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Inflationsprognos med stigande repordnta

6rvantningarna om repordntan bland

marknadsaktorer har justerats ner sedan

foregaende inflationsrapport. Enligt
marknadsprissattningen finns det idag férvant-
ningar om en sankning av repordntan under Riks-
bankens prognosperiod. Enkéter bland enskilda
analytiker visar emellertid - till skillnad mot vad
som kommer till uttryck i marknadsprissdttningen
- pa férvéntningar om en héjning av repordntan
pa tva ars sikt. Inflationsprognosen i Riksbankens
huvudscenario gérs dock som vanligt under anta-
gande om konstant reporédnta fran dagens niva
3,75 procent, for att tydliggora konsekvenserna
for penningpolitikens utformning. Mot denna
bakgrund redovisas nedan ett rakneexempel base-
rat pa marknadsaktorernas férvantningar om
repordntans utveckling, enligt Riksbankens enkat
utford av Prospera i februari 2003.

Enligt enkdten forvdntas repordntan vara
oforindrad pa ett ars sikt och hojas till 4,25 pro-
cent pa tva ars sikt.?? | rikneexemplet antas de
korta marknadsriantorna i stort sett folja utveck-
lingen av repordntan, medan genomslaget pa de

lingre rintorna antas bli nagot mindre. De korta
rintorna bed®ms bli ca 0,20 procentenheter hogre
pa ett ars sikt och ca 0,50 procentenheter hogre
pa tva ars sikt jimfort med bedémningen i huvud-
scenariot, medan effekten pa langrantan begrin-
sas till mindre dn 0,1 procentenheter i genomsnitt
6ver perioden. Uppjusteringen av rintenivan be-
doms ocksa forstarka kronan nagot. Kronkursen i
handelsvigda termer (TCW) beddéms i genomsnitt
bli knappt 0,5 procent starkare under prognos-
perioden i jimforelse med huvudscenariot.

Sammantaget bedéms hogre rintor och star-
kare vixelkurs medfora en nagot lagre BNP-till-
vidxt under prognosperioden. Den starkare
vixelkursen dimpar dessutom importpriserna
(se tabell R5).

UND1X-inflationen ddmpas nagot av bade ett
ligre resursutnyttjande och en starkare vaxelkurs.
KPl-inflationen blir dock nagot hogre jamfort med
huvudscenariot vilket beror pa att de inflations-
ddmpande effekterna motverkas av hogre rante-
kostnader for egnahem. Effekterna dr pa det hela
taget mycket sma.

Tabell R5. Inflationsprognos med en rianteutveckling enligt marknadens férvantningar.

Procent respektive procentenheter

Arsgenomsnitt Arsgenomsnitt Tolvmadnaderstal Tolvmdnaderstal

2003 2004 mars 2004 mars 2005

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

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

Killa: Riksbanken.

22 Férvadntan avser medianvardet i enkaten.





