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m Reporantan oférandrad pa 1,0 procent

Tillvdxten i svensk ekonomi &r fortsatt svag och inflationstrycket dr lagt. Men det finns
vissa ljusglimtar som talar for en stabilisering och konjunkturen véntas stirkas under
aret. Utvecklingen ér i linje med den bedémning som Riksbanken gjorde i december. Fér
att ge stod at ekonomin sa att inflationen stiger mot malet pa 2 procent behéver repo-
rdntan vara fortsatt ldg. Riksbankens direktion har darfér beslutat att behalla repordntan
pa 1,0 procent. Repordntan vantas vara kvar pa denna ldga nivd under det ndrmaste aret.

Lag tillvaxt men vissa ljusglimtar

Den svenska ekonomin fortsatter att praglas av den ekonomiska krisen it euroomradet.
Problemen i skuldkrislanderna ar fortfarande en kalla till osakerhet och svag efterfragan.
Detta bidrar till att den svenska BNP-tillvaxten blir svag dven under det forsta halvaret i
ar. Men det finns samtidigt en del ljusglimtar. Oron pa finansmarknaderna har minskat
och hushall och féretag, bade i Sverige och i omvarlden, har blivit ndgot mer optimist-
iska om framtiden. Samtidigt ar utvecklingen stark i tillvaxtekonomierna och aterhamt-
ningen fortsatter i exempelvis USA. Tillsammans talar detta for att den svenska BNP-
tillvaxten successivt 6kar under aret, dven om det finns risk fér bakslag.

Arbetsmarknaden paverkas av utvecklingen i BNP, men med viss eftersldpning. Okning-
en i sysselsattningen stannar nu av och arbetsldsheten vantas stiga nagot under aret.
Sammantaget beddms resursutnyttjandet i ekonomin fér narvarande vara lagre @n nor-
malt. Efter hand som BNP-tillvaxten tar fart stiger dock sysselsattningen och arbetslds-
heten faller tillbaka.

Lag rénta for att na inflationsmalet och stédja ekonomin

Den svaga ekonomiska utvecklingen i Sverige har tillsammans med fallande priser pa
importerade varor bidragit till att inflationstrycket ar ldgt. For att inflationen ska stiga
mot malet behover reporantan vara fortsatt ldg. Riksbankens direktion har darfor beslu-
tat att behalla reporantan pa 1,0 procent. Den ldga réntan ger stod at konjunkturen sa
att inflationen stiger mot malet pa 2 procent. Reporantan vantas vara kvar pa denna niva
tungefar ett ar. En sddan reporantebana bidrar till att KPIF-inflationen ligger nara 2 pro-
cent frdn mitten av 2014 och till att resursutnyttjandet normaliseras under prognospe-
rioden. Hushallens skulder som andel av deras inkomster ar kvar pa en hég niva och ris-
kerna med detta for ekonomin pa langre sikt kvarstar.

Reporantebanan ar en prognos, inte ett lofte

Utvecklingen i omvarlden, framfor allt it USA och de snabbvaxande ekonomierna i Asien,
kan bli starkare an vantat, vilket kan leda till en hogre efterfragan i svensk ekonomi och
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ett hogre inflationstryck. Det skulle i sa fall motivera en hégre rantebana. Det finns sam-
tidigt andra faktorer som skulle kunna innebéra att reporantan kan behéva bli lagre. |
dagslaget ar inflationstrycket lagt och arbetsldsheten stiger. Skulle arbetslosheten 6ka

mer och inflationen bli lagre dn vantat, kan reporéntebanan behova bli lagre.

Prognos for svensk inflation, BNP, arbetsloshet och reporanta

Arlig procentuell férandring, drsgenomsnitt

2012 2013 2014 2015
KPI 09 (0,9) 04(03) 2123 26 (26)
KPIF 10 (09) 10 (09) 18 (2,0) 20 (2,0)
BNP 09 (0,9) 12(12) 2727 3162
Arbetsléshet, 15-74 él’, procent 7,7 (7,7) 8,1 (8,1) 7,8 (7,6) 6,9 (6,8)
Reporanta, procent 15 (15) 10 (1,0) 15 (15) 2222)
Anm. Beddmningen i den penningpolitiska uppfoljningen i december 2012 inom parentes.
Kallor: SCB och Riksbanken
Prognos for reporintan
Procent, kvartalsmedelvarden

2012 kv 4 2013 kv 1 2013 kv 2 2014 kv 1 2015 kv 1 2016 kv 1

Reporanta 12 1,0 (1,0) 1,0 (1,0) 1,2 (1,3) 2,0 (2,0) 2,7

Anm. Beddmningen i den penningpolitiska uppfoljningen i december 2012 inom parentes.
Kalla: Riksbanken

Protokollet fran direktionens penningpolitiska diskussion publiceras den 26 februari. Be-
slutet om reporantan kommer att tillampas fran och med den 20 februari. En presskon-
ferens med riksbankschef Stefan Ingves och Marianne Nessén, chef fér avdelningen for
penningpolitik, halls idag klockan 11 pa Riksbanken. For att kunna delta maste du visa
presslegitimation. Presskonferensen kommer att sdndas direkt pa Riksbankens webb-
plats, www.riksbank.se, dar den ocksa finns tillganglig i efterhand.

Vice riksbankschef Karolina Ekholm reserverade sig mot beslutet att halla reporantan
oforandrad och réantebanan i den penningpolitiska rapporten. Hon forordade en sank-
ning av reporantan till 0,75 procent och en bana dér reporantan ligger kvar pa 0,75 pro-
cent till och med forsta kvartalet 2014 for att successivt hdjas till knappt 2 procent vid
slutet av prognosperioden. Detta motiveras av hennes bedémning att en rantebana 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 rappor-
ten och beslutet om reporantan och rantebanan i rapporten. Han férordade en sankning
av reporantan till 0,5 procent och en réantebana som ligger pa 0,5 procent till och med
forsta kvartalet 2014 och sedan stiger till 1,5 procent vid slutet av prognosperioden.
Detta motiveras av hans beddmning att rapportens prognoser for utldndska styrrantor
langre fram, utlandsk tillvaxt och svensk inflation ar for héga och att hans rantebana
med héansyn till dessa omstandigheter ger en prognos for KPIF-inflationen som &r nar-
mare inflationsmalet och en prognos for arbetslosheten som ar narmare en langsiktigt
hallbar niva och darfor utgor en battre avvagd penningpolitik. Han bedémde ocksa att
hans lagre rantebana inte markbart skulle paverka eventuella risker med hushallens
skuldsattning, eftersom penningpolitiken normalt endast har mycket sma kortsiktiga ef-
fekter pa skuldsattningen och med lag och stabil inflation inga langsiktiga sadana effek-
ter.



