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Regimskifte 1 penningpolitiken:
Iag och stabil inflation

Figur 1. Inflationen i Sverige 1980-2005
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Viktiga kunskaper for
offentliga beslutsfattare

Inflation ar ett “monetart
fenomen” (penningvardesforsamring)

Finanspolitiken paverkar penningpolitikens
forutsattningar

Sjalvstandig centralbank minskar risken
for hog inflation

Varaktigt hog inflation ett “modernt
fenomen”
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Ingen trend i prisnivan fore andra varldskriget
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Trendmassigt stigande inflation fran
1930-talet fram till 1980-talet
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Varaktigt hog inflation ett modernt fenomen
(ur Reinhart-Rogoffs studie av 66 lander)

FIGUR 12.1. Inflationens medianvarde: femarigt rorligt medeltal for alla linder 1500
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Killor: Med tanke pi den linga period som omfattas och det stora antalet Linder har konsu-
mentpriser (¢ller levnadskostnadsindex) hamtats frin manga olika killor, De fortecknas 1 detal)
efter land och period 1 bilaga B.1.
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Akademikernas roll

Bidrog till politiken med hog inflation
= Keynes, Phillipskurvan (58)

Forklarade att positiva effekter av hog inflation

bara ar tillfalliga

= Phelps (67), Friedman (68), Lucas (73), Sargent-
Wallace (75)

Lyfte fram “tidskonsistensproblemet” och vardet

av en sjalvstandig centralbank

= Kydland-Prescott (77), Barro-Gordon (83), Rogoff (85),
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Den svenska
omsvangningen tog tid

Argument for “normer”
= Jonung (78), SNS Konjunkturrad (85 - 91)

~inansplanen 1991

Riksbanksutredningen 91 - 92 (SOU 1993:20);
Persson (92)

Riksbanken utformade explicit inflationsmal 1993
_U-bilaga av Svensson (94)
Riksbanken mer sjalvstandig fran 1999

V OCH SAMHALLE
CENTRE FOR BUSINESS AND POLICY STUDIES

STUDIEFORBUNDET NARINGSLI




Forskare har pdverkat
penningpolitiken pa flera nivaer

Strategi
= Vilka avvagningar behover goras?

Analys

= Hur paverkas inflationen av penningpolitiken och annat?

Beslutsprocess
= Vilken input behdver beslutsfattarna ge till analysen?

Kommunikation
= Hur kan underlaget presenteras?
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Riksbankens utveckling

= Fran "strikt” till "flexibelt” inflationsmal
= Rogoff (85), Svensson (99)

= Insikt om att hansyn till andra omstandigheter kan
paverka hur snabbt man vill na malet

= Fortydliganden fran RB 1999 och 2006
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Flexibel inflationsmalspolitik
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Figur 2. Principskiss for inflationsanpassning vid olika stabiliseringspolitiska
preferenser
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Kalla: Egna berikningar baserade pd Svensson (1997),
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Riksbankens utveckling

=  Fran "strikt” till "flexibelt” inflationsmal

= Gradvis okad 6ppenhet

= Publicering av inflationsprognoser (97) och ranteprognoser
(2007)

= Ldpande utvarderingar och konferenser med externa forskare

= Ny sorts rapport fran 2007 inspirerad av Leeper, Svensson och
Woodford (artiklar fran 2003)

= Publicering av protokoll (2000), med namn (2009)
= QOlika motiv for 6ppenhet

= Legitimitet, ansvarsutkravande, trovardighet

= Effektivitet och kvalitet i det interna arbetet
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Prognosbaserad politik
och oppenhet kraver avancerat
beslutsunderlag!

= Direkt input fran forskare
= Vet. radgivare fran 1990

= Okat kunskapsutbytet med andra centralbanker fran
1993

= Forskningsavdelning fran 1997
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Moderna centralbanker
bedriver akademisk forskning

e Figur 5. Antal artiklar | vetenskapliga tidskrifter av ekonomer pi Riksbanken
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Kdlla: Riksbanken.
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Andelen ekonomer med
forskarbakgrund stiger

Figur 6. Antal ekonomer med doktorsgrad vid Riksbankens penningpolitiska
avdelning vid olika tidpunkter
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Anm, Over tiden har det gjorts ett antal omorganisationer pd Riksbanken, Staplarna har
justerats fOr detta och dr jaimfdrbara med dagens penningpolitiska avdelning.

Kdlla: Riksbanken.
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Prognosbaserad politik
och oppenhet kraver bra
beslutsunderlag!

= Direkt input fran forskare
= Vet. radgivare fran 1990

= Okat kunskapsutbytet med andra centralbanker
fran 1993

» Forskningsavdelning fran 1997

= Okat modellstdd efter hand

= Inspiration av Sims (2002)
= Egen-utvecklad makromodell (Ramses) i full drift

fran 2007
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Forskning bidrar till
battre prognoser

Figur 3. Traffsikerheten | Inflationsprognoser fran olika modeller
Standardavvikelse respektive prognoshorisont (kvartal)
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Anm. Samtliga prognoser ar gjorda i real tid, dvs. utan att anvanda data efter tidpunkten
for det aktuella prognostilifiliet.

Ka3lla: Riksbanken.
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Utmaningar framover

Finansiell stabilitet
= Samspelet penningpolitik — finansiell stabilitet

= Riksbankens uppgifter
Paverkar fler mal sjalvstandigheten och
Ooppenheten?
Akademikerna borde kunna paverka dven arbetet
med den finansiella stabiliteten

= Mal och strategi

= Analys
= Oppenhet och kommunikation
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