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INFLATIONSPROGNOS MED AV
MARKNADEN VANTAD REPORANTA
— ETT RAKNEEXEMPEL

Inflationsprognosen i huvudscenariot gérs som vanligt
under antagande om konstant reporanta for att tydlig-
gora konsekvenserna for penningpolitikens utformning.
Prissattningen pa penningmarknaden och analytikers
uppfattning som de kommer till uttryck i enkatsvar ger
i dagsldget en nagot olika bild om hur reporéantan
forvantas utvecklas under de kommande tva aren.
Reporéantan pa tva ars sikt férvantas dock allmant vara
hogre an i dag. Mot denna bakgrund redovisas nedan
ett rakneexempel baserat pa en utveckling av reporantan
i linje med marknadsaktérernas férvantningar, enligt
den enkéat som utférdes av Prospera i november 2001.

Enligt Prosperas enkat forvantas reporéantan uppga
till 3,5 procent pa tre manaders sikt, drygt 3,6 procent
pa ett ars sikt och 4,25 procent pa tva ars sikt.2! De
korta marknadsrantorna antas i stort sett folja
utvecklingen av reporantan, medan genomslaget pa de
langre rantorna antas bli mindre. De korta rantorna
bedoms bli ungefar 20 rantepunkter lagre pa ett ars
sikt och 30 rantepunkter hogre pa tva ars sikt an i
huvudscenariot, medan effekten pa langrantan
begransas i genomsnitt till en uppgang pa 5 réante-
punkter. Uppjusteringen av rantenivan pa tva ars sikt
beddms forstarka kronan marginellt.

En utveckling av repordntan enligt marknadens
forvantningar innebar saledes att effekten av korta och
langa rantor samt véxelkurs pa efterfragan i ekonomin
inte &r entydig. Sammantaget beddms kortréntans
expansiva effekt dominera 6ver den atstramande
effekten av hogre langréntor och starkare vaxelkurs pa
ett ars sikt. P& tva ars sikt kommer den sammantagna
effekten av rantor och vaxelkurs pa efterfragan i
ekonomin dock att bli mindre expansiv an i huvud-
scenariot. Inflationen pa ett till tva ars sikt paverkas
framst av de mer expansiva forhallandena pa ett ars
sikt och i mindre man av den forvantade réante-
uppgangen under 2003. Sammantaget ar effekterna pa
inflationen i stort sett férsumbara.

21 Forvantan avser medianvardet i enkaten.



Tabell R5. Inflationsprognos med en rénteutveckling enligt marknadens
férvantningar.
Procent respektive procentenheter

Arsgenomsnitt Arsgenomsnitt Tolvmé&naderstal Tolvmanaderstal

2002 2003 december 2002 december 2003
KPI 1,7 (-0,1) 2,2 (0,2) 1,9 (-0,1) 2,3 (0,2)
UND1X 2,1 (0,0) 1,9 (0,0) 2,0 (0,0) 1,9 (0,0)

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

Kalla: Riksbanken.

Pa ett ars sikt dampas KPI-inflationen nagot av lagre
rantekostnader och marginellt starkare vaxelkurs. Hogre
rantekostnader under 2002 leder dock till en nagot hogre
KPl-inflation pa tva ars sikt. UND1X-inflationen
bedoms daremot vara i stort sett oforandrad pa bade
ett till tva ars sikt (se tabell R5).
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