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Ovanlig period med
serie av globala storningar

* Pandemin
* Dramatiskt fall i BNP
* Snabb aterhamtning pga. vaccin
e Kriget i Ukraina
» Stigande priser pa energi och livsmedel

e Forstarkte inflationstrenden

* Kriget mellan Israel och Hamas

* Begransade ekonomiska effekter hittills, men...




Bade efterfragan och utbud
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bidrog till den hoga inflationen

Snabb aterhamtning efter pandemin Uppdamt konsumtionsbehov
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Anm. Index=100 fem kvartal fére konjunkturbotten, x-axeln visar antalet kvartal (t.v.). Arlig Killa: SCB

procentuell férandring. Hushallens konsumtion i fasta priser, sdsongsrensade data. Senaste
utfall ar augusti 2023. Notera att “transport” och “rekreation och kultur” inte bara inkluderar
konsumtion av tjanster, utan dven handel av varor sa som fritidsvaror och fordon (t.h.).
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Nagra lardomar (hittills)
« Svart att gora prognoser

* |nflationen underskattades

e Alternativa scenarier
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Svart att forutse inflationen
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Anm. Arlig procentuell forandring. Avser prognoser baserade pa utfall Kallor: SCB, respektive prognosmakare och Riksbanken.

for KPIF t.o.m. december 2021. Intervallet visar spridningen mellan
hogsta och lagsta prognos gjord av andra bedomare.
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Nagra lardomar (hittills)

« Svart att gora prognoser

* |nflationen underskattades

e Alternativa scenarier

e Latt att fangas av tidsandan

* |nflationen inte “dod”




Low inflation is a global o
phenomenon with global
causes

Inﬂa!:io/ Is Deadiand It's Not ComingBack

"l praktiken, for ett land som Sverige, ar inflationen dod under 6verblickbar

tid. For en kontinent som Europa ar inflationen dod"

Riksbanken maste

Inflation is dead: Tt’s below 1 percent in sanka inflationsmalet

the U.S., U.K., Europe, China, and Japan

"Low inflation presents challenges for the economy"”



Nagra lirdomar (hittills)

« Svart att gora prognoser
* |nflationen underskattades
e Alternativa scenarier

e Latt att fangas av tidsandan

* |nflationen inte “dod”

e Stabila ekonomiska samband kan andras

e Lattare att fora over kostnadsokningar

* Viktigt med indikationer pa férandringar (projekt pagar)




Frekvensen pa prisandringar viktigast

KPI, prisandringsfrekvens. KPIF arlig procentuell forandring.
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Referenser: Montag, Hugh, & Daniel Villar (2023), "Price-Setting During the Covid Era," FEDS Notes, Board of Governors of the Federal Reserve
System. Cavallo, Alberto, Francesco Lippi & Ken Miyahara (2023), "Large Shocks Travel Fast," NBER Working Paper No. 31659.
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Debatt om hur mycket rantan har behovt hojas E&E

"Inflationen ar utbudsdriven”

Effekt pa inflationen av engangshojning av energipriser

Inflation
3 Inflationen gar automatiskt tillbaka

till malet efter 12 manader

Penningpolitiken kan "se igenom”
utbudsstorningen

» Madnader
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Men i praktiken mer komplext

Bade utbud och efterfragan har spelat roll

Spridningseffekter aven fran utbudsimpulser
* Prissattningen mer allmant — "sallan varit sa latt att hdja priserna”
e Loner —nasta ldnerunda?

* Forvantningarna — forankrade, men bygger pa att Riksbanken
faktiskt agerar

Utvarderingen av penningpolitiken 2022 (Hassler m.fl., 2023):
Riksbanken borde ha hojt tidigare och mer resolut

Bedomningsfraga hur mycket rantan behover hojas

* “Rantehojningar biter inte pa utbudsdriven inflation” for enkelt




Vanligare med negativa
utbudsstorningar i framtiden?

Klimat-
forandringar Deglobalisering
Mer frekventa Problem vid minskad
naturkatastrofer, internationell
brist pa vissa integration?

livsmedel etc.?
Klimat-
omstallningen

Problem vid
overgang till andra
energikallor, etc.?
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Penningpolitiken
svarare

Annu viktigare
med forankrade
inflationsférvantningar



Vi ar inte i mal
— det finns lardomar kvar att dra

Annu inte facit pa episoden med hog inflation

* "Mjuklandning” ambitionen — varaktigt tillbaka till malet
med mild inbromsning

e ”Last mile problem”

* Ny information och hur den paverkar konjunktur- och
inflationsutsikterna avgor penningpolitikens utformning
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Penningpolitiken bidrar till att inflationen
stabiliseras framover
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Arlig procentuell forandring. Kallor: SCB och Riksbanken.



