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Penningpolitiskt beslut:
Nollranta och oférandrat innehav
av vardepapper

Eftersom energipriserna har 6kat sG snabbt dr inflationen nu hég. Men Riksbanken
bedémer att den faller tillbaka under dret. Fér att inflationen ska vara ndra mdlet pd lite
sikt behéver penningpolitiken ge ett fortsatt stéd. Direktionen har ddrfér beslutat att
behdlla repordntan pd noll procent och att Riksbanken under andra kvartalet 2022 ska
képa obligationer fér 37 miljarder kronor fér att kompensera fér férfall i innehavet av
vdrdepapper. Direktionens prognos dr som tidigare att innehavet kommer att vara
ungefdr oférdndrat under 2022, vartefter det gradvis minskar. Prognosen dr ocksad att
reporéntan héjs under andra halvdret 2024, vilket dr ndgot tidigare én Riksbankens
bedémning i november.

God ekonomisk utveckling och inflation 6ver malet i ar

Varldsekonomin har till stor del aterhamtat det kraftiga fallet i BNP som intraffade i
borjan av coronapandemin och tillvaxtutsikterna dr goda i bade Sverige och omvarlden.
Pa flera hall i varlden har inflationen stigit snabbt det senaste aret. Gemensamt &r att en
stor del av uppgangen beror pa energipriserna. Men det finns stora skillnader mellan
lander. | till exempel USA och Storbritannien ar inflationen, dven bortsett fran
energipriserna, jamforelsevis hog och saval I6ner som varu- och tjanstepriser har stigit
patagligt.

| Sverige forklaras den hoga inflationen helt av snabba prisokningar pa el och drivmedel.
Om man bortser fran energipriserna ar inflationen nara 2 procent. Riksbanken bedémer
att energipriserna inte kommer fortsatta oka i ar och att KPIF-inflationen darfor faller
tillbaka. Det &r visserligen svart att sdga hur varaktig den hoga inflationen kommer att bli,
men i prognosen vantas den falla till drygt 1 procent i slutet av 2022 och ligga néra 2
procent fran mitten av nasta ar. Jamfort med i bedémningen i november ar
inflationsprognosen uppreviderad.

Fortsatt penningpolitiskt stod for inflation vid malet pa sikt

Inflationen har de senaste decennierna i genomsnitt varit lagre an inflationsmalet pa 2
procent. Efter tva ar starkt praglade av pandemin har inflationsutsikterna nu delvis
forandrats. Men dven om risken for allt for Iag inflation bedoms ha minskat, sa finns den
kvar.
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For att inflationen ska vara ndra malet pa lite sikt behdver penningpolitiken ge ett fortsatt
stod. Direktionen har darfor beslutat att lamna reporédntan oféréandrad pa noll procent.
Riksbankens program for kop av vardepapper som inleddes i mars 2020 avslutades vid
arsskiftet. Sedan dess utdkas inte langre innehavet. For att kompensera for forfall i
vardepappersportfoljen har direktionen beslutat att Riksbanken ska képa obligationer for
37 miljarder kronor under andra kvartalet i ar.

Direktionens prognos ar att innehavet av vardepapper kommer att vara ungefér
oférdandrat under 2022 och att det darefter gradvis minskar. Prognosen ar ocksa att
reporantan hojs under andra halvaret 2024, vilket ar lite tidigare an i bedomningen i
november. Med en sadan penningpolitik vantas inflationen vara vid malet pa sikt.
Samtidigt ar svdangningarna i inflationen ovanligt stora och osdkerheten kring
inflationsutsikterna har 6kat. Penningpolitiken behover [6pande anpassas till férandringar
i konjunktur- och inflationsutsikterna.

Tabell 1. Prognos for svensk inflation, BNP, arbetsloshet och reporanta
Arlig procentuell forandring respektive procent, ars- respektive kvartalsmedelvarden

2021 2022 2023 2024 2025 kv 1*
KPI 2,2(2,1) 2,9(2,3) 2,0(1,9) 2,4(2,2) 2,8
KPIF 2,4(2,3) 2,9(2,2) 1,9 (1,8) 2,2(2,1) 2,3
BNP 5,2(4,7) 3,6(3,8) 2,0(2,0) 1,7 (1,5) 1,7
Arbetsloshet 8,8(8,9) 7,7(7,7) 7,2(7,2) 7,0(7,1) 7,0
Reporinta 0,0(0,0) 0,0 (0,0) 0,0(0,0) 0,2(0,1) 0,3

Anm. Bedémningen i den penningpolitiska rapporten i november 2021 inom parentes. *Procentuell férandring i kalenderkorrigerad BNP
jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar respektive sasongsrensad AKU-arbetsloshet.
Kéllor: SCB och Riksbanken

Tabell 2. Prognos fér repordntan
Procent, kvartalsmedelvarden

2021 kv4 |2022kv1l |2022kv2 |2023kv1l (2024kv1 |2025kv1
Reporinta 0,00 (0,00) 0,00 (0,00) 0,00 (0,00) 0,00 (0,00) 0,06 (0,00) 0,31

Anm. Bedomningen i den penningpolitiska rapporten i november 2021 inom parentes.
Kélla: Riksbanken

Vice riksbankscheferna Anna Breman, Martin Flodén och Henry Ohlsson reserverade sig
mot beslutet och prognosen for vardepapperskopen. De foresprakade kop av stats-, kom-
mun- och sdkerstallda obligationer under andra kvartalet 2022 f6r 9 miljarder kronor per
obligationsslag och att kdpen sedan gradvis trappas ned under andra halvaret. De fore-
sprakade vidare att Riksbankens kop av statsskuldvaxlar ska upphora efter forsta kvartalet
2022 och att képen av foretagsobligationer ska minskas till 500 miljoner kronor under
andra kvartalet for att sedan antingen trappas ned ytterligare eller helt avslutas. De be-
domde att en sadan nedtrappning av kopen ar forenlig med fortsatt expansiva finansiella
forhallanden, en god realekonomisk utveckling och maluppfyllelse for inflationsmalet.

Beslutet om reporantan tillampas fran den 16 februari. Protokollet fran direktionens
penningpolitiska moéte publiceras den 21 februari. Mer information om direktionens
beslut finns i protokollsbilagan pa riksbank.se. En digital presstraff med riksbankschef
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Stefan Ingves och Jesper Hansson, chef for avdelningen fér penningpolitik halls idag
klockan 11:00. Presskonferensen sands direkt pa riksbank.se. Féranmalda journalister kan
stalla fragor via Zoom. Presslegitimation eller liknande kravs. Anmalan sker till Susanne
Meyer pa presstjansten via telefon 08-7870200 eller via mejl susanne.meyer@riksbank.se
senast den 10 februari klockan 10:00.
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