B Kostnadsutvecklingen och
inflationen

Inflationen har varit lag i Sverige en lingre tid och &r i nuliget
lagre dn inflationsmalet. Det finns flera orsaker till detta. Kro-
nan har starkts efter den finansiella krisen vilket har dampat
priserna pa importerade insatsvaror. Dirtill kommer att det
svaga konjunkturliget har gjort det svart for féretagen att hoja
priserna.

Men under prognosperioden vintas de globala exportpriserna
stiga i takt med att varldskonjunkturen aterhamtar sig. Detta gor
att dven importpriserna borjar stiga. Arbetskostnaderna per
producerad enhet véntas fortsitta att vixa med ungefar

2 procent per ar. | takt med att den svenska konjunkturen for-
battras vintas foretagen hoja sina priser mer dn vad kostnaderna
stiger. Sammantaget medfor stigande arbetskostnader, import-
priser och prispaslag att KPIF-inflationen stiger upp till

2 procent under 2015.

Inflationen har varit lag sedan 2010

Inflationen &r i nuldget lag och ligger under Riksbankens inflations-
mal. Att KPI faller hdnger samman med att Riksbanken, sedan de-
cember 2011, gradvis har sankt reporantan med fallande boréntor
som foljd. Men aven rensat for dessa forandringar i boréntorna har
inflationen enligt sdvél KPIF som KPIF exklusive energi varit lagre &n
2 procent sedan 2010. Samtliga inflationsmatt ligger nu pa nivaer
som ar under sina historiska genomsnitt (se diagram 3:26 och ta-
bell Al). De svenska konsumentpriserna, enligt det harmoniserade
inflationsmattet HIKP, 6kar ocksa langsammare &n i madnga andra
lander (se diagram Al4 och A15).

Tabell A1l. Genomsnittlig utveckling av olika priser
Arlig procentuell férandring

1995-2013 2010-2013 jan-maj 2013

KPI 14 14 -0,2
KPIF 18 14 0,8
KPIF exklusive energi 14 12 1,2
Importpriser, konsumtionsvaror 11 -0,8 -2,8
Varor exklusive livsmedel och energi -0,2 -0,9 -1,1
Tjanster 21 17 14
Livsmedel 1,5 1,7 2,2
Energi 4,2 3,2 -2,8
Anm. Medelvarden for KPI och KPIF avser inflationsdata i realtid.

Kalla: SCB

En delforklaring till den laga inflationen ar att importpriserna har varit
dampade sedan finanskrisen fér att idag till och med sjunka.” Men
aven tjanstepriserna 6kar nu i ldangsammare takt an vad de har gjort
tidigare (se tabell Al). Detta trots att tjanstesektorns import ar myck-
et liten. | den har fordjupningen analyseras de faktorer som paverkar
den svenska inflationen. Syftet ar att ge en battre forstaelse for bade

2 Se Redogdrelse fér penningpolitiken, 2012. Sveriges riksbank.
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Diagram A14. HIKP i Sverige, euroomradet,
USA och Storbritannien
Arlig procentuell féréandring
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—— Sverige

—— Euroomradet
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Storbritannien

Anm. HIKP avser harmoniserat index fér konsumentpriser.
Kéllor: Eurostat och SCB

Diagram A15. HIKP i Norden och Schweiz
Arlig procentuell féréandring

00 02

—— Sverige

—— Finland
Danmark
Norge

—— Schweiz

Anm. HIKP avser harmoniserat index for konsumentpriser.
Kallor: Eurostat och SCB
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Diagram A16. Schematisk beskrivning av den senaste tidens inflationsutveckling och den inflationsprognos
inflationens bestamningsfaktorer . .
som presenteras i rapportens huvudscenario.

Inflation . ° . .
Vilka faktorer paverkar inflationen?
Enligt teorin kan det pris som ett féretag satter pé en viss vara eller

‘-i- / '\\ tjanst delas upp i prispaslag och marginalkostnader, vilket gor att
Koo e o inflationsutvecklingen samvarierar med forandringar i dessa tva fak-

[Kapitalkostnader][lmportpriser][Produktivltet]

torer (se diagram A16 for en schematisk beskrivning).

Marginalkostnaderna mater vad det kostar foretaget att produ-
Exportpriser cera ytterligare en enhet av den produkt de tillverkar. Marginalkost-
naderna beror pa priserna pa produktionsfaktorerna och paverkas

Penningpolitik darfor av loner, kapitalkostnader (till exempel lokalhyror och maskin-
kostnader) och priserna pa importerade insatsvaror.*® Priset p& sad-
Kalla: Riksbanken ana importerade insatsvaror paverkas i sin tur av prisutvecklingen pa
varldsmarknaden fér den produkt som importeras och av kronans
utveckling.* Ju starkare kronan ar, desto mindre behéver féretaget
betala i svenska kronor for den importerade insatsvaran.*? Marginal-
kostnaderna paverkas ocksa av produktiviteten, eftersom en hog
produktivitet innebar att det gar at mindre resurser for att tillverka
ytterligare en enhet.

Prispaslagen éar ett uttryck for att foretag vill ha avkastning pa
investerat kapital och darmed sétter ett pris som ar hdgre &n pro-
duktionskostnaden. Hur stort detta paslag ar beror bland annat pa
konkurrensen i den bransch dér féretaget verkar, och pa efterfragan.
Det ar exempelvis lattare att ta ut ett hogre pris nar efterfragan ar
hog &n nar den ar lag.

Inflationen paverkas ocksa av inflationsforvdantningarna. Om fo-
retag och hushall tror att priserna ska stiga kan de anstallda krava
hogre l6ner for att kunna kopa lika mycket i framtiden. Arbetsgivarna
gar med pa att hoja lonerna om de ser mojligheter att hoja priserna.
Inflationsforvéantningarna ar centrala for bade marginalkostnader och
prispaslag och det ar darfor viktigt att de langsiktiga inflationsfor-
vantningarna &r forankrade kring inflationsmalet.

Det finns alltsa ett flertal faktorer som paverkar foretagens
prispaslag och marginalkostnader. Manga av dessa faktorer paverkas
isin tur av penningpolitiken. Prispaslagen paverkas via penningpoli-
tikens effekter pa efterfragan. Marginalkostnaderna paverkas bade via
penningpolitikens effekter pa loner och kapitalkostnader och via dess
effekter pa vaxelkursen som i sin tur paverkar priserna pa de importe-
rade insatsvarorna i kronor réknat.

* nsatsvaror &r sadant som féretaget képer in och anvénder i sin produktion. Exempelvis kan ett bilféretag
importera motorer och montera i den bil foretaget sjalv tillverkar. Bilmotorn &r da en importerad insatsvara.
Man kan ocksa se forsaljningen av bilar som &r producerade helt utanfér Sveriges grénser pa ett liknande satt.
Hela bilen &r da en importerad insatsvara.

3! Direktimporterade varor, som nér nagon handlar produkter direkt fran en utlandsk leverantor via internet
eller sjalv aker till ett annat land, handlar varor dar och for in dem i Sverige, ingar inte i KPI. Eftersom alla
utlandskt tillverkade produkter innehéller vissa svenska kostnader kan de ses som importerade insatsvaror.
32 Ett enskilt foretag kan naturligtvis ocksa anvanda inhemskt producerade insatsvaror, vars pris bestims av
L6ner, kapitalkostnader och prispaslag. Aggregerat 6ver hela ekonomin spelar det dock ingen roll vem som
producerar den inhemska insatsvaran, utan marginalkostnaderna bestdms av l6ner, kapitalkostnader och
priset pa importerade insatsvaror.



Marginalkostnaderna har varit laga

Hur har da dessa faktorer utvecklats de senaste aren? Varldsmark-
nadspriserna pa importerade insatsvaror i form av globala exportpri-
ser har foljt utvecklingen i varldskonjunkturen relativt val. Efter
finanskrisen 2008 foll bade KIX-véagd BNP och de globala exportpri-
serna. Under 2010-2011 steg de daremot i takt med att en global
aterhdmtning inleddes. Nu har den globala konjunkturen ater mattats
av nagot, vilket har medfért att de globala exportpriserna stiger lang-
sammare (se diagram Al7). For svenska foretag spelar véaxelkursen
ocksa roll och kronférsvagningen i samband med finanskrisen mot-
verkade mer &n vél fallet i de globala exportpriserna sa att import-
priserna inledningsvis steg. | takt med att kronan ater starktes bor-
jade dock importpriserna ocksé att falla. Aven om kronans nivé i han-
delsvégda termer har férsvagats den allra senaste tiden &r den fortfa-
rande starkare an for ett ar sedan, vilket tillsammans med den laga
okningstakten i de globala exportpriserna fortsatter att pressa ner
importpriserna (se diagram A18).

For att fa en uppfattning om hur l6ner och kapitalkostnader har
paverkat marginalkostnaderna kan man studera arbetskostnaderna
per producerad enhet.”® Dessa steg kraftigt i samband med finanskri-
sen 2008 (se diagram A19). Detta berodde pa att produktionen foll
och att det tar en viss tid att sanka arbetskostnaderna. De krisavtal
som slots i finanskrisens spar bidrog till att sdnka arbetskostnaderna
per timme. Detta tillsammans med ett fall i antalet arbetade timmar
medfdrde att arbetskostnaderna per producerad enhet ocksa boérjade
falla under 2009. Sedan dess har produktionen aterhdmtat sig nagot,
samtidigt som antalet arbetade timmar ocksa stigit. Tillsammans med
mer normala l6nedkningar medfor detta att arbetskostnaderna per
producerad enhet sedan ett tag tillbaka 6kar med ungefar 2 procent
per ar.

Storre import i varusektorn

De olika faktorerna, importpriser och arbetskostnader per produce-
rad enhet, paverkar olika delar av KPI olika mycket. Exempelvis ar
andelen import storre i varusektorn an i tjanstesektorn (se ta-

bell A2).>* Darfor paverkas priserna pa varor relativt mycket av for-
andringar i importpriser. Som en foljd av de héga importpriserna
2009 steg varupriserna. Nar kronan sedan stérktes borjade importpri-
serna falla, vilket medférde att varupriserna ocksa foll (se dia-

gram A20).*

%3 Hur marginalkostnaderna paverkas av loner och andra kostnader beror pa produktionsfunktionen. Om
produktionsfunktionen &r en Cobb-Douglas med konstant skalavkastning sa férandras marginalkostnaderna
Eé samma satt som arbetskostnaderna per producerad enhet.

“ Andelarna ar beriknade utifran sa kallade input-output-tabeller, som &r en del av nationalrikenskaperna
som SCB publicerar. Tabellerna visar hur insatsstrukturen i ekonomin ser ut och kan darfér anvandas for att
berékna importinnehall i olika branscher.

3 Att kronforstarkningen bidrog till den laga inflationen via lagre priser pa importerade insatsvaror &r i linje
med Riksbankens tidigare analyser, se férdjupningen "Varfor har inflationen varit lagre i Sverige &n i euroom-
radet?” i Penningpolitisk rapport juli 2012. Sveriges riksbank.
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Diagram A17. KIX-véagd BNP och globala
exportpriser
Arlig procentuell féréandring

« /
i

00 03 06 09 12 15

—— BNP, KIX-vagd
—— Globala exportpriser

Anm. Globala exportpriser ar en sammanvagning av
exportdeflatorer (i lokala valutor) dér Sveriges importandelar
anvants som vikt. KIX ar en sammanvagning av lander som ar
viktiga for Sveriges transaktioner med omvérlden.

Kallor: Nationella kallor och Riksbanken

Diagram A18. Nominell véxelkurs och importpriser
Arlig procentuell féréandring
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A I
WLy
v 4
T
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—— Importprisindex, konsumtionsvaror
— KIX
Anm. Importpriser avser priser pa konsumtionsvaror enligt
producentprisindex (PPI). KIX & en sammanvégning av lander
som ar viktiga for Sveriges transaktioner med omvarlden.
Kallor: SCB och Riksbanken
Diagram A19. Arbetskostnad per producerad enhet
och importpriser
Arlig procentuell féréandring
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—— Importprisindex, konsumtionsvaror
—— Arbetskostnad per producerad enhet

Anm. Importpriser avser priser pa konsumtionsvaror enligt
producentprisindex (PP!).

Kallor: SCB och Riksbanken
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Diagram A20. Prisutveckling pé varor, tjénster och Tabell A2. Andel inhemska och importerade kostnader i hushallens konsumtion

livsmedel
Arlig procentuell féréandring

Procent
Varor Tjanster Livsmedel Totalt

Inhemska kostnader 49 88 67 75
Importerade kostnader 51 12 33 25
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—— Varor
—— Tjénster
Livsmedel

Kalla: SCB

Diagram A21. Arbetskostnad per producerad enhet

och KPIF
Arlig procentuell férandring
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— KPIF

—— Arbetskostnad per producerad enhet
Arbetskostnad per producerad enhet, trend

Kallor: SCB och Riksbanken

Diagram A22. Vinstandel
Procent
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= Vinstandel
—— Medel 1980-2012

Kallor: SCB och Riksbanken

Kalla: Hansson, Jesper och Johansson, Jesper (2007), Alternativa inflationsmétt for penningpolitisk
analys, Penning och valutapolitik, 2007:3. Sveriges riksbank.

Sedan inflationsmalet inférdes har varupriserna i genomsnitt tenderat
att falla nagot, samtidigt som tjanstepriserna har 6kat med drygt

2 procent per ar i genomsnitt. Att prisdkningarna ar lagre i varu-
branscherna beror bland annat pa att produktiviteten 6kar snabbare
dar, vilket gor att det gar at allt mindre resurser for att tillverka ytter-
ligare en vara. Dartill kommer att varuféretagen anvénder en storre
andel importerade insatsvaror, vars priser har 6kat relativt langsamt
(se tabell Al). Bada dessa faktorer medfor att marginalkostnaderna
Okar ldngsammare i varuforetagen an i tjansteforetagen. Varupriserna
Okar darfor langsammare an tjanstepriserna.

Svag efterfragan har medfort laga prispaslag

Kostnaderna varierar betydligt mer &n priserna. Detta beror pa att
foretagen andrar sina priser relativt sallan. Det finns i sin tur flera
orsaker till detta. En sadan ar att ett foretag kan strava efter att ha en
langsiktig relation med sina kunder. Om priset pa exempelvis en
harklippning éndras alltfor ofta finns risken att kunden véljer en an-
nan frisor att ga till. En annan ar att priset kan innehalla inslag av
forsakringar. Ett foretag kan exempelvis erbjuda sig att leverera en
viss vara eller tjanst till ett pris som inte kan andras under en viss
period. Det kan vara fraga om bundna elpriser, bundna boréntor eller
fasta avgifter for telefonsamtal.

Att kostnaderna varierar mer an priserna betyder att foretagen
later tillfalliga variationer i kostnaderna sla pa vinsterna. Men néar
kostnadsforandringarna ar bestdende tenderar ocksa priserna nor-
malt sett att andras (se diagram A21). Under framforallt 2012 hade
dock foretagen svart att valtra 6ver bestaende kostnadsdkningar pa
konsumenterna. Detta kan i sin tur bero pa att efterfragan ar och har
varit svagare an normalt och att osdakerheten om den internationella
utvecklingen har varit stor. Att foretagen har haft svart att valtra 6ver
kostnadsokningarna pa konsumenterna speglas i vinstandelen, som
innehaller bade kapitalkostnader och prispaslag. Vinstandelen har
fallit sedan 2010 och &r nu lagre &n genomsnittet sedan 1980 (se
diagram A22).
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Inflationen stiger gradvis framoéver

Under prognosperioden vantas varldskonjunkturen forbattras (se
diagram A17). Detta talar for att de globala exportpriserna ocksa
borjar 6ka. Inledningsvis starks kronan nagot i handelsvagda termer,
vilket ddmpar genomslaget pa importpriserna i det korta perspekti-
vet. Men fran borjan av nasta ar kommer kronan inte langre att halla
importpriserna nere, utan dessa stiger under prognosperioden. Tren-
den i arbetskostnaderna per producerad enhet fortsatter att vaxa
med knappt 2 procent under prognosperioden. Sammantaget inne-
bar detta att foretagens marginalkostnader gradvis normaliseras.
Under prognosperioden normaliseras dven efterfrageldget. Som
namndes inledningsvis ar det lattare for foretagen att hoja priserna
nar efterfragan stiger. Foretagen kommer da att hoja prispaslagen
med bland annat stigande vinstandelar som f6ljd (se diagram A22).
Sammantaget medfor stigande arbetskostnader per producerad en-
het, importpriser och prispaslag att KPIF-inflationen stiger upp till
2 procent under 2015.



	tomsida.pdf
	Prognosdokument_första sida
	Blanksida
	Prognosdokument PPU_2010_2_SPBG.pdf
	Blanksida
	Prognosdokument_första sida

	tomsida.pdf
	Prognosdokument_första sida
	Blanksida
	Prognosdokument PPU_2010_2_SPBG.pdf
	Blanksida
	Prognosdokument_första sida




