INFLATIONSPROGNOS MED
STIGANDE REPORANTA
- ETT RAKNEEXEMPEL

Marknadssprissattningen och analytikers uppfattning i
form av enkatsvar tyder pa att det i dagslaget finns
forvantningar om att repordantan kommer att hojas
successivt de kommande tva aren. De flesta externa
bedémarnas inflationsprognoser baseras ocksa pa
hojningar av reporéntan. Inflationsprognosen i huvud-
scenariot gors dock under antagande om konstant
reporanta for att tydliggéra konsekvenserna for penning-
politikens utformning. Mot denna bakgrund redovisas
nedan ett rakneexempel baserat pa hojningar av repo-
rantan i linje med marknadsaktorernas forvantningar,
enligt en enkat utférd av SCB i maj 2000.

Enligt denna enkét forvantas reporantan hojas till
4,00 procent pa tre manaders sikt, 4,65 procent pa ett
ars sikt och 4,95 procent pa tva ars sikt.>* De korta
marknadsréntorna antas i stort sett félja utvecklingen
av reporantan, medan genomslaget pa de langre ran-
torna antas bli mindre. De korta réntorna bedéms bli
0,5 - 1 procentenhet hdgre an i huvudscenariot, medan
effekten pa langrantan begransas till ungefar 0,1 pro-
centenheter. Uppjusteringen av rantenivan bedéms
forstdrka kronan. Den effektiva kronkursen (TCW)
beddms i genomsnitt bli ca 1 procent starkare under
prognosperioden i jamférelse med huvudscenariot.

En utveckling av reporéntan enligt forvéntningarna
i SCB:s enkat innebar saledes ett hogre rantelage och
starkare vaxelkurs under prognosperioden i forhallande
till utvecklingen i huvudscenariot. Detta innebar i sin
tur att den sammantagna effekten av rantor och
vaxelkurs pa efterfragan i ekonomin bedéms bli mindre
expansiv an vad som blir fallet i huvudscenariot.

Det hogre rantelaget i forhallande till huvudscenariot
bedoms leda till att saval hushallens konsumtionstillvéxt
som investeringstillvaxten dampas nagot. Den starkare
vaxelkursen haller dessutom tillbaka nettoexporten.
Sammantaget beddms detta innebéara att BNP-tillvaxten
blir ca 0,2 procentenheter lagre under saval 2001 som
2002. Den dampade aktiviteten i ekonomin forutsatts
ocksa leda till en marginellt svagare I6neutveckling.

24 Forvantan avser medianvardet i enkéten.
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Tabell R1. Inflationsprognos med en ranteutveckling enligt SCB:s
enkatundersokning i maj 2000.
Procent respektive procentenheter

Arsgenom- Arsgenom-  Tolvmé&naderstal Tolvmanaderstal
snitt 2000 snitt 2001 Juni 2001 juni 2002
KPI 1,2 (0,1) 1,6 (0,2) 1,5(0,2) 1,9 (0,0)
UND1X 1,2 (0,0) 1,5 (-0,1) 1,4 (-0,1) 1,8 (-0,1)

Anm. Inom parantes anges skillnaden mellan denna prognos och inflationsutvecklingen i
huvudscenariot med oférandrad reporanta.

Kélla: Riksbanken.

Det hogre rantelaget leder till 6kade rantekostnader for
hushallen, vilket far effekt pa prisutvecklingen redan
under 2000. KPI-inflationen bedéms d&rfor i genom-
snitt bli ca 0,1 procentenheter hdgre &n i huvudsce-
nariot under 2000 och 0,2 procentenheter hdgre 2001.
Det ar forst mot slutet av prognosperioden som den
svagare efterfragan och de lagre importpriserna till féljd
av forstarkningen av véaxelkursen borjar fa ett mer
markbart genomslag pa inflationen. Detta hanger sam-
man med att hjningarna av reporéntan antas ske succes-
sivt under de kommande tva aren och att penningpolitiken
paverkar prisutvecklingen med viss fordrojning. Den
svagare efterfragan och de lagre importpriserna dampar
darfor UND1X-inflationen forst under loppet av 2001
med ungefar 0,1 procentenheter i genomsnitt.





