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Va rfa r inflati‘o nsmé l? RIKSBANK

m Riktmarke for forvantningarna t ekonomin
s Underlattar for hushall och foretag att fatta ekonomiska beslut
» Lagger grund for valfungerande pris- och l6nebildning

m Skapar darmed forutsattningar for god och langsiktig hallbar
tillvaxt



Inflationsmalet ar ekonomins
nominella ankare

Battre pris- och }
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Lattare att uppna Penningpolitiken kan
inflatlonsmalet agera mer flexibelt

Battre pris- och
l6nebildning




Varfor just 2 procent? st

m Det viktiga ar att ha ett mal — nagot som vagleder pris-
och 6nebildningen

2 procent:

m Ger handlingsutrymme for penningpolitiken
m Ger utrymme for pris- och lonejusteringar

m Vanligt inflationsmal Lt omvarlden
= Runt 60 centralbanker har nagon sorts inflationsmal

s Endast Schweiz har ett lagre mal an Sverige (delvis aven ECB
och Israel)



Manga lander har inflationsmal pa 2
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Anm. Inflation avser genomsnittsinflation fér perioden 2010 kv3-2015 kv2. For Sverige anvands KPIF-inflation. Japan inférde Kéllor: Eurostat och nationella kallor

inflationsmal 2013 och USA 2012. Vertikal bla linje indikerar att mélet ar formulerat som ett intervall. Interbankranta avser
genomsnittet for september manad. For Australien, Kanada och Nya Zeeland anvands styrrantan.



Kritik mot penningpolitiken =

m "Riksbanken borde omproéva sin politik. Att na
inflationsmalet ar mer eller mindre omagjligt.”

m "Riksbanken borde sanka inflationsmalet eller acceptera
att inflationen fortsatter att ligga under malet lange.”

m "Da kan reporantan hojas och 6kningen av skulder och
bostadspriser bromsas.”



Dalig idé att sinka malet

m Digttalisering och globalisering ger inte permanent lagre
inflation
= Marginaler kan inte sjunka i evighet — temporar effekt
= Inflationen bestams pa lang sikt av penningpolitiken

s Framst svensk diskussion, i t.ex. USA och UK vantas inflationen
ga mot 2 procent
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Tillfdlligtlag inflation i utlandet
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Anm. Arlig procentuell férandring. HIKP avser EU-harmoniserat index for Kallor: Bank of England, Bureau of Labor Statistics,
konsumentpriser. Kvartalsdata for Sverige och Storbritannien, arsdata for USA. Eurostat, IMF, SCB och Riksbanken



Dalig idé att sinka malet

m Riskabelt andra ett mal for att det ar svart att na
s Minskar fortroendet for politiken som sadan

m Viktigt med "fallhdjd” i rantan
s Mindre risk att sla ( nedre gransen — mer utrymme att stimulera
» Svart att sanka nominella [6ner — viss inflation smorjmedel
= Internationellt: "Overvag att Adja inflationsmalen!”
|



"Ha kvar malet men acceptera lag
inflation lange" RIKSBANK

m [nflationen har redan varit lag lange
s Penningpolitiken ar flexibel — det handlar inte om fine tuning



Inflationen har varit lag ldnge

KPIF exklusive energi, arlig procentuell forandring
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Anm. KPIF ar KPl med fast bostadsranta.



"Ha kvar malet men acceptera lag
inflation lange”

m Svart att bevara fortroendet for malet genom enbart
kommuntkation
s Langsiktiga inflationsforvantningar har fallit
= Fallet bromsat av tydligt expansiv politik, stigande inflation

m HOogre reporanta ger svagare utveckling
= Laga rantor t omvarlden
s Hogre rantor t Sverige — starkare krona, lagre inflation
= Annu lagre inflationsférvantningar?



Rekordlaga styrrantor internationellt
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Anm. ECB avser EONIA och ar ett manadsgenomsnitt. Kallor: Bank of England, ECB, Federal

Reserve Bank of New York och Riksbanken
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Internationella realrantor har fallit

12 12

Danmark
—Finland
il | —Norge 41 10
—Japan
——Frankrike
—Kanada s

Storbritannien

USA
—Tyskland
—=Sverige 1 6

4 4

2 2

0 0
-2 "
-4 Py

20 95 00 05 10 15

Anm. Kvartalsdata, tva ars glidande medelvarde. Kallor: OECD och Riksbanken



Toleransintervallet var inget
malintervall

m Togs bort 2010

m Fyllde en pedagogisk funktion

= Tydliggjorde att Riksbanken inte kan eller vill pricka 2 procents
inflation hela tiden

» Paverkade inte penningpolitikens utformning

= Annu storre (tillfalliga) avvikelser frén 2 procent kan vara
befogade

m Var alltsa inte ett 2 procentenheter brett inflationsmal



Men de stigande skulderna och
bostadspriserna da?

m Oroande utveckling som Riksbanken lange varnat for

m  Anda goda skal for nuvarande penningpolitik

s Reporantan trubbigt verktyg, andra verktyg lampligare

s Formodligen skulle kravas avsevart hogre ranta, med lagre
tillvaxt och inflation som resultat

s Ett mer normalt rantelage kraver tvartom hogre inflation och
inflationsforvantningar



Penningpolitiken far effekt trots stark [F=
motvind

m Sankt reporanta har fatt genomslag pa marknadsrantor

m |nga storre storningar pa marknaderna av minusrantan

m [nflationen forefaller vara pa vag uppat



Repordntan paverkar utlaningsrantor
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Anm. Utldningsranta till hushall avser an for bostadsandamal. Kallor: SCB och Riksbanken
Inlaningsranta avser hushall och foretag.



... och vixelkursen =
SEK/EUR
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Anm. Streckade linjer markerar penningpolitiska beslut under 2015. Kallor: Macrobond och Riksbanken



Risker for inflationsuppgéangen

Oroi .
Lag inflation lange tillvixtekonomierna Centralbanker i otakt
Hur snabbt stiger Fall i oljepriset Snabb forstarkning av

kronan - en risk for

inflationen? . . o
inflationsuppgangen



Fortsatt hog beredskap

m Viktigt att trenden uppat t inflationen fortsatter

m Redo att agera aven mellan ordinarie méten



