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Penningpolitik nar

inflationen ar for

hog — forutsattningar bar Jansson
OCh utmaningar vice riksbankschef

Swedbank (2022-12-09)
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Laget har forandrats snabbt
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Anm. Arlig procentuell férandring. Avser prognoser baserade pa utfall for KPIF till Kallor: SCB, respektive prognosmakare och Riksbanken.

och med december 2021. Intervallet visar spridningen mellan hogsta och lagsta
prognos gjord av andra bedémare.



Tva motsatta typer av kritik

Den hoga inflationen ar den tidigare penningpolitikens fel

* Inflationsimpulser far lattare fotfaste om efterfragan hallits uppe

* Men svart att dra det langre an sa

* Det finns redan dvertygande forklaringar till uppgangen

e Marklig transmissionsmekanism med ”“ketchupeffekt”

Den hoga inflationen beror bara pa utbudsfaktorer som
penningpolitiken inte kan géra nagot at
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Bred uppgang i inflationen -
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inte bara energipriser

Delindex i KPIF Matt pa underliggande inflation
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Anm. Arlig procentuell forandring. Faltet i diagrammet till hoger visar Kallor: SCB och Riksbanken.

det hogsta och lagsta utfallet bland sju olika matt pa underliggande
inflation.



Likheter med 1970-talet
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Anm. Arlig procentuell forandring. Inflationen méats med KPIF och fore Kéallor: SCB och Riksbanken.

1987 med KPI exklusive ranta.



Battre utformade ramverk ger
goda forutsattningar

* Inflationsmal
* Finanspolitiskt ramverk

* Battre fungerande |6nebildning




Centralbanker har reagerat relativt

SVERIGE

shabbt och unisont

Styrrantor Hoéjningar hittills i ar

5 ) 4 -

== Sverige
A == Euroomradet A

== USA

Storbritannien 3

3 —=—Norge 4 3

== Kanada

T

2+ J 4 2 ) L
10 — [ 11

— Ly
0 4 0
-1 - - -1 0 L

jan mar maj jul sep nov jan
2022 BoC FED BoE RB ECB NB

Anm. Procent respektive procentenheter. Kéllor: Nationella centralbanker.
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Tillbaka till malet

BRA SCENARIO DALIGT SCENARIO

v' Hdjningarna gor att v’ Hdjningarna otillrackliga
inflationen vander ned 2023 v’ Aktdrerna borjar tvivla

v" Utbudsbegransningarna pa malet
minskar v Hoga 16nedkningar,

v Fortsatt forankrade pris-lonespiral
inflationsforvantningar, v’ Breda finanspolitiska
|6nedkningarna utgar fran stimulanser

inflationsmalet
v Finanspolitiken riktad



| ett bra scenario slipper Riksbanken
gora valdigt stora rantehojningar
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Anm. Procent. Den reala styrrantan ar Riksbankens forvantade realranta, berdaknad som ett
kvartalsmedelvarde av Riksbankens styrranteprognos ett ar framat minus inflations-
prognosen (KPIF) for motsvarande period. Eftersom realrantan ar en framatblickande
variabel baseras dven utfallen pa prognoser. Utfallen berdknas utifran de vid tidpunkten
senast publicerade prognoserna.

Kalla: Riksbanken.



Gynnsam utveckling under
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perioden med inflationsmal

Ranteskillnad mot Tyskland Realloner
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Anm. Procentenheter respektive Index, 1970 = 100. Ranteskillnaden mot Kéllor: Macrobond, Medlingsinstitutet, OECD, SCB och Riksbanken.

Tyskland avser skillnaden mellan 10-ariga statsobligationer. Realloner &r
deflaterade med KPI och prick avser utfall fér jan-sep 2022.
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