INFLATIONSTAKTEN NARA TOLERANSINTERVALLETS
NEDRE GRANS

Graden av maluppfyllelse bor utvarderas i ett arligt per-
spektiv och inte utifran inflationstal for enskilda mana-
der. Bakgrunden ar att det tar tid fér penningpolitiken
att motverka en ovantad inflationsutveckling och att till-
falliga effekter bor ges en underordnad betydelse i
utvarderingen.

Sedan inflationsmalet borjade gélla har konsu-
mentpriserna i genomsnitt 6kat med 1,5 procent per
ar. Det innebér att det genomsnittliga utfallet ligger
under malet men vél inom toleransintervallet. Den
underliggande inflationen, métt med UNDZ, har under
motsvarande period varit ndrmare 1,5 procent och
matt med UNDINH 2,0 procent. Under vissa perio-
der har olika typer av temporéra effekter varit speciellt
markbara. Fran juni 1996 till juli 1997 understeg 12-
manaderstalet i KP1 den nedre toleransgransen, vilket
till stor del berodde pa de effekter den allmanna rante-
nedgangen hade pa KPI genom lagre rantekostnader
for egnahemsagarna. Rantenedgangen var till stor del
en effekt av ett okat fortroende for den ekonomiska poli-
tiken i allménhet och Riksbankens sankningar av repo-
rantan under 1996.

I april 1998 var 12-manderstalet i KPI 0,8 procent
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och understeg foljaktligen den nedre toleransgransen.
Detta forklaras till stor del av olika temporara effekter.
Andrade indirekta skatter och subventioner samt ran-
tekostnader sankte sammantaget KPI med 0,25 pro-
centenheter. Sett ur ett arligt perspektiv blir bilden del-
vis en annan. Genomsnittet av 12-manaderstalen for
KPI under det senaste aret uppgick i april till 1,2 pro-
cent, vilket var inom inflationsmalets toleransintervall.

Vilka faktorer som har en temporar inverkan pa
inflationen och som man darmed bér bortse ifran vid
utformningen av penningpolitiken &r inte entydigt och
kan variera fran en tidpunkt till en annan. Dartill &r
det ocksa svart att uppskatta hur stort genomslag olika
temporara effekter har pa konsumentpriserna.

Mot denna bakgrund kontaktade Riksbanken i slu-
tet av april 1998 den av regeringen tillsatta KPI-utred-
ningen for att fa hjalp med att precisera ett tillfredsstal-
lande matt pad underliggande inflation. Rikshanken
lamnade &ven en forfragan till Statistiska centralbyran,
SCB, om att [dpande bérja publicera ett eller flera matt
pa underliggande inflation. Tanken ar att dessa matt i
sa fall skulle publiceras manadsvis samtidigt med kon-
sumentprisindex.
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Anm. De horisontella linjerna fér 1995 och framat anger Riksbankens mal och toleransintervall for KPI.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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