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Utvardering av Riksbankens penningpolitik och arbete med finansiell
stabilitet 2005-2010

LO har inbjudits att lamna synpunkter pa rapporten Utvérdering av
Riksbankens penningpolitik och arbete med finansiell stabilitet 2005-2010.
Utvarderingen har pa finansutskottets uppdrag genomforts av professorerna
Charles Goodhart och Jean-Charles Rochet.

Goodharts och Rochets utvérdering av Riksbankens penningpolitik och

arbete med finansiell stabilitet under aren 2005-2010 r till Gvervagande
delen positiv, i synnerhet med tanke pa den globala finansiella kris som

intraffade 2007-2008.

Utvarderingen fokuserar pa finansiell stabilitet.

Utvarderingen pekar pa hur nara det var att den svenska finansmarknaden
kollapsade under finanskrisen bland annat pa grund av svenska bankers
stora utlandsupplaning. Dar var det Riksbanken samt valvilligt agerande
fran Federal Reserve som raddade de svenska bankerna.

Utvarderingens 6vergripande slutsats &r att svenska myndigheters arbete fér
finansiell stabilitet behover forstarkas. Man foreslar att Riksbankens
formella mandat att agera for att uppratthalla den finansiella stabiliteten
forstarks. Vidare menar man att Riksbankens och Finansinspektionens
samarbete behover forbéttras.

Utvérderingen pekar pa att det idag saknas ett sammanhangande regelverk
for att hantera banker pa obestand.
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I granskningen av penningpolitiken fors en diskussion kring avvagningen
mellan att stabilisera inflationen respektive den reala ekonomin som har viss
baring pa de meningsskiljaktigheter inom direktionen som funnits en langre
tid, dock utan att ga djupare in pa dessa meningsskiljaktigheter eller ta
stallning. Man ger berém till nya metoder att modellera och illustrera
effekterna av alternativa rantebanor samtidigt som man menar att
modellerna inte kan fanga in olika riskscenarier tillrackligt val.

Vidare ger man stod till Riksbankens syn pa hur penningpolitiken bor
beakta huspriser och andra tillgangspriser mot bakgrund av att en snabb
okning av dessa kan innebéra risker pa sikt. Man menar ocksa att
boendekostnader bor tas med i det index som anvénds for att mata
inflationen. | bada fallen gar man pa tvars med den kritik som fanns nar
finansutskottet for nagra ar sedan lat professorerna Giavazzi och Mishkin
utvérdera penningpolitiken.

Goodhart och Rochet lamnar nagra rekommendationer. Man
rekommenderar att Riksbanken tills vidare behaller de nuvarande
definitionerna av KPI (och malet pa 2 procent) och KPIF, dar effekten av
andrade rantesatser for bolan exkluderats, och att man fortsatter att anvanda
KPI for analyser pa medellang sikt och KPIF for att bedéma den kortsiktiga
utvecklingen. Vidare rekommenderar man att det penningpolitiska métets
syfte diskuteras samt om dess namn, funktion och mandat bor dndras eller
inte. Slutligen rekommenderar man att Riksbanken ger uttryck for lite mer
sjalvtvivel ndr man presenterar sina styrrantebanor.

LOs synpunkter

Det ar vardefullt att riksdagens finansutskott regelbundet later genomfara
denna typ av genomgripande analyser av Riksbanken. Det &r sarskilt
vardefullt att utvarderingen studerat Riksbankens arbete med finansiell
stabilitet.

LO delar utvarderingens analys att Riksbanken var framgangsrik i arbetet
for att hantera finanskrisen, trots bristande institutionell och réttslig struktur.

LO delar utvérderingens kritik mot att det saknas en effektiv lagstiftning for
att hantera banker pa obestand. Detta har LO lyft fram i olika sammanhang
sedan tidigare. Det ar viktigt att Sverige far ett adekvat regelverk for att
hantera banker pa obestand.

LO delar ocksa den 6vergripande analysen att olika myndigheters mandat
behover fortydligas med avseende finansiell stabilitet.

Det ar centralt for den ekonomiska stabiliteten i Sverige att regler och
overvakning av den finansiella sektorn generellt forstarks. Har finns idag



flera brister. Var bedémning &r att den svenska regeringens reformarbete &r
alldeles for svagt. LO hoppas att utvarderingens analys och forslag kan
medverka till att brett skynda pa det finansiella reformarbetet i Sverige.

LO menar att utvarderarna hade kunnat agna mer utrymme at diskussion
kring de meningsskiljaktigheter som sedan en langre tid funnits inom
Riksbankens direktion nar det galler penningpolitiken. Tva fragor synes
efter hand ha kommit i fokus. Dels fragan om antaganden for utlandska
rantor och prognoser for utlandska styrréantor, dels fragan om vilket matt pa
resursutnyttjandet som ar lampligast vid den penningpolitiska avvégningen
mellan att stabilisera inflationen respektive den reala ekonomin.

LO anser att det & nddvéndigt att ta hansyn till huspriser och andra
tillgangsprisers rorelser som en del av inflationsbedémningen, men att dessa
variabler inte har en sarstallning i s3 matto att de ska vagas in tillsammans
med inflationsbeddmningen ndr rantebeslut fattas.

LO ser i dagslaget inget behov av att férandra definitionerna eller
anvandningen av de index som anvands for att mata inflationen, men ser
garna en fortsatt diskussion i fragan. Mot bakgrund av
enhetsarbetskraftskostnadens betydelse for inflationsutvecklingen anser LO
att Riksbanken bor 6vervéga att inforliva matt pa denna i sin arsenal av
underliggande matt pa inflationen.
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