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)\UD�RFK�HWW�KDOYW�nU�HIWHU�GHW�DWW�(&%�RIIHQWOLJJMRUGH�VLQ�SHQQLQJSROLWLVND�VWUDWHJL�KDU�(&%�UnGHW

JMRUW�HQ�JUXQGOLJ�XWYlUGHULQJ� DY�GHQQD��9LG� VDPPDQWUlGHW�GHQ���PDM� ����� DYVOXWDGH�(&%�UnGHW

VLQD�GLVNXVVLRQHU�RP�(&%V�SHQQLQJSROLWLVND�VWUDWHJL��)|OMDQGH�EHVOXW�IDWWDGHV��GHWDOMHUQD�RP�GHVVD

EHVOXW�ILQQV�L�SUHVVPHGGHODQGHW�VRP�nWHUJHV�QHGDQ��

� )|U�GHW�I|UVWD��YDG�JlOOHU�KXYXGPnOHW�DWW�XSSUlWWKnOOD�SULVVWDELOLWHW��KDU�(&%�UnGHW�EHNUlIWDW�DWW

GHW�GHILQLHUDU�SULVVWDELOLWHW�L�HQOLJKHW�PHG�YDG�VRP�DQJDYV�������QlPOLJHQ�VRP�HQ�nUOLJ�|NQLQJ

XQGHU�����L�+,.3�I|U�HXURRPUnGHW��6DPWLGLJW�NODUJMRUGH�(&%�UnGHW�DWW�PnOHW�I|U�SULVVWDELOLWHW

Sn� PHGHOOnQJ� VLNW� lU� DWW� KnOOD� LQIODWLRQHQ� QlUD� ����� 'HWWD� NODUJ|UDQGH� XQGHUVWU\NHU� (&%V

nWDJDQGH�DWW�JH�HQ� WLOOUlFNOLJ� VlNHUKHWVPDUJLQDO� I|U� DWW� VNDSD� VN\GG�PRW�GHIODWLRQVULVNHU��'HW

WDU� RFNVn� XSS� IUnJDQ� RP� HYHQWXHOOD� I|UHNRPVWHU� DY� PlWIHO� L� +,.3� RFK� HIIHNWHUQD� DY

LQIODWLRQVVNLOOQDGHU�LQRP�HXURRPUnGHW�

� )|U�GHW�DQGUD��I|U�DWW�XQGHUVWU\ND�DWW�UHIHUHQVYlUGHW�I|U�GHW�EUHGD�SHQQLQJPlQJGVPnWWHW�VNDOO

VHV�VRP�HWW�ULNWYlUGH�Sn�OnQJ�VLNW��EHVOXWDGH�(&%�UnGHW�DWW�XSSK|UD�PHG�GHQ�nUOLJD�|YHUV\QHQ

DY�UHIHUHQVYlUGHW�I|U�0��

� )|U� GHW� WUHGMH� NRPPHU� (&%�UnGHW� L� VLQD� PHGGHODQGHQ� RP� SHQQLQJSROLWLVND� EHVOXW� DWW

XQGHUVWU\ND�Sn� YLONHW� VlWW� DYVWlPQLQJ� DY� LQIRUPDWLRQ�RFK� DQDO\V� J|UV� XQGHU� GH� WYn� SHODUQD� L

VWUDWHJLQ� YLG�|YHUJULSDQGH�EHG|PQLQJDU� DY� KRWHQ�PRW�SULVVWDELOLWHW�� )|U� DWW� nWHUVSHJOD� GHWWD

EHVOXW� KDU� PnQDGVUDSSRUWHQV� OHGDUH� RPVWUXNWXUHUDWV�� /HGDUHQ� LQOHGV� KlGDQHIWHU� PHG� HQ

HNRQRPLVN� DQDO\V� VRP� LGHQWLILHUDU� KRW� PRW� SULVVWDELOLWHWHQ� Sn� NRUW� RFK� PHGHOOnQJ� VLNW�

'lUHIWHU� I|OMHU� GHQ�PRQHWlUD� DQDO\VHQ� VRP� JUDQVNDU� LQIODWLRQVWUHQGHU� Sn�PHGHOOnQJ� WLOO� OnQJ

VLNW��6LVW�I|OMHU�HQ�DYVWlPQLQJ�DY�DQDO\VHUQD�LQRP�GHVVD�WYn�SHODUH�

9DG�JlOOHU�GLVNXVVLRQHQ�RP�SHQQLQJSROLWLNHQV�LQULNWQLQJ�EHVOXWDGH�(&%�UnGHW�GHQ���PDM�DWW�OlPQD

GHQ�OlJVWD�DQEXGVUlQWDQ�Sn�(XURV\VWHPHWV�KXYXGVDNOLJD�UHILQDQVLHULQJVWUDQVDNWLRQHU�RI|UlQGUDG�Sn

�������� 5lQWRUQD� Sn� XWOnQLQJVIDFLOLWHWHQ� RFK� LQOnQLQJVIDFLOLWHWHQ� OlPQDGHV� RFNVn� RI|UlQGUDGH�

�������UHVSHNWLYH��������

0RW� EDNJUXQG� DY� DNWXHOO� HNRQRPLVN� RFK� PRQHWlU� VWDWLVWLN� RFK� GHQ� VHQDVWH� JHRSROLWLVND

XWYHFNOLQJHQ�IDVWVWlOOGH�(&%�UnGHW�DWW�GHQ�QXYDUDQGH�SHQQLQJSROLWLVND� LQULNWQLQJHQ�IRUWIDUDQGH�lU

I|UHQOLJ� PHG� SULVVWDELOLWHW� Sn� PHGHOOnQJ� VLNW�� 6DPWLGLJW� ELGUDU� GHQQD� LQULNWQLQJ� WLOO� PRQHWlUD

I|UKnOODQGHQ� VRP� J\QQDU� HNRQRPLVN� WLOOYl[W�� ,� RFK� PHG� DWW� PLOLWlUDNWLRQHQ� L� ,UDN� lU� |YHU� KDU

EHW\GDQGH�QHGnWULVNHU�I|U�GHQ�HNRQRPLVND�nWHUKlPWQLQJHQ�PLQVNDW��(&%�UnGHW�NODUJMRUGH�DWW�GHW

QRJJUDQW� NRPPHU� DWW� I|OMD� GHQ� IUDPWLGD� XWYHFNOLQJHQ� RFK� EHG|PD� KXUXYLGD� XWVLNWHUQD� I|U

SULVVWDELOLWHW�IRUWVlWWHU�DWW�XWYHFNODV�J\QQVDPW�

9DG�JlOOHU�HQ�PHU�GHWDOMHUDG�EHG|PQLQJ�DY�GH�|YHUYlJDQGHQ� VRP� OnJ�WLOO� JUXQG� I|U�EHVOXWHW�RP

(&%V�VW\UUlQWRU��L�VDPEDQG�PHG�GHQ�HNRQRPLVND�DQDO\VHQ��SHNDU�GH�VHQDVWH�HQNlWXSSJLIWHUQD�RFK
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NRQMXQNWXULQGLNDWRUHUQD� Sn� DWW� GHQ� HNRQRPLVND� DNWLYLWHWHQ� L� HXURRPUnGHW� KLWWLOOV� L� nU� KDU� YDULW

GlPSDG��2P�PDQ�VHU�IUDPnW�lU�GHW�WUROLJW�DWW�GHQ�UHDOD�%13�WLOOYl[WHQ�JUDGYLV�E|UMDU� I|UVWlUNDV

VHQDUH�XQGHU������ RFK� DWW� GHQ� WDU� \WWHUOLJDUH� IDUW� XQGHU� QlVWD� nU��'HQQD� EHG|PQLQJ� VW|GV� DY

I|UYlQWQLQJDUQD� RP� DWW� GHQ� JOREDOD� HIWHUIUnJDQ� nWHUKlPWDU� VLJ�� DWW� VMXQNDQGH� LQIODWLRQ� L

NRQVXPHQWOHGHW� LQYHUNDU�SRVLWLYW� Sn� |NQLQJHQ� DY� GH� UHDOD� GLVSRQLEOD� LQNRPVWHUQD� RFK� GHQ� OnJD

UlQWHQLYnQ��'HVVXWRP� WRUGH� GHQ� Q\OLJHQ�PLQVNDGH� RVlNHUKHWHQ� L� VDPEDQG�PHG� GH� JHRSROLWLVND

VSlQQLQJDUQD�ELGUD�WLOO�HQ�nWHUKlPWQLQJ�L�HNRQRPLQ��'HQQD�EHG|PQLQJ�YHUNDU�RFNVn�UHIOHNWHUDV� L

GH�VHQDVWH�UHDNWLRQHUQD�Sn�ILQDQVPDUNQDGHQ��(IWHU�GHW�DWW�NULJHW�L�,UDN�WDJLW�VOXW�KDU�YRODWLOLWHWHQ�Sn

ILQDQVPDUNQDGHQ�PLQVNDW�DYVHYlUW�RFK�DNWLHNXUVHUQD�VWLJLW�PDUNDQW�

'HW� ILQQV� GRFN� IRUWIDUDQGH� ULVN� I|U� HQ� DYPDWWQLQJ�� )|U� GHW� I|UVWD� XWJ|U� GH� DFNXPXOHUDGH

PDNURHNRQRPLVND� REDODQVHUQD� XWDQI|U� HXURRPUnGHW� HQ� ULVN�� RFK� GHQ� VHQDVWH� WLGHQ� KDU

VDUVYLUXVHW� JLYLW� DQOHGQLQJ� WLOO� RUR��'HVVXWRP�UnGHU� GHW� RVlNHUKHW� RP� KXU� VWRU� DQSDVVQLQJ� VRP

\WWHUOLJDUH�NUlYV�L�I|UHWDJVVHNWRUQ�I|U�DWW�|ND�SURGXNWLYLWHW�RFK�O|QVDPKHW��YLONHW�NDQ�KD�HQ�HIIHNW

Sn�V\VVHOVlWWQLQJVWLOOYl[W�RFK�VnOXQGD�Sn�SULYDW�NRQVXPWLRQ�

9DG� JlOOHU� SULVXWYHFNOLQJHQ� KDU� GHQ� nUOLJD� +,.3�LQIODWLRQHQ� IUnQ� K|VWHQ� ����� WLOO� PDUV� ����� L

DOOPlQKHW� IOXNWXHUDW� NULQJ� ���²������� ,� VWRUW� VHWW� KDU� GHQ� VMXQNDQGH� LQIODWLRQVWDNWHQ� L� IUnJD� RP

WMlQVWHU� RFK� LQGXVWULSURGXNWHU� �H[NOXVLYH� HQHUJL�� PRWYHUNDWV� DY� VWLJDQGH� SULVHU� Sn� HQHUJL� RFK

I|UlGODGH�OLYVPHGHO��'lUHPRW�DQWDV�HQHUJLSULVHUQD�L�DSULO�nWHUVSHJOD�ROMHSULVQHGJnQJHQ�WLOO�I|OMG�DY

XWYHFNOLQJHQ� L� ,UDN�� 'HWWD� DQWDJDQGH� OLJJHU� L� OLQMH� PHG� (XURVWDWV� VQDEEVWDWLVWLN� HQOLJW� YLONHQ

LQIODWLRQVWDNWHQ�L�DSULO�YDU��������GYV������SURFHQWHQKHWHU�OlJUH�lQ�L�PDUV�

$NWXHOOD� LQGLNDWRUHU� SHNDU� LQWH� Sn� QnJRQ� IRUWVDWW� VWDUN� QHGJnQJ� L� LQIODWLRQVWDNWHQ� XQGHU� GHQ

QlUPDVWH�WLGHQ��PHQ� OlJUH�ROMHSULVHU��PnWWOLJ�HNRQRPLVN�WLOOYl[W�RFK�HIIHNWHQ�DY�HXURQV�EHW\GOLJW

VWDUNDUH� Yl[HONXUV� WRUGH� DOOD� ELGUD� WLOO� DWW� PLQVND� LQIODWLRQVWU\FNHW� Sn� OlQJUH� VLNW�� (IWHU

PLOLWlUDNWLRQHQ�L�,UDN�KDU�HXURQV�Yl[HONXUV�IRUWVDWW�GHQ�XSSnWJnHQGH�WUHQG�VRP�LQOHGGHV�L�E|UMDQ

DY�������)|OMDNWOLJHQ�OLJJHU�HXURQV�QRPLQHOOD�HIIHNWLYD�Yl[HONXUV�QX�QlUD�GHQ�JHQRPVQLWWOLJD�QLYnQ

VRP�GHQ�KDGH�L�E|UMDQ�DY������

,QIODWLRQVXWVLNWHUQD� NRPPHU� RFNVn� L� K|J� JUDG� DWW� SnYHUNDV� DY� O|QHXWYHFNOLQJHQ�� 7LOOJlQJOLJD

LQGLNDWRUHU�W\GHU�Sn�DWW�|NQLQJHQ�L�DUEHWVNUDIWVNRVWQDGHUQD�YLVDW�WHFNHQ�Sn�DWW�VWDELOLVHUDV�XQGHU

ORSSHW�DY�������(Q�nWHUKnOOVDP�O|QHXWYHFNOLQJ�lU�V\QQHUOLJHQ�YLNWLJ�I|U�VnYlO�SULVVWDELOLWHW�VRP�|NDG

V\VVHOVlWWQLQJ�

0RW� EDNJUXQG� DY�GHQ�PRQHWlUD� DQDO\VHQ� KDU� GHW� EUHGD� SHQQLQJPlQJGVPnWWHW�0�� |NDW� NUDIWLJW

XQGHU� HQ� OlQJUH� SHULRG�� ,QWH� KHOOHU� XSSJLIWHUQD� I|U� GH� VHQDVWH� PnQDGHUQD� W\GHU� Sn� DWW� HQ

DQSDVVQLQJVSURFHVV� KDU� LQOHWWV�� )|OMDNWOLJHQ� IRUWVDWWH� HNRQRPLQ� L� HXURRPUnGHW� DWW� DFNXPXOHUD
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OLNYLGLWHW�OnQJW�|YHU�YDG�VRP�NUlYV�I|U�HQ�IRUWVDWW�LFNH�LQIODWRULVN�WLOOYl[W��'HQ�NUDIWLJD�|NQLQJHQ� L

SHQQLQJPlQJGHQ� NRQWUDVWHUDGH�PRW� GHQ�PnWWOLJD� |NQLQJHQ� L� XWOnQLQJHQ� WLOO� GHQ� SULYDWD� VHNWRUQ�

'HWWD�|YHUHQVVWlPPHU�PHG�EHG|PQLQJHQ�DWW�SHQQLQJPlQJGVXWYHFNOLQJHQ�IRUWVlWWHU�DWW�SnYHUNDV

DY�SRUWI|OMRPSODFHULQJDU�VRP�UHIOHNWHUDU�LQYHVWHUDUQDV�SUHIHUHQV�I|U�OLNYLGD�RFK�VlNUD�WLOOJnQJDU� L

HQ� RPYlUOG� DY� VWRU� RVlNHUKHW��'H� OnJD� UlQWRUQD� KDU� HPHOOHUWLG� RFNVn� ELGUDJLW� WLOO� GHQ� NUDIWLJD

SHQQLQJPlQJGVWLOOYl[WHQ�

9LG� HQ� WRONQLQJ� DY� GHQ� PRQHWlUD� XWYHFNOLQJHQ� PnVWH� VlUVNLOG� XSSPlUNVDPKHW� ULNWDV� Sn

SRUWI|OMRPSODFHULQJDU�L�PRQHWlUD�WLOOJnQJDU�L�I|UHE\JJDQGH�V\IWH��0LQVNDGH�JHRSROLWLVND�VSlQQLQJDU

WRUGH� ELGUD� WLOO� HQ� nWHUJnQJ� DY� SRUWI|OMRPSODFHULQJDUQD�� (Q� VnGDQ� YlQGQLQJ� L� GHQ� PRQHWlUD

XWYHFNOLQJHQ� VNXOOH� Gn� GlPSD� RURQ� I|U� GH� PHGHO�� RFK� OnQJIULVWLJD� HIIHNWHUQD� DY� GHQ� VHQDVWH

PRQHWlUD�G\QDPLNHQ��'HQ�PRQHWlUD�XWYHFNOLQJHQ�NRPPHU�GlUI|U�DWW�I|OMDV�QRJD�

6DPPDQWDJHW� I|UHIDOOHU� LQIODWLRQHQ� VMXQND� XQGHU� ���� Sn�PHGHOOnQJ� VLNW� VlUVNLOW� RP� PDQ� VHU� WLOO

XWVLNWHUQD�I|U�GHQ�HNRQRPLVND�DNWLYLWHWHQ�RFK�GHQ�VWDUNW�DSSUHFLHUDGH�HXURQ��'HW�I|UHIDOOHU�RFNVn

VRP�RP�GHQ�NUDIWLJD�H[SDQVLRQHQ�L�0��RFK�OLNYLGLWHWVXSSE\JJQDGHQ�LQWH�NRPPHU�DWW�OHGD�WLOO�QnJRW

LQIODWLRQVWU\FN�� L�DOOD�IDOO� LQWH�Vn� OlQJH�GHQ�HNRQRPLVND�WLOOYl[WHQ�I|UEOLU�PnWWOLJ��(Q�DYVWlPQLQJ�DY

LQIRUPDWLRQHQ� IUnQ� GH� WYn� SHODUQD� SHNDU� Sn� DWW� KRWHQ� PRW� SULVVWDELOLWHWHQ� Sn� PHGHOOnQJ� VLNW

IRUWVlWWHU�DWW�YDUD�EHJUlQVDGH�

*HQHUHOOW�VHWW�YDU�GHQ�ILQDQVSROLWLVND�XWYHFNOLQJHQ������LQWH�WLOOIUHGVVWlOODQGH��)UDPI|U�DOOW� OlQGHU

VRP� LQWH� O\FNDGHV� XSSQn� VXQGD� ILQDQVHU� XQGHU� WLGLJDUH� nU� PHG� J\QQVDPPDUH� HNRQRPLVND

I|UKnOODQGHQ�NlPSDU�QX�PHG�DWW�KnOOD�EXGJHWHQ�XQGHU�NRQWUROO��)UDP|YHU�lU�GHW�DQJHOlJHW�DWW�GHQ

ILQDQVSROLWLVND�UDPHQ�VW|GV�DY�NUDIWIXOOD�nWJlUGHU��VWDUNW�NROOHJLDOW�WU\FN�RFK�NRQVHNYHQW�WLOOlPSQLQJ

DY�UHJOHUQD�L�I|UGUDJHW�RFK�VWDELOLWHWV��RFK�WLOOYl[WSDNWHQ��/lQGHUQD�E|U�KnOOD�EXGJHWHQ�QlUD�EDODQV

HOOHU� L�|YHUVNRWW�|YHU� NRQMXQNWXUF\NHOQ��2P� Vn� lQQX� LQWH� lU� IDOOHW� E|U� GH� YLGWD� GH� VWUXNWXUHOOD

NRQVROLGHULQJVnWJlUGHU� VRP� NUlYV�� 'HWWD� VNDSDU� RFNVn� GHW� VSHOUXP� VRP� EHK|YV� I|U� GH

DXWRPDWLVND� VWDELOLVDWRUHUQD�� 6DPWLGLJW� WLOOUnGV� UHJHULQJDUQD� DWW� IRNXVHUD�Sn� HQ� WLOOYl[WRULHQWHUDG

NRQVROLGHULQJVSROLWLN�VRP�VWlUNHU�GH�SURGXNWLYD�NUDIWHUQD�L�HNRQRPLQ��*HQRP�DWW�|ND�I|UWURHQGHW

ELGUDU� HQ� WURYlUGLJ� PHGHOIULVWLJ� NRQVROLGHULQJVVWUDWHJL� RFNVn� WLOO� DWW� VWLPXOHUD� GHQ� HNRQRPLVND

WLOOYl[WHQ�Sn�NRUW�VLNW�

6WUXNWXUUHIRUPHU� EHK|YV� I|U� DWW� |ND� HXURRPUnGHWV� WLOOYl[WSRWHQWLDO� RFK� I|UElWWUD� GHVV

PRWVWnQGVNUDIW�PRW�HNRQRPLVND�FKRFNHU��5HIRUPHUQD��VRP�E|U�V\IWD�WLOO�DWW�PLQVND�VWHOKHWHUQD�Sn

DUEHWV�� RFK� YDUXPDUNQDGHUQD�� VNXOOH� NXQQD� J|UD� GHQ� HNRQRPLVND� DNWLYLWHWHQ� EHW\GOLJW� ElWWUH

UXVWDG� I|U� DWW� VWn� HPRW� VnGDQD� FKRFNHU� EnGH� L� HXURRPUnGHW� VRP� KHOKHW� RFK� L� GHVV� UHJLRQHU�

)|UQ\DGH�LQVDWVHU�I|U�VWUXNWXUUHIRUPHU�lU�YLNWLJD�I|U�DWW�IUlPMD�NRQVXPHQWHUQDV�RFK�LQYHVWHUDUQDV

WLOOI|UVLNW�RP�HNRQRPLVN� WLOOYl[W�RFK� V\VVHOVlWWQLQJVP|MOLJKHWHU� L� HXURRPUnGHW�Sn�PHGHOOnQJ�RFK
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OnQJ� VLNW�� 'HWWD� YlQWDV� L� VLQ� WXU� RFNVn� KD� HQ� SRVLWLY� LQYHUNDQ� Sn� NRQVXPWLRQV�� RFK

LQYHVWHULQJVEHVOXW�L�HXURRPUnGHW�Sn�NRUW�VLNW�

'HW� KlU� QXPUHW� DY� PnQDGVUDSSRUWHQ� LQQHKnOOHU� WUH� DUWLNODU�� 'HQ� I|UVWD� JUDQVNDU� GHQ� VHQDVWH

WLGHQV� G\QDPLN� L� IDVWLJKHWVSULVHUQD� L� HXURRPUnGHW��'HQ� DQGUD� XQGHUV|NHU� HOHNWURQLVHULQJHQ� DY

EHWDOQLQJDU�L�(XURSD��'HQ�WUHGMH�EHVNULYHU�lQGULQJHQ�DY�RPU|VWQLQJVUHJOHUQD�L�(&%�UnGHW��YLOND�KDU

JRGNlQWV�DY�(8�UnGHW��L�VDPEDQG�PHG�GHQ�IUDPWLGD�XWYLGJQLQJHQ�DY�HXURRPUnGHW�
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Pressmeddelande av den 8 maj 2003 om ECBs penningpolitiska strategi

Efter att i mer än fyra år ha bedrivit penningpolitiken för euroområdet har ECB-rådet gjort en grundlig

utvärdering av ECBs penningpolitiska strategi.

Denna strategi, som presenterades den 13 oktober 1998, består av tre delar: en kvantitativ definition av

prisstabilitet, en framträdande roll för penningmängden i bedömningen av hot mot prisstabiliteten samt en

bred bedömning av utsikterna för prisutvecklingen.

Mer än fyra år av genomförande har fungerat tillfredsställande. Inte desto mindre bedömde ECB-rådet det

som motiverat att utvärdera strategin mot bakgrund av denna erfarenhet och därvid ta hänsyn till den

allmänna debatten och ett antal studier av personal inom Eurosystemet.

”Prisstabilitet definieras som en årlig ökning under 2 % i det harmoniserade konsumentprisindexet (HIKP)

för euroområdet. Prisstabilitet skall upprätthållas på medellång sikt.” ECB-rådet bekräftade idag att denna

definition (som offentliggjordes 1998) ligger fast. Samtidigt enades ECB-rådet om att i sin inriktning på

prisstabilitet försöka hålla inflationen nära 2 % på medellång sikt. Detta klargörande understryker ECBs

åtagande att upprätthålla en tillräcklig säkerhetsmarginal mot deflationshot. Det bemöter även frågan om

möjliga mätfel i HIKP och effekterna av inflationsskillnader inom euroområdet.

ECB-rådet bekräftade att de penningpolitiska besluten även fortsättningsvis kommer att baseras på

omfattande analys av hoten mot prisstabilitet. Analysen under den penningpolitiska strategins båda pelare

har med tiden breddats och fördjupats. Detta förfarande kommer även att gälla framöver. ECB-rådet önskar

emellertid tydliggöra den kommunikation om information för avstämning som rådet behöver för att komma

fram till enhälliga utlåtande om hoten mot prisstabilitet.

Herr ordförandes inledningsanförande kommer hädanefter att följa en ny struktur. Således kommer det att

inledas med ekonomisk analys för att identifiera hoten mot prisstabiliteten på kort och medellång sikt. Precis

som tidigare kommer det att omfatta en analys av chocker som drabbar euroområdets ekonomi och

framtidsbedömningar av centrala makroekonomiska variabler.

Därefter följer den monetära analysen som granskar inflationstrender på medel till lång sikt med anledning

av att det på sikt finns nära samband mellan penningmängd och priser. Precis som tidigare kommer den

monetära analysen att ta hänsyn till utvecklingen inom en mängd monetära indikatorer, däribland M3, dess

komponenter och motparter, särskilt krediter, och olika mått på överskottslikviditet.

Inledningsanförandets nya disposition kommer bättre att åskådliggöra att dessa båda perspektiv ger ett

kompletterande analytiskt ramverk till stöd för ECB-rådets övergripande bedömning av hoten mot

prisstabilitet. I det avseendet tjänar den monetära analysen endast som ett verktyg för dubbelkoll i ett

medelfristigt till långt perspektiv medan indikationer på kort till medellång sikt kommer från ekonomisk

analys.
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För att understryka att referensvärdet för penningmängdstillväxt skall ses som ett riktvärde på lång sikt i

utvärderingen av penningmängdsutvecklingen beslutade ECB-rådet också att inte längre göra en årlig

revidering av referensvärdet. Däremot kommer underliggande förhållanden och antaganden att fortsätta att

utvärderas regelbundet.

ECB offentliggör idag på sin webbplats ett antal bakgrundsstudier utarbetade av bankens experter. Dessa

dokument har, tillsammans med tidigare publicerade dokument, tjänat som underlag för ECB-rådets

överväganden om ECBs penningpolitiska strategi.


