INFLATIONSPROGNOS MED
STIGANDE REPORANTA
— ETT RAKNEEXEMPEL

Reporéantan forvantas hojas nagot under prognos-
perioden enligt saval marknadssprissattning som enké-
ter bland enskilda analytiker. Externa bedémare forvan-
tar sig en nagot hogre reporéanta pa tva ars sikt an vad
som kommer till uttryck i marknadsprissattningen.
Inflationsprognosen i Riksbankens huvudscenario gors
dock som vanligt under antagande om konstant repo-
ranta fran dagens niva, 4,25 procent, for att tydliggora
konsekvenserna for penningpolitikens utformning. Mot
denna bakgrund redovisas nedan ett rdkneexempel ba-
serat pa marknadsaktorernas forvantningar om repo-
rantans utveckling, enligt Riksbankens enkat utférd av
Prospera i oktober 2002.

Enligt enkaten forvantas reporantan hojas till 4,50
procent pa ett ars sikt och till 4,75 procent pa tva ars
sikt.? | rdkneexemplet antas de korta marknadsrantorna
i stort sett folja utvecklingen av reporantan, medan
genomslaget pa de langre rantorna antas bli nagot min-
dre. De korta rantorna bedéms bli ca 0,20 procenten-
heter hogre pa ett ars sikt och ca 0,40 procentenheter
hogre pa tva ars sikt jamfort med bedomningen i huvud-
scenariot, medan effekten pa langrantan begransas till
knappt 0,1 procentenheter i genomsnitt. Uppjusteringen
av rantenivan bedoms ocksa forstarka kronan nagot.
Kronkursen i handelsvagda termer (TCW) beddms i
genomsnitt bli knappt 0,5 procent starkare under
prognosperioden i jamforelse med huvudscenariot.

Sammantaget beddéms hoégre rantor och starkare
vaxelkurs medféra en nagot lagre BNP-tillvaxt under
prognosperioden. Den starkare véaxelkursen dampar
dessutom importpriserna.

28 Forvantan avser medianvérdet i enkaten.
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Tabell R3. Inflationsprognos med en rénteutveckling enligt marknadens
forvantningar.
Procent respektive procentenheter

Arsgenomsnitt Arsgenomsnitt Tolvménaderstal Tolvmanaderstal

2002 2003 september 2003 september 2004

KPI 2,4 (0,0) 2,3(0,1) 2,2 (0,1) 2,4 (0,1)
UND1X 2,6 (0,0) 1,8 (-0,1) 1,7 (-0,1) 1,8 (-0,1)

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

Kalla: Riksbanken.

UND1X-inflationen dampas nagot av bade ett lagre
resursutnyttjande och en starkare vaxelkurs (se tabell
R3). KPI-inflationen blir dock nagot hogre jamfort med
huvudscenariot vilket beror pa att de inflationsdam-
pande effekterna motverkas av hdgre rantekostnader for
egnahem. Effekterna ar pa det hela taget mycket sma.





