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m Inflationsbilden star sig i huvudsak

Riksbankschef Lars Heikensten talade om den ekonomiska utvecklingen och infla-
tionsutsikterna under mandagen pa ett lunchseminarium i Falun arrangerat av
Lansstyrelsen i Dalarna.

| féregaende inflationsrapport fran borjan av juni var Riksbankens bedémning
att den internationella konjunkturen skulle fortsatta att forstarkas i ar och under
de kommande tva aren. Vid det paféljande penningpolitiska métet i slutet av juni
konstaterade vi att det mojligtvis fanns anledning att vara nagot mer optimistisk
om den ekonomiska tillvaxten i ar. Nyinkommen statistik bekraftar denna bild och
talar for att uppgangen de narmaste aren kan bli nagot starkare. Visserligen har
det kommit en del mindre positiva signaler fran USA pa senare tid, men detta
uppvags av att tillvaxten pa andra hall, bland annat i Asien, varit 6verraskande
stark,” sa Heikensten.

” | juni rdknade vi med att den internationella inflationen skulle 6ka under aret till
foljd i forsta hand av ett stigande globalt resursutnyttjande. Utvecklingen sedan i
borjan av juni tyder pa att den internationella prisuppgangen blivit nagot starkare
&n vantat. En viss upprevidering av prognosen for oljepriset under den narmaste
tiden forefaller idag motiverad bland annat mot bakgrund av de radande ter-
minspriserna. Fortfarande utgar dock de flesta bedomningar fran att oljepriset
faller tillbaka under de kommande aren, vilket ocksa ar vad terminsmarknaderna
avspeglar. Eftersom penningpolitiken fokuserar pa inflationens utveckling pa ett
par ars sikt behdver det hoga oljepriset i dag inte ha ndgon storre penningpolitisk
betydelse. Avgorande ar dock att oljeprisuppgangen inte permanentas, sprider sig
vidare i ekonomin eller leder till hégre inflationsforvantningar,” fortsatte Heikens-
ten.

’De internationella finansiella marknaderna har pa senare tid praglats av osaker-
het om styrkan i den amerikanska konjunkturuppgangen och det hoga oljeprisets
inverkan pa den globala tillvéaxten. De langa rantorna har fallit sedan i slutet av
maj, liksom de internationella bérskurserna. Kronan har férsvagats aningen i
TCW-termer. Som jag ser det idag finns det dock inte skl att &ndra synen fran
forsommaren pa de framtida finansiella forhallandena; langrantorna kan véantas
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stiga med det 6kade globala resursutnyttjandet samtidigt som kronan med hén-
syn bland annat till de fortsatt mycket stora handelséverskotten bor komma att
forstérkas,” sa Heikensten.

Jamfort med andra bedomare har Riksbanken under det senaste aret varit rela-
tivt optimistisk om den svenska ekonomin. Anda har vi fatt revidera upp vara
prognoser for BNP-tillvaxten successivt. Under forra aret och i ar har exporten
stigit ovantat snabbt. Detta sammanhanger bade med att den internationella ef-
terfragan Overlag véaxt snabbare &n véantat och att relativpriset pa svensk export
blivit ovéantat lagt. Nyinkomna data sedan foéregaende penningpolitiska mote ty-
der pa att exporten ater igen har 6verraskat. En annan positiv signal ar att en
uppgang i investeringarna, som vi och andra bedémare lange har vantat pa, tycks
ha inletts. Konsumtionen fortsatter samtidigt att véxa stabilt. Sammantaget talar
detta for att det finns anledning att vara mer optimistisk om tillvéxten i svensk
ekonomi,” fortsatte Heikensten.

” Arbetsmarknaden har hittills utvecklats relativt svagt och nagra tydliga tecken
pa en vandning finns annu inte. Aterhamtningen av konjunkturen talar dock for
att en forbattring kommer att ske. Spegelbilden av en god tillvéaxt och en démpad
arbetsmarknad &r en fortsatt hog produktivitetstillvaxt och ett lagt kostnadstryck i
svensk ekonomi,” konstaterade Heikensten.

”Inflationen i Sverige har utvecklats i linje med den bedémning som gjordes i f6-
regdende inflationsrapport och ar fortsatt 1dg. Som jag redan papekat ar dock det
avgorande for penningpolitiken inte inflationen i dagslaget utan hur vi ser pa in-
flationstrycket pa ett par ars sikt. | juni var Riksbankens bedémning att inflationen
under det kommande aret skulle var relativt stabil for att sedan tillta gradvis till
foljd av ett stigande internationellt och inhemskt resursutnyttjande. Med hansyn
tagen till de risker vi sag framfor oss — framst en nagot starkare konjunkturupp-
gang - bedomdes inflationen vara i linje med Riksbankens inflationsmal pa tva ars
sikt. Detta var anledningen till att reporantan lamnades oforandrad vid de tva se-
naste penningpolitiska moétena,” sa Heikensten.

Hur paverkas da synen pa inflationen under de kommande aren av den nya in-
formation som inkommit under juli och augusti? Min egen bedémning &r att den
slutsats som Riksbanken drog om inflationen vid forra sammantradet i slutet av
juni i huvudsak star sig. Vissa mindre revideringar i synen pa den ekonomiska ut-
vecklingen och inflationen kan vara motiverade. Dessutom har konjunktur-
uppgangen nu pagatt ytterligare ett par manader. Anda ser inflationen pé ett par
ars sikt fortfarande ut att bli i linje med malet,” avslutade Heikensten.
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