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Formellt oberoende RB

Fast vixelkurs och / Budgetkonsolidering

politiskt inflyande Avregleringar Global finanskris

Strukturreformer
\ Europeisk skuldkris

Inflationsmal
N\ \, /! \ /) / a
1970 1980 1990-93 1995 2000 2008-09 2010-12

g
Hog inflation och laga reallénedkningar J Lag inflation och stabila reallonedékningar
.
p
Aterkommande devalveringar ] Laga rantor }
-
B
Bytesbalansunderskott ] [ Bytesbalansoverskott
-

Budgetunderskott och hog statsskuld ] Budgetoverskott och 1ag statsskuld

-




Ett trovardigt inflationsmal utgor ett ankare i
ekonomin
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Procent. Mellan 1981-1987 anvands KPI exkl. ranta och darefter KPIF. Kallor: SCB och Riksbanken
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Den ekonomiska utvecklingen fore
och efter 1990-talskrisen



Lag och stabil inflation efter 1990-talskrisen
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Hogre BNP-tillvaxt efter 1990-talskrisen
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Hogre reallonedkningar efter 1990-talskrisen
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Procent. Kallor: Medlingsinstitutet, SCB och Ekonomifakta
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Bytesbalansoverskott efter 1990-talskrisen
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Procent. Bytesbalansen i férhallande till BNP. Kallor: SCB och Riksbanken
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Lagre statsskuld efter 1990-talskrisen
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Procent. Statsskulden i férhallande till BNP. Kallor: Riksgdlden och Riksbanken
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Fran 2008: Global finanskris, europeisk
skuldkris och svag global tillvaxt:
utmaningarna tilltar for penningpolitiken




Centralbankerna sanker snabbt styrrantorna
till nara noll procent
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Procent. Euroomradet avser EONIA, 30 dagars rullande medelvéarde. Kallor: Bank of England, ECB, Federal Reserve Bank of New York och

Riksbanken
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Centralbankernas balansrakningar vaxer
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Centralbankernas tillgangar som procent av BNP. Kallor: Nationella centralbanker och rakenskaper



Kraftig nedgang i BNP — Sverige klarar sig
forhallandevis bra
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Index, 2007=100. BNP i konstanta priser. Kallor: Bureau of Economic Analysis, Eurostat, UK office for National

Statistics och SCB
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Den ekonomiska utvecklingen fore
och efter finanskrisen



Lagre genomsnittlig BNP-tillvaxt efter
finanskrisen
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Procent. Kvartalstillvaxt uppraknad till arstakt.

Kalla: SCB
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Svangningarna i BNP lagre i perioden efter
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skuldkrisen
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Varians i BNP-tillvaxt. Kalla: SCB



Lagre genomsnittlig arbetsproduktivitet efter

finanskrisen
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Kallor: SCB och Riksbanken
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Lagre genomsnittlig reallon efter finanskrisen E&&
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Procent. Reallénerna ar berdknade som skillnaden mellan den arliga Kallor: Medlingsinstitutet och SCB

procentuella férandringen av nominallénen och den arliga procentuella
forandringen av KPIF.



Inflationen (KPIF) nagot lagre efter finanskrisen
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Procent. Kallor: SCB och Riksbanken
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Styrrantan kvar pa laga nivaer efter
finanskrisen...
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...delvis pa grund av laga langsiktiga realrdantor
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Kallor: Bank of England, ECB, Federal Reserve och Riksbanken.
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Lag langsiktig styrranta och inflation gor det
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svarare att motverka lagkonjunkturer

Normal styrranta och tva procent inflation Konjunkturutveckling
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Principskiss. Kalla: Riksbanken



Lag langsiktig styrranta och inflation gor det
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Principskiss. Kalla: Riksbanken



Riksbanken saknar inte verktyg

Styrrantan kan Kbp av finansiella
sankas tillgangar
e Men styrrantan nara den e Statsobligationer: Men
effektiva nedre gransen Riksbanken ager redan en
e Troligen svart att fa stor andel
acceptans for negativ e Kommersiella
ranta pa hushallens vardepapper (bostads-
bankkonton och foretagsobligationer):

Men effektivast vid
problem pa en viss
(systemviktig) marknad
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EVERE
forvantningar om
framtida styrrantor

e Styrrantan kan ligga kvar
vid nedre gransen langre
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Storre roll for — diskretionar — finanspolitik? S
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Den aktuella penningpolitiken
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Globala konjunkturen som vantat i en lugnare fas
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Inképschefsindex i euroomradet. Kallor: Markit Economics



Lag arbetsldoshet uppratthaller efterfragan i
omvarlden

Arbetsléshet, euroomradet
Arbetsloshet, USA
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Procent av arbetskraften. Kallor: Bureau of Labour Statistics och Eurostat



Svenska storforetag om konjunkturlaget

"Vi tror an sa lange inte pa nagon “Det ar inte daligt men inte samma ”"Mer svarbeddomt an nagonsin vart
kraftig konjunkturnedgang” vansinnestryck som tidigare” saker och ting ar pa vag”

Citat ur Riksbankens Féretagsundersokning, november 2019



Mer normalt konjunkturlage — lugnare tillvaxt
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Arlig procentuell férandring. Kallor: SCB och Riksbanken



Inflationsprognosen i december star sig
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Penningpolitiken gar forsiktigt fram
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Procent. Kalla: Riksbanken



Sammanfattning

e Inflationsmalsregim dominerar fortfarande globalt. Saknas uppenbart
alternativ.

 Med begransad verkanskraft behover Riksbanken tillgang till en
komplett verktygslada, inklusive minusranta, obligationskop och
direktutlaning till foretag.

* Penningpolitik inte en "solospelare”.

- Den samlade ekonomiska politiken paverkar strukturforhallandena for
potentiell tillvaxt.

- Mikro- och makrotillsyn forebygger finansiella sarbarheter.
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Tack!
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