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m Repordntan limnas oférdindrad pa 0,25 procent

Riksbankens direktion har beslutat att Idmna reporédntan oférdndrad pd 0,25 procent.
Samtidigt gérs nu bedémningen att konjunkturuppgdngen vilar pd fastare mark och
att det dérfér finns skél att héja rdntan ndgot tidigare dn i bedémningen i december.
Reporédntan védntas héjas fran och med sommaren eller tidig hést.

Konjunkturuppgang pa fastare mark

Uppgéngen i konjunkturen har successivt blivit allt mer tydlig. Tillvaxten i omvarlden
har blivit ndgot hogre. | Sverige har inflationen stigit under de senaste manaderna och
utvecklingen pa arbetsmarknaden ser inte ut att bli lika svag som i tidigare bedémning.
Samtidigt har laget pd de finansiella marknaderna stadigt forbdttrats.

Laga rantor och en expansiv finanspolitik har bidragit till att hushallens konsumtion har
aterhdmtat sig snabbt. Men bilden av dterhdmtningen ar tudelad. Fortfarande slapar
utvecklingen i industrin efter. Nar konjunkturen i omvarlden tar fart, bedéms efterfra-
gan pa svenska produkter 6ka och exporten stiga. De kommande aren vantas darfor
BNP véxa relativt starkt.

BNP-tillvéxten stiger framover men det kommer att ta tid innan ekonomin har aterhdm-
tat sig frdn den djupa nedgdngen i samband med krisen. Léget pa arbetsmarknaden
fortsdtter att férsamras &nnu en tid d&ven om arbetsldsheten inte ser ut att bli lika hog
som tidigare antagits. Det svaga ldget pa arbetsmarknaden vantas fa en dterhdllande
effekt pa |6nedkningarna. Det bidrar till att trycket pd inflationen inte blir sa stort fram-
over.

Mot mer normal penningpolitik

For att inflationen ska nd mdlet om 2 procent och for att dterhdmtningen i ekonomin
ska fa stéd, behover rantan vara fortsatt 1ag. Darfor har Riksbankens direktion beslutat
att ldmna reporantan oférandrad pa 0,25 procent.

Till féljd av krisen har Riksbanken sénkt reporantan till en historiskt 1&g nivd. Den infor-
mation som har kommit sedan december tyder pa en fortsatt normalisering pa de finan-
siella marknaderna och en ndgot starkare utveckling i ekonomin. Sammantaget innebar
det att riskerna for ett allvarligt bakslag for ekonomins dterhdmtning har minskat och
att konjunkturuppgangen dérmed vilar pa fastare mark. Darfér kan penningpolitiken
behdva anpassas till mer normala férhallanden nagot tidigare dn vad som antogs i de-
cember. Riksbankens direktion bedémer nu att reporantan kommer att hojas fran och
med sommaren eller tidig host. Samtidigt ar nu bedémningen att hdjningarna pa lite
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langre sikt kan ske mer gradvis och prognosen for rantan pa langre sikt har darfor juste-
rats ner nagot.

Repordntan pdverkar bostadsrdntorna som ingdr i konsumentprisindex (KPI). N&r rantan
hojs framover kommer darfor KPI stiga snabbt. Den underliggande inflationen métt
som KPIF (KPI med fast bostadsrénta) dr daremot stabil ndra 2 procent mot slutet av
prognosperioden.

Penningpolitiken framéver beror som alltid pa hur den ekonomiska utvecklingen utom-
lands och i Sverige paverkar de svenska inflations- och konjunkturutsikterna. Blir exem-
pelvis I16nedkningarna hogre eller kronan svagare an vantat, kan rantan behdva hojas
snabbare framover. Om ddremot I6nerna 6kar ldangsammare eller om utbudet av ar-
betskraft blir storre, kan penningpolitiken behdva bli mer expansiv dn i prognosen.

Prognos for inflation, BNP och reporanta
Arlig procentuell férandring, &rsgenomsnitt

2009 2010 2011 2012
KPI -0,3 (-0,3) 1,6 (0,8) 2,9 (3,0 3,1 (3,6)
KPIF 1,9 (1,9) 1,9 (1,2) 1,4 (1,5) 1,8 (1,9)
BNP -4,5 (-4,5) 25(2,7) 3,4 3,4) 3,1* (3,5)
Reporénta, procent 0,7 (0,7) 0,4 (0,3) 1,8 (1,6) 3,3(3,6)

Anm. Bedémningen i den penningpolitiska uppféljningen i december 2009 anges inom parentes.
*Prognosen for faktisk (icke kalenderkorrigerad) BNP-tillvdxt &r nedreviderad 2012. Detta beror pd att
Riksbanken i féregdende prognos fér 2012 anvédnde en felaktig berdkningsfaktor for att ta hansyn till skill-
naden i antal arbetsdagar mellan 2011 och 2012. Detta paverkar dock inte analysen eftersom den baseras
pa sésongs- och kalenderkorrigerad data.

Kéllor: SCB och Riksbanken

Prognos for reporantan
Procent, kvartalsmedelvarden

Kv 42009 [Kv12010 |Kv22010 |Kv12011 [Kv12012 |Kv 12013

Reporinta 0,25 0,25 (0,25) | 0,25 (0,25) | 1,1(0,8) 2,8(3,0) 4,0

Anm. Bedémningen i den penningpolitiska uppféljningen i december 2009 anges inom parentes.
Kélla: Riksbanken

Vice riksbankschef Lars E.O. Svensson reserverade sig mot beslutet och férordade en
sankning av repordntan till O procent och fortsattningsvis en reporéntebana 0,25 pro-
cent under huvudscenariots rantebana till och med fjarde kvartalet 2010. Han havdade
att en sddan repordntebana ger ett battre utfall for bade inflation och resursutnyttjan-
de, med bade ett hogre resursutnyttjande och en KPIF-inflation ndrmare méalet. En sa-
dan réntebana medfér inga problem for de finansiella marknadernas funktionssatt eller
den finansiella stabiliteten, sérskilt som bostadspriser och boldn inte utgdér ndgot stabili-
tetsproblem och inte bér pdverka penningpolitiken.

Protokollet fran direktionens penningpolitiska diskussion publiceras den 24 februari. Be-
slutet om repordntan kommer att tilldmpas fran och med den 17 februari. En presskon-
ferens med riksbankschef Stefan Ingves och Jesper Hansson, bitrddande chef vid avdel-
ningen for penningpolitik, halls idag klockan 11 pd Riksbanken. Ingang fran bankens
huvudentré, Brunkebergstorg 11. For att delta maste du visa presslegitimation. Press-
konferensen kommer att sandas direkt pa Riksbankens webbplats, www.riksbank.se.
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