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m Reporantan sanks till -0,50 procent

Konjunkturen fortsétter att stdrkas men inflationen bedéms bli ldgre under 2016
Jamfort med i tidigare prognos. Perioden med ldg inflation blir dédrmed ldngre. Detta
Okar risken for att fortroendet for inflationsmadlet forsvagas och for att inflationen
inte ska stiga mot malet som férvéntat. For att ge stod at inflationen sa att den
stiger och stabiliseras runt 2 procent 2017 har Riksbankens direktion darfor beslutat
att sdnka reporéntan med 0,15 procentenheter till -0,50 procent. Képen av
statsobligationer fortsétter under forsta halvdret enligt den plan som beslutades (
oktober. Direktionen har dven beslutat att tills vidare dterinvestera férfall och
kuponger pa statsobligationsportféljen. Det finns en fortsatt hog beredskap att gora
penningpolitiken &nnu mer expansiv om det behdvs for att vdrna inflationsmadlet.

Starkare konjunktur men lidngre period med lag inflation

Riksbankens mycket expansiva penningpolitik har bidragit till att konjunkturen
starkts, att arbetslésheten sjunkit och att den underliggande inflationen stigit
trendmassigt sedan boérjan av 2014. Men inflationsuppgangen ar annu inte pa fast
mark, vilket illustreras av de senaste manadernas ovantat laga utfall. Tillsammans
med lagre energipriser och lagre hyresdkningar innebar detta att inflationen
beddms bli lagre under 2016 jamfoért med i prognosen fran december.

Rantan sinks for att virna inflationsmalet

Det finns argument bade for att halla fast vid den penningpolitik som beslutades
om i december och for att gora penningpolitiken mer expansiv. Tillvaxten i svensk
ekonomi ar hdg och arbetslosheten sjunker, vilket talar for att inflationen stiger
framdver. Dessutom beror nedrevideringen av inflationsprognosen till stor del pa
faktorer som inte har sa mycket att géra med den underliggande, efterfrdgedrivna
inflationen i svensk ekonomi.

Men nedrevideringen av inflationsprognosen okar risken for att fortroendet for
inflationsmalet forsvagas och att inflationen inte stiger mot malet som forvantat.
Dartill ar osakerheten om den globala utvecklingen fortsatt stor, med ldg inflation
och flera centralbanker som bedriver mer expansiv penningpolitik. Svensk
penningpolitik maste forhalla sig till detta. Annars riskerar kronans vaxelkurs att
starkas snabbare an i prognosen, vilket skulle géra det svarare att fa upp och
stabilisera inflationen runt 2 procent.

Direktionen beddémer att riskerna med en oférandrad politik ar storre och att
penningpolitiken darfor behdver bli mer expansiv.

Beredskap att gora mer

Inflationen beddms stiga under prognosperioden. Men uppgangen vantas bli
fortsatt ryckig och det kan komma 6verraskningar langs vagen. Om och i sé fall hur
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penningpolitiken da reagerar beror pa hur inflationsutsikterna paverkas. Det viktiga
ar att inflationen trendmassigt narmar sig malet och att fértroendet for
inflationsmalet inte forsvagas. Direktionen har darfor fortsatt hog beredskap att
gora penningpolitiken annu mer expansiv, dven mellan de ordinarie
penningpolitiska métena.

Det finns fortfarande mojligheter att sdnka reporédntan ytterligare. Riksbanken
analyserar ocksa om det i det penningpolitiska styrsystemet gar att vidta andra
atgarder for att understddja reporantesankningarna. Kopen av vardepapper kan
utokas, till exempel genom kop av nominella och reala statsobligationer.
Riksbanken star ocksa beredd att intervenera pa valutamarknaden, om kronan
starks sa snabbt att det hotar inflationsuppgangen. Den 4 januari fattade
direktionen ett delegeringsbeslut for att omedelbart kunna intervenera pa
valutamarknaden som en kompletterande penningpolitisk atgard. Tidsperioden for
delegeringen forlangdes vid ett extrainsatt penningpolitiskt mote den 19 januari
och vid gardagens penningpolitiska mote. Delegeringsmandatet l6per nu till det
ordinarie penningpolitiska métet i juli och anvands i det fall beslut av hela
direktionen inte kan avvaktas.

Riskerna med hushallens skuldsittning maste hanteras

Riksbanken har vid manga tillfallen papekat att det laga ranteléaget fér med sig
risker. For att minska riskerna med hushallens skuldsattning behovs olika reformer
som dels skapar en battre balans mellan utbud och efterfragan pa
bostadsmarknaden, dels minskar hushallens vilja att skuldsatta sig. Det ar dven
viktigt att Finansinspektionens mandat for makrotillsyn fortydligas. Om inga
atgarder vidtas kommer detta i kombination med det laga rantelaget att oka
riskerna ytterligare. En sddan utveckling kan i forldngningen bli mycket kostsam for
samhallsekonomin.

Prognos for svensk inflation, BNP, arbetsléshet och reporinta
Arlig procentuell férandring, arsgenomsnitt

2014 2015 2016 2017 2018
KPI ~02 0,0 (0,0) 07 (1,3) 21(2.5) 2,9 (3,0)
KPIF 05 09 (0,9) 13(17) 2122 2122
BNP 23 37 (37) 3,5 (3,6) 2,8 (2,9) 2,5 (2,5)
Arbetsloshet, 15-74 ar,

procent 79 74 (74) 6,8 (6,8) 6,7 (6,7) 6,9 (6,9)
Reporénta, procent 05 ~03(-03) | -0,5(-04) | -04(-0,1) | 02(0,5)

Anm. Bedomningen i den penningpolitiska rapporten i december 2015 inom parentes.
Kéllor: SCB och Riksbanken

Prognos for reporiantan
Procent, kvartalsmedelvarden
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2015 kv 4 2016 kv 1 2016 kv 2 2017 kv 1 2018 kv 1

2019 kv 1

Reporénta ~0,35 ~0,43 (-0,38) | -0,52(~-0,41) | -0,53(-0,33) | 0,00 (0,26)

0,54

Anm. Beddmningen i den penningpolitiska rapporten i december 2015 inom parentes.
Kélla: Riksbanken

Vice riksbankscheferna Martin Flodén och Henry Ohlsson reserverade sig mot
beslutet att sanka reporantan och féresprakade istallet en oférandrad reporanta.
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Flodén reserverade sig dven mot beslutet att forldnga delegeringsmandatet for
valutainterventioner.

Beslutet om reporantan kommer att tilldmpas fran och med den 17 februari.
Protokollet fran direktionens penningpolitiska diskussion publiceras den 22
februari. Mer information kring direktionens beslut om aterinvesteringar och
mandat for valutainterventioner finns i separata protokollsbilagor pa Riksbankens
webbplats, www.riksbank.se.

En presskonferens med riksbankschef Stefan Ingves och Marianne Nessén, chef for
avdelningen for penningpolitik halls idag klockan 11 pa Riksbanken. For att delta
maste du visa presslegitimation. Presskonferensen kommer att sandas direkt pa
Riksbankens webbplats, www.riksbank.se, dar den ocksa finns tillganglig i efterhand.
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