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Oberoendet maste fortjanas varje dag

God eftermiddag alla! Det &r kul att se att det finns ett sa stort intresse for de har
seminarierna om centralbanksfragor och jag vill passa pa att tacka SNS for gott
samarbete. Det ar andra aret i rad vi gor detta och det finns ju ett ordsprak som
sdger att tva ganger ar en vana. For min del far det gérna bli en tredje gang. D3
kan vi val kalla det en tradition.

Som inledning ténkte jag géra nagra poanger som jag tycker ar viktiga ndr man
diskuterar centralbankers oberoende. Till att borja med forstar jag att det kan
finnas en skepsis mot att folkvalda i en demokrati ska lamna 6ver ansvaret for
viktiga ekonomisk-politiska beslut till tjdnsteman. Det &r en naturlig magkansla.
Det ar i och for sig inte ovanligt att myndigheter far ett stort matt av
sjalvstandighet nar det galler den dagliga verksamheten. Men centralbankers
oberoende gar i allmanhet langre och det finns goda argument for det.

Fragan om centralbankers oberoende har en lang historia. Man skulle kunna séga
att den fanns med redan vid starten 1668 da Riksbanken, varldens &ldsta
centralbank, grundades. Riksbanken har dnda fran starten varit en institution
under riksdagen, vilket ar ovanligt i Sverige, bland annat just for att standernai
riksdagen ville begransa kungamaktens majligheter att anvanda Riksbankens
medel.

Synen pa oberoendet har varierat men de senaste tre decennierna har det setts
som sarskilt viktigt. Det beror pa problemen for den ekonomiska politiken pa
1970- och 1980-talet. Manga lander forsokte da fa kontroll 6ver en envist hog
inflation som ocksa varierade mycket fran ar till ar, vilket skapade stora problem
for hushall och foretag nar de skulle fatta ekonomiska beslut. Dessutom innebar
det en "arbitrary rearrangement of riches”, for att anvanda John Maynard Keynes
uttryck — alltsa en oberaknelig omférdelning av formogenheter mellan olika
grupper, till exempel beroende pa om man sparade eller lanade.
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Trots forsakringar om att inflationen skulle bekdampas blev den ekonomiska
politiken generellt for expansiv. Den ekonomiska forskningen kunde visa att ett av
grundproblemen var en brist pa trovardighet — det kravdes ett satt att fran
politiskt hall forplikta sig att fa ner inflationen. Losningen var att delegera
ansvaret till en centralbank och se till att den fokuserade pa att uppna
prisstabilitet, utan hansyn till och inblandning fran dagspolitiken.

Nya Zealand var forst med ett inflationsmal kombinerat med ett operationellt
oberoende for centralbanken 1989. Efter det foljde sedan allt fler lander efter
med liknande reformer. Riksbanken var en av de forsta centralbankerna med
inflationsmal och agerade i praktiken sjalvstandigt, dven om det drojde till 1999
innan oberoendet blev mer formaliserat. Ungefar samtidigt vaxlade inflationen
ner till en I13g och stabil niva i manga lander. Vi fick en period med betydligt
stabilare makroekonomisk utveckling. Det finns flera forklaringar till den positiva
utvecklingen men att centralbanker fick ett oberoende var en viktig sadan.

En andra poang som jag vill gbra galler sjdlva begreppet oberoende centralbank.
Det kan ge ett intryck av att man pratar om nagot binart — antingen ar
centralbanker oberoende eller sa ar de inte det. Och i debatten dyker det ibland
upp argument som utgar fran att centralbanker ar separerade fran dvriga staten
och fria att gora vad de vill. Sa ar det naturligtvis inte. Folkvalda politiker har ju
delegerat till centralbankerna att utfora uppgifter pa ett sjalvstandigt satt och
bestammer hur mandatet som de ger centralbankerna ska se ut. Ingen
centralbank ar darfor helt oberoende — det finns en huvudman som bade
definierar uppdraget och granserna for oberoendet.

Det ar ocksa vart att notera att oberoendet i praktiken har flera dimensioner. Hur
sjalvstandigt en centralbank kan utfora sina uppgifter beror pa flera faktorer: hur
den ar finansierad, hur personerna i ledningen tillsatts och kan avsattas, hur fria
de &r att fatta beslut verktygen som de har blivit delegerade, och sa vidare.

Delegeringen innebar att tjdnsteman ges ansvaret att fatta viktiga ekonomisk-
politiska beslut. Det ar, som sagt, hela podangen. Politikerna granskar sedan hur
tjanstemannen uppfyller sina mandat och staller dem till svars, och via medias
rapportering kan allmanheten bilda sig en uppfattning. Min tredje poang ar att
granskningen ar grundlaggande for att det ska finnas en demokratisk forankring
av oberoendet och ett fortroende fér centralbanken. Granskningen behover
darfor ha bra forutsattningar och vara prioriterad — av bada sidor. Politikerna
maste ha tillrackligt med resurser och stod av experter vid behov. Samtidigt maste
centralbanken vara generds med information om verksamheten och 6ppen och
tydlig med vilka beslut den fattar och varfor. Det ar ett av huvudskalen till att
transparens har varit ett ledord pa Riksbanken under lang tid.
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Fortroendet och stdodet for oberoendet kan heller inte tas for givet. Det dr nagot
centralbanken maste fortjana varje dag genom att utféra uppdragen den har fatt
pa ett transparent, 6dmjukt och beslutsamt satt. Att fortroendet ska fortjdanas
betyder inte att centralbanken ska halla sig populér hos politikerna eller
allmanheten. En centralbank behover inte alltid vara omtyckt for att medborgarna
ska kdnna fortroende fér den. Faktum ar att fortroendet kan 6ka om
centralbanken fattar beslut som ar impopulara men nédvandiga och ansvarsfulla.
Den som tar undan godisskalen blir sallan popular, dven om alla inser att det kan
vara ett klokt beslut.

Min sista poang galler kopplingen mellan oberoendet och centralbankens mandat.
Karnan i oberoendet ar penningpolitiken dar mandatet utgar fran ett mal om
prisstabilitet. Men centralbanker har vanligtvis fler uppdrag an penningpolitik, till
exempel att verka for finansiell stabilitet. Aven inom de uppdragen finns det ofta
skal att Iata centralbanken fatta sjalvstandiga beslut, men de kraver ocksa mer
samarbete med regeringen och andra myndigheter. Den skillnaden behover
speglas i centralbankens mandat. | Sverige ar riksbankslagen darfor explicit med
vilka uppgifter och befogenheter Riksbanken har pa olika omraden.

Det finns ocksa en risk att oberoendet kan borja ifragasattas om centralbanken
fokuserar p3, eller kanske bara uppfattas fokusera pa, saker som ligger utanfér
dess mandat. Pa engelska brukar fenomenet kallas “mission creep” eller
"mandate creep”. | korthet innebér det att centralbanken successivt utvidgar sina
uppgifter eller ansvarsomraden utéver sitt ursprungliga mandat, och utan formellt
stod for det i lagstiftningen.

Det ar viktigt att som centralbank vara vaksam och ta den har risken pa allvar, for
det ar latt att svepas med nar nya ekonomisk-politiska fragor hamnar 6verst pa
agendan. Betyder det att centralbanken ska halla sig helt borta fran fragor om
klimat, tullar och finanspolitiska satsningar? Nej, det gor det inte. Det beror helt
och hallet pa sammanhanget. Ta klimatférandringar som ett exempel. Storre
risker for extremvader medfér bland annat storre risker for aterkommande
utbudsstorningar och storre risker i det finansiella systemet. Ur det perspektivet
finns det tydliga kopplingar till penningpolitiken och den finansiella stabiliteten
som ar relevanta for Riksbanken att diskutera. Vi ska daremot inte lagga oss i
fragan om Sverige ska satsa pa karnkraft eller vindkraft eller om
reduktionspliktens storlek.

Det ar alltsa viktigt att det finns en naturlig koppling till centralbankens mandat.
Oberoendet forutsatter att centralbanken haller sig inom ett val formulerat och
avgransat mandat. Och dven om en oberoende centralbank kan framsta som udda
ur ett demokratiskt perspektiv dr det en l6sning som skapar goda forutsattningar
for prisstabilitet och en gynnsam ekonomisk utveckling pa sikt.



