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DATUM: 2023-06-28
AVDELNING: Avdelningen for penningpolitik, avdelningen for
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HANTERINGSKLASS: OPPEN

Beslut om styrranta och forsaljning av
statsobligationer

Riksbankens beslut

1. Riksbanken hojer styrrantan med 0,25 procentenheter till 3,75 procent.
Den nya nivan pa styrréntan ska tillampas fran och med den 5 juli 2023.

2. Med dndring av Riksbankens beslut fran den 8 februari 2023 (dnr 2023-
00140) avseende forsaljning av statsobligationer, utokar Riksbanken, fran
och med september 2023, takten pa forsaljningarna av svenska nominella
statsobligationer till ett nominellt belopp om 4,2 miljarder kronor per
kalendermanad, och svenska reala statsobligationer till ett nominellt
belopp om 800 miljoner kronor per kalendermanad. | 6vrigt ska
Riksbankens beslut fran den 8 februari savitt avser férséljning av
statsobligationer galla oférandrat.

3. Riksbanken faststaller den penningpolitiska rapporten, bilaga
Penningpolitisk rapport.

4. Detta beslut ska offentliggoras den 29 juni 2023 kl. 9:30.

5. Protokollet fran det penningpolitiska sammantrddet den 28 juni 2023 ska
publiceras den 10 juli 2023 kl. 9:30.

Bakgrund

Enligt 2 kap. 1 § lagen (2022:1568) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) ar det
overordnade malet for Riksbanken att uppratthalla varaktigt 13g och stabil
inflation (prisstabilitetsmalet). Utan att asidoséatta prisstabilitetsmalet ska
Riksbanken dessutom bidra till en balanserad utveckling av produktion och
sysselsattning (realekonomiska hansyn). Riksbanken har preciserat att
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prisstabilitetsmalet innebar att den arliga forandringen av konsumentprisindex
med fast ranta (KPIF) ska vara 2 procent.

Malet ska fungera som ett riktmarke for pris- och I6nebildningen i ekonomin. Det
ar viktigt att hushall och féretag har fortroende for att avvikelser fran
inflationsmalet, framfor allt nar de &r stora, inte blir alltfor langvariga och
paverkar deras forvantningar om vilken niva pa inflationen som kommer vara den
normala i ekonomin. Nar ekonomins aktérer har en gemensam bild av hur
priserna kommer att utvecklas i framtiden minskar osakerheten och det blir
lattare att planera langsiktigt.

Riksbankens huvudsakliga penningpolitiska verktyg for att uppna
prisstabilitetsmalet ar styrrantan. Enligt 2 kap. 4 § andra stycket riksbankslagen
ska Riksbanken bestamma styrrdnta for sin inlaning, sina krediter och sina
aterkopsavtal i finansiella instrument.

Utover detta far Riksbanken som en del av sina penningpolitiska befogenheter, i
forhallande till finansiella féretag® kdpa och silja svenska statspapper pa
andrahandsmarknaden (se 2 kap. 4 § forsta stycket 5 riksbankslagen och prop.
2021/22:41 s. 214).

Skalen for beslutet

Riksbanken héjer styrrantan och utokar forsaljningen av statsobligationer

Den analys som Riksbanken har gjort av den ekonomiska situationen i Sverige och
omvirlden (se Penningpolitisk rapport) talar for att penningpolitiken behoéver
stramas at ytterligare for att sdkerstalla att inflationen fortsatter ned och
stabiliseras kring malet pa 2 procent inom rimlig tid.

Riksbanken bedomer darfor att styrrantan behdver hojas med

0,25 procentenheter till 3,75 procent. For att penningpolitiken ska fa en mer
andamalsenlig utformning ska hojningen av styrrantan kompletteras med att
utdka forsaljningen av statsobligationer. Atgarderna och den planerade penning-
politiken som beskrivs i Riksbankens prognos (se avsnitt 1.2 i Penningpolitisk
rapport) vantas bidra till att inflationen sjunker tillbaka i ar och stabiliseras néra
2 procent 2024. De ndarmare motiven for respektive atgard beskrivs nedan.

Hojning av styrrantan

Inflationen har dverstigit prisstabilitetsmalet i mer an ett ar och trots att den
sjunker sa ar den fortfarande alldeles for hog. | maj 2023 var KPIF-inflationen

! Definitionen av finansiella foretag finns i 1 kap. 2 § riksbankslagen.
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6,7 procent. Rensat for energipriser dimpas inflationen langsamt, vilket hanger
samman med att tjanstepriserna 6kar ovantat snabbt. KPIF exklusive energi var
8,2 procent i maj. Denna utveckling kan tyda pa att inflationstrycket i delar av den
svenska ekonomin fortfarande &r hégt. Aven den svaga kronan bidrar till att halla
inflationen uppe, och det finns en risk att kronans genomslag pa prisokningarna ar
storre i nuvarande situation med hog inflation (se FAKTA — ”Vaxelkursens
genomslag nar inflationen ar hég” i Penningpolitisk rapport).

Den hoga inflationen &r sarskilt kannbar for hushall med sma marginaler, men
dven for ekonomin i stort ar den problematisk. Lag och stabil inflation &r en
forutsattning for en god realekonomisk utveckling. Riksbanken har sedan april
2022 hojt styrrantan vid varje penningpolitiskt mote, fran noll procent till 3,5
procent i april 2023, och bedomer att den nu behover hojas ytterligare for att
sakerstalla att inflationen fortsatter ned och stabiliseras kring malet inom rimlig
tid.

Styrréantan paverkar inflationen via flera kanaler, som efterfragan, vaxelkurs och
forvantningar. Den hogre styrrantan bedéms leda till att den ekonomiska
aktiviteten blir lagre och arbetslosheten hogre jamfort med om styrrantan
[dmnats oférandrad eller sénkts. Riksbanken bedémer dock att den
penningpolitiska atstramningen ar nodvandig for att fa ner inflationen och
darmed bidra till en god ekonomisk utveckling pa lite sikt. Om inflationen
varaktigt blir hog kommer de negativa konsekvenserna for svensk tillvaxt och
arbetsmarknad att bli betydligt storre.

Riksbanken hoéjer darfor styrrantan med 0,25 procentenheter till 3,75 procent.
Denna styrranta ska tillimpas fran och med den 5 juli 2023.

Utdkad forsaljning av statsobligationer

Under en period med start i februari 2015 kdpte Riksbanken statsobligationer i
penningpolitiskt syfte. Képen upphorde vid arsskiftet 2022/2023. Den 8 februari
2023 (dnr 2023-00140) beslutade Riksbanken att inleda férséljningar av
statsobligationer fran och med april 2023, till dess Riksbanken beslutar annat, och
varje kalendermanad, utom under juli och augusti, erbjuda forsaljning av svenska
nominella och reala statsobligationer. | beslutet angavs att svenska nominella
statsobligationer ska erbjudas till ett nominellt belopp om 3 miljarder kronor per
kalendermanad, och svenska reala statsobligationer till ett nominellt belopp om
500 miljoner kronor per kalendermanad.

Riksbankens forsdljningar av statsobligationer som inleddes i april 2023 har
fungerat val med god efterfragan fran marknaden och Riksbanken bedémer att
det ar lampligt att utoka forséljningstakten. Rantorna pa svenska statsobligationer
ar fortsatt ovanligt laga i forhallande till den forvantade styrrantan och
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Riksbanken beddémer att en utdkad forsaljning av statsobligationer bidrar till att
rantorna pa statsobligationer stiger nagot, men att genomslaget blir begrénsat pa
de in- och utlaningsrantor som hushall och icke-finansiella foretag moter.
Atgsrden innebér ocksa att mangden sikra och latt omsattningsbara tillgdngar pa
den svenska marknaden 6kar. Detta kan underldtta for utlandska aktorer att
investera i svenska tillgangar och dessutom forbattra de finansiella marknadernas
funktionssatt. Sammantaget kan detta bidra till en starkare krona och forbattra
Riksbankens mojligheter att dampa inflationen.

Riksbanken bedomer darfor att det ar lampligt att utoka takten pa forsaljningarna
av svenska nominella statsobligationer till ett nominellt belopp om 4,2 miljarder
kronor per kalendermanad, och svenska reala statsobligationer till ett nominellt
belopp om 800 miljoner kronor per kalendermanad. | 6vrigt ska Riksbankens
tidigare beslut savitt avser forsaljning av statsobligationer gélla oféréndrat. Den
utokade forsaljningstakten bor tillampas fran och med september 2023.

Proportionalitetsprincipen

Riksbanken bedémer att héjningen av styrrantan och utékningen av
forsaljningarna av statsobligationer kan antas leda till det avsedda resultatet, det
vill sdga strama at penningpolitiken och bidra till att fora inflationen tillbaka till
malet inom rimlig tid, och atgarderna beddms inte heller vara mer langtgaende &n
vad som behdvs for att uppna prisstabilitetsmalet. Atgirderna innebir inte storre
risker for Riksbankens finanser och den finansiella stabiliteten an andra mdijliga
atgarder. Forséaljning av statsobligationer medfor att rénterisken pa
balansrakningen minskar nagot snabbare dn om hela innehavet av
statsobligationer skulle hallas till forfall. Atgarderna vantas dock inte i ndgon
storre utstrackning férdandra de resultateffekter som férknippas med innehavet av
statsobligationer, jamfért med om Riksbanken i stallet skulle halla obligationerna
till forfall. Det avsedda resultatet bedoms sta i rimlig proportion till de kostnader
och risker som atgarderna medfor for Riksbankens och statens finanser.
Riksbanken bedomer darfor att atgarderna att hoja styrréantan och utoka
forsaljningarna av statsobligationer ar forenlig med proportionalitetsprincipeni 1
kap. 8 § riksbankslagen.

Beslutet har fattats av direktionen (riksbankschefen Erik Thedéen, forste vice
riksbankschefen Anna Breman samt vice riksbankscheferna Per Jansson, Martin
Flodén och Aino Bunge) efter féredragning av Asa Olli Segendorf, bitradande chef
for avdelningen for penningpolitik.
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