Den senaste tidens inflationsutveckling

edan foregaende inflationsrapport har

inflationen enligt bide UND1X och KPI

varit marginellt hdgre an vantat. | oktober
uppgick UND1X-inflationen till 1,3 procent och
KPI-inflationen till 0,8 procent, att jamféra med
prognostiserat 1,1 respektive 0,7 procent. Det
ar i allt vasentligt det ovédntat hoga oljepriset
som ar forklaringen till avvikelsen.

Fortsatt ldg inhemsk inflation men stigande
importerad inflation

Inflationen har stigit nagot sedan borjan av aret.
Detta beror till en del pa det stigande oljepriset
(se diagram R2). Fortfarande &r dock inflations-
takten lag. | oktober uppgick inflationen matt
med UND1X till 1,3 procent och métt med KPI
till 0,8 procent.

Det inhemska inflationstrycket har varit fort-
satt svagt och under en stor del av 2004 till och
med avtagande (se diagram R3). Den inhemska
prisdkningstakten har hallits tillbaka av att det
— trots en tillvaxttakt for BNP under forsta halv-
aret i ar pa lite 6ver 3 procent — fortfarande finns
lediga resurser i ekonomin. En hég produktivitets-
tillvéxt har ocksa medfort laga kostnadsokningar
for foretagen. Den importerade inflationen har
Okat fran en lag niva under hosten, i huvudsak
som en foljd av att oljepriset har fortsatt att stiga.
| oktober uppgick prisokningstakten pa oljepro-
dukter i konsumentledet till 12 procent. Det gav
ett bidrag till den underliggande inflationstakten
pa 0,6 procentenheter.

Négot hégre inflation dn vantat

Inflationen har stigit nagot mer dn vad som lag i
beddmningen i oktober. Den inhemska inflatio-
nen och den importerade inflationen exklusive
oljeprodukter har i stora drag utvecklats i linje
med den tidigare beddmningen. Ddremot har
oljepriset stigit mer &n véntat. Uppgangen i den
importerade inflationen inklusive oljeprodukter
har darfor varit ndgot storre dn véntat.

Ocksa i ett ndgot langre tillbakablick-
ande perspektiv har den inhemska inflationen

Diagram R1. UND1X och KPI, prognoser i féregaende

inflationsrapport och utfall.

Arlig procentuell forandri

ng

; A AT

|
2

\n

MJ

/M

00 01 ©

utvecklats ungefdr som véntat; jamfoért med
beddémningen i borjan av 2004 var prisdkning-
arna pa inhemskt producerade konsumtions-
varor nagot hogre under varen och sommaren.
Den inhemska inflationen har varit 1ag trots att
BNP-tillvaxten hittills i &r har blivit starkare &dn
bedémningen i borjan av dret. Samtidigt har
dock dven produktivitetstillvaxten blivit starkare
dn vantat och bedémningen av kostnadsldget i
foretagen har darfor justerats ned. Den ovéntat

Diagram R2. UND1X med och utan oljeprodukter
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Diagram R3. UNDINHX, prognoser i tidigare inflations-

rapporter och utfall.
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Anm. Streckad linje avser
Riksbankens prognos i fore-
géende inflationsrapport.

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— UND1X
------- UND1X exklusive olje-
produkter

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— UNDINHX, utfall
Inflationsrapport 2004:3
Inflationsrapport 2004:2

------- Inflationsrapport 2004:1

Kallor: SCB och Riksbanken.
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Diagram R4. UNDIMPX, prognoser i tidigare inflations-  hO0ga BNP-tillvdxten har ddrmed inte inneburit
rapporter och utfall.

Arlig procentuell forindring att inflationstrycket 6kat i samma utstrackning.
—— UNDIMPX, utfall 4 Den importerade inflationen har daremot tilltagit
Inflationsrapport 2004:3 3k : snabbare dn vad som véntades i borjan av 2004.
Inflationsrapport 2004:2 B
------- Inflationsrapport 2004:1 2 A Aven i detta langre perspektiv har den ovédntade

B och kraftiga oljeprisuppgangen varit den vikti-

Kallor: SCB och Riksbanken. 1 7\ [\/\/
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3k _ De svenska producentpriserna — bade pa impor-

gaste orsaken.

Stigande 6kningstakt i svenska producentpriser

4 terade varor och pa varor producerade foér den
02 03 04

svenska marknaden - har, i likhet med de globala
priserna, stigit allt snabbare det senaste dret. Den

Diagram R5. Producentpriser: importpriser och priser stigande 6kningstakten i importpriserna ar till stor
for hemmamarknaden. . . . s
Arlig procentuell férindring del en direkt foljd av den stigande prisoknings-
—— Importpriser 6 takten p& vdrldsmarknaden.
------- Hemmamarknadspriser = - s 9o
y Prisokningstakten pa inhemskt producerade
e % \’” oy varor till den svenska marknaden (hemma-
2 N marknaden) har stigit sedan drygt ett ar tillbaka
Foe, \I\A r/ : (se diagram R5). Det ar framforallt priserna pa
0 VY - insatsvaror som stigit jamforelsevis mycket (se
, /\f diagram R6). Priserna pd investeringsvaror har
L N i varit oférandrade det senaste aret, vilket sanno-
-4 o 3 i o likt bland annat aterspeglar den svaga investe-

ringsefterfragan.
Okningstakten i producentpriserna pa

Diagram R6. Producentpriser fér den svenska hemma- konsumtionsvaror har ocksa varit dampad.

marknaden, ollka varugrupper. Prisutvecklingen pa livsmedel har varit sarskilt
Arlig procentuell forandring
— Insatsvaror o 1 svag. Om dessa exkluderas har konsumtions-
(exklusive energi) - /1 varupriserna stigit ungefar i takt med insats-
------- Konsumtionsvaror

Investeringsvaror

/ i varorna (se diagram R7), dvs. med 6ver 5 pro-
cent det senaste aret. Starkt konkurrens pa den

Kélla: SCB.

svenska livsmedelsmarknaden under senare ar

- N har sannolikt bidragit till de ldga prisdkningarna

- B pa livsmedel i producentledet, men dven i

-6 konsumentledet.

& ] Den hdga 6kningstakten i producentpri-
01 02 03 04

serna i kategorin 6vriga konsumtionsvaror har
daremot i ringa grad slagit igenom i konsu-
mentledet (se diagram R7). Det kan finnas flera
skal att prisutvecklingen i producentledet pa
konsumtionsvaror for hemmamarknaden avviker
frdn prisutvecklingen pa varor i konsumentledet.
Ett skl &r att varusammansattningen och varor-
nas respektive vikter skiljer sig at mellan produ-
centprisindex och konsumentprisindex. Ett annat



skal ar att vinstmarginalerna hos féretagen inom
detaljhandeln varierar 6ver tiden. Att prisok-
ningstakten pa varor i konsumentledet inte 6kat
i samma utstrackning som producentpriserna pa
konsumtionsvaror det senaste dret kan tyda pa
att foretagen inom detaljhandeln valt att krympa
vinstmarginalerna. Det kan ocksd vara ett ut-
tryck for hogre produktivitet i detaljhandeln.

Av diagram R8 framgar att det bland annat
ar laga prisdkningar pa varor som ligger bakom
den laga inhemska inflationen det senaste aret.
Prisokningstakten pa tjanster har fortsatt att vara
hogre dn den totala inhemska inflationen.

Viss uppgang i den underliggande inflationen

For att analysera hur inflationen utvecklas rensat
for olika temporara effekter studerar Riksban-
ken olika matt pa den sa kallade underliggande
inflationstakten. Underliggande inflation &r dock
inget entydigt definierat begrepp och kan darfor
berédknas pa olika satt. En vanlig metod for att
urskilja den trendméssiga eller mer konjunktur-
relaterade komponenten i inflationen ar att fran
KPI exkludera vissa komponenter som anses
vara av mer tillféllig karaktar eller som &r en
direkt effekt av ekonomiskpolitiska beslut. |
UND1X exkluderas rantekostnader for egna hem
liksom direkta effekter av férdndrade indirekta
skatter och subventioner fran KPI. Ett annat satt
att mata den underliggande inflationen ar att
med hjdlp av statistiska metoder exkludera eller
minska betydelsen av de varu- och tjanstegrup-
per vars priser historiskt sett visat sig variera
kraftigt. | diagram R9 redovisas ndgra olika méatt
pa underliggande inflation. En viss uppgang i
den underliggande inflationstakten har skett
under hosten. Nivan pé den underliggande
inflationen ar dock fortfarande lag enligt alla
méatmetoderna.

4

Diagram R7. Producentpriser pa konsumtionsvaror for

hemmamarknaden.
Arlig procentuell forandring
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Diagram R8. UNDINHX, totalt samt olika undergrupper.

Arlig procentuell forandring
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Diagram R9. Olika matt pa underliggande inflation.

Arlig procentuell forandring
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—— Konsumtionsvaror totalt
------- Konsumtionsvaror
(exklusive livsmedel)

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— Svenska varor exklusive
livsmedel (6,4%)

------- Boende exklusive rantor
21,5%)
Tjanster exklusive boende
(23,2%)
UNDINHX (63,5%)

—— Svenska livsmedel (12,4%)

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— UND1X exklusive energi
------- UND1X exklusive
energi och livsmedel
UND24
trim85

Anm. De alternativa matten ar
beréknade utifran KPI uppdelat
pa ca 70 undergrupper. UND24
ar sammanvagt med vikter
justerade for den historiska
standardavvikelsen for avvikelsen
mellan den drliga 6kningstakten
av det totala KPI och respektive
undergrupp under de senaste 24
manaderna. | trim 85 har de 7,5
procent mest extrema positiva
och de 7,5 procent mest nega-
tiva drliga prisforandringarna
under varje méanad exkluderats.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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