DEN SENASTE TIDENS
INFLATIONSUTVECKLING

Under néagra ar fram till varen 2001 var den svenska
inflationstakten tdmligen stabil. Darefter steg inflations-
takten for att kulminera i september 2001 da férandringen
1 UND1X uppgick till 3,4 procent och 3,2 procent matt
med KPI. Riksbanken har vid flera tillfallen gjort bedém-
ningen att en stor del av denna uppgang kunde hanforas
till s.k. tillflliga effekter. Riktigheten 1 denna bedémning
bekraftades dels av att inflationstakten foll snabbt under
varen 2002, dels av att inflationsforvantningarna dam-
pats. KPI och UND1X uppgick 1 oktober till 2,5 respek-
tive 2,4 procent i arstakt (se diagram 1).

Bakom dessa breda prisaggregat skiljer sig prisutveck-
lingen tydligt mellan olika delgrupper, t.ex. mellan varor
och tjanster. Okningstakten av varupriserna har sedan
mitten av forra aret fortsatt att falla i konsumentledet.
Tjansteprisinflationen har dampats under det senaste aret
men ligger alltjamt pa en forhallandevis hog niva (se dia-
gram R1). Detta aterspeglas aven i den relativa utveck-
lingen mellan den inhemskt underliggande inflationen,
UNDINHX, med ett stort inslag av tjanster som uppgick
till 2,9 procent 1 oktober och den importerade underlig-
gande inflationen, UNDIMPX, som innehaller mest va-
ror och var 1,3 procent 1 oktober (se diagram 1).

For att analysera den mer langsiktiga utvecklingen
av inflationsutvecklingen ar det brukligt att studera matt
pa den underliggande inflationstakten, dvs. inflationen
exklusive tillfilliga och kortlivade storningar. Underlig-
gande inflation ar dock inte ett entydigt definierat be-
grepp och kan darfor beraknas pa flera olika satt. Ett
forhallandevis enkelt sitt dr att helt rensa KPI-inflatio-
nen fran nagra forutbestaimda komponenter. UND1X
ar ett exempel pa ett sadant matt, dar rantekostnader
samt forandringar i indirekta skatter och subventioner
rensas ur KPI siffran. Ett mer komplicerat satt ar att
med hjalp av statistiska metoder identifiera de varu- och
tjdnstegrupper vars priser svanger kraftigt och antingen
plocka bort eller minska betydelsen av dem 1 inflations-
mattet. Diagram R2 innehaller tva sddana matt.

Dessa alternativa matt visar att den underliggande
inflationen har sjunkit sedan férra aret men att den har
okat jamfort med for 2-3 ar sedan. Annorlunda uttryckt
forefaller inflationstakten mer trendmissigt ha ckat och
ha stabiliserats pa en nagot hogre niva idn den som radde
innan varen 2001. Uppgangen hianger bl.a. samman
med det 6kade resursutnyttjande som kommit till stand
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I?iagram R1. Tjanstprisinflation.
Arlig procentuell férdndring
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Tjanster exkl. boende, tele och tandvard (19,3%)

Anm. Siffror inom parentes anger andelar av UND1X.
Kallor: SCB och Riksbanken.

Diagram R2. Olika matt pa underliggande
inflation.
Arlig procentuell férdndring
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Anm. De alternativa méatten &r beréknade utifran KPI
uppdelat pa 70 olika grupper. UND24 ar sammanvagt
med vikter justerade fér den historiska standard-
avvikelsen av avvikelsen mellan totala KPI och
respektive aggregat under de senaste 24 manaderna. |
trim85 har de 15 procent mest extrema pris-
foérandringarna exkluderats, 7,5 procent i varje svans.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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Diagram R3. Hemmamarknadsprisindex,

cglelkomponenter.
Arlig procentuell férdndring

6 /\'\[\

96 97 98 90 00

Insatsvaror
=== |nvesteringsvaror

Hemmamarknad, total

Kalla: SCB.
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under de senaste dren (se diagram 25). For 4-5 ar sedan
fanns fortfarande en stor outnyttjad produktions-
potential i svensk ekonomi, vilket hade en dampande
effekt pa prisstegringstakten. Idag ar situationen en an-
nan med ett resursutnyttjande som ar forhallandevis
hogt. En annan forklaring till uppgangen forefaller vara
forsvagningen av kronan. Kronans kurs mot TCW for-
svagades kraftigt mellan mitten av 2000 och hdésten
2001. Pa senare tid har kronan dock stirkts, vilket har
dampat den importerade inflationen (se diagram 1).

Ytterligare indikationer pa pristrycket i ekonomin
kan erhallas genom att studera prisutvecklingen 1 tidi-
gare foradlingsled, exempelvis producentledet. Har
finns dock stora skillnader mellan delaggregaten.
Okningstakten i hemmamarknadspriserna, HMPI, har
under 2002 stigit fran strax under noll till ca 1,8 pro-
cent matt 1 arlig procentuell forandring, vilket 1 sin tur
aterspeglar prisutvecklingen pa insats- och investerings-
varor (se diagram R3). En orsak till detta kan vara det
forhallandevis hoga resursutnyttandet. Okningstakten
iimportpriserna, IMPI, ar dock fortsatt 1ag, och uppvi-
sar sedan flera manader tillbaka negativa tal. Detta
beror bl.a. pa att kronan stirkts den senaste tiden men
den svaga prisutvecklingen beror ocksa pa att kapaci-
tetsutnyttjandet inom varuproduktionen utomlands ar
lag.

Sammanfattningsvis har inflationstrycket 1
konsumentledet dampats under det senaste aret. Till
en betydande del beror nedgangen pa att inflations-
uppgéangen under 2001 var av mer tillfallig natur. Men
nedgangen beror ocksa pa att resursutnyttjandet har sta-
biliserats eller dimpats nagot samt pa att inflations-
forvantningarna sjunkit 1 takt med att den faktiska in-
flationen fallit. En annan viktig faktor har varit att
kapacitetsutnyttjandet inom varuproduktionen utom-
lands ar lagt samtidigt som kronan stirkts.

Under den narmaste tiden bedoms framférallt den
inhemskt underliggande inflationen stiga nagot. Detta
beror pa hojda elpriser till f6]jd av den torra sommaren
och pa aviserade hojningar av olika forsakringspremier
bl.a. foranledda av den senaste tidens borsnedgang.





