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Betankandet En ny riksbankslag (SOU 2019:46)

Allmant om betdnkandet

Riksbankskommitténs betdnkande ar omfattande och tacker det mesta av de uppgifter en
centralbank har att hantera. Det ar ocksa rikt pa internationella jamforelser och vinnlagger
sig om att forslagen ska vara val férankrade i séval unionsratten som den nationella
lagstiftningen. Enligt Svenskt Naringslivs mening hade betankandet daremot kunnat ga
langre néar det galler de ekonomiska aspekterna av ett antal centrala fragestallningar for en
centralbanks agerande. Mandatet har varit brett utformat och 6ppnat for langtgaende
omprovningar pa olika omraden, men det har inte gjorts i den utstrackning som hade varit
onskvard.

En frAga som hade fortjanat en djupare analys ar hur prisstabilitetsmalet bor utformas. Har
valjer kommittén i stallet att stodja den nuvarande utformningen med ett inflationsmal om

2 procent utan att narmare analysera hur férutsattningarna for penningpolitiken har
forandrats under den senaste tioarsperioden. Det hade ocksa varit vardefullt med en djupare
analys av hur avvagningar ska goras mellan den realekonomiska utvecklingen och mélet om
prisstabilitet, och hur sddana avvagningar i sin tur hanger samman med prisstabilitetsmalets
utformning. Ett tredje omrade dar betankandet hade kunnat sdga mer handlar om det
framtida betalningsvasendet och vilken roll staten ska spela i det. Som kommittén
konstaterar ar emellertid det sistnamnda omradet foremal fér en separat utredning.

| det foljande redovisas Svenskt Naringslivs synpunkter pa nagra av de fragor och forslag
som kommittén har valt att fokusera pa.

Prisstabilitetsmalet och dess precisering

Kommittén foreslar att Riksbanken dven i fortsattningen ska faststalla innebérden av
prisstabilitetsmalet avseende malvariabel, malniva och prisindex. Nar Riksbanken har fattat
ett sddant beslut ska riksdagen, till skillnad fran tidigare, ta stallning till beslutet genom att
antingen godkanna eller inte godkanna det. Om beslutet inte godkanns ska den tidigare
preciseringen av prisstabilitetsmalet fortsatta att galla. Kommittén anser ocksa att
Riksbanken ska ha initiativratten till en sadan éversyn. Med den foreslagna ordningen anser
kommittén att penningpolitikens demokratiska férankring stéarks utan att risken ékar for att
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kortsiktiga politiska 6vervaganden ska forsamra forutsattningarna att uppratthalla
prisstabiliteten.

Svenskt Naringsliv avstyrker kommitténs forslag. Svenskt Naringsliv anser i stéllet att
Riksbanken aven fortsattningsvis bor vara maloberoende, dvs. att den pa egen hand ska
precisera prisstabilitetsmalets utformning och inte behova fa beslutet godkéant av riksdagen.
Svenskt Naringsliv anser ocksa att Riksbanken bor alaggas att genomféra sadana Gversyner
med tidsintervaller pad som mest tio ar.

Svenskt Naringsliv anser att det i hdg grad ar befogat att forsoka forhindra att kortsiktiga
politiska dvervaganden tillats att forsvara att prisstabilitet uppratthalls och stodjer darfor
kommitténs forslag att riksdagen inte bor fa initiativratt nar det galler prisstabilitetsmalets
precisering. Men denna begransning &r, enligt Svenskt Naringslivs mening, knappast
tillracklig. Orsaken &r att det ocksa finns en risk att riksdagen, av kortsiktiga poliska skal,
véljer att inte godkénna en valmotiverad forandring av prisstabilitetsmalets precisering.

Ett annat problem med den féreslagna ordningen &r att det ocksa finns en risk att
Riksbanken avstar fran att omprova prisstabilitetsmalets precisering trots att det finns skal att
gora det. Enligt kommittén utgor forhallandet att det ocksa internationellt har gjorts mycket fa
forandringar av hur prisstabilitetsmalen utformas ett argument for att behovet av
aterkommande oversyner ar begransat. Enligt Svenskt Naringsliv ar detta forhallande
snarast ett argument for att det behovs en bestammelse som gor att sddana Gversyner gors
oftare. Ett satt att dstadkomma det ar att stalla krav pa att det gors aterkommande
Oversyner. Som framgar av betankandet har ett férslag om regelbundna 6versyner framforts
i en extern granskning av Riksbankens verksamhet. Det foreslagna tidsintervallet mellan
sadana oversyner var 10 ar, vilket Svenskt Naringsliv alltsa ansluter sig till.

Ett ytterligare argument for att alagga Riksbanken att genomféra aterkommande Gversyner
ar att nagon sadan inte har gjorts avseende inflationsmalets nivd om 2 procent, och det trots
de stora férandringar i forutsattningarna for penningpolitiken som har agt rum under den
senaste tjugoarsperioden. Att minusrantan har inférts under denna period ar ett argument for
att en séddan oversyn borde ha gjorts eftersom den innebar ett tydligt avsteg fran hur
penningpolitiken tidigare bedrivits. Att det har varit mgjligt att bedriva penningpolitik med
negativa rantor innebar ocksa att delar av den argumentation som framférdes under 1990-
talet for att ha ett inflationsmal pa& 2 procent snarare an att strava efter en lagre niva har
forsvagats. Enligt denna argumentation skulle en lagre niva pa inflationsmalet géra det
svarare att bedriva en tillrackligt expansiv penningpolitik eftersom styrrantan inte ansags
kunna bli negativ, men det var alltsa felaktigt.

Att det har gjorts sa fa dversyner och forandringar av olika prisstabilitetsmals utformning,
ocksa internationellt, tyder pa att det finns mekanismer som haller tillbaka sadana éversyner.
En sédan mekanism kan vara att det tenderar att uppkomma skyttegravskrig dar
centralbanken bemdéter och avvisar tidiga argument for en férandring och sedan successivt
bygger upp ett forsvar for den forda politiken. Att da efter en tid ompréva och eventuellt
foresla en forandring av utformningen i den riktning som exempelvis akademiska ekonomer
foreslagit oppnar for kritik om att centralbanken i frdga har varit alltfor saktfardig. Sddana
mekanismer kan ocksa gora sig gallande internt p& en centralbank. Personer som har byggt
sin position pa att forsvara den radande inriktningen fran saval extern som intern kritik kan
uppleva att de riskerar den position de har uppnatt om de andrar installning eftersom det
skulle innebéra att de ger sina kritiker ratt.
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Risken &r da att centralbanken avstar fran en befogad 6versyn och forandring, vilket skulle
paverka forutsattningarna att uppratthalla prisstabiliteten negativt. En annan risk ar att
centralbanken lagger om den férda politiken i den riktning dess kritiker argumenterat for men
utan att behandla fragan i en regelratt 6versyn, och kanske ocksa utan att redovisa
argumenten for forandringen. Den typen av agerande fran en centralbanks sida anser
Svenskt Naringsliv skulle foérsvara den demokratiska forankringen av penningpolitiken, vilket
ocksa det pa sikt skulle kunna skada forutsattningarna for att uppratthalla prisstabiliteten.

Om riksdagen ska fatta beslut om prisstabilitetsmalets operationalisering finns det en risk att
denna troghet och tendens till skyttegravskrig forstarks eftersom da ockséa enskilda
riksdagsledamoter kan anamma ett sddant defensivt tankesatt. Enligt Svenskt Naringslivs
mening ar det battre att riksdagen behaller sin éverordnade och granskande roll och att
Riksbanken pa egen hand inte bara kan se 6ver utan ocksa besluta om preciseringar av
prisstabilitetsmalet. Som framgatt ovan ar det ocksa Svenskt Naringsliv uppfattning att dessa
oversyner bor genomféras atminstone vart tionde ar.

Hogre eller lagre inflationsmal?

| anslutning till frAgan om prisstabilitetsmalets precisering konstaterar Svenskt Naringsliv att
riksbankskommittén diskuterar for- och nackdelar med ett hogre inflationsmal &n det vi har i
dag, men att det i huvudsak gors med argument fran de diskussioner som férdes under
1990- och tidigt 00-tal. Det hade varit vardefullt om den ocksa hade diskuterat fér- och
nackdelar med ett lagre inflationsmal.

Bland argumenten for ett hogre inflationsmal namns att det skulle 6ka utrymmet att bedriva
en expansiv penningpolitik eftersom det antas finnas en gréans for nar ytterligare sankningar
av en negativ styrranta inte langre har nagon expansiv effekt. Ett sddant argument bygger i
praktiken emellertid pa att det &r majligt att i ett normallage uppna det radande
inflationsmalet. Att Riksbanken har misslyckats med att uppna det nuvarande inflationsmalet
flertalet ar under den senaste tjugoarsperioden innebar, enligt Svenskt Naringslivs mening,
att ett sddant argument kan lamnas utan avseende. Det bygger pa ett forlegat tankande fran
en tid d& en centralbank hade betydligt stérre mdéjligheter att paverka inflationen inom
landets granser.

Att Riksbanken sa ofta har misslyckats med att uppna inflationsmalet under senare ar kan
forklaras med att globaliseringen och digitaliseringen har gatt mycket langre an nar
inflationsmalet inférdes. Det har i sin tur lett till att konkurrensen har skarpts och att utrymmet
for prisokningar darmed har minskat. Att Riksbanken trots de uppenbara svarigheterna att
pressa upp inflationen har genomfort langtgéende atgarder i det syftet — bland annat hallit
styrrantan negativ under en langre period — har lett till en 6kad skuldsattning i ekonomin och
kanske ocksa till 6kade obalanser. Det har ocksa paverkat kronkursen och darmed
omvandlingstrycket i ekonomin negativt. Ocksa dessa omstandigheter utgor enligt Svenskt
Naringslivs mening anledning att inféra ett krav pa Riksbanken att regelbundet se 6ver
utformningen av prisstabilitetsmalet och att presentera dessa 6versyner pa ett satt som
innebar att penningpolitikens demokratiska férankring kan bevaras.

Organisation och samverkan

| betdnkandet har riksbankskommittén gjort ett férsok att dela upp Riksbankens uppgifter och
verktyg i de badda omradena penningpolitik och finansiell stabilitet. Nar det galler
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penningpolitiken foreslar kommittén att mandatet att utforma politiken ska vara betydligt
starkare an nar det galler den finansiella stabiliteten.

Svenskt Naringsliv konstaterar att det finns ett starkt stéd i forskningen fér att en centralbank
bdr ha en hog grad av sjalvstéandighet och ett starkt eget mandat nar det géller att bedriva
penningpolitik. Eftersom det saknas sadant forskningsstod nar det galler den finansiella
stabiliteten, och eftersom vi i Sverige har valt att dela ansvaret for den finansiella stabiliteten
mellan olika myndigheter, anser Svenskt Naringsliv att det &r befogat att, som
riksbankskommittén forordar, ge Riksbanken forhallandevis detaljerade riktlinjer for hur
arbetet med den finansiella stabiliteten ska bedrivas. Det &r ocksa viktigt att samradan sker
med andra myndigheter om hur detta arbete ska bedrivas.

Den hdga graden av sjalvstandighet nar det galler penningpolitiken och den stora betydelsen
av Riksbankens arbete nar det géller saval penningpolitik som finansiell stabilitet innebar
ocksa att det finns ett stort behov av demokratisk insyn och kontroll. Det kraver i sin tur att
det finns tillrackliga resurser for att de aktérer som ar satta att granska arbetet, i forsta hand
riksdagens finansutskott och Riksrevisionen. Svenskt Naringsliv tillstyrker darfor férslaget om
att finansutskottets resurser ska okas.

Formagan att uppréatthalla den finansiella stabiliteten under kriser av olika slag

Riksbankskommitténs arbete har, i likhet med de olika aktérer som &r ansvariga for den
finansiella stabiliteten, i hog grad préaglats av den globala finanskris som utspelades under
aren 2008-2009. Ambitionen har varit att forebygga att en liknande kris ska kunna intraffa,
eller &tminstone att det finansiella systemet ska sta battre rustat for en sadan kris.
Betankandet ar darfor i hog grad tillbakablickande, vilket innebar att det inte kan ge s&
mycket vagledning néar forutsattningarna forandras och nya problem eller kriser uppstar.
Samtidigt &r det ofta specifikt nar det géller preciseringar av Rikshankens befogenheter,
vilket begransar Riksbankens mdjligheter att hantera kriser av ett annat slag &nh dem som
riksbankskommittén har utgéatt fran i sin analys.

Coronakrisen ar ett sddant exempel. Den skiljer sig fran finanskrisen 2008-2009 i det att det
ar statliga rekommendationer och begransningar som har gjort att féretagen har drabbats av
bade likviditets- och soliditetsproblem samtidigt som bankvasendet &r stabilt och
véalkapitaliserat. Atminstone i krisens inledande skede tjanar det darmed inte mycket till att
stabilisera bankerna och finansmarknaderna eftersom de redan &r stabila. Trots det har
krisen snabbt kommit att f& stora realekonomiska foljder. Eftersom det i vissa fall handlar om
stora efterfragebortfall och i andra om brutna leveranskedjor ar det i manga fall riskabelt for
foretagen att forsoka losa problemen genom att ta lan. Eftersom bankerna ar solida skulle
de, i princip, heller inte ha nagra problem att lana ut till féretag som de bedémer har tillfalliga
problem och goda méjligheter att p& sikt betala tillbaka lanen. Problemet &r att det radande
laget gor det svart att gora en sadan bedomning, och da ar lan ofta alltfor riskabelt for alla
inblandade.

Till detta kommer att vissa atgarder som utvecklats for att motverka kriser nu &r direkt
kontraproduktiva. Det galler utformningen av riskvikter och krav pa sdkerheter i de finansiella
regelverk som inférts under senare ar. Avsikten var att regelverken skulle 6ka stabiliteten i
bankvasendet, men nu lagger de hinder i vagen for utlaningen till i férsta hand mindre och
medelstora foretag. Stramheten i regelverken innebdr att bankerna avstéar fran att lana ut till
manga mindre och medelstora féretag ocksa under normala omstandigheter. Att dessa
foretag har svart att fa lana pengar under en kris da det varken finns sakerheter eller
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tillracklig efterfrdgan ar inte sa forvanande. Det ar heller inte forvdnande att séval
Riksbankens som Riksgaldens arbete for att drabbade foretag ska fa lana pengar i manga
fall &ar verkningslost eftersom det stupar pa detta regelverk.

Det skarpta kravet pa sakerheter och de riskvikter som ar kopplade till detta har ocksa
forstarkt kopplingen mellan den enskildes risktagande i foretagandet och den egna
privatekonomin. Orsaken ar att foretag som saknat tillrackliga sakerheter har kunnat lana
pengar bara under férutsattning att foretagaren pantsatt det egna boendet. Nar sa krisen
kommer aventyras inte bara foretaget utan ocksa den pantsatta bostaden och darmed
kanske ockséa familjens ekonomi. De stramare regelverken kan darfér innebara att bade fler
foretag och individer gar i konkurs an vad som annars hade varit fallet, och att risken for att
problemen ska sprida sig till fastighetssektorn och i férlangningen bankerna darmed 6kar.
Regler som ar konstruerade for att 6ka stabiliteten under vissa forhallanden kan med andra
ord leda till 6kad instabilitet under andra férhallanden, och till att myndigheternas
stodinsatser blir verkningslosa.

Vid den slutliga utformningen av den nya riksbankslagen anser Svenskt Naringsliv att det ar
viktigt att dra slutsatser inte bara av tidigare kriser utan ocksa av den nu pagéaende
coronakrisen. Det &r da viktigt att analysera vilka inslag i de finansiella regelverken som har
fungerat och inte fungerat under den nuvarande krisen. Det &r ocksa viktigt att beakta hur de
forslag som riksbankskommittén har lagt skulle paverka méjligheterna att uppratthalla den
finansiella stabiliteten under den nuvarande krisen, exempelvis nar det géaller Riksbankens
mojligheter att kopa foretagsobligationer.

Kontantanvandningen och beredskapen mot kriser

Som redan konstaterats har riksbankskommittén inte fullt ut utrett frdigan om den framtida
infrastrukturen pa betalningsomradet och vilken roll staten bér ha mot bakgrund av bland
annat den minskande kontantanvandningen. | den fortsatta utredningen av dessa fragor
anser Svenskt Naringsliv att det ar av stor vikt att strava efter att det framtida
betalningssystemet blir robust &ven vid krig och fientliga handlingar av olika slag, inklusive
mot elférsorjningen och den digitala infrastrukturen. Svenskt Naringsliv anser emellertid inte
att kontanter har en sjalvklar roll att spela i en framtida krigs- eller krissituation. Det finns
darfoér ingen anledning att, av beredskapsskal, férstka forhindra en fortsatt minskning av
kontantanvandningen. Svenskt Naringsliv ser darfor positivt pa att riksbankskommittén inte
vill inskranka mojligheten for naringsidkare att avtala bort skyldigheten att ta emot kontanter
under normala férhallanden.

Under en krigs- eller krissituation kan det emellertid uppkomma ett behov av ett alternativt
betalningsmedel om de befintliga betalningsmedlen skulle slas ut eller riskera att slas ut.
Svenskt Naringsliv stéller sig darfor positivt till resonemanget om att Riksbanken ska kunna
ge ut en sa kallad beredskapsvaluta, som kan vara saval fysisk som digital. Svenskt
Naringsliv avstyrker trots det kommitténs forslag att naringsidkare ska forbjudas att avtala
bort anvandningen av kontanter, om sadana skulle finnas kvar, eller dessa sa kallade
beredskapspengar i en krigs- eller krissituation, atminstone i férslagets nuvarande
utformning.

Argumentet for Svenskt Naringslivs stallningstagande ar att lagstiftaren kan lagstifta om att
foretag maste ta emot kontanter eller beredskapspengar vid hojd beredskap i samhallet,
men inte om att foretagen maste fortsiatta att bedriva sin verksamhet. Laga marginaler, lag
omséattning, problem med generationsskiften med mera kan leda till att en del naringsidkare
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foredrar att lagga ner eller atminstone gora ett uppehall i driften framfor att gora de
investeringar som kravs for att kunna ta emot kontanter eller beredskapspengar under den
tid krisen varar. Det galler i synnerhet om efterfragan pa att betala med kontanter fortsatter
att sjunka frdn dagens laga niva, om krisen kan forvantas bli forhallandevis kortvarig eller om
de investeringar som kravs for att kunna ta emot kontanter eller beredskapspengar ar mer
betydande. Att kostnaderna skulle kunna bli betydande kan exempelvis ha att géra med en
vilja fran statens sida att minimera risken for att anvandandet av dessa betalningsmedel ska
leda till ett 6kat skatteundandragande.

Att atskilliga bensinstationer i speciellt glesbygd lades ned efter att staten stéllt krav pa att de
maste erbjuda mojligheter att tanka etanol eller andra alternativa drivmedel borde stamma till
eftertanke. Om exempelvis en livsmedelshandlare i glesbygd véaljer att lagga ned eller géra
ett uppehdll i driften vid en kris pa grund av krav pa att ta emot kontanter eller
beredskapspengar kan det paverka den lokala livsmedelsforsérjningen negativt. Enligt
Svenskt Naringslivs mening &r det béattre att sa langt det ar mojligt sékerstalla att betalningar
kan goras ocksa under en kris med de betalningsmedel som normalt efterfragas. | den man
alternativa betalningsmedel ska inforas maste det ske pa ett satt som minimerar
utslagningen av néaringsidkare, speciellt i glesbygden.
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