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FORTSAT INGEN OVEROPHEDNINGSTEGN I INFLATIONEN

Resumé: Selvom inflationen i april 2008 ndede 3,2 pct., er det fortsat sveert at finde
beleeg for et ncevneveerdigt indenlandsk inflationspres i forbindelse med det
pressede arbejdsmarked. Kerneinflationen, dvs. inflationen renset for energi
og fodevarer mv., har set over de seneste dr ligget pd et relativt lavt niveau,
og la i april 2008 pd 1,6 procent. Set over det seneste dr er den samlede
inflation aget fra 1,7 pct. til 3,2 pct. Stigningen kan ene og alene henfores til
de kraftige prisstigninger pd energi og fodevarer.

Inflationen - malt ved den arlige stigning i forbrugerprisindekset — er steget

kraftigt de seneste maneder og 18 pa 3,2 pct. i marts 2008. Det viser figur 1.

Figur 1. Udvikling inflation og kerneinflation til og med april 2008

3,5 3,5

3,0 1

2,5 7

2,0

1,5

arlig stigningstakt, pct
arlig stigningstakt, pct

1,0 1

0,5 -

0,0 T T T T T T T 0,0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
— Inflation —e— Kerneinflation

Anm.: Kerneinflationen viser inflationen renset for energi, fode- og drikkevarer, samt to-
bak. Kerneinflationen viser, hvordan inflationen ville vere forlebet, hvis priserne pa energi,
fode- og drikkevarer samt tobak var steget pd samme made som de evrige varer og tjenester
i forbrugerprisindekset.

Kilde: AErédet pba. Danmarks Statistik.

Den kraftige stigning i inflationen fra kun knap 1,1-1,2 pct. 1 au-
gust/september 2007 til 3,2 pct. 1 marts 2008 har pa ny sat gang i spekulati-
onerne om overophedning af dansk gkonomi. Sagt med andre ord, sa skulle
de tiltagende lonstigninger, evt. i kombination med en slgj produktivitetsud-
vikling 1 2007, have varet med til at drive inflationen i vejret. Det er imid-

lertid sveert at finde belaeg for dette med udgangspunkt i inflationstallene.
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Kerneinflationen (Eurostats standard definition') — dvs. inflationen renset
for energi og fodevarepriser mv. — viser at forbrugerpriserne kun ville vaere
steget med knap 1,6 pct. i april 2008, safremt energi og fedevarer mv. var

steget 1 samme takt som de evrige vare- og tjenester i forbrugerprisindekset.

Kerneinflationen er godt nok eget fra 1,1 pct. i september 2007 til 1,6 pct. i
april 2008. Stigningen skal imidlertid ses i lyset af, at kerneinflationen faldt
fra 1,8 pct. 1 maj 2007 til 1,1 pct. 1 september 2007. Set over det seneste ar
kan man ikke pést4, at der har varet nogen navneverdig stigende tendens i
kerneinflationen. Kerneinflationen har svinget omkring 1% pct. siden starten

af 2005 — dvs. pé et relativt lavt niveau.

Stigende priser pa foedevarer og energi ligger bag inflationsstigningen
Det er kendt, at stigende priser péd fedevarer samt energi har vaeret med til at
oge inflationen pa det seneste, men at disse grupper stort forklarer hele op-
gangen 1 inflationen gennem det seneste ar og iser igennem de seneste ma-
neder har ikke veret fremme i lyset.

Figur 2 viser inflationen malt ved forbrugerprisstigningerne pa energi og

fodevarer mv.? i et samlet indeks.

Figur 2. Inflationen renset for energi og fedevarer mv.
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— Energi og fadevarer 1) —e— Kerneinflation

1) Prisudviklingen i et sammenvejet forbrugerprisindeks for energi, fedevarer, drikkevarer
samt tobak.
Kilde: AEradet pba. Danmarks Statistik.

! Jf. Danmarks Nationalbank, kvartalsoversigt 4. kvartal 2005.
? Fodevarerne dzekker bade forarbejdede som ikke forarbejdede. Drikkevarer dakker bade
alkoholiske som ikke-alkoholiske.



Som det fremgar, er der ret markante udsving 1 prisstigningstakten for ener-
gi og fadevarer mv. F.eks. steg priserne pa energi og fadevarer mv. samlet
set med ca. 2,8 pct. i januar 2007, de faldt 0,2 pct. i august 2007. I april
2008 steg de med ca. 7,7 pct.

Da energi og fedevarer mv. vejer godt 26% pct. i det samlede forbrugerpris-
indeks, bidrog prisstigningerne pd disse varegrupper med knap 2,0
pct.enheder til inflationen 1 april 2008. Med en samlet inflation pa 3,2 pct. i
april 2008 betyder det, at var priserne pé energi og fedevarer mv. ikke steget
over det seneste ér, sd ville inflationen kun have varet pa 1,2 pct. (3,2 pct.
minus 2,0 pct.enheder) 1 april 2008. Det viser tabel 1, der dekomponerer den
samlede inflation 1 bidragene fra energi og fodevarer mv. samt de ogvrige
varer og tjenester i januar 2007, april 2007, september 2007, januar 2008 og
april 2008.

Tabel 1. Dekomponering af inflationen udvalgte maneder

Januar  April September Januar  April

2007 2007 2007 2008 2008

Samlet inflation, pct. 1,8 1,7 1,2 2,9 3,2
Heraf bidrag fra | = —e—emememeemeeee pct.enheder

- energi og fadevarer mv." 0,7 0,5 0,5 1,8 2,0

- energi 0,0 -0,2 0,1 0,8 0,9

- ikke-forarbejdede fodev. 0,5 0,4 0,1 0,1 0,2

- forarbejdede fodev. 0,1 0,2 0,2 0,7 0,7

- drikkevarer 0,2 0,2 0,1 0,2 0,3

- tobak 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1

- gvrige varer og tjenester 1,1 1,2 0,8 1,1 1,2

1) Fade- og drikkevarer samt tobak.
Anm.: Afrunding ger, at summen ikke nedvendigvis passer med totalen.
Kilde: AErédet pba. Danmarks Statistik.

Som det fremgér, faldt inflationen fra 1,8 pct. 1 januar 2007 til kun 1,2 pct. i
september 2007. Faldet pa 0,6 pct.enheder dekker over stort set lige bidrag
fra energi og fodevarer mv. samt de gvrige varer og tjenester. Det var isaer
de ikke-forarbejdede” fadevarer der faldt i betydning.

Fra september 2007 til april 2008 steg inflationen fra 1,2 pct. til 3,2 pct.
altsd 2,0 pct.enheder. Heraf forklarer stigende priser pa energi og fodevarer
mv. ca. 1,5 pct.enheder, mens de gvrige varer og tjenester forklarer ca. 0,5
pct.enheder. For fodevarerne er det nasten udelukkende de forarbejdede
fodevarer der bidrager mere. De “ikke-forarbejdede” fodevarer bidrager kun
marginalt mere til inflationen 1 april 2008 sammenholdt med september
2007.



Ser man over det seneste ar, dvs. fra april 2008 versus april 2007, er inflati-
onen gget godt 1% pct.enhed. Da bidraget til inflationen fra de evrige varer
og tjenester i april 2008 ligger pa stort set samme niveau som i april 2007,
betyder det, at energi og fedevarer mv. forklarer hele stigningen 1 inflatio-
nen det seneste dr. Det dekker primart iser over storre bidrag fra energi,
men ogsa fra “forarbejdede” fedevarer. Til gengaeld bidrager de ikke-
forarbejdede fodevarer faktisk mindre til inflationen. Det er en understreg-
ning af, at begrebet ikke-forarbejdede fedevarer er darligt, og at det 1 serde-
leshed er déarligt til at beskrive noget som helst vedrerende prisudviklingen
relateret til de internationalt fastsatte priser, der er steget meget péd det sene-

ste, jf. afsnittet nedenfor.

Alt i alt er det altsd primaert energi og fedevarer, der har lgftet inflationsni-

veauet set over det seneste ar.

Misvisende definition af forarbejdede og ikke-forarbejdede fedevarer
Flere skonomer har med udgangspunkt i en anden definition af kerneinflati-
onen, nemlig inflationen hvor der ud over energi kun renses for ”ikke-
forarbejdede” fedevarer (frugt, gront, ked samt fisk), argumenteret for et
stigende indenlandsk prispres. Det er da ogsa rigtigt at inflationen renset for
energi og "ikke-forarbejdede” fedevarer ligger relativt hejt (2,5 pct. 1 marts
2008). Men dels glemmer disse gkonomer at skrive, at de kun renser for
’ikke-forarbejdede” fodevarer, sdledes at man far indtrykket af at der er ren-
set for alle fadevarer. Men endnu verre er det, at selve definitionen af “’ik-
ke-forarbejdede” fodevarer er sveer at fa til at give mening. Det gelder ser-
ligt 1 relation til diskussionen om betydningen af de internationalt stigende

fodevarepriser.

Gar man ned og ser hvilke varegrupper “ikke-forarbejdede” fedevarer daek-
ker over, finder man klare eksempler pé varer, der reelt er forarbejdet. Det
galder specifikt alle fiskeprodukter og alle kedprodukter. Fx indgér alt fra
hakket ked til leverpostej og spegepeolse, til fyldte fiskefileter, fiskefars 1
gruppen af ikke-forarbejdede fodevarer !

Modsat finder man i varegruppen af ”forarbejdede” fodevarer fx &g, malk,
ris, mel. Og specielt da det netop er de internationale priser pa korn, ris og
andre rdvarer, der er centrum for hele diskussionen omkring betydningen af
de stigende fodevarepriser er det ifelge definitionen mindst ligesa relevant
(om ikke mere) at rense for gruppen af ”forarbejdede” fedevarer som for

de’ikke-forarbejdede” fodevarer.



Man kan altsé 1 det hele taget sporge sig selv, om ikke definitionen af ikke-
forarbejdede fodevarer er meningsles i den forstand, at den jo helt klart in-
deholder varer der er forarbejdet, og hvor graden af forarbejdning synes en
dels storre end nogle af de varer der indgér i gruppen af forarbejdede varer.
appendiks 1 er der en oversigt over hvad de ikke-forarbejdede og forarbej-

dede fodevarer dekker over.



Appendiks 1: Definitionen af forarbejdede og ikke-forarbejdede fode-

varer

Fodevarer kan ifolge Danmarks Statistiks opgerelse opsplittes i forarbejdet

og ikke-forarbejdet fodevarer:

01.1 Fedevarer i alt

01.1.1 Bred og kornprodukter Forarbejdet
01.1.2 Ked ikke-forarbejdet
01.1.3 Fisk ikke-forarbejdet
01.1.4 Melk, ost og &g Forarbejdet
01.1.5 Smer, spiseolie og margarine Forarbejdet
01.1.6 Frugt ikke-forarbejdet
01.1.7 Grontsager ikke-forarbejdet
01.1.8 Sukkervarer, marmelade, chokolade mv. Forarbejdet
01.1.9 Andre fodevarer Forarbejdet

Anm.: Danmarks Statistik har oplyst hvilke varegrupper der indgér i definitionen af ikke-
forarbejdede fadevarer. Resten af varegrupperne er derfor residualt benaevnt forarbejdede
fodevarer.

Kilde: AEradet pba. Danmarks Statistik.

I ”ikke-forarbejdede” fodevarer indgér:

O

Ked: Hakket oksekad, Oksebov, Oksesméked, Oksemear-
brad/engelsk bef, Hakket okseked, ekologisk, Kalvesmaked, Kalve-
ked, inderlér, Skinkeked i tern, Svinekam uden spak, Svinemerbrad,
Svinekam med spaxk, Hakket svineked, Hakket svineked, okolo-
gisk, Lammeked, Kyllinger, dybfrosne, ZAnder, hons, Kalkunbryst,
kyllingfilet, hensesalat, Kod af indvolde, Afskaret paleeg, hambur-
gerryg, Afskaret paleg, saltked , Afskaret paleg, svinefilet, Feaer-
dig middagsret, dybfrost, Faerdig middagsret, dase , Hamburgerryg,
Afskéret paleg, rullepolse og kadpelse, Leverpostej, Tilberedte
keodvarer, Bajerske polser, Afskaret paleg, spegepolse.

Fisk: Torsk, Redspetter, Sildefileter, Laksefilet, Torskefilet, frosne,
Radspattefilet, frosne, Roget makrel, Roget laks 1 skiver, Makrel 1
dase, Torskerogn i dase, Marinerede sild, Makrelsalat, Fyldte fiskefi-
leter, fiskefars, Rejer.

Frugt og grensager: Abler, Appelsiner, Kiwi, Bananer, Vindruer,
Rosiner, svesker, Nodder, mandler, Frugt pd ddse og frosne ber.
Grensager:Gulergdder, Porrer, Tomater, Salatagurker, log, Cham-
pignons, Icebergsalat, Peberfrugt, Hvidkél, Blomkal, kartofler, Fros-
ne gron, Pommes frites, Franske kartofler, Stegte log, Karrysalat, ita-
liensk salat.

I ”forarbejdede” fodevarer indgar:

o

Broed og kornprodukter: Ris, Mel, Gryn, Rugbred, Trekornsbred,
Franskbred, Rundstykker, Flute, pelse-/pitabrad, Knakbred, Wie-
nerbred, Flade- og terkager, Sandkage, roulade og terte, Smakager,
Kiks, Spaghetti, makaroni, pasta og nudler, Cornflakes, Pizza, for-
arsruller mv., dybfrost.

Melk, ost og 2eg: Alle typer Mzlk, Piskeflade, Creme
fraiche,Yoghurt , Kakaomalk, Smereost, Brie, Ost, 45 %, &g.



O

Smer, spiseolie og margarine: Smor, Blandingssmer, Alm. Marga-
rine, Plantemargarine, Spiseolier.

Sukkervarer, marmelade, chokolade mv.: Sukker, Syltetej og
marmelade, Honning, Chokolade, Slik, Flodeis

Andre fadevarer:Salt, Peber, Vanillesukker, Krydderurter, Eddike,
Sennep, Tomatketchup, Faerdige sauce, Salatdressing, Bageingre-
dienser, Mayonnaise, Remoulade, Grensagssuppe, babymad.



