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B Reporantan oforandrad pa 1,25 procent

Den svenska ekonomin har hittills vuxit { en god takt men bromsar nu in till f6ljd av den
svaga utvecklingen { omvdrlden. Arbetslésheten véntas stiga nagot under den ndrmaste ti-
den och inflationstrycket ar lagt. For att stimulera ekonomin sa att inflationen stiger mot
madlet pa 2 procent beslutade Riksbankens direktion att behdlla en fortsatt ldg repordnta pd
1,25 procent och dessutom sdnka reporéntebanan.

Svensk ekonomi bromsar in

Oron pa finansmarknaderna har minskat ndgot. Men osakerheten kring hur de grundlag-
gande problemen i euroomradet ska l6sas ar fortsatt stor och BNP-tillvaxten i euroomradet
vantas bli svag framover. Jamfort med euroomradet ser utvecklingen t USA nagot battre ut.
Visserligen sker nu en viss dampning i flera tillvaxtekonomier men varldsekonomin som
helhet vaxer anda i en relativt god takt.

Sveriges ekonomi har hittills visat motstandskraft mot skuldkrisen i Europa men nu
dampas den svenska exporten tydligt av den svaga utvecklingen i euroomradet. Konse-
kvenserna for ekonomin som helhet mildras dock av att hushallen har en relativt god
kdpkraft. Sammantaget utvecklas svensk ekonomi framdver ungefar pa det satt som
Riksbanken tidigare har férvantat.

Sysselsattningen har 6kat men antalet personer i arbetskraften har 6kat annu mer, och dar-
for har arbetsldsheten stigit. Aterhamtningen pé arbetsmarknaden véntas nu bli trégare,
vilket bland annat hanger samman med att det finns tecken pa att det blivit svarare for ar-
betssokande att hitta de lediga jobben.

Inflationen &r for narvarande lag. Det beror framforallt pa ett ldgt kostnadstryck under se-
nare ar och tidigare kronforstarkningar som paverkar inflationen med férdrojning. Med en
fortsatt ldg ranta och en minskad oro fér den ekonomiska utvecklingen i Europa vantas den
svenska konjunkturen stérkas, lonerna 6ka snabbare och inflationen stiga.

Lag rianta stimulerar ekonomin

En fortsatt ldg rénta stimulerar ekonomin sa att inflationen stiger mot malet pa 2 procent.
Riksbankens direktion har darfor beslutat att behalla reporantan pa 1,25 procent och att
sanka reporantebanan. Det ar nu mer sannolikt att rantan kommer att sdnkas én hojas un-
der vintern. Jamfort med bedémningen i september vantas ocksa reporantan hojas senare
och i en ldhgsammare takt. En sddan ldgre reporéntebana bidrar till en inflation i linje med
malet och att resursutnyttjandet stabiliseras kring en normal niva. Den laga rantebanan be-
doéms ga hand i hand med att hushallens skuldkvot inte 6kar utan ligger kvar pa dagens
niva.
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Reporintebanan ar en prognos inte ett l6fte

Laget i euroomradet ar problematiskt och kan forvarras, vilket kan fa ytterligare negativa
effekter pa svensk ekonomi. | ett sddant ldge kan reporantebanan behova bli lagre. Samti-
digt har svensk ekonomi hittills varit ovantat motstandskraftig och efterfragan hos svenska
hushall och foéretag kan bli hogre an vantat. Detta skulle i sa fall motivera en hégre repo-
rantebana.

Prognos for svensk inflation, BNP, arbetsléshet och reporénta

Arlig procentuell férandring, &rsgenomsnitt

2011 2012 2013 2014 2015
KPI 3,0 (3,0) 09 (1,2) 0,7 (1,3) 2,4 (2,6) 2,7
KPIF 14 (1,4) 1,0 (11) 1,1 (16) 2,0 (2,0) 21
BNP 3,9 (3,9) 09 (L,5) 1,8 (1,9) 2,7 (2,8) 2,9
Arbetsléshet, 15-74 ar, procent 7,5 (7,5) 7,7 (7,6) 7.9 (7,6) 7,4 (6,9) 6,5
Reporénta, procent 1,8 (1,8) 1,5 (1,5) 1.2 (14) 1,7 (2,0) 23

Anm. Bedémningen i den penningpolitiska uppféljningen i september 2012 inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken

Prognos for repordntan

Procent, kvartalsmedelvarden

2012 kv 3 2012 kv 4 2013 kv 4 2014 kv 4 2015 kv 4

Reporénta 1,5 1,2 (1,3) 1,3 (1,6) 1,9 (2.3) 26

Anm. Bedémningen i den penningpolitiska uppfoljningen i september 2012 inom parentes.
Kalla: Riksbanken

Vice riksbankschef Karolina Ekholm reserverade sig mot beslutet att halla reporantan ofor-
andrad och mot rantebanan i den penningpolitiska rapporten. Hon férordade en sankning
av reporantan till 1,0 procent och en bana déar reporédntan sanks ytterligare till 0,75 procent
och sedan ligger kvar dar till slutet av 2013 for att successivt hojas till ungefar 1,75 procent
vid slutet av prognosperioden. Detta motiveras av hennes bedémning att en reporanta som
under prognosperioden ger en hdgre prognos for KPIF-inflationen och en lagre prognos
for arbetslosheten utgor en battre avvagd penningpolitik.

Vice riksbankschef Lars E. O. Svensson reserverade sig mot den penningpolitiska rapporten
och beslutet om repordntan och rantebanan i den penningpolitiska rapporten. Han foror-
dade en sankning av reporantan till 0,75 procent och en rantebana som ligger pa 0,5 pro-
cent frdn och med forsta kvartalet 2013 till och med forsta kvartalet 2014 och sedan stiger
till 1,5 procent vid slutet av prognosperioden. Detta motiveras av hans bedémning att rap-
portens prognoser for utlandska styrrantor langre fram och utlandsk tillvaxt ar fér hdga och
att hans rantebana med hansyn till dessa omstandigheter ger en prognos for KPIF-
inflationen som ar ndrmare inflationsmalet och en prognos for arbetslésheten som ar nar-
mare en langsiktigt hallbar niva och darfor utgor en battre avvagd penningpolitik.

Protokollet fran direktionens penningpolitiska diskussion publiceras den 7 november. Be-
slutet om reporéntan kommer att tillampas fran och med den 31 oktober. En presskonfe-
rens med riksbankschef Stefan Ingves och Marianne Nessén, chef for avdelningen for pen-
ningpolitik, halls idag klockan 11 pa Riksbanken. For att kunna delta maste du visa pressle-
gitimation. Presskonferensen kommer att sdndas direkt pa Riksbankens webbplats,
www.riksbank.se, dar den ocksa finns tillgdnglig i efterhand.
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