SEMINARIUM: RIKSBANKENS
SJALVSTANDIGHET OCH
OBEROENDE

Joakim Lundqvist*

Den 13 november 2024 anordnade Stiftelsen Rittsfonden’ et vilbesokt och enga-
gerande seminarium med rubriken “Riksbankens sjilvstindighet och oberoende”
i bokforlaget Natur & Kulturs® lokaler. Inbjudna att tala pé seminariet var Bo
Rothstein, professor emeritus, Goteborgs universitet, Per Molander, affilierad fors-
kare vid Institutet for framtidsstudier och fd. generaldirektor for Inspektionen for
socialforsikringen, och Lars Calmfors, professor emeritus, Stockholms universitet
och tidigare ordforande i Finanspolitiska ridet. Moderator for seminariet var Karin
Abman, professor vid Stockholms universitet och verkstillande ledamor i Stiftelsen
Rittsfonden.

1. BAKGRUND

Karin Ahman inledde seminariet med att konstatera att frigan om Riksban-
kens stillning som sjilvstindig och oberoende myndighet under riksdagen har
debatterats och fict stor aktualitet i samband med en hég inflation samt ett
hégt rintelige. Ahman framhéll dock att frigan om institutioners sjilvstin-
dighet och oberoende inte 4r ny. Domstolar och statliga forvaltningsmyndig-
heter dtnjuter motsvarande skydd under regeringsformen, men ur ett annat
perspektiv, som tar sikte pa att rittstillimpningen ska skyddas frin otillborlig
paverkan. Utifrén perspektivet om Riksbankens sjilvstindighet och oberoende
talas det i stillet om den reglering som finns gillande Riksbankens funktionella

Joakim Lundgqvist 4r advokat och deldgare i Advokatbyrin Bratt Feinsilber Harling.

' Stiftelsen Rittsfonden grundades den 11 november 1971 pa initiativ av bokf6rliggaren Johan
Hansson. Stiftelsen Rittsfonden har arrangerat en ling rad seminarier och flera av dessa har
refererats av Eddie Exelin, Hjalmar Dunds samt Evelina Lund i Europarittslig tidskrift. Refe-
raten finns dven tillgingliga pd Stiftelsen Rittsfondens hemsida, www.rattsfonden.se/referat.
Natur & Kultur grundades 1922 av samme Johan Hansson och hans forsta hustru Jenny
Bergqvist. Stiftelsen Rittsfonden huserar numera ocksé i Natur & Kulturs lokaler.
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oberoende (lagstiftningen anger penningpolitiken), institutionella oberoende
(forbud mot instruktioner till Riksbanken), personella oberoende (bl.a. langa
mandattider och stringa javsbestimmelser for Riksbankens ledning) och finan-
siella oberoende. Utgingspunkten for seminariet angavs av Ahman vara den
diskussion som i nirtid forevarit pa temat, foretridesvis pa Dagens Nyheters
och Svenska Dagbladets respektive debattsidor, dir bland andra Bo Rothstein,
Per Molander och Lars Calmfors har deltagit.’

Mot denna bakgrund frain Ahman f6ljde sedermera inledande anféranden
fran Bo Rothstein, Per Molander och Lars Calmfors. Direfter vidtog en dis-
kussion talarna emellan, som ocksa kompletterades med inspel och fragor fran
auditoriet.

2. GOD KUNSKAP, FORSKNINGSUNDERLAG
OCH ANSVARSUTKRAVANDE

Bo Rothstein héll ett anforande under rubriken "En sjilvstindig Riksbank?”
och tog utgingspunket i den statsvetenskapliga epistemiska demokratiteorin.
Enligt denna teori kan offentliga beslut inte anses legitima enbart for att de har
beslutats i en konstitutionellt korrekt demokratisk ordning. Till detta kommer
ytterligare tva krav, nimligen att besluten maste vara “true and right”. "Right”
tar sikte pd att beslut ska vara i 6verensstimmelse med enskildas rittigheter,
vilket numera tas om hand av den stora diskursen om minskliga rittigheter.
"True” tar i sin tur sikte pa att beslut inte kan bygga pa uppfattningar som star
i konflikt med etablerad vetenskap.

Enligt Rothstein ir sjilvstindiga offentliga verksamheter nédvindiga enligt
den epistemiska demokratiteorin, eftersom de behovs for att tillforsikra att
beslut 4r "true” och kanske ocksd "right”. Detta bygger dock pa att dessa organ
besitter en nigorlunda god kunskap — vetenskaplig, konstnirlig eller beprévad
erfarenhet — om vad som 4r “true” och “right”. Mot denna bakgrund stillde
sig Rothstein fragan om Riksbanken besitter, och baserar sina beslut pa, god
kunskap om vad som 4r "true” och "right”.

For att besvara frigan borjade Rothstein med att behandla den svenska kro-
nans fall. Enligt vissa dr detta inte Riksbankens ansvar. Stefan Ingves, f.d. chef
for Riksbanken och ordférande i direktionen, sade dock nyligen i ett program
pa SVT* att "Mitt ansvar har varit [...] att fértroendet for den svenska kronan
och svenska pengar [...] fungerar”. Dirmed, menar Rothstein, anser Riksban-

> Se bl.a. Per Molander, "Riksbanken kan inte 16sa sina uppgifter”, Svenska Dagbladet 2024-
06-19, Bo Rothstein, "Riksbankens oberoende bér ifragasittas”, Svenska Dagbladet 2024-
08-25; Lars Calmfors, “Statsvetares njutning av att hudflinga ekonomer leder debatten om
Riksbanken fel”, Dagens Nyheter, 2024-09-02.

4 Skuldfeber, SVT 2024-10-20.
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ken sjilv att den har ett ansvar for vixelkursen. Vidare har Henry Ohlsson, f.d.
vice riksbankschef, i boken Tiondelarnas tyranni® gnat tolv sidor it fragan och
framhallit att den forda penningpolitiken 4r en viktig forklaring till vixelkur-
sens utveckling, i alla fall pa kort sikt. Dessutom anlitade Riksbanken 2019
Phillippe Bacchetta, en av Europas frimsta valutaexperter, for att besvara fra-
gan: ”What are possible causes and consequences of a depreciating trend in the
real SEK exchange rate?” Bacchetta sjilv ska dock, enligt Rothstein, ha ansett
att analysen han gjorde inte ledde till nagra 6vertygande forklaringar alls. Vad
giller den svenska kronans fall kan dirmed, enligt Rothstein, konstateras att
kunskapen inte finns hos Riksbanken.

Rothstein gick direfter vidare till att pa ett bredare plan behandla fragan om
Riksbankens beslut baseras pa god kunskap. Gillande Riksbankens inflations-
mal om tvé procent har Thomas Franzén, f.d. vice riksbankchef, uttalat att de
var tvungna att ~hofta till” med ett inflationsmal som kunde vara trovirdigt,
men att det "inte var sirskilt vetenskapligt underbyggt”. Stefan Ingves har vidare
uttalat att det handlar om att beritta "berittelser om framtiden pé ett sidant
sitt sd att folk forhoppningsvis tror pa det” och att ett sitt att beskriva det 4r att
han ir en slags “ekonomisk sagofarbror”.¢ Det finns ocksd en betydande oenig-
het mellan Riksbankens experter, som framgar av det stora antalet reservationer
till beslut som fattas. Till detta kommer 4ven att Riksbankens prognoser, enligt
Rothstein, mycket ofta visar sig vara fel.

Mot denna bakgrund anser Rothstein att frigan om Riksbanken besitter,
och baserar sina beslut p4, god kunskap om vad som ir "true” och "right” maste
besvaras nekande.

Med denna friga besvarad overgick Rothstein till att ifrigasitta forsknings-
resultat frin 1990-talet som visat pa ett samband mellan lag inflation och sjilv-
standiga centralbanker. Rothstein instimmer i att inflation kan mitas, men
kunde konstatera att centralbankernas sjilvstindighet i forskningen nistan ute-
slutande analyserats genom att titta pa formella regelverk. Detta ir enligt Roth-
stein problematiskt, eftersom mycket forskning ger vid handen att de formella
regelverken i manga stater har liten eller ingen betydelse for reell sjilvstindig-
het. Det kan dirmed, enligt Rothstein, konstateras att forskningsunderlaget ar
undermaligt och bygger pé en fiktion. Fredrik Andersson, professor i national-
ekonomi vid Lunds universitet, har skrivit mycket om detta och menar att det
inte 4r sjilvstindigheten som ir viktig, utan att det viktiga 4r att det finns regler
for hur mycket centralbanker far lov att stimulera ekonomin.”

Henry Ohlsson, Tiondelarnas tyranni: penningpolitik i teori och praktik, Gidlunds férlag,
2024.

Uttalanden frin Franzén och Ingves gjordes i det ovannimnda programmet Skuldfeber, SVT
2024-10-20.

Se exempelvis Fredrik N.G. Andersson, Hur bér vi reglera sjilvstindiga centralbanker? Riks-
banken och den penningpolitiska verktygsladan, Statsvetenskaplig tidskrift 2024/1 s. 27-51.
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Det férhallandet att den avgérande faktorn inte ir sjilvstindighet menar
Rothstein ocksa framgir vid beaktande av inflationen i de 20 linder som har
euron som nationell valuta och lyder under den sjilvstindiga Europeiska cen-
tralbanken. I mars 2024 varierade inflationen i dessa linder nimligen tolv-
dubbelt. Enligt Rothstein méste denna stora variation betyda att inflationen
avgors av helt andra faktorer in om penningpolitiken styrs av en oberoende
centralbank. Det gir inte heller att i en svensk kontext visa ndgon betydande
skillnad i den svenska inflationstakten som har att géra med om Riksbanken
varit sjilvstindig eller inte.

Rothstein 6vergick direfter till frigan om Riksbankens agerande ska anses
ha nigon demokratisk betydelse. I utredningar som ligger till grund for Riks-
bankens sjilvstindighet har slagits fast att dess verksamhet inte innefattar
nigra svéra politiska avvigningar av till exempel fordelningspolitisk karakeir.
Rothstein ifragasitter dock starkt detta stillningstagande. Exempelvis har Riks-
bankens agerande forsett bankerna med 80 miljarder extra i vinster.® I detta
avseende menar Rothstein att det uppstir ett problem ur statsvetenskaplig syn-
punkt, som bestar i att Riksbankens sjilvstindighet kommer i konflikt med
principen om demokratiskt ansvarsutkrivande for mycket visentliga fordel-
ningspolitiska dtgirder.

Avslutningsvis hinvisade Rothstein till att professorerna Carl Dahlstrom och
Victor Lapuente i boken Organizing Leviathan® har visat att de vistlinder som
lyckas bist med att skapa god samhillsstyrning varken ir linder dir expert-
styre eller ddr majoritetsstyre dominerar. Det bista resultatet uppnis, enligt
Dahlstrom och Lapuente, genom en blandning av politiker och experter. Detta
eftersom de folkvalda politikerna dirmed, innan de fattar sina beslut, tvingas
att noga beakta den kunskap som lidggs fram fran experterna. I ljuset av detta
forestiller sig Rothstein att Riksbankens direktion skulle kunna bestd av savil
politiker som experter, for att pa detta sitt kunna komma till ritta med det ur
demokratisk synpunkt bristande ansvarsutkrivandet som fér nirvarande rader

i torhallande till Riksbankens beslut.

3. PENNINGPOLITIKENS PROBLEM

Per Molander héll seminariets andra anforande under rubriken ”Den ekono-
miska politiken — balans och rittslig reglering” och inledde med att understryka
att penningpolitikens grundproblem ir att sikerstilla ett stabilt penningvirde.
Det enda testet for om penningpolitiken fungerar ar olika chocker som den

Se Riksbankens rintechock gav svenska banker 80 miljarder i extra vinster, Dagens Nyheter
2024-10-27.

Carl Dahlstrdm & Victor Lapuente, Organizing Leviathan: Politicians, Bureaucrats and the
Making of Good Government, Cambridge University Press, 2017.
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nationella ekonomin utsitts for. P4 1970-talet bestod testet i oljechocker och
pa senare tid har testet bestatt bland annat av finanskrisen 2007 och alldeles
nyligen COVID-pandemin samt det alltjimt pigaende kriget i Ukraina.

Oljechockerna pa 1970-talet var externa ekonomiska chocker som drab-
bade svensk ekonomi. Effekten av detta var att det svenska folket blev fattigare.
Det ekonomisk-politiska problemet bestod di i att fordela fattigdomen Gver
befolkningen pa ett nigorlunda rittvist och legitimt sitt. Detta kréver sam-
ordning, annars finns en risk att effekterna resulterar i en ond spiral som for-
vérrar situationen. P4 1970-talet och dven pa 1980-talet hade Sverige dock en
illa fungerande 16nebildning, hog inflationstakt, budgetunderskott, en vixande
statsskuld och aterkommande devalveringar.

Diremot var Sverige som land inte passivt infor dessa erfarenheter, utan gick
under 1990-talet in i en reformintensiv period. Den svenska kronans fasta vix-
elkurs frangicks 1992, en ny budgetprocess inférdes, Sverige blev 1995 medlem
i EU, det s kallade Industriavtalet' ingicks 1997 och Riksbanken fick 1999
storre sjdlvstindighet. Samtliga dessa forindringar har bidragit till ate hélla till-
baka inflationen. Det gir dirfor, enligt Molander, inte att tillskriva Riksbanken
(och dess sjilvstindighet) hela dran for detta.

Ett problem med Riksbankens penningpolitik av i dag 4r att denna, enligt
Molanders uppfattning, har tringt undan finanspolitiken som huvudinstru-
ment f6r den ekonomiska politiken. En konsekvens av detta ir att samord-
ningen med finanspolitiken brister. Enligt Molander sitter Riksbankens direk-
tion agendan och regeringen far i stor utstrickning anpassa sig till denna.

Detta sker samtidigt som, vilket dven Rothstein hinvisade till under sitt
anférande, forskningsunderlaget 4r skakigt vad giller kausalsambandet mellan
en sjilvstindig Riksbank och ett stabilt penningvirde. Minga andra faktorer
paverkar nimligen ocksé inflationstakten, vilket historiska chocker och efter-
foljande reformer visat.

Vidare understrok Molander att det finns en viktig skillnad mellan internt
respektive externt genererad inflation. Enligt Molander lanserades teorin om
rintan som styrmedel for ett stabilt penningvirde huvudsakligen med siktet
instillt pa autonoma ekonomier, som inte paverkas av externa forhallanden.
Under sidana forhallanden kan rintan som styrmedel ha sina fortjanster. Nir en
ekonomi drabbas av en extern chock anser Molander dock att det inte finns stod
for att rintan fungerar som styrmedel. Det forefaller enligt Molander underligt
att provocera fram en ligkonjunktur for att férdela bordan av att den svenska
befolkningen, till foljd av en ekonomisk chock, blivit fattigare. Riksbanken kan
inte heller uppna samtliga méil med rintan som enda styrmedel, utan 6vriga mal
ignoreras i praktiken till f6rmén for inflationsmalet.

1 Industrins samarbets- och férhandlingsavtal mellan arbetsgivare och fackliga organisationer.
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Vad giller Riksbankens inflationsmél om tvd procent anser Molander dess-
utom att det saknas grund for ett sa preciserat inflationsmal. Inflationen mits
nimligen inte med ndgon storre exakthet. Riksbankens precisa inflationsmal
medfér dock att fler ingrepp maste goras, till skillnad fran i andra linder med
inflationsmal som i stillet anger ett intervall inom vilket inflationen kan fluk-
tuera. Varje ging Riksbanken gor ingrepp 6verfors stora summor frin hushallen
till banksystemet, eftersom rinteindringarna verkar genom mellanhinder inom
bank- och finanssektorn. Bankerna hojer omedelbart sina rintor nir de drab-
bas av rintehdjningar, medan sinkningar tar lingre tid nir rintorna sjunker.
Detta innebir dirtill en inte obetydlig tidstordrojning av effekterna som f6ljer
av Riksbankens beslut. Enligt Molander innebir Riksbankens preciserade infla-
tionsmal ddrmed i realiteten en stadig dverforing av resurser frin hushéllen till
bank- och finanssektorn.

Med hinsyn till att Riksbankens beslut saledes har mycket kraftiga effekter
pa fordelningen av inkomster och formogenheter i det svenska samhillet anser
Molander att ett politiskt ansvar bor kunna utkrivas. I realiteten 4r Riksbanken
enligt Molander varken politiskt eller ekonomiskt oberoende. Riksbanksfull-
miktige, som viljer Riksbankens direktion, dterspeglar majoritetsforhallandena
i riksdagen och Riksbanken ir beroende av skattebetalarna nir ekonomin gir
daligt.

Till detta kommer att det finns motsigelser i regeringsformen vad giller
Riksbankens stillning. Enligt 1 kap. 2 § RF ska det allminna sirskilt trygga
ritten till arbete, bostad och utbildning. I 1 kap. 4 § stadgas att det ar riks-
dagen som stiftar lag, beslutar om skatt till staten och bestimmer hur statens
medel ska anvindas. Vidare anges i 1 kap. 6 § att regeringen styr riket och
dr ansvarig infor riksdagen. Samtidigt ansvarar Riksbanken dock enligt 9 kap.
13 § f6r att utforma samt genomféra penningpolitiken och enligt 9 kap. 15 §
fir ingen myndighet bestimma hur Riksbanken ska besluta i frigor som den
ansvarar for. For att bittre verensstimma med verkliga forhallanden foreslog
Molander dirfér, nagot tillspetsat, en del dndringar av och tilligg i ovannimnda
bestimmelser. I 1 kap. 2 § RF borde stadgas att det allminna sirskilt ska trygga
en inflationstakt pd tvd procent och dérefter, i den mdn det dr mojligt, ritten till
arbete, bostad och utbildning. I 1 kap. 4 § borde tilliggas riksdagen har att
besluta om de skatter som dr nidvindiga for att sikra Riksbankens finansiella
stillning. 11 kap. 6 § borde det anges att regeringen styr riket, uzom pd penning-
politikens omride, dir Riksbankens direktion styr riket.

Avslutningsvis presenterade Molander ett antal atgirder som han anser
behéver vidtas for att fa bukt med de problem som for nirvarande finns pa det
ekonomisk-politiska omradet. Enligt Molander 4r nimligen den stillning som
penningpolitiken och Riksbanken givits pd omradet inte motiverad. Finanspo-
litiken bor i stillet dterta den ledande rollen frin penningpolitiken, samtidigt
som samordningen dem emellan borde forbittras. I syfte att dstadkomma detta
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bor Riksbanken enligt Molander inordnas som en myndighet under regeringen.
En sidan ordning skulle méjliggora for finansministern och Riksbankens direk-
tion att fora diskussioner utan att Riksbankens sjilvstindighet ifragasitts. Ord-
ningen skulle ocksd medféra att politiskt ansvar kan utkrivas av regeringen. I
samband med detta bor dven motsigelserna i regeringsformen gillande Riks-
bankens stillning elimineras.

4., BAKGRUNDEN TILL OCH SKALEN
FOR RIKSBANKENS OBEROENDE

Lars Calmfors héll seminariets tredje, och sista, anforande under rubriken
"Riksbankens oberoende” och inledde detta, ndgot skimtsamt, med att konsta-
tera att denna debatt om Riksbankens oberoende kommer 30-40 ér for sent.
Beslutet om en mer sjilvstindig Riksbank f6regicks av en intensiv debatt under
1980- och 1990-talen mellan ekonomer och politiker. Savil jurister som stats-
vetare var dock i stort sett frinvarande under denna debatt. Calmfors framholl
att det darfor dr bra om det nu gér att fi en bredare debatt pa temat och under-
strok att varje system stindigt r i behov av kritisk granskning.

For att underldtta forstaelsen av Riksbankens oberoende stillning borjade
Calmfors med att beskriva de problem som man 6nskade l6sa. Dessa hade sin
bakgrund i det ekonomiska liget i mitten av 1970-talet, di en expansiv pen-
ning- och finanspolitik i ménga linder drog i gang en internationell inflation,
som sedermera spiddes pa av stora oljeprishojningar. Denna virldsinflation
drog upp dven Sveriges inflation och resulterade i att landet fastnade i en ond
cirkel av pris- och 16neskningar fram till 1990, vilken ocksa innefattade upp-
repade devalveringar. Den onda cirkeln hélls vid liv av hoga inflationsférvint-
ningar, vilka hingde ihop med att det politiska systemet styrdes av kortsiktiga
overviganden om att i varje lige prioritera hog sysselsittning, oberoende av hur
hog inflationen var. Malet var visserligen att halla vixelkursen fast och att 16ne-
och prisékningarna skulle anpassa sig till det, men nir man en gang bérjat med
devalveringar fanns ingen trovirdighet for en fast vixelkurs.

I ekonomisk forskning talar man i detta sammanhang om ett tidsinkon-
sistensproblem. Det kan vara optimalt att ex ante fora en liginflationspolitik,
men ocksd optimalt att ex post Sverge politiken for att tillfillige ridda sysselsitt-
ningen. Nir alla har lirt sig att det fungerar pd detta sitt blir resultatet dock
hog inflation utan négra sysselsittningsvinster. Detta ledde till slutsatsen att
penningpolitiken borde delegeras till centralbanker, som 4r mer oberoende av
det politiska systemet och kan styras av mer lingsiktiga dverviganden.

Tanken med en oberoende Riksbank var dirmed att liginflationspolitik
skulle bli trovirdig. Dessa tankar fick ocksa stod i empirisk forskning, som
visade att linder med mer sjilvstindiga centralbanker hade ligre inflation dn

EUROPARATTSLIG TIDSKRIFT 2025 NR I 191

Licensed to 130.237.165.40 <30c26¢cd9-31cbh-44f4-bcaf-e298a31eaf55>



Seminarium: Riksbankens sjilvstindighet och oberoende

andra linder, utan att arbetslosheten for den skull var hogre. Over tid har de
statistiska analyserna ocksa blivit bittre pa att identifiera kausalitet, att det verk-
ligen tycks finnas ett orsakssamband frin mer sjilvstindiga centralbanker till
lagre inflation.

I anslutning till detta bemétte Calmfors den kritik som framférts av Roth-
stein om att forskningen i dessa sammanhang har tagit hinsyn till centralban-
kernas formella, snarare dn reella, oberoende. Detta skulle dock, enligt Calm-
fors, enbart leda till missvisande resultat om det reella oberoendet systematiske
ar ldgre 4n det formella i linder med lag inflation. Enligt Calmfors finns det
inga skil att tro att s dr fallet, utan tvirtom over- och underskattas det reella
oberoendet ungefir lika ofta.

Utéver forskning pa omridet menade Calmfors vidare att de senaste drens
erfarenheter, med inflationsstérningar under 2022 och 2023 som liknade
1970-talets, visat att systemet med sjilvstindiga centralbanker verkligen fun-
gerar. Till skillnad fran 1970-talet har centralbankernas reaktioner snabbt fatt
inflationen att sjunka. Detta underlittades i hog grad av att inflationsférvint-
ningarna pd nagra drs sikt forblev férankrade vid inflationsmalen, vilket svar-
ligen kan forklaras av nigot annat 4n att Riksbanken och andra centralban-
ker hade trovirdighet i sitt arbete med att ta ned inflationen. Dirfor forblev
l6neckningarna mattliga trots héga prisstegringar och det blev aldrig nigon
pris-16ne-spiral. Centralbankerna har dirmed bestatt provet nir deras férmaga
att bekimpa inflationen nu testats pa allvar for forsta gingen.

Med detta sagt framhéll Calmfors samtidigt att han anser att det finns en rad
saker som kan diskuteras. Delegeringen av de penningpolitiska besluten till en
sjalvstindig riksbanksdirektion utgor i och for sig en inskrinkning av folkvalda
politikers mojligheter att bestimma 6ver en del av den ekonomiska politiken,
vilket har kritiserats for att vara odemokratiskt. Det dr dock en f6ljd av i demo-
kratisk ordning fattade beslut av folkvalda politiker, som velat infora en sparr
mot egna inneboende tendenser till kortsiktighet. Den politiska styrningen sker
i stillet genom de mal som riksdagen stillt upp for penningpolitiken, dir det
overordnade malet fér Riksbanken i enlighet med riksbankslagen ir varakrigt
lag och stabil inflation samt att, utan asidosittande av detta prisstabilitetsmal,
bidra till en balanserad utveckling av produktion och sysselsdttning.

En kritik som framstillts mot malformuleringen ir att Riksbanken skulle
fokusera f6r mycket pé inflation och for lite pa sysselsittning. Forskning tyder
dock enligt Calmfors inte pa att det pa ling sikt finns nigon motsittning mellan
lag inflation och hog sysselsittning. Pa kort sikt kan det finnas en malkonflike
beroende pa vilka konjunkturstorningar som uppkommer. Vid ett fall i efter-
fragan finns det ingen konflike, eftersom ligre rintor da stabiliserar bade infla-
tion och sysselsittning. Diremot finns en mélkonflikt vid utbudsstérningar,
da ldgre rinta stabiliserar konjunkturen men 6kar inflationen. I detta fall har
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dock i demokratisk ordning beslutats att prisstabilitet ska vara Riksbankens
overordnade mal.

Calmfors berérde dven kritiken mot Riksbanken gillande (bristande) mojlig-
heter till ansvarsutkrivande. I denna del papekade Calmfors att det, i stillet for
formella mojligheter att korrigera penningpolitiken eller byta ut riksbanksled-
ningen, finns ett informellt ansvarsutkrivande. Protokollen frin Riksbankens
direktion 4r offentliga och dess ledaméter maste motivera sina stillningsta-
ganden. Riksdagens finansutskott anordnar regelbundna utfragningar av riks-
banksledningen, later utlindska experter utvirdera penningpolitiken vart femte
ar och uppdrar numera ét svenska experter att gora arliga granskningar. Calm-
fors anser dock att det kan finnas skil att forstirka ansvarsutkrivandet, exem-
pelvis genom nigon formell sikerhetsventil for det fall Riksbanken enligt en
allmin bedémning skulle misskéta sitt uppdrag.

I detta sammanhang bemoétte Calmfors ocksd den kritik som Rothstein
fort fram om Riksbankens pastidda avsaknad av tillricklig expertkompetens.
Argumentation gillande den svaga kronan som Rothstein fort fram till stod for
denna tes ir, enligt Calmfors, ett diligt argument. Detta dels eftersom Riksban-
ken inte har nagot mal for vixelkursen, dels eftersom svarigheterna f6r Riksban-
ken att forklara kronans vixelkursutveckling inte bror p& inkompetens, utan pa
att svingningar i vixelkursen 4r svara att forklara.

Calmfors bemétte dven det forslag som Molander lagt fram om att Riksban-
ken i stillet borde inordnas under regeringen. Utover att det kanske vore mer
logiskt ur formalistisk synpunkt skulle det diremot, enligt Calmfors, inte ka
nigon samordning om Riksbankens oberoende dndéd ska behéllas. Calmfors
understrok dock att det finns skil att fundera p4 om samordningen mellan pen-
ning- och finanspolitiken kan forbattras. Det finns mycket att vinna pa klarare
riktlinjer for vilken roll finanspolitiken respektive penningpolitiken ska spela i
konjunkturstabiliseringen, eftersom bida paverkar efterfrigenivan. En bittre
balans mellan penning- och finanspolitiken skulle inte i sig dventyra Riksbankens
sjalvstindighet. Som en atgird for en bittre samordning lyfte Calmfors fram ett
forslag om att Finanspolitiska radet, som har regeringens uppdrag att granska
finanspolitiken, skulle kunna f ett utvidgat uppdrag att ocksa granska samspelet
mellan finans- och penningpolitiken och ge rekommendationer om den.

Avslutningsvis sammanfattade Calmfors sitt anférande med att systemet
med en sjilvstindig Riksbank pé det hela taget fungerar vil, samtidigt som en
del kan forbittras i friga om bade ansvarsutkrivande och samordning mellan
penning- och finanspolitiken. Det som behévs dr dock, enligt Calmfors, inga
dramatiska férindringar, utan mindre justeringar som 4ndi kan vara betydelse-

fulla.
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5. DISKUSSION

Nir samtliga anféranden var avslutade bjod moderator Karin Ahman in till en
allmin diskussion. Denna inleddes med att talarna gavs mojlighet att sinsemel-
lan kommentera varandras anforanden. Direfter fortsatte diskussionen med
inspel och frigor frin auditoriet. Nedan foljer ett urval av de kommentarer,
inspel och fragor som behandlades.

Bo Rothstein ifrigasatte Lars Calmfors stindpunkt att systemet med Riks-
bankens sjilvstindighet har fungerat vil. Detta sirskilt med beaktande av att
inflationen skiljer sig mycket mellan linder under den sjilvstindiga Europeiska
centralbanken. Enligt Rothstein kan inflationen inte forklaras med hinvisning
centralbankers sjilvstindighet, utan kriver att en mingd andra faktorer ocksd
beaktas. Per Molander instimde i detta och framhéll att betydelsen av Riks-
bankens sjilvstindighet statistiskt inte kan sorteras ut frin 6vriga reformer, inte
minst Industriavtalet, under 1990-talet. Calmfors invinde dock att det enligt
honom ir ett bristfilligt argument att hdnvisa till olika inflationer mellan linder
under Europeiska centralbanken, eftersom olika linder utsitts for olika infla-
tionsstérningar. Det 4r inte enbart centralbankens politik som paverkar infla-
tionen. Vad giller 6vriga reformer som genomf6rdes under 1990-talet instimde
Calmfors i att de ocksd har haft betydelse, men pépekade att Industriavtalet
enligt hans mening var en foljd av att Riksbanken overgick till ett tydligt infla-
tionsmal. Calmfors upprepade dterigen att systemet med en sjilvstindig Riks-
bank enligt hans mening har visat sig fungera vil.

Angéende instruktionsférbudet instimde samtliga talare i att detta, i for-
hallande till hur det efterfljs i praktiken, ar problematiskt. Enligt Rothstein
innebir instruktionsforbudet en munkavle for folkvalda politiker, som 4r ridda
att for bryta mot forbudet om de uttalar sig. Enligt Molander medfor instruk-
tionsférbudet att det brister i samordningen mellan penning- och finanspoli-
tiken, vilket enligt hans mening skulle kunna avhjilpas om Riksbanken inord-
nas under regeringen. Enligt Calmfors skulle det vara bra med en mer ppen
diskussion, dir politiker ska fa ha synpunkter pa Riksbanken och vice versa.
Diremot kunde Calmfors inte se att ett inordnande av Riksbanken under rege-
ringen skulle ha nigon sjilvstindig betydelse i detta sammanhang, eftersom
Riksbanken fortfarande skulle vara oberoende.

Lars Horngren, ekonomie doktor och bland annat tidigare verksam vid
Riksbanken, frigade talarna hur de ser pa den omstindigheten att Riksbankens
oberoende och instruktionsforbudet ocksa foljer av EUF-fordraget.'" Enligt
Horngren méste eventuella dndringar av Riksbankens oberoende och instruk-
tionsférbudet dirmed, for att kunna genomf6ras, tas upp pa EU-niva. Calm-
fors instimde i detta och uttryckte att det med hinsyn till EU-ritten inte vore
ldte att genomfora den typen av atgirder. Molander anforde diremot att hans

""" Fordraget om Europeiska unionens funktionssitt, artikel 130.
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forslag om att inordna Riksbanken under regeringen inte skulle behova sta i
strid med EU-ritten, eftersom krav som stills pd oberoende fortfarande kan
uppfyllas med en sidan ordning.

Bjorn Linell, skribent och f.d. forlidggare, ansig att talarnas argument for-
och emot Riksbankens sjilvstindighet kunde indelas i tre kategorier: demo-
kratiargument, effektivitetsargument och ansvarsutkrivandeargument. Utifran
denna indelning ombads talarna att beritta vilken av kategorierna som de anséig
var viktigast. Rothstein uttryckte hirvid att frigan om ansvarsutkrivande var
viktigast f6r honom. Molander kunde inte peka pi en specifik kategori som
viktigast, utan framhéll att en losning pa de problem som han ser kriver en
avvigning mellan samtliga kategorier. Calmfors instimde i att de tre katego-
rierna behover viigas mot varandra och uttryckte uppfattningen att avvigningen
som den ser ut i dag, dven om den kan forbittras, i stort sett 4r bra.

6. AVSLUTANDE ORD

Som framgar av ovan var seminariet bide innehéllsrikt och engagerande. Inte
minst i tider av ekonomisk instabilitet, som resulterat i att Riksbanken beslutat
om de snabbaste rintehdjningarna pé tre decennier, finns det skal att reflektera
kring Riksbankens sirstillning i Sverige. Fragor om sjilvstindighet, oberoende
och ansvarsutkrivande dr dessutom grundliggande fragor i en demokratisk
rittsstat. Rothstein, Molander och Calmfors representerade under seminariet
olika tankeskolor och presenterade olika perspektiv pi frigan om Riksbankens
sjalvstindighet och oberoende. Rothstein och Molander stod for en mer kritisk
och reformvinlig hallning, medan Calmfors var mer dterhillsam och positiv till
den nuvarande ordningen. Detta bidrog till savil dynamiska anféranden som
en efterfoljande dynamisk diskussion. Det blev ocksd under seminariets ging
uppenbart att debatten om Riksbankens sjilvstindighet och oberoende, dven
om den skulle vara 30—40 ér forsenad, ir hogaktuell och behdver ges utrymme
for fortsatt belysning. Stiftelsen Rittsfonden har genom anordnande av detta
seminarium synliggjort debatten och givit den en plattform, vilket férhopp-
ninggsvis har inspirerat synliggorande av debatten dven pé andra plattformar.
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