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B Reporantan oforandrad pa 1,0 procent

Tillvdxtutsikterna blir gradvis ljusare — samtidigt vantas det nu ta nagot léngre tid 4n
tidigare for inflationen att na malet pa 2 procent. For att stédja dterhdmtningen sa att
inflationen stiger mot malet behéver repordntan vara kvar pa en ldg niva en ldngre
tid. Riksbankens direktion har dérfér beslutat att ldmna repordntan ofdréndrad pa 1
procent och samtidigt justera ner repordntebanan. Forst andra halvaret 2014 vintas
reporéntan hdjas.

Gradvis aterhamtning i ekonomin

Varldsekonomin véxer i relativt god takt. Aterhdmtningen i den amerikanska ekono-
min fortsatter och i Asien ar utvecklingen stark. Samtidigt praglas euroomradet av
den ekonomiska krisen. Osakerheten ar fortfarande stor och BNP-tillvaxten i euroom-
radet vantas vara fortsatt svag.

Efter en svag avslutning pa fjolaret aterhamtar sig nu svensk ekonomi gradvis. Stam-
ningslaget bland hushall och féretag har forbattrats och konsumtionen och investe-
ringarna vantas 6ka snabbare framover. Arbetslosheten ar fortfarande hog men néasta
ar nar BNP tar battre fart beddms laget pa arbetsmarknaden forbéttras. De ljusare
utsikterna fér svensk ekonomi har tillsammans med laga rantor bidragit till att
bostadspriserna 6kat. Denna utveckling vantas fortsatta och bidra till att aven
hushallens skulder 6kar snabbare framover jamfort med i tidigare bedémning.

Fortsatt lag inflation

Inflationen &r for narvarande lag, vilket beror pa en svag efterfragan i ekonomin, de
senaste arens forstarkning av kronan samt ladga prispaslag fran foretagen. | takt med
att konjunkturen starks stiger inflationen men det vantas nu ta ndgot langre tid an
tidigare for inflationen att nd malet pa 2 procent. Det beror dels pa att foretagen nu
beddms ha svarare att féra 6ver kade kostnader till konsumentpriserna, dels pa en
starkare krona. | borjan av 2015 véntas inflationen matt som KPIF vara néra 2 procent.

Lag rianta en ldngre tid for att motverka lag inflation

For att stodja aterhamtningen sa att inflationen stiger mot malet behover reporantan
vara kvar pa en lag niva en langre tid. Riksbankens direktion har darfor beslutat att
ldmna reporantan oférdndrad pa 1 procent och samtidigt justera ner reporantebanan.
Forst under andra halvaret 2014 vantas reporantan langsamt hojas, vilket dr ungefar
ett ar senare an tidigare bedémning.

Repordntan har under det senaste aret successivt sankts till 1 procent och penning-
politiken ar i nuldget mycket expansiv. Nu syns tecken pa en gradvis aterhamtning i
ekonomin samtidigt som hushallens skuldsattning vantas 6ka fran en redan hog niva.
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Det tar dock langre tid an tidigare vantat innan inflationen stiger mot malet. En annu
lagre ranta idag skulle innebéra att inflationen nar malet ndgot snabbare men samti-
digt ytterligare 6ka risken for att obalanser byggs upp. Den penningpolitik som fors
beddms stimulera ekonomin och inflationen samtidigt som den tar hansyn till de ris-
ker som é&r forknippade med hushéllens hdga skuldsattning.

En prognos, inte ett l6fte

Utvecklingen i euroomradet ar, liksom vaxelkursens utveckling och féretagens méj-
lighet att fora 6ver kostnader till konsumenterna, en kalla till osdkerhet. Skulle den
ekonomiska utvecklingen och inflationen i Sverige bli en annan @n den som foérutses i
den penningpolitiska uppfoéljningen kan reporéntan och reporantebanan behéva
andras.

Prognos for svensk inflation, BNP, arbetsloshet och reporédnta
Arlig procentuell férandring, drsgenomsnitt

2012 2013 2014 2015

KPI 0,9 (0,9) 0,1 (0,4) 14 (21) 2,7 (26)
KPIF 1,0 (1,0) 1,0 (1,0) 14 (18) 2,0 2,0)
BNP 0,8 (0,9) 14 (1.2) 27 (27) 35(3,1)
Arbetsléshet, 15-74 5r, procent 8,0 (7,7) 8,2 (8,1) 7.8 (7,8) 6,8 (6,9)
Reporénta, procent 1,5 (1,5) 1,0 (1,0) 1,0 (1,5) 1,9 (2,2)
Anm. Bedémningen i den penningpolitiska rapporten i februari 2013 inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken
Prognos for reporiantan
Procent, kvartalsmedelvarden

2013 kv 1 2013 kv 2 2014 kv 1 2015 kv 1 2016 kv 1
Reporénta 1,0 (1,0) 1,0 (1,0) 09 (1,2) 1,5 (2,0) 2,527

Anm. Bedémningen i den penningpolitiska rapporten i februari 2013 inom parentes.
Kélla: Riksbanken

Protokollet fran direktionens penningpolitiska diskussion publiceras den 29 april.
Beslutet om repordantan kommer att tillampas fran och med den 24 april. En press-
konferens med riksbankschef Stefan Ingves och Marianne Nessén, chef for avdelning-
en for penningpolitik, halls idag klockan 11 pa Riksbanken. For att kunna delta maste
du visa presslegitimation. Presskonferensen kommer att sandas direkt pa
Riksbankens webbplats, www.riksbank.se, dar den ocksa finns tillganglig i efterhand.

Vice riksbankschef Karolina Ekholm reserverade sig mot beslutet att halla reporantan
ofdérandrad och mot réntebanan i den penningpolitiska uppféljningen. Hon férordade
en sankning av reporantan till 0,75 procent och en bana déar reporantan ligger kvar pa
0,75 procent till och med tredje kvartalet 2014 for att successivt hdjas till cirka 1,75
procent vid slutet av prognosperioden. Detta motiveras av hennes beddmning att en
rantebana som under prognosperioden ger en hogre prognos for KPIF-inflationen
och en lagre prognos for arbetslosheten utgor en battre avvagd penningpolitik.

Vice riksbankschef Lars E. O. Svensson reserverade sig mot den penningpolitiska upp-
foljningen och beslutet om reporédntan och rantebanan i uppféljningen. Han féror-
dade en sankning av reporantan till 0,5 procent och sedan en réantebana som ligger
pa 0,25 procent fran och med tredje kvartalet 2013 till och med tredje kvartalet 2014
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och sedan stiger till 1,5 procent vid prognosperiodens slut. Detta motiveras av hans
beddémning att uppféljningens prognoser for utlandska styrrantor langre fram och
utléndsk tillvaxt ar dverdrivet hdga och att dess KPIF-prognos dverdriver inflations-
trycket. Hans rantebana ger da en prognos for KPIF-inflationen som ar narmare
inflationsmalet och en prognos for arbetslosheten som ar narmare en langsiktigt
hallbar niva. Den utgor darfor en battre avvdagd penningpolitik. Hans lagre rantebana
skulle kanske 6ka hushallens skuldkvot med ett par procentenheter inom ett par ar
men inte pa lang sikt. Den skulle inte markbart paverka eventuella risker med
hushallens skuldsattning.



