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Inflationen i Sverige och euro-
omradet — vad forklarar skillna-
den?

Inflationen i Sverige har sjunkit gradvis de senaste
aren och ir for nirvarande mycket ldg. Konsument-
priserna mitta med det harmoniserade prisindexet
HIKP 6kade 1 april med 0,4 procent jaimfort med
samma period i fjol. Detta var den ldgsta inflations-
takten 1 hela EU-omrédet. I euroomréadet har infla-
tionen inte gatt ner i motsvarande man. I april
uppmittes den genomsnittliga inflationen i valuta-
unionen till 2,1 procent. Att inflationen ar ligre i
Sverige dn 1 euroomradet dr inget nytt fenomen.
Sedan den gemensamma valutan inférdes har infla-
tionen i Sverige i genomsnitt varit 0,3 procentenhe-
ter ldgre 4n 1 euroomradet (se diagram 138).

Diagram 138 HIKP-inflationen
Procentuell férandring, arstakt, manadsvarden
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Kalla: Eurostat.

Att den svenska inflationen varit ligre dn den i eu-
roomradet 4r anmirkningsvirt eftersom det svenska
inflationsmalet 4r nagot hogre dn det europeiska.
Riksbankens inflationsmadl dr inte direkt jimforbart
med den Europeiska centralbankens (ECB) men
den gingse tolkningen ér att Riksbankens infla-
tionsmal dr ungefir en kvarts procentenhet hogre dn
ECB:s. Forklaringen ér att den svenska inflations-
takten i genomsnitt hamnat under det svenska infla-
tionsmalet under denna period medan euroomra-
dets inflation 1 genomsnitt hamnat 6ver ECB:s mal
(se tabell 20).

Under 2000-2004 har den svenska inflationstak-
ten varit lagre for alla huvudgrupper 1 HIKP-indexet
utom for energi. Den snabbare 6kningstakten f6r
energi forklaras i forsta hand av den kraftiga upp-

gangen i elpriserna i Sverige efter avregleringen och
den 6kade internationella integrationen av elmark-
naden. Aven i euroomradet har dock tillfilliga effek-
ter, exempelvis skatteh6jningar, tidvis bidragit till en
hégre inflationstakt.

Tabell 26 Inflationstakt 2000-2004
HIKP, genomsnitt, arlig procentuell forandring
SE EMU Diff.

Oforadlade livsmedel 2,02 294 -092
Foradlade livsmedel 1,18 2,76 -1,59
Industrivaror, exkl. energi 0,08 0,88 -0,80
Energi 576 4,49 1,26
Tjanster 225 245 -0,19
Totalt HIKP 1,86 2,18 -0,32

Killa: Eurostat

Framf6r allt dr det livsmedelspriserna som Gkat
betydligt lingsammare i Sverige. Priserna pa forid-
lade livsmedel har 6kat omkring 1,6 procentenheter
lingsammare medan priserna pa oforidlade livsme-
del 6kat 0,9 procentenheter langsammare. Livsme-
delspriserna har historiskt varit betydligt hogre i
Sverige. Den férhéllandevis laga svenska prisok-
ningstakten kan darfor ses som en konvergens i
prisniva, delvis framdriven av 6kad konkurrens.
Aven priserna pa industrivaror och, i nigon min,
tjdnster har 6kat langsammare i Sverige.

Diagram 139 Importprisdeflatorer
Procentuell férandring respektive index, kvartalsvarden
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Kallor: Eurostat och Statistiska centralbyran.

Eurostat gor inte nagon uppdelning av HIKP i en i
huvudsak importerad del och en i huvudsak in-
hemsk del, saisom de svenska matten UNDIMPX
och UNDINHX. Detta beror bland annat pa bety-
dande skillnader i importsammansittning och svi-
righeter att rensa for internhandel inom valutaunio-
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nen. En osedvanligt lag importerad svensk inflation
forefaller dock inte vara en trolig forklaring till den
laga svenska inflationen. Importprisdeflatorn, som
dock ticker hela ekonomins import och inte bara
import av konsumtionsvaror, har snarare 6kat nidgot
snabbare i Sverige dn i genomsnittet f6r euroomra-
det (se diagram 139).

Aven cykliska faktorer har varit betydelsefulla
tor inflationsutvecklingen i Sverige och euroomri-
det. OECD g6t beddmningen att resursutnyttjandet
varit ungefar lika lagt i Sverige som 1 euroomradet.
Den svenska penningpolitiken har dock varit betyd-
ligt mindre expansiv 4n ECB:s. Dels har den svens-
ka styrrintan i genomsnitt vatit 0,3 procentenheter
hégre in ECB:s under perioden 1999—2003. Dels
har ocksa inflationen varit lagre i Sverige varfor
realrdntan 1 genomsnitt varit 0,7 procent hégre (se
diagram 140).

Tabell 27 Inflationsfaktorer 2000—-2004

Paverkade faktorer, genomsnitt, arlig procentuell for-
andring

SE EMU Diff.

Konsumentpriser (HIKP) 1,86 2,18 -0,32
Enhetsarbetskostnad ! 1,97 1,53 0,44
Importdeflator 142 1,57 -0,14
Styrranta ! 3,59 3,30 0,29
Real styrrénta (ex post)! 1,82 1,17 0,65

I Genomsnittet avser aren 1999-2003
Killa: Eurostat, SCB

Lénedkningstakten i niringslivet har normalt varit
ndgot hogre i Sverige dn i euroomradet, men detta
har delvis kompenserats av hogre produktivitetstill-
vixt. Under 2001 6kade enhetsarbetskostnaderna
ganska kraftigt i Sverige. De senaste dren har ddr-
emot enhetsarbetskostnaden vuxit betydligt lang-
sammare i Sverige dn i euroomridet, pd grund av en
hég svensk produktivitetstillvixt och en allt lang-

sammare nominell I16neSkningstakt (se diagram
141).
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Diagram 140 Styrrantor i euroomradet och Sverige
Procentenheter, kvartalsvarden
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Anm. Realrantan har beréknats som differensen mellan nominell
ranta och faktisk inflationstakt (HIKP).
Kallor: Riksbanken, ECB och Eurostat.

Sammanfattningsvis har inflationen i Sverige de
senaste fem dren i genomsnitt varit nagot lagre dn i
euroomridet, trots att Riksbankens inflationsmal 4r
hégre dn ECB:s. Detta kan till viss del forklaras av
en nivaanpassning av framfor allt livsmedelspriserna
men 4 andra sidan har de svenska elptiserna nivaan-
passats uppat. De senaste 16 manaderna har infla-
tionsskillnaden i genomsnitt varit mer 4n

en procentenhet. Aven enhetsarbetskostnaderna har
Okat betydligt langsammate i Sverige 4n i euroomra-
det. En mojlig tolkning dr att resursutnyttjandet
varit forhallandevis ligre i Sverige 4n i euroomradet.
Den mycket liga svenska inflationen i fjol och i ar
har 6verraskat de flesta konjunkturbedémare, inklu-
sive Konjunkturinstitutet. Med facit i hand framstar
den svenska penningpolitiken de senaste dren som
alltfor stram.

Diagram 141 Enhetsarbetskostnad
Procentuell forandring respektive index
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Kallor: OECD och Konjunkturinstitutet.





