INFLATIONSPROGNOS
MED STIGANDE REPORANTA
— ETT RAKNEEXEMPEL.

Marknadssprissattningen och analytikers uppfattning
som de kommer till uttryck i enkétsvar ger i dagsliaget en
samlad bild av att reporantan kommer att hojas fram-
o6ver. Enligt marknadsprissattningen forvantas reporantan
pa tva ars sikt vara nagot hogre an de antaganden som
ligger till grund for externa bedomares inflations-
prognoser. Inflationsprognosen i Riksbankens huvud-
scenario gors som vanligt under antagande om konstant
repordnta for att tydliggora konsekvenserna for
penningpolitikens utformning. Mot denna bakgrund
redovisas nedan ett rakneexempel baserat pa en utveck-
ling av reporédntan 1 linje med marknadsaktérernas for-
vantningar, enligt en enkit utford av Prospera 1 februari
2002.

Enligt Prosperas enkat forvantas repordntan vara
oférandrad pa 3,75 procent om tre manader, hojas till
4,25 procent pa ett ars sikt och ytterligare till 4,50 pro-
cent pa tva ars sikt.** De korta marknadsrantorna antas
1 stort sett folja utvecklingen av reporantan, medan
genomslaget pa de langre rantorna antas bli mindre.
De korta rantorna bedéms bli ungefar 50 rantepunkter
hogre pa ett ars sikt och 75 rantepunkter hogre pa tva
ars sikt an i huvudscenariot, medan effekten pa lang-
rantan begransas i genomsnitt till ca 10 rantepunkter.
Uppjusteringen av rantenivan bedoms ocksa forstirka
kronan nagot. Den effektiva kronkursen (TCW) bed6éms
saledes bli nagot starkare under prognosperioden ijim-
forelse med huvudscenariot.

En utveckling av reporintan enligt marknadens for-
vantningar innebar saledes en mindre expansiv effekt av
korta och ldnga rantor samt vixelkurs pa efterfragan i
ekonomin. Sammantaget bedéms rantornas och vixel-
kursens effekt leda till en nagot lagre BNP-tillvaxt under
prognosperioden. Den nagot starkare vixelkursen damp-
ar dessutom importpriserna (se tabell R12).

33 Forvantan avser medianvirdet i enkiten. Enskilda penningmarknadsaktorer

forvantar dock sig en hojning i samband med inflationsrapporten i mars.
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Tabell R12. Inflationsprognos med en ranteutveckling enligt marknadens
forvantningar.
Arlig procentuell fordndring respektive procentenheter

Arsgenomsnitt Arsgenomsnitt Tolvméanaderstal Tolvmanaderstal

2002 2003 mars 2003 mars 2004
KPI 2,3 (0,0) 2,4 (0,1) 2,3 (0,1) 2,3 (-0,1)
UND1X 2,7 (0,0) 2,1(-0,1) 2,1(-0,1) 2,0 (-0,2)

Anm. Inom parentes anges skillnaden mellan denna prognos och inflationsutveck-
lingen i huvudscenariot med oférandrad reporénta.

Kélla: Riksbanken.

Pa ett och tva ars sikt dimpas UND1X-inflationen na-
got av ett ligre produktionsgap och en starkare vixel-
kurs. KPI-inflationen blir dock nagot hogre pa ett ars
sikt och oforiandrad pa tva ars sikt vilket beror pa att
effekterna av det lagre produktionsgapet och den star-
kare vixelkursen motverkas av effekten av hogre rante-
kostnader for egnahem.





