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Den penningpolitiska verktygsladan Sty

e Laga globala realrdantor paverkar Sverige
e “Okonventionella” penningpolitiska atgarder alltmer vanliga
e Dessa atgarder far konsekvenser for Riksbankens balansrakning

e Osaker framtid — darfor viktigt att inte begransa Riksbanken



Laga realrantor begransar det
penningpolitiska handlingsutrymmet

— Lang loptid, median 16 lander - Lang loptid, glidande medelvarde USA
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Virlden i synkroniserad kris S

Restriktioner for att dampa spridningen av coronaviruset har
kraftigt bromsat upp aktiviteten i globala ekonomin

e Restriktioner och osakerhet hur lange restriktionerna varar

EMERGENCY

e Bade produktion och efterfragan faller

§ o Coronavirus
* Hela varlden drabbas samtidigt disease (COVID-

19) outbreak



Krisen forvarras om finansmarknaderna
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inte fungerar

e Osakerheten kring krisen har lett till kraftiga
rorelser pa finansmarknaderna

e Svarare och dyrare att finansiera sig pa
finansmarknaderna

e Stramas kreditgivningen at riskerar krisen

forvarras




Omfattande atgarder for att halla nere riantor

och underlatta kreditforsorjningen

BANK —

H

KOp av stats-, bostads-,
kommunobligationer
och foretagspapper

300 mdr

Utnyttjat:
116,3 mdr

Bankerna kan lana hos
Riksbanken for vidare-
utlaning till foretagen

500 mdr

Utnyttjat:
158 mdr

00000000000000000
0ooo ooog
oo RIKSBANKEN 0o
00000000000000000
00000000000000000
0000000000000000

OO0 | P000000000

Okat tillgangen
till sakra och likvida
tillgangar

Obegransat

Utnyttjat:
25,7 mdr

ERIGE
RIKSBANK

Lan
i amerikanska
dollar

60 mdr USD

Utnyttjat:
2 mdr



Hittills planerade atgirder under 2020
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Ranteuppgangen har dampats
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Tillgangarna pa Riksbankens balansrakning

1980-2019
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Skulderna pa Riksbankens balansrdakning 1980- &5
2019
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Anm. Miljarder kronor. Arsdata dér sista observation dr 2019. Streckad Kalla: Riksbanken
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Internationella penningpolitiska diskussionen E&&

Beprovade penningpolitiska atgarder

Hojt inflationsmal for ett Kvantitativa lattnader som
storre penningpolitiskt en permanent del av den
handlingsutrymme penningpolitiska verktygsladan

Make-up strategier for battre Forward-guidance for att
"automatisk stabilisering” paverka forvantningar om
av chocker framtida rantor
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Internationella penningpolitiska diskussionen E&&

Mer nytankande penningpolitiska atgarder

Koordinering med Finanspolitisk stimulans finansierad
finanspolitiken under med centralbankspengar,
speciella omstandigheter s.k. "helikopterpengar”

Avskaffa den nedre gransen
genom att slopa kontanter eller Acceptera lag inflation
infora vaxelkurs mot reserver
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Samspelet mellan finans- och penningpolitik
vid nedre gransen

o Alltid: Lagre rantor okar det finanspolitiska handlingsutrymmet,
mer expansiv finanspolitik paverkar de penningpolitiska malen

e Men speciellt vid nedre gransen, stora “fiscal multipliers”:

 Normalt stiger rantorna efter en finanspolitisk expansion

e Vid nedre gransen (inkl. kvantitativa lattnader) nar inte inflationsprognosen
upp till malet — mer expansiv finanspolitik mo6ts inte med hogre ranta
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Samspelet mellan finans- och penningpolitik
vid nedre gransen

Men hur fa till koordinering i praktiken?

e Mild form: Tydlig kommunikation, Riksbanken anvander exempelvis
alternativscenarier i den penningpolitiska rapporten med mer expansiv finanspolitik

 Mer direkt: Riksbanken kommunicerar att det vore dnskvart med mer expansiv
finanspolitik — jamforbart med vad som ibland féorekommit i andra riktningen
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Riksbanksutredningen — moéjligheter och B
begransningar

e Viktigt att Riksbankens madjligheter att bedriva penningpolitik inte

begrdnsas

* Finansiella oberoendet: balansrakningens storlek varierar 6ver tiden, liksom

riskerna; kraver mer flexibelt ramverk kring eget kapital

e Icke andamalsenligt att dela in olika instrument i “finansiell stabilitetssyfte”

och "penningpolitiskt syfte”

e Viktigt att atgarder inte bara kan vidtas i "kris”
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Riksbanksutredningen — moéjligheter och B
begransningar

e Valutareserven behover spegla forandrade forutsattningar pa finansiella

marknader och i banksystemet

e Svart att gora prognoser, lagen maste fungera i manga olika scenarier
framover, vilket gor det olampligt att siffersatta storleken pa

valutareserven i lagtext

e Valutareserv har man just som en reserv — svart att lana snabbt i kris

e Riksbanken maste ocksa kunna ge ut skuldebrev i utlandsk valuta
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Fyra skal till att ha eget kapital

Buffert —

Intjaning

Handlingsutrymme
for policyatgarder

Finansiella risker

Rimligt dverskott

Tacka kostnader
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En centralbank maste kunna anvanda
sin balansrakning

e Global utveckling med lagre rantor — nya penningpolitiska atgarder
e Vidtagna atgarder ger stora konsekvenser pa centralbankernas balansrakningar

* Penningpolitik ar mer an reporantan, aven Riksbankens balansrakning ar en del

av den penningpolitiska verktygsladan
e Svart att sia om vilken verktygslada som blir andamalsenlig framover

e Viktigt att lagstiftningen inte begransar Riksbankens méjlighet att bedriva
penningpolitik
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Hushallens skulder har okat

RIKSBANK
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