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Malvariabel och variationsband

Forslag till direktionens beslut

Direktionen faststéller promemorian “Byte av malvariabel och introduktion av
variationsband” i enlighet med forslaget i bilaga 1.

Direktionen beslutar att remittera promemorian till de organisationer och myndigheter
som framgar av bilaga 2. Remissvaren ska ha inkommit senast den 30 juni 2017.

Overviganden

Alltsedan inflationsmalet inférdes har det definierats i termer av den arliga féréandringen
i konsumentprisindex, KPI. KPI har dock under senare ar blivit allt svarare att anvanda
som vagledning for penningpolitiken eftersom KPI paverkas direkt av
styrranteférandringar. Styrranteférandringar far stora och direkta effekter pa KPl som
inte har med det underliggande inflationstrycket att gora. Riksbanken évervager darfor i
den bifogade promemorian ett byte av malvariabel till konsumentprisindex med fast
ranta, KPIF.

Malet ar att den arliga fordandringen i KPIF ska vara 2 procent. Det ar dock inte mojligt
for Riksbanken att uppna malet varje enskild manad utan inflationen kommer att variera
runt 2 procent. For att illustrera denna osakerhet 6vervager Riksbanken i promemorian
att ett variationsband for utfallen for KPIF fortsattningsvis ska anvandas i
kommunikationen. Variationsbandet ar +/- 1 procentenhet runt malet om 2 procent,
vilket fangar knappt tre fjardedelar av KPIF-utfallen sedan 1995. Variationsbandets
utformning ar alltsa kopplat till inflationens historiska utveckling, och bor darfér ses éver
vid behov.

De forandringar som nu 6vervags innebar inte nagon férandring av den forda
penningpolitiken. KPIF har sedan en tid tillbaka redan utgjort Riksbankens operativa
malvariabel. Nu 6vervags att kodifiera denna praxis genom att inflationsmalet definieras
som att den arliga férandringen i KPIF ska vara 2 procent. Syftet med penningpolitiken
ska fortsatt vara att stabilisera inflationen pa 2 procent. Det 6vervagda variationsbandet
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ir med andra ord inte ett s3 kallat malintervall.! Det innebir att Riksbanken alltid
kommer att strava mot 2 procents inflation oavsett om utfallet ligger innanfoér eller
utanfor variationsbandet.

Riksbankens roll som sjélvstandig centralbank innebar att direktionsledaméterna inte far
soka eller ta emot instruktioner nar de bedriver penningpolitik (det sa kallade
instruktionsforbudet). Daremot far saval direktionsledamoter som Riksbankens experter
diskutera det penningpolitiska ramverket med utomstaende myndigheter och
organisationer for att skapa en valférankrad och begriplig penningpolitik. For detta
andamal bor Riksbanken remittera promemorian till de instanser som framgar av bilaga
2. Remissvaren ska ha kommit in till Riksbanken senast den 30 juni 2017.

Riksbanken beslutar i arendet efter att ha inhamtat remissinstansernas synpunkter. De
Overvagda forandringarna forvantas, om Riksbanken sa beslutar, tillampas férsta gangen
vid det penningpolitiska motet i september 2017.

1 For en diskussion av begreppen mal- respektive toleransintervall, se “Riksbankens inflationsmal — malvariabel och
intervall”, Riksbanksstudier, september 2016.
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