”Byte av méalvariabel och
introduktion av variationsband” paverkar inte Facken inom industrins syn pé
samspelet mellan l6nebildningen och penningpolitik och inte heller Facken
inom industrins framtida bedémningar av loneutrymmet.

Enligt Facken inom industrin 4r Riksbankens inflationsmal en viktig ut-
géngspunkt for 18nebildningen. Parterna bor agera som om Riksbanken nar
sitt inflationsmél och inte forsska folja inflationens tillfalliga svingningar
upp och ner. Sviingningar som exempelvis kan beror pd réntef6rindringar,

De fordndringar som foreslés péverkar inte heller Facken inom industrins
framtida berikningar av realldneutvecklingen. De kommer som nu att géras
med KPI men ibland kompletteras med berdkningar dér KPIF anvinds som
deflator. Vid jimforelser av realléneutvecklingen med andra europeiska l4n-
der kommer, som nu, dven HIKP att anviindas som deflator.
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