48

KAPITEL §

Tabell R2. Inflationsprognos med en rante-
utveckling enligt SCBs enkatundersdkning i
september 1999.

Ars- Ars- Tolv- Tolv-
genom- genom- manaders- manaders-
snitt snitt tal tal
1999 2000 sept 2000 sept 2001

KPI  0,4(+0,1) 1,4(+0,3) 1,5(+0,4) 1,7(-0,3)

UND1X 1,5(0,0) 1,7(-0,1) 1,7(-0,1) 1,9(-0,2)

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

Kélla: Riksbanken.
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INFLATIONSPROGNOS
MED STIGANDE REPORANTA
- ETT RAKNEEXEMPEL

Marknadssprissattningen och enkéatsvar tyder pa att det
i nulaget finns forvantningar om att reporantan kommer
att hojas successivt under de kommande tva aren.
Manga externa bedomares inflationsprognoser utgar
likasa fran en stigande reporanta. | Riksbankens infla-
tionsprognos antas dock att reporantan halls oférandrad
for att tydliggéra konsekvenserna fér penningpolitikens
utformning. Mot denna bakgrund redovisas nedan ett
rakneexempel baserat pa hojningar av reporantan i linje
med marknadsaktérernas forvantningar, enligt en enkéat
utférd av SCB i september 1999. Inflationsbedémningen
i detta rakneexempel jamfors med huvudscenariot dar
repordntan antas vara oférandrad.

Enligt SCB:s enkat férvantas repordantan hojas till
3,15 procent pa tre manaders sikt, 3,80 procent pa ett
ars sikt och 4,25 procent pa tva ars sikt.32 De korta mark-
nadsrantorna antas i stort sett folja utvecklingen av repo-
rantan, medan genomslaget pa de langre rantorna be-
doms bli mindre. De korta rantorna bedéms i genomsnitt
bli en knapp procentenhet hogre under prognosperioden
jamfort med huvudscenariot, medan effekten pa de
langa rantorna begransas till ungefar 0,3 procentenheter.
Hogre rantor i forhallande till omvérlden antas medfora
att vaxelkursen forstarks. Kronans kurs mot TCW be-
doéms i genomsnitt vara ungefdar en procent starkare
under prognosperioden jamfort med huvudscenariot.

Rakneexemplet innebér alltsa ett hogre rantelage och
starkare vaxelkurs under prognosperioden i férhallande
till huvudscenariot. Det hogre rénteldget bedéms leda
till en nagot mer aterhallsam privat konsumtionstillvaxt
och en viss dampning av investeringar. Den starkare
vaxelkursen haller samtidigt tillbaka exportutvecklingen
och aktiviteten i andra exportrelaterade delar av svensk
ekonomi. Sammantaget bedoms detta innebar att BNP-
tillvaxten blir ca 0,2-0,3 procentenheter lagre per ar
under 2000 och 2001.

Under 1999 och 2000 beddéms 6kningstakten i KPI
bli nagot hogre i rakneexemplet &n i huvudscenariot (se
tabell R2). Detta beror pa att det hogre rantelaget leder
till 6kade rantekostnader for hushallen, vilket inlednings-
vis ger hogre KPI-inflation. Det ar forst mot slutet av
prognosperioden som de dampande effekterna pa efter-
fragan och svagare importpriser far ett mer betydelse-
fullt genomslag pa KPI-inflationen. Samtidigt avtar de

32 Forvantan avser medianvardet.



direkta effekterna pd KPI via hushallens rantekostnader
for egna hem. Den sammanlagda effekten pa inflationen
matt med KPI bedoms uppga till -0,3 procentenheter
pa tva ars sikt. For den underliggande inflationen gor
sig effekten géllande redan under 2000. UND1X-
inflationen bedéms under 2000 bli ungefar 0,1
procentenhet lagre an i huvudscenariot med oférandrad
reporanta. De successiva hdjningarna av reporantan
vantas ytterligare sanka inflationen matt med UND1X
under 2001. Effekten under detta ar beréknas uppga
till ungefar -0,2 procentenheter.
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