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Forsta gangen inflationsmalsregimen har
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provats av hog inflation

Inflationen Styrrantan
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Anm. Vanster: arlig procentuell forandring. Hoger: procent. Kallor: SCB och Riksbanken

Styrranteprognosen ar fran Penningpolitiska rapporten i mars.



Mycket speciella omstandigheter —
stora utbudsstorningar...
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Energipriserna borjar stiga snabbt
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Anm. KPIF som arlig procentuell férandring. Kallor: SCB och Riksbanken.
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... | kombination med stark efterfragan

Konsumtion av vissa varor 6kade under pandemin Stor efterfragan pa tjanster efter pandemin
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Anm. Arlig procentuell férandring. Hushallens konsumtion i fasta Kalla: SCB.

priser, sdsongsrensade data.
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BNP aterhamtades snabbt efter pandemin

110 17 110

== Pandemin == Finanskrisen == 1990-talskrisen
105 1 105
100 < 100
95 1 95
90 - - 90
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Anm. Index = 100 fem kvartal fore konjunkturbotten, x-axeln visar Kalla: SCB

antalet kvartal.
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Hoga prisokningar spred sig brett i ekonomin

Snabb okning i andelen produktgrupper med

Alla stora delindex i KPIF steg snabbt prisokningstakt pa over 4 procent
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Anm. Vinster: Arlig procentuell férandring respektive procentenheter. Kallor: SCB och Riksbanken

Hoger: Andel.



Uppgangen i inflationen sammanfoll med mer
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frekventa prishojningar
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Anm. Prishdjningar och -sdankningar avser andel priser som hojs respektive sdanks per Kallor: SCB och Riksbanken

manad, 12 manaders glidande medelvarde. KPIF &r arlig procentuell forandring.



Storre genomslag fran okade kostnader till
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prishojningar an tidigare

Effekt pa varupriser nar producentpriserna Producentpriser fick storre genomslag pa
hojs med 10 procent period 0 konsumentpriser
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Anm. Vanster: procentuell férandring. Varupriser exklusive livsmedel. Hoger: Kallor: SCB och Riksbanken

arlig procentuell forandring. ITPI avser prisindex for inhemsk tillgdng som ar en
sammanvagning av importpriser och hemmamarknadspriser.
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Varfor storre genomslag denna gang?

e Ovanligt stora storningar
* Uppdamt konsumtionsbehov — hog efterfragan

* Nar somliga foretag tvingades hoja priset
kunde andra folja efter

* Viss acceptans for prishdjningar




Bade utbud- och efterfragefaktorer viktiga for
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inflationsuppgangen

» Stort fokus i debatten
e Bade utbud och efterfragan har spelat roll

* Analys pa Riksbanken indikerar liten overvikt
for utbudsfaktorer

e Resultat beror pa modell

* |ntressant for forstaelse men for

penningpolitiken ar fragan mer komplex
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Latt att fangas av tidsandan

Living in a low inflation era
Why has Inflation Been So Low Since 19997

Inﬂaj:io/ Is Deadiand It's Not Coming Back

low inflation is ‘the problem of this era’
"l praktiken, for ett land som Sverige, ar inflationen doéd under 6verblickbar Inﬂatlonen Ser dOd ut

tid. For en kontinent som Europa ar inflationen dod"

Penningpolitik i en laginflationsekonomi '|‘HE I]EA'I‘H

Inflation is dead: It’s below 1 percent in Riksbanken maste INFLAT l ON
the U.S., U.K., Europe, China, and Japan .. . . o
sanka inflationsmalet

Low inflation is a global "Low inflation presents challenges for the economy”
phenomenon with global
CausSeEs

Sverige - en laginflationsekonomi



Arbetsmarknaden har varit motstandskraftig

Sysselsattningen okade mer an vantat
104 -1 104

== Utfall I Modellprognoser
103 - 103
102 <4 102
101 -4 101
100 - - 100
99 4 99
98 41 98
97 - - 97
2019 2020 2021 2022 2023
Anm. Antalet sysselsatta, index, kvartal 4 2019=100. Faltet visar det Kéallor: SCB och Riksbanken

lagsta och hogsta skattade vardet fran tva Okun-modeller.
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Relativt hog efterfragan pa arbetskraft

Foretag har behallit mer arbetskraft an

Svag realloneutveckling de senaste aren produktionen kraver pa kort sikt
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Anm. Vanster: Index 1960 = 100. Hoger: Labour hoarding-indikator berdknas Kallor: Konjunkturinstitutet, Medlingsinstitutet och SCB

som andelen féretag som férvantar sig 6kat eller oférandrat antal anstéllda,
samtidigt som de férvantar sig forsamrat efterfragelage.



Rantekansliga delar av ekonomin har
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drabbats hart
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Hushallens konsumtion Bostadsinvesteringar
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Anm. Arlig procentuell férandring. Sasongsrensade och Kalla: SCB

kalenderkorrigerade data.
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... men andra delar har hallit emot

Naringslivets investeringar exkl. bostader Export
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Anm. Index 2019 kv 4=100. Fasta priser, sdsongsrensade data. Kalla: SCB
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Dags for ny fas "

En kombination av utbuds- och efterfragefaktorer samt férandrat

prissattningsbeteende lag bakom inflationsuppgangen

Overraskande motstandskraft i ekonomin i stort hittills

Vara ekonomiska ramverk har fungerat val

* Penningpolitik
* Finanspolitik
* Kapitalkrav och makrotillsyn

* Lonebildning

Risker kvarstar men "mjuklandning” inom rackhall







