Den senaste tidens inflationsutveckling

Sedan féregdende inflationsrapport har KPI och
matt pd underliggande inflation fé6r mdnaderna
februari till april publicerats. Inflationsutfallen
har som védntat dominerats av utvecklingen av
energipriserna. Stigande energipriser bidrog
forst till att inflationen dkade. | februari upp-
gick inflationen enligt KPI till 3,4 procent i &rs-
takt och enligt UND1X till 3,3 procent. Energi-
priserna foll sedan i mars och april vilket
medférde att inflationen enligt KPI och UND1X
sjonk till 2,3 respektive 2,4 procent. UND1X-in-
flationen blev i april 0,3 procentenheter lagre
dn véntat vilket huvudsakligen forklaras av
ovdntat laga oljepriser. Rensat for effekterna av
energipriserna uppgick UND1X-inflationen till
1,8 procent i april.

Spotpriserna pa den nordiska elbérsen
Nord Pool har fallit ungefar som véntat och
uppgick i april till i genomsnitt ca 28 ére/kWh,
vilket kan jamféras med ett genomsnittligt pris i
april under &ren 2000-2002 p4 ca 17 6re/kWh
(se diagram R1). Spotpriserna pa Nord Pool
styrs huvudsakligen av vattentillgdng och va-
der.2 Statistik frdn branschféreningen Svensk
Energi visar att tillrinningen i de svenska
vattenmagasinen har varit normal under védren
men att den &r lagre &n under féregdende ar.
Vattenmédngden i magasinen dr ovanligt lag (se
diagram R2). Terminspriserna pa el, som ger en
fingervisning om hur spotpriserna kommer att
utvecklas, ar kvar pd ungefar samma niva som
vid férra inflationsrapporten. Sammantaget ty-
der detta pd att spotpriserna kommer att forbli
pad ungefdr nuvarande nivd under vdren och
hosten.

Konsumentpriserna pa el, som huvudsakli-
gen bestar av de s.k. tillsvidarepriserna, har
ocksd borjat falla, om &n inte i lika stor ut-
strackning som spotpriserna. Toppnivdn upp-
ndddes i mitten av februari da tillsvidare-
priserna i genomsnitt uppgick till ca 68 6ére per
kWh. Det genomsnittliga tillsvidarepriset var i
maj ca 47 6re per kWh, vilket dock fortfarande
ar betydligt hdgre 4n genomsnittet pa ca 29
ore per kWh under perioden 2001-2002. Lik-
som i den féregdende inflationsrapporten be-
doéms tillsvidarepriserna fortsatta att falla under

Diagram R1. Elspot- och terminspriser pa Nord Pool.
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Diagram R2. Reglermagasinens fyllnadsgrad veckovis
2002 och 2003 jamfért med genomsnittet 1950-2001.
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sommaren och bidra till en kraftigt minskad in-
flationstakt under det narmsta aret.

Rdoljepriset har fallit dverraskande mycket
och var i april ca 6 dollar lagre 4n prognosen i
den féregdende inflationsrapporten. Till detta
kommer att kronan har utvecklats starkare mot
dollarn &n vad som tidigare forutsdgs. Dessa
faktorer har bidragit till att bensinpriset har
sankts mer &n véntat.

For att analysera den mer langsiktiga ut-
vecklingen av inflationen &r det vanligt att stu-
dera méatt pd den underliggande inflations-
takten. Underliggande inflation &r dock inte ett
entydigt definierat begrepp och kan darfér be-
réknas pa olika satt. Ett vanligt satt ar att exklu-
dera vissa férutbestdmda komponenter fran

2 Se fordjupningsruta "Elpriset och inflationen” i inflationsrapport 2003:1.
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Kalla: Svensk energi.
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— UND1X exklusive energi

----- UND1X exklusive energi
och livsmedel

—— UND24
trim85

Anm. De alternativa métten ar
berdknade utifran KPI uppdelat
pa 70 olika grupper. UND24 &r
sammanvagt med vikter
justerade for den historiska
standardavvikelsen for av-
vikelsen mellan det totala KPI
och respektive aggregat under
de senaste 24 manaderna. |
trim85 har de 15 procent mest
extrema prisférandringarna
under varje manad exkluderats,
7,5 procent i varje svans.

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— UND1X exklusive energi
----- Tjénster
—— Varor exkl. energi

Kallor: SCB och Riksbanken.

Diagram R3. Olika matt pa underliggande inflation.
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Diagram R4. UND1X-inflationen exklusive energi

uppdelat pé varor och tjénster.
Arlig procentuell férandring
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KPI-inflationen som anses spegla mer tillfalliga
och kortvariga stérningar. | UND1X exkluderas
rantekostnader for egnahem liksom direkta
effekter av férdndrade indirekta skatter och
subventioner frdn KPI. UND1X exklusive energi
eller UND1X exklusive energi och livsmedel &r
andra relevanta index i nuvarande ldge efter-
som priserna pa energi och livsmedel har
fluktuerat kraftigt pd senare tid. Ett annat satt
att mata den underliggande inflationen &r att
med hjalp av formella statistiska metoder
systematiskt exkludera eller minska betydelsen
av varu- och tjanstegrupper vars priser histo-
riskt sett har visat sig variera kraftigt. Oavsett
vilket av dessa berdkningssatt som valjs tycks
den underliggande inflationstakten ha fallit
sedan forra aret och vara ungefar i linje med
inflationsmalet pa 2 procent (se diagram R3).
UND1X-inflationen exklusive energi har
successivt avtagit sedan varen 2002. Aven in-
flationen méatt med UND1X exklusive energi
och livsmedel fortsatter att falla och uppgick
till 2,1 procent i &rstakt i april. Prisutvecklingen
skiljer sig dock tydligt &t mellan varu- och
tjinstesektorerna (se diagram R4). Oknings-
takten i varupriserna har dimpats pétagligt
under det senaste dret. Tjansteprisinflationen



har bara minskat nagot sedan forra aret och
ligger fortfarande kvar pa en hoég niva. Pris-
okningstakten pa mer administrativt prissatta
tjdnster, exempelvis kommunala taxor, har stigit
kraftigt under det senaste aret (se diagram R5).
Detta &r troligen en f6ljd av den anstrangda
ekonomi som réder i kommunerna.

Aven om malet fér penningpolitiken ar att
upprdatthélla ett stabilt penningvérde i termer
av konsumentprisindex, &r prisutvecklingen i
tidigare foradlingsled, dvs. producentledet,
ocksa av intresse (se diagram R6). Prisdknings-
takten pd bearbetade varor for hemmamark-
naden har stigit gradvis sedan 2001 men be-
finner sig fortfarande pé en foérhallandevis lag
nivad. Den laga 6kningstakten i de internatio-
nella exportpriserna tillsammans med en for-
starkning av kronan har medfért att de impor-
terade varorna uppvisat en fallande
prisdkningstakt sedan hésten 2001.

Sammanfattningsvis har férandringar i
energipriserna medfort att inflationen varierat
kraftigt under de senaste manaderna. Bortsett
fran energipriserna har det underliggande
inflationstrycket fortsatt att ddmpas sedan férra
inflationsrapporten och olika matt pa underlig-
gande inflation ligger runt 2 procent.

Diagram R5. Tjdnstepriser.
Arlig procentuell férandring
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Diagram Ré6. Bearbetade varor i producentled,
hemmamarknadspriser och importpriser.
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—— Tjanster exkl. boende

----- Tjanster exkl. boende, el
och tandvérd

~——— Administrativt prissatta
tjdnster

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— HMPI, bearbetade varor
----- IMPI, bearbetade varor

Anm. IMPI méter prisutveck-
lingen pa varor som importeras
till Sverige. HMPI mater pris-
utvecklingen pé av svenska
foretag producerade varor vid
forséljning i Sverige. Med
bearbetade varor avses varor

inom SNI17-SNI37 exklusive 20.1,

21.11, 23.2, 27.4 och 32.1.
Kalla: SCB.

-
RN

€007/ LYMOddVYSNOILVI4NI





