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Fem penningpolitiska moten per ar

Forslag till direktionens beslut

Direktionen beslutar att ha fem ordinarie penningpolitiska méten per ar istéllet for sex.
Beslutet borjar tillampas fran och med 2020.

Arendet

Antalet penningpolitiska méten och den penningpolitiska rapportens utformning och
frekvens har varierat 6ver tid. Sedan 2008 har Riksbankens direktion sex ordinarie
penningpolitiska méten per ar. En viktig bestandsdel i analysen som ligger till grund for
det penningpolitiska beslutet ar en detaljerad prognos for den svenska ekonomin de
kommande tre aren, som publiceras efter varje penningpolitiskt mote i den
penningpolitiska rapporten. Mervardet av att gora sex omfattande makroprognoser per
ar ar dock begréansat. Fem penningpolitiska moten under aret, som ar jamnare fordelade
Over aret, ar lagom manga for att dven framover bedriva en val avvagd penningpolitik.
Genom att minska pa antalet penningpolitiska beredningsprocesser frigors resurser som
kan anvandas for fordjupad penningpolitisk analys. Det skapas ocksa utrymme for fler
moten och samtal runtom i landet. Skulle det intrdffa nagot som har stor inverkan pa
utsikterna for inflationen och forutsattningarna for penningpolitiken mellan de ordinarie
penningpolitiska métena, kan direktionen precis som tidigare besluta om att halla ett
extra penningpolitiskt mote.
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Overviganden

Inte ovanligt att se 6ver antalet penningpolitiska méten och rapporter

Det ar naturligt och inte sarskilt ovanligt att centralbanker da och da ser 6ver antalet
penningpolitiska moten och rapporter. Sedan Riksbanken 1993 inforde inflationsmalet
har bade antalet penningpolitiska méten och penningpolitiska rapporter forandrats ett
flertal ganger. Under aren har antalet ordinarie moten blivit farre medan
beredningsprocessen och det material som publiceras i samband med varje méte har
blivit mer fullédiga och enhetliga.

Ar 1999 hélls 20 penningpolitiska moten. Antalet penningpolitiska moéten har darefter
successivt minskat. Aren 2000-2002 hélls nio penningpolitiska méten per ar. Aren 2002—
2004 var det atta moten arligen for att 2005-2007 bli sju moten per ar. Den nuvarande
ordningen, med sex ordinarie moten per ar, intrddde 2008.

Inflationsrapporten publicerades fyra ganger per ar 1999-2005. Ar 2006 var ett mellanar
da bara tre inflationsrapporter publicerades. Det var ater sammanlagt fyra rapporter nar
rapporten bytte namn 2007 och man inférde de kortare penningpolitiska
uppfoliningarna. Ar 2007 publicerades tre penningpolitiska rapporter med fullstindiga
prognoser och en penningpolitisk uppfoljning. Under perioden 2008-2014 publicerades
tre penningpolitiska rapporter och tre penningpolitiska uppféljningar per ar. Denna
uppdelning dvergavs 2015 och istéllet borjade Riksbanken publicera sex penningpolitiska
rapporter arligen, det vill séga en rapport efter varje penningpolitiskt mote.

Riksbanken har farre penningpolitiska moéten an andra centralbanker
men publicerar fler penningpolitiska rapporter

| en jamforelse med andra centralbanker ar Riksbanken férhallandevis ensam om att
publicera sex penningpolitiska rapporter och sex fullstandiga prognoser om aret (se
diagram 1). Aven jamfoért med andra svenska prognosmakare publicerar Riksbanken fler
prognoser.

Diagram 1. Antal penningpolitiska rapporter/publicerade prognoser
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Riksbankens beslutsunderlag innefattar en stor mangd prognoser for svensk ekonomi,
sasom utsikterna for BNP, sysselsattning och inflationen, de kommande tre aren. En
viktig anledning till att Riksbanken publicerar fler prognoser dn andra centralbanker ar
att Riksbanken, till skillnad fran manga andra centralbanker, publicerar en prognos for
den egna styrrantan. Prognoserna ar diarmed en integrerad del av direktionens
beslutsprocess och ett avgérande verktyg for att na fram till ett penningpolitiskt beslut.
Genom att publicera och utférligt motivera prognoser, aven for reporantan, vill
Riksbanken tydligt forklara vad som ligger till grund for det penningpolitiska beslutet.
Valet av antalet penningpolitiska moten ar darmed nara sammankopplat med hur
manga fullstdndiga prognoser som ar lampligt att gora.

Manga centralbanker har fler penningpolitiska méten dn Riksbanken, men det &r
ovanligt att centralbanker publicerar prognoser och rapporter vid varje mote. Det finns
dock ett varde i att publicera en penningpolitisk rapport och ett pressmeddelande samt
att halla en presskonferens efter varje penningpolitiskt moéte. Inte minst eftersom att
det annars riskerar att vaxa fram en férvantan om att penningpolitiken ska [amnas
oférandrad vid de tillfallen man inte publicerar nagon rapport. Darutéver publicerar
Riksbanken inom loppet av cirka tio dagar detaljerade protokoll fran de penningpolitiska
motena dar det tydligt framgar hur de enskilda direktionsledamdterna resonerat och
argumenterat. Genom att publicera penningpolitiska rapporter, prognoser och protokoll
vid varje penningpolitiskt méte dnskar Riksbanken skapa transparens kring besluten for
att darigenom motivera och férklara den férda penningpolitiken.

Fem moten per ar ar lagom manga for en val balanserad
penningpolitik

Fem moten per ar anses vara lagom for att bedriva en val balanserad penningpolitik.
Penningpolitiken har sma majligheter att finjustera inflationen, och fem penningpolitiska
moten jamnt fordelade 6ver aret kan ocksa bidra till att minska fokus pa enskilda
manadsutfall. Ett enskilt manadsutfall ar sallan tillrackligt for att bedéma huruvida den
senaste utvecklingen utgor ett trendbrott eller ar tillfalligt brus. En justering av
makroprognoserna bor darfor utga fran mer an en manad av ny information.

Under de senast 20 aren har reporédntan hojts och sankts under vardera tre langre
episoder (se diagram 2). Det har hant, men ar relativt ovanligt, att Riksbanken har
andrat reporantan fler &n fem ganger under en 12-manadersperiod. Reporédntan sdnktes
till exempel vid sex penningpolitiska moéten i rad med start i oktober 2008.

Diagram 2. Reporinta
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Att det ar relativt ovanligt att Riksbanken har dndrat reporédntan oftare dn fem ganger
under ett ar talar for att fem ordinarie penningpolitiska moten under ett ar ar ett
[ampligt antal. Men dven med fem penningpolitiska moten per ar kan penningpolitiken
anpassas om nagot viktigt skulle intraffa. Om nagot som har stor inverkan pa utsikterna
for inflationen och férutsattningarna for penningpolitiken skulle intréffa mellan de
ordinarie penningpolitiska motena, kan direktionen halla ett extra penningpolitiskt
mote. Detta hdnde senast i januari 2016. Det gar ocksa att dndra reporantan med mer
eller mindre an 0,25 procentenheter per gang, vilket har intraffat flera ganger de
senaste 20 aren.

Skapar utrymme for fordjupad penningpolitisk analys och storre lokal
narvaro

De penningpolitiska beslutsprocesserna ar mellan sex och atta veckor langa och
involverar cirka 25 personer. Genom att minska pa antalet penningpolitiska méten
frigors resurser som kan dgnas at fordjupad penningpolitisk analys och 6kad interaktion
med olika aktorer i den svenska ekonomin.

Vérlden har genomgatt stora fordandringar sedan finanskrisen for tio ar sedan, vilket
vackt nya fragestallningar till liv som behover analyseras ytterligare. Exempel pa sadana
fragestallningar ar: Hur paverkas arbetsmarknadens funktionssatt, I6nebildningen och
inflationen av strukturella forandringar sasom digitalisering, konkurrens, migration och
demografi? Vilka penningpolitiska strategier och instrument finns att tillga i en varld av
laga réntor?

Farre penningpolitiska moten innebar ocksa mer tid att traffa olika aktorer i det svenska
samhallet. Moten och samtal med olika malgrupper ar viktigt for Riksbankens analys av
olika skeenden i den svenska ekonomin och skapar tillfallen att forklara Riksbankens
arbete. Att allmanheten forstar hur Riksbanken tédnker och resonerar ar inte bara viktigt
for fortroendet for Riksbanken utan ocksa en forutsattning for att penningpolitiken ska
vara effektiv.
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Beslutet galler fran och med 2020

Tidpunkten for de penningpolitiska besluten kan ha betydelse for
marknadsprissattningen pa flera finansiella instrument, till exempel rénte- och
valutakontrakt. En forandring av antalet moten behover darfér géras med viss
framforhallning. Beslutet att minska antalet penningpolitiska moten géller darfor forst
fran och med 2020. Métena i februari, april och juli 2020 foreslas ligga kvar vid ungefar
samma tidpunkter som tidigare. Motet i september foreslas senareldaggas nagot medan
det tidigare motet i oktober utgar och motet i december tidigareldggs. For att ytterligare
underlatta 6vergangen rekommenderas direktionen dven besluta om datum for de
penningpolitiska métena for andra halvaret 2020, ett halvar tidigare an normalt.
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