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— En bredare bild av prisutvecklingen i Sverige

Riksbankens mal ar att inflationen méatt med Konsumentprisindex (KPI) ska uppga till 2 procent. | denna
fordjupning ges ett bredare perspektiv pa prisutvecklingen i Sverige. Inflationen méatt med KPI &r fortfa-
rande lag men en stigande prisokningstakt syns i matt pa den underliggande inflationen, bland under-
grupperna i KPl samt i priser i tidigare led &n konsumentledet. Detta beddms delvis hanga samman med
att kronan har forsvagats under senare ar. Men en vaxande okningstakt i mer inhemskt bestamda priser ar
en indikation pa att dven det stigande resursutnyttjandet har borjat paverka prisékningstakten.

Den underliggande inflationen stiger

Inflationen matt med KPI har varit Iag under de senaste
aren och uppgick i mars till 0,8 procent. Rensat for effek-
ten av fallande bostadsrantor ar dock inflationen hogre
och okningstakten i KPI med fast ranta (KPIF) uppgick till
1,5 procent. Okningstakten i manga konsumentpriser har
stigit trendmassigt under de senaste tva aren. Detta syns
bland annat i utvecklingen i olika matt pa den sa kallade
underliggande inflationen (se diagram 3:13). Kronans
forsvagning sedan bérjan av 2014 &r en viktig forklaring till
detta men det stigande resursutnyttjandet bedéms ocksa
ha haft viss betydelse.

Diagram 3:13. KPI och olika matt pa underliggande inflation
Arlig procentuell forandring
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Anm. Féltet visar det hogsta och lagsta utfallet bland olika matt pa under-
liggande inflation. De matt som inkluderas &r KPIF, KPIF exklusive energi,
KPIF med konstant skatt, UND24, Trim85, HIKP exklusive energi och icke
foradlade livsmedel, persistensviktad inflation, faktor fran principalkom-
ponentanalys och viktad medianinflation.

Kéllor: SCB och Riksbanken

Underliggande inflation ar inte ett entydigt begrepp och
kan beraknas pa olika satt. Ett vanligt satt ar att exkludera
vissa forutbestamda komponenter fran KPl som anses
spegla mer tillfdlliga och kortvariga prisférandringar. KPIF
exklusive energi ar ett exempel pa ett sadant matt. Andra
satt att mata den underliggande inflationen ar att med
hjalp av statistiska metoder systematiskt exkludera eller

minska betydelsen av varu- och tjanstegrupper vars priser
varierar kraftigt."”

Samtliga matt pa den underliggande inflationen har
det senaste aret indikerat en hégre inflation an 6knings-
takten i KPI. Det ar framst fallande rantekostnader for
hushallens boende som bidragit till detta. Hushallens
rantekostnader ingar i KPI men har under det senaste aret
inte i samma utstrackning paverkat matten pa underlig-
gande inflation.®

Bland undergrupperna i KPI syns den tydligaste upp-
gangen i prisokningstakten i varu- och livsmedelspriserna.
Dessa 6kade betydligt snabbare 2015 an 2014 (se diagram
3:14). Kronforsvagningen som skedde under 2014 fram till
mitten av 2015 bedéms vara en viktig orsak till uppgangen
eftersom manga av dessa varor har ett relativt hogt im-
portinnehall. Sedan mitten av 2015 har dock kronan for-
starkts och prisokningstakten har darmed avtagit nagot
bade i varu- och livsmedelspriserna.

Men samtidigt har det skett en gradvis uppgang i de
mer inhemskt bestamda tjanstepriserna. Detta ar sarskilt
tydligt om man tittar pa ett matt som ar rensat for bland
annat hyror, utrikes resor och effekter av skatteférand-
ringar.19 | detta matt har en mer trendmaéssig uppgang i
prisokningstakten skett de senaste aren (se diagram 3:14).

71 UND24 &r KPI sammanvagt med vikter i forhallande till standardavvikelsen i
respektive undergrupps 6kningstakt under de senaste 24 manaderna. Ju hogre
standardavvikelse desto lagre vikt. | Trim85 och viktad medianinflation exkluderas 15
respektive 99 procent av de hogsta och lagsta prisférandringarna. Persistensviktad
inflation vags samman med vikter fran skattade autoregressiva parametrar fér de
olika undergrupperna i KPI. Ju hogre persistens desto storre vikt. | principalkompo-
nentanalysen anvands den forsta principalkomponenten skattad fran den arliga
Okningstakten i de olika undergrupperna.

1 Forandringar i hushallens rantekostnader ingar inte i KPIF, KPIFXE eller HIKP och har
inte heller ingatt i sasmmanvégningen till Trim85 eller viktad median det senaste aret.
| UND24, faktorn fran principalkomponentanalysen och det persistensviktade mattet
ingdr rantekostnaderna men med en lagre vikt an i KPI.

1 Anledningen till att hyrorna exkluderats ar att hyresmarknaden &r reglerad och att
en forandring i efterfragan troligen bara har en marginell paverkan pa hyresutveckl-
ingen. Vad géller utrikes resor paverkas dessa forutom av inhemska faktorer till stor
del av vaxelkursens utveckling. Férutom hyror, utrikes resor och skatteférandringar
har dven fastighetsskatten och telepriserna exkluderats fran tjanstepriserna. Priserna
pa bade teletjansten och telefonerna ingick i tjansteprisaggregatet till och med
december 2015 men fran och med januari 2016 ingar telefonerna i varuprisaggrega-
tet. Detta komplicerar bilden.



Denna uppgang beddoms bero pa ett stigande resursut-
nyttjande i den svenska ekonomin.

Diagram 3:14. Varor, tjanster och livsmedel i KPI
Arlig procentuell forandring
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Anm. Undergrupperna i diagrammet utgér tillsammans cirka 88 procent
av KPI. Siffrorna inom parentes anger respektive undergrupps vikt i KPI.
Utdver dessa grupper ingdr energipriser och hushallens rantekostnader.
Mattet tjanster — underliggande avser tjdnstepriser exklusive hyror, utri-
kes resor, fastighetsskatt och tele. Mattet ar dessutom rensat for effekter
av férandrade indirekta skatter.

Kéllor: SCB och Riksbanken

Prisokningstakten i tidigare led stiger

Utvecklingen i konsumentpriserna paverkas bland annat
av hur priserna pa importen och den inhemska produkt-
ionen utvecklas.

Under de senaste aren syns en uppgang i prisoknings-
takten i naringslivet och i hela den inhemska produktionen
(se diagram 3:15). Dessa prisokningstakter ar berdknade
fran de implicita prisindexar (deflatorer) som erhalls ge-
nom att dividera statistik fran Nationalrakenskaperna i
|I6pande priser med statistik i fasta priser.

Bland forsorjningsbalansens komponenter ar det
framst de implicita prisindexarna fér export och investe-
ringar som har 6kat snabbare. Inom naringslivet har pri-
sokningstakten okat tydligast inom tillverkningsindustrin
och handeln. Prisékningstakten i naringslivet och i hela
BNP har det senaste aret varit hogre an sina historiska
snitt och hogre an okningstakten i KPIF.

Aven i producentledet syns en snabbare dkningstakt i
priserna under de senaste tva aren. Importpriserna for
konsumtionsvaror 6kade snabbare an sitt historiska snitt
under 2014 och 2015 (se diagram 3:16). Priserna pa
hemmamarknaden, det vill sdga priserna pa de varor som
produceras och siljs i Sverige, har sedan 2013 o6kat lang-
sammare an sitt historiska snitt men en viss uppgang i
prisokningstakten har skett det senaste halvaret.

Forsvagningen av kronan fran 2014 till mitten av 2015
beddéms vara en viktig forklaring till att dven priserna i
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tidigare led &n i konsumentledet har okat allt snabbare pa
senare &r.”° En nedgang har skett i prisdkningstakten
under hosten 2015 nar kronan slutade férsvagas och
istallet borjade forstarkas. Men dven 6kningen i det in-
hemska resursutnyttjandet bedéms ha bidragit till en
stigande prisokningstakt under det senaste aret.

Diagram 3:15. KPIF och deflatorer
Arlig procentuell forandring
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Anm. Streckade linjer avser genomsnittlig 6kningstakt sedan 2000.
Kéllor: SCB och Riksbanken
Diagram 3:16. Priser pa konsumtionsvaror i producentledet
Arlig procentuell férandring
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Anm. Streckade linjer avser genomsnittlig 6kningstakt sedan 2000.
Kéllor: SCB och Riksbanken

? Importpriserna ingar inte i de implicita prisindexarna fér naringslivet och BNP
eftersom dessa avser att mata priserna for den inhemska produktionen. Exportpri-
serna ingar dock och dessa paverkas direkt av en forandring i kronans vaxelkurs.
Exportpriser méts i svenska kronor och eftersom priset pa exporten ofta satts pa en
internationell marknad ger en férsvagning av kronan utrymme for hogre pris matt i
kronor.
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