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— Elspot
—— Terminer 2003-05-26
Terminer 2003-09-25

Kallor: Nord Pool och
Riksbanken.

—— UN1X exkl. energi

---- UND1X exkl. energi och
livsmedel
UND24
trim85

Anm. De alternativa métten ar
beréknade utifran KPI
uppdelat pa ca 70 olika
grupper. UND24 ar
sammanvagt med vikter
justerade for den historiska
standardavvikelsen for
avvikelsen mellan det totala
KPI och respektive aggregat
under de senaste 24
manaderna. | trim85 har de
7,5 procent mest extrema
positiva och de 7,5 procent
mest negativa
prisforandringarna under varje
manad exkluderats.

Kallor: SCB och Riksbanken.

Den senaste tidens inflationsutveckling

edan féregdende inflationsrapport i juni

har KPI och matt pa underliggande infla-

tion fér ménaderna maj till augusti publi-
cerats. Stigande energipriser har medfért att in-
flationen méatt med UND1X blivit nagot hogre
dn vantat. UND1X-inflationen uppgick i augusti
till 2,2 procent vilket var 0,2 procentenheter
hogre dn vad som prognostiserades i den se-
naste inflationsrapporten. Rensat for effekterna
av energipriserna har dock UND1X-inflationen
blivit lagre &n vantat sedan féregdende
inflationsrapport och uppgick till 1,5 procent i
augusti.

Diagram R10. Elspot- och terminspriser pa Nord Pool.
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Diagram R11. Olika matt pa underliggande inflation.
Arlig procentuell forandring
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Riksbankens tvé rantesankningar pd sam-
manlagt 0,75 procentenheter sedan féregdende
inflationsrapport har medfért lagre rantekostna-
der for hushdllen, vilket ingdr i KPI-inflationen
men inte UND1X-inflationen. Eftersom Riksban-
kens inflationsprognoser gérs med antagandet
att repordntan kommer att vara oférandrad har
inflationen matt med KPI blivit ldgre &n i juni-
prognosen. KPI-inflationen uppgick till 1,7 pro-
cent i augusti att jamféra med 1,9 procent i
prognosen fran i juni.

Spotpriserna pd den nordiska elbérsen Nord
Pool har aterigen borjat stiga till féljd av den
torra sommaren som medfort att nivderna i
vattenmagasinen &r ldga. Prissattningen pa
terminsmarknaden tyder pd att elpriserna pa
Nord Pool kommer att bli knappt 10 procent
hogre per kilowattimme under hésten och vin-
tern &n vad som indikerades i bérjan av
sommaren (se diagram R10). Aven vérldsmark-
nadspriset pé olja har blivit hégre &n berdknat.
Sammantaget har detta medfért att energi-
priserna i konsumentledet inte har fallit tillbaka
som véntat.

Bortsett frdn de stigande oljepriserna har
den importerade inflationen blivit l4g. Exempel-
vis foll priserna pé kladder och skor éverraskande
mycket under sommaren. En mojlig forklaring
till de fallande importpriserna kan vara att den
tidigare kronférstarkningen haft ovéntat stor ef-
fekt. Eftersom importpriserna i konsumentledet
dven innehdller en betydande del av inhemsk
foradling kan den ovdntat ldngsamma &kningen
i enhetsarbetskostnaderna ocksa ha varit bety-
delsefull.

For att analysera hur inflationen férandras
pd langre sikt studerar Riksbanken olika matt pa
den underliggande inflationsutvecklingen (se
dven fordjupningsrutan "Riksbankens penning-
politik — méal och indikatorer"). Detta ar dock
inte ndgot entydigt begrepp utan kan berdknas
pd olika sétt. En vanlig metod &r att exkludera
vissa komponenter frdn KPI-inflationen som an-
ses spegla tillfalliga stérningar. | UND1X exklu-
deras rdntekostnader for egnahem liksom di-
rekta effekter av férandrade indirekta skatter
och subventioner frdn KPI. UND1X exklusive
energi eller UND1X exklusive energi och livs-
medel &r andra relevanta index eftersom pri-
serna pa energi och livsmedel har fluktuerat



kraftigt pd senare tid. Ett annat sétt att mata
den underliggande inflationen, bland flera an-
dra, ar att med hjalp av statistiska metoder sys-
tematiskt exkludera eller minska betydelsen av
varu- och tjdnstegrupper vars priser tidigare
har visat sig variera kraftigt.

Samtliga typer av matt pd den underlig-
gande inflationen visar pa en successivt avta-
gande inflationstakt sedan varen 2002 och en
arlig 6kningstakt som i augusti ligger i interval-
let 1,5-2 procent (se diagram R11).

Prisutvecklingen skiljer sig dock tydligt at
mellan varor och tjdnster (se diagram R12).
Okningstakten av varupriserna har fallit kraf-
tigt sedan varen 2002. Samma bild framtrader
om prisutvecklingen i tidigare féradlingsled
studeras (se diagram R13). Prisdkningstakten
pé bearbetade varor for hemmamarknaden
steg gradvis frdn 2001 fram till slutet av férra
aret men har avtagit sedan dess och befinner
sig fortfarande pé en lg nivd. Okningstakten
av priserna pé bearbetade varor som importe-
ras har fallit sedan hésten 2001. Varuprisernas
nedgdng hanger troligen samman med att tak-
ten pd I6nedkningarna avtagit och att
produktivitetstillvaxten inom ndringslivet for-
battrats under 2002. Detta har lett till att
enhetsarbetskostnaderna endast dkat lang-
samt. Samtidigt har kronan gradvis starkts un-
der de senaste tvd dren och de internationella
exportpriserna bara 6kat ldngsamt. Det har
medfort ett ldgre importerat inflationstryck.

Tjdnsteprisernas dkningstakt ar fortfarande
hoég dven om den avtagit ndgot under det se-
naste dret. Takten pa prisdkningarna pd mer
administrativt prissatta tjanster, exempelvis
kommunala taxor, har stigit kraftigt under de
senaste dren som en f6ljd av den anstrdngda
ekonomi som rader i kommunerna (se diagram
R14).

Sammanfattningsvis har ovantat héga
energipriser medfoért att UND1X-inflationen
inte fallit lika mycket som vdntat sedan infla-
tionsrapporten i juni. Lagre rantekostnader for
hushéllen har daremot medfért att KPI 6kat
mindre dn prognostiserat. Det underliggande
inflationstrycket har fortsatt att ddmpas och
olika méatt visar p& en underliggande inflation
under 2 procent.

Diagram R12. UND1X-inflationen exklusive energi
uppdelat pa varor och tjénster.
Arlig procentuell férandring
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Diagram R13. Bearbetade varor i producentled,
hemmamarknadspriser och importpriser.
Arlig procentuell fériandring
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Diagram R14. Tjanstepriser.
Arlig procentuell férindring
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—— Tjénster
..... UND1X exkl. energi
Varor exkl. energi

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— HMPI bearbetade varor

----- IMPI, bearbetade varor

Anm. IMPI méter
prisutvecklingen pé varor som
importeras till Sverige. HMPI
mater prisutvecklingen pa av
svenska foretag producerade
varor vid forsaljning i Sverige.
Med bearbetade varor avses
varor inom SNI17-SNI37
exklusive 20.1

Kallor: SCB och Riksbanken.

—— Tjénster exkl. boende
(23,3%)

Administrativt prissatta
tjdnster (4,4%)
Tjanster exkl. boende,
tele och tandvard
(19,3%)

Kallor: SCB och Riksbanken.
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