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Nega,va	räntor	på	grund	av	för	lite	infla,on,	så	
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Riksbanken	är	fantas,skt	op,mis,sk,	men	tvingats	
över	,d	,ll	allt	mer	expansiv	poli,k!	



Varför	dessa	ständiga	missbedömningar?	

1.   Bristande	e-erfråga	->	arbetslöshet	->	låg	löneinfla,on	
->	låga	prisökningar	

2.   Utbudschock	->	digitalisering	och	automa,sering	->	
snabb	utbudsökning	(produk,vitet)	->	för	stort	utbud	i	
förhållande	,ll	e@erfrågan	->	låga	prisökningar	



Finns	ingen	utbudschock!	(Brookings	2016)	

Brookings	Papers	on	Economic	Ac,vity	|	March	4,	2016,	Does	the	United	States	have	a	
produc,vity	slowdown	or	a	measurement	problem?	By:	David	M.	Byrne,	John	G.	Fernald	and	
Marshall	B.	Reinsdorf	

1.   A-er	2004,	measured	growth	in	labor	producAvity	and	total-
factor	producAvity	(TFP)	slowed.	We	find	licle	evidence	that	
the	slowdown	arises	from	growing	mismeasurement	of	the	
gains	from	innova,on	in	IT-related	goods	and	services.	M	

2.  Many	of	the	tremendous	consumer	benefits	from	
smartphones,	Google	searches,	and	Facebook	are,	
conceptually,	non-market:	Consumers	are	more	produc,ve	in	
using	their	nonmarket	,me	to	produce	services	they	value.	
These	benefits	do	not	mean	that	market-sector	producAon	
funcAons	are	shi-ing	out	more	rapidly	than	measured.	





Västvärldens	reallöner	halkar	e@er	(ILO	Global	
Wage	Report	2014/15)	
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En	förklaring	är	ac	finanspoli,ken	inte		hjälper	
,ll	enligt	både	IMF	och	OECD.	
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Sammanfacning	
•  Penningpoli,ken	tvingas	av	finanspoli,ken	,ll	oortodoxa	åtgärder	

med	långsik,gt	skadliga	effekter,	men	har	inget	val	givet	uppdraget.	
•  Utan	en	löneökningstakt	i	linje	med	infla,onsmålet	inom	OECD	

kommer	infla,onsmålet	inte	nås.	
•  Det	förutsäcer	insatser	av	finanspoli,ken	med	fokus	på	ac	effek,vt	

stärka	e@erfrågan,	exempelvis	offentliga	investeringar.	OECD	
föreslår	koordinerad	expansion	på	0,5	%	av	BNP.	

•  Det	är	inte	infla,onsmålet	det	är	fel	på,	utan	stabiliseringspoli,ken.	
•  Digitaliseringsdebacen	är	ur	ec	makroekonomiskt	perspek,v	ec	

villospår.	
•  Flyk,ngkrisen	ur	makro,	något	s,mulerande	och	ingen	finanskris	–	

utan	poli,sk	kris.	



Arbetsproduk,vitet	G7	

hcp://blogs.@.com/gavyndavies/2014/10/26/is-economic-
growth-permanently-lower/	

	“A	slowdown	in	
technical	progress	is	
the	reason	usually	
given	for	this	
progressive	
decelera,on	in	
produc,vity	
growth.”	


