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Kéllor: SCB och Riksbanken.

—— Inflationstakten enligt KPI

Kélla:

(tidigare berdkning)
Arlig procentuell
foérandring av KPI
(ny berdkning)

SCB.

Den senaste tidens inflationsutveckling

edan foregaende inflationsrapport har

inflationen blivit lagre dn vantat. Det ar

framforallt den importerade inflationen
som fallit 6verraskande mycket, medan den in-
hemska inflationen utvecklats i linje med prog-
nosen. Entydiga orsaker till prognosavvikelsen
i den importerade inflationen ar svara att
hitta. En orsak skulle kunna vara att det skett
strukturella férandringar som medfort ett okat
konkurrenstryck bade pa varldsmarknaden och
i senare distributionsled. Okad import fran
lagloneldnder kan ha lett till stérre prispress
pa importerade konsumtionsvaror an vad som
legat i tidigare bedémningar.

Inflationen har varit [ag det senaste dret. De
senaste manaderna har den fallit ytterligare.
Nedgéngen i inflationstakten har varit bred,;
priserna pé de flesta importerade varor har fallit

Diagram R1. UND1X och KPI.
Arlig procentuell forandring
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Diagram R2. KPl-inflationen med nuvarande och tidigare
metod.
Arlig procentuell férandring.
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det senaste aret och den arliga prisdékningstakten
pé inhemska varor har avtagit. | férhallande till
beddmningen i foregaende inflationsrapport har
inflationen blivit ldgre &n forvéntat. Det &r fram-
forallt importen som blivit billigare 4n véntat.
Den inhemska inflationen har daremot utveck-
lats i stort sett enligt prognosen i december. |
det foljande diskuteras olika tankbara orsaker till
prognosavvikelsen. Inledningsvis berérs kort-
fattat den nya metod for att berdkna inflations-
takten som SCB nyligen infort.

Ny metod fér berdkning av inflationstakten gér
liten skillnad i genomsnitt

Fran och med januari i ar berdknar SCB in-
flationstakten med en ny metod. Tidigare

har berdkningarna av inflationstakten bland
annat syftat till att neutralisera effekterna

pé konsumentprisutvecklingen av dndrade
konsumtionsménster. Denna bortrensning av
substitutionseffekter har upphért frén och med
januari i ar. Exakt hur stort bidrag den dnd-
rade berdkningsmetoden gav till forandringen
i inflationstakten mellan december och januari
finns det ingen uppskattning av, eftersom det
gamla berdkningssattet inte utfors langre. En
historisk jamforelse av de tva olika metoderna att
méta KPl:s fordndringstakt visar dock att dessa
i huvudsak ger samma prisutveckling; sedan
1981 har det tidigare mattet pd inflationstakten
i genomsnitt visat knappt 0,2 procentenheter
hogre prisokningstakt per ar. Hansyn till denna
genomsnittliga skillnad mellan de bdda matt-
ten har redan tidigare, sedan maj 2004, tagits

i prognoserna for UND1X- och KPl-inflationen
fran 2005 och framat. *

Lagre pris6kningar dn vdntat pa de flesta
varugrupper i importen

Det dr inte bara de senaste manaderna som den

importerade inflationen i konsumentledet (exklu-
sive oljeprodukter) blivit lagre 4n forvintat. Anda
sedan varen 2003 har inflationen pa import varit

4 Féren utforligare beskrivning av SCB:s metodférandringar, se férdjupningsrutan "Andrade berdkningsmetoder fér inflationstakten” i Inflations-

rapport 2004:2.



lagre &n prognostiserat (se diagram R3). Trots
att prognosen for den importerade inflationen
reviderats ned gradvis sedan 2002 har den fak-
tiska inflationen upprepade gdnger understigit
prognoserna.

Den ovéntat ldga importerade inflationen
de senaste manaderna harror fran ett storre pris-
fall &n vantat pad de flesta varugrupper i impor-
ten. Exempelvis foll priserna pa klader och skor
med 1,8 procent och priserna pa utrikes resor
med 1,3 procent i arstakt i januari. Priserna pa
oljeprodukter i KPI har emellertid 6kat ungefar
som vdntat.

Prissdnkningarna pd importerade produkter
kan i princip hdrstamma fran tre olika kéllor:
fallande priser i utlandsk valuta pd varldsmark-
naden pa det Sverige importerar, en forstarkning
av kronan, eller sankta priser pa importprodukter
i konsumentledet pd den svenska marknaden.
Kronan har inte forstarkts mer dn véntat, vilket
talar for att orsakerna till prognosfelen bor sokas
i de andra tva faktorerna.

De globala producentpriserna 6kade som véntat

Det matt som Riksbanken vanligtvis anvander
for att mata prisutvecklingen pa varldsmarkna-
den i utlandsk valuta ar ett handelsvagt index
over producentpriserna pa bearbetade varor i
elva lander. Som framgar av diagram 28 i kapitel
1 visar detta index pa laga prisdkningar mellan
2001 och 2003. Under 2004 steg 6kningstakten
delvis till foljd av stigande ravarupriser. | férhal-
lande till bedomningen i den senaste inflations-
rapporten har prisokningstakten i de globala
producentpriserna under senare tid inte varit
Overraskande lag.

Ett problem i detta sammanhang ar att
detta prisindex troligtvis inte exakt mater den
prisutveckling pa konsumentprodukterna som
varit i tidigare distributionsled. Det ar elva lander
som ingar i det globala producentprisindexet och
det ar endast Sveriges traditionellt sett viktigaste
handelspartners som ingar. Lagkostnadslander
som t.ex. Kina och Polen har &kat sin andel

Diagram R3. UNDIMPX exklusive oljeprodukter, utfall
samt prognoser.
Arlig procentuell forandring
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av den svenska importen kraftigt de senaste
aren. Detta torde ha haft storre inverkan pa
prisutvecklingen pa den svenska varuimporten
an vad som fangats av indexet for de globala
producentpriserna.

Ett annat matt som Riksbanken anvander
for att méta det internationella pristrycket ar
importpriset pa bearbetade varor i producent-
ledet uttryckt i kronor. Dessa priser 6kade de
senaste manaderna ndgot mindre &n berdknat
i den senaste inflationsrapporten. Den laga
inflationen pa bearbetade importvaror bidrog
darmed sannolikt till att prisokningarna dven i
konsumentledet blev svagare an forvantat. Prog-
nosavvikelsen pd importpriserna i producentledet
var dock avsevdrt mindre &n i konsumentledet
och kan darfor som mest utgora en delforklaring
till den laga inflationen pd& importvaror i konsu-
mentledet. Det bor dessutom framhdllas att pris-
forandringar i olika producentled brukar fa sitt
fulla genomslag i de svenska konsumentpriserna
med viss fordrojning. Det dr darfor osékert
i vilken utstrackning utvecklingen av import-
priserna i producentledet de senaste ménaderna
kan forklara de laga prisokningarna pa import i
konsumentledet.

Léagre pris6kningar pa importerade
konsumtionsvaror dn pa importen totalt

De importerade produkter som ingar i KPI-
korgen ar dock inte exakt de varor som ingar i

ﬂ/\ Kallor: SCB och Riksbanken.
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—— Importpriser konsumtions-
varor exklusive livsmedel

------- UNDIMPX exklusive
oljeprodukter

Importpriser bearbetade
varor

Kallor: SCB och Riksbanken.

Diagram R4. UNDIMPX exklusive oljeprodukter samt
importpriser i producentledet, bearbetade varor samt
konsumtionsvaror exklusive livsmedel.
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importen av bearbetade varor i producentledet.
Det kan darfor vara intressant att titta dven pa
prisutvecklingen pa olika typer av importerade
varor i producentledet.> Av diagram R4 framgar
att prisdkningarna for den totala varuimporten
och for importerade konsumtionsvaror har varit
ungefar lika stora i ett langre perspektiv. Histo-
riskt sett har det ocksa funnits en ganska god
samvariation mellan dessa prismatt och utveck-
lingen av priserna pa importerade produkter i
KPI-korgen, UNDIMPX (exklusive livsmedel),
aven om de senare foga forvanande fluktuerat
mindre dn producentpriserna. Sedan bdérjan av
2004 har dock importpriserna pa konsumtions-
varor i producent- och konsumentledet fallit
medan priserna pa hela aggregatet av bear-
betade varor stigit. Prisékningstakten for den
totala varuimporten i producentledet har dragits
upp av stora prisdkningar pé insatsvaror, vilket
troligen delvis beror pd att stigande rdvarupriser
har haft ett snabbare genomslag i dessa priser
an i konsumtionsvarupriserna. Samtidigt ar det
mojligt att den 6kande globaliseringen och hard-
nande konkurrensen fran laglonelander medfort
att vinstmarginalerna pa internationellt handlade
konsumtionsvaror dverlag pressats mer dn van-
tat, bade pa varldsmarknaden (i hdgre grad &n
nér det gller insatsvaror) och i konsumentledet,
t.ex. genom effektivare distributionskanaler i
importlanderna. Det senare kan handla om flera

olika typer av férandringar, t.ex. IT-teknologi
och nyetableringar av lagprisbutiker.

Pa sikt ar det rimligt, bl.a. mot bakgrund
av de historiska monstren, att rdkna med att de
hogre prisdkningarna pa importerade insatsvaror
ocksa kommer till uttryck i konsumentpriserna.
Aven om prisutvecklingen for insats- och
konsumtionsvaror bor foljas at pa sikt ar dock
sambandet tillrackligt instabilt for att forsvara
prognoserna pa kort sikt.

Slutsatsen 4r alltsd att det antagligen finns
flera skal till att den importerade inflationen i
konsumentledet 6verskattats. En mojlig forkla-
ring skulle kunna vara att det skett strukturella
forandringar som medfort ett 6kat konkurrens-
tryck bade pd varldsmarknaden och i senare dist-
ributionsled. En 6kad import fran lagloneldnder
kan ha lett till storre prispress pa importerade
konsumtionsvaror dn vad som legat i tidigare
bedémningar.

Lag prisékningstakt dven pa inhemska produkter

Den inhemska inflationen har i allt vasent-

ligt utvecklats som véntat den senaste tiden.
Den inhemska underliggande inflationstakten,
UNDINHX, uppgick i januari till 1,1 procent i
arstakt, vilket var i linje med prognosen i fére-
gdende inflationsrapport. | konsumentledet

ar det framforallt Iaga prisokningar pa varor,

i synnerhet livsmedel, som férklarar den laga
inhemska inflationen (se diagram R5). Prisok-
ningstakten pa tjdnster har i likhet med tidigare
varit hogre an den totala inhemska inflationen.
Aven hyrorna har fortsatt dkat i en hogre takt dn
inhemska varor och tjanster i genomsnitt.

Det boér understrykas att ndgon exakt upp-
delning av férdndringarna i konsumentpriserna
pa importerad och inhemsk inflation inte gar att
gora. Aven om mycket tyder pd att det r den
importerade inflationen som varit ovantat lag
medan den inhemska blivit ungefar som vantat,
kan prisfallet pd importerade produkter i konsu-
mentledet till viss del bero pa inhemska faktorer.

5 Importpriserna for konsumtionsvaror exkluderar priser pa livsmedel och oljeprodukter eftersom dessa varugrupper inte ingar i prisindexet UN-

DIMPX exklusive oljeprodukter.



| producentledet har priserna fér hemma-
marknaden, i likhet med de totala importpriserna
i producentledet, stigit i dkande takt sedan drygt
ett &r tillbaka. Aven pd hemmamarknaden 4r det
priserna pa insatsvaror som ¢kat mest, medan
konsumtionsvarorna har haft en betydligt mer
dampad prisutveckling (se diagram R6). Under
2004 steg prisdkningstakten pa konsumtions-
varor i det svenska producentledet gradvis. |
januari avtog dock 6kningstakten.

| kapitlet "Inflationsbeddmning” disku-
teras de aktuella forandringar inom livsmedels-
handeln som troligen &r en forklaring till fallande
livsmedelspriser. Utvecklingen av producent-
priserna pa livsmedel tyder pa att den hérdnande
konkurrensen inom denna bransch dven har
lett till 6kad prispress i producentledet. | januari
hade producentpriserna péa livsmedel 6kat med
0,4 procent i drstakt. Men dven exklusive denna
varukategori har producentpriserna pa konsum-
tionsvaror stigit mycket mattligt, drygt 1,5
procent i drstakt i januari vilket var en kraftig
nedgdng jamfort med slutet av 2004. Det ar
svart att veta exakt vad som ligger bakom ned-
véxlingen i inflationstakten (ndgra officiella vik-
ter fran januari finns dnnu inte), men det verkar
ha varit sma prisdkningar och t.o.m. prisfall pa
kategorierna férlagsprodukter och grafiska pro-
dukter (som inkluderar bl.a. cd- och dvd-skivor)
och baskemikalier (som inkluderar lakemedel).

Det finns ingen anledning att férvanta
sig att 6kningstakten i producentpriserna for
hemmamarknaden och den inhemska inflatio-
nen pa konsumentprodukter (UNDINHX) ens
pa lang sikt ska vara densamma. Pa samma satt
som ndr det géller importerade produkter skiljer
sig varusammansattningen at mellan producent-
prisindex och konsumentprisindex. Pa sikt ar
anda prisutvecklingen pa konsumtionsvaror i
producentledet en signal om hur konsument-
priserna pa inhemskt producerade varor kan
komma att férandras. Darfér kan démpningen
i prisdkningstakten pa konsumtionsvaror i
producentledet i januari, om den visar sig

Diagram R5. UNDINHYX, totalt och fér olika
undergrupper.
Arlig procentuell forandring
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Diagram R6. Producentpriser for den svenska hemma-
marknaden, olika varugrupper.
Arlig procentuell forandring.
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varaktig, ses som ytterligare en indikation pd att
pristrycket i konsumentledet fran prisokningar i
tidigare led av distributionskedjan ddmpats. Den
laga inhemska inflationen handlar saledes inte
bara om t.ex. sdnkta priser och 6kad konkurrens
i livsmedelsforsaljningen.

—— Elpriser (vanster skala)

------- Ovriga inhemska priser
(hoger skala)
UNDINHX (hoger skala)
Livsmedel (hoger skala)

Kéllor: SCB och Riksbanken.

—— Konsumtionsvaror totalt

"""" Investeringsvaror
Insatsvaror
(exklusive energi)

Kélla: SCB.
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