cent av OECD-landernas samlade BNP. Daremot
kan finansiella storningar och fortsatta laga ra-
varupriser ha globala effekter, vilket framst bedéms
drabba lander i Asien, Mellersta Ostern och Latin-
amerika som har stora ravaruinnehall i exporten och
betydande bytesbalansunderskott.

Inflationen i OECD-omradet beddms bli ndgot mer
dampad jamfért med foregdende inflationsrapport.

Inflationen inom det samlade OECD-omradet be-
doms bli ndgot lagre an vad som antogs i foregaende
inflationsrapport. Orsaken ar till stor del fortsatt
fallande olje- och ravarupriser som paverkar inflationen
i konsumentledet direkt, men som ocksa innebar
lagre produktionskostnader. Dessa kan forvantas sla
igenom i konsumentpriserna successivt framover.
Inflationen inom OECD-landerna vantas i genom-
snitt uppga till 1,6 procent 1998, 1,7 procent 1999
och knappt 2 procent 2000. Detta ar en viss ned-

revidering jamfort med foregdende rapport.

Omvarldens exportpriser pa bearbetade varor i
nationella valutor revideras ocksa nedat jamfort med
foregaende inflationsrapport och vantas utvecklas
mer dampat an konsumentpriserna de kommande
tva aren. For 1998 vantas nu ett mindre prisfall, for
1999 en uppgang pa 1 procent och for 2000 en upp-
gang pa 1,5 procent. Exportpriserna halls nere av
ett Okat globalt konkurrenstryck i kélvattnet pa den
inbromsning av varldsmarknadstillvaxten som efter-
fragefallet i Sydostasien och Japan medfér och av de
fallande olje- och ravarupriserna.

Sammanfattningsvis har inga dramatiska omvarderingar
gjorts av de internationella konjunktur- och inflationsutsikterna
i huvudscenariot jamfort med med foregaende rapporter. Till-
vaxten i OECD-omradet bedoms bli nagot svagare. Den inter-
nationella exportprisutvecklingen framstar ocksa som svagare
an vantat och inflationsimpulserna till den svenska ekonomin
bedoms darfor bli sma.

HUR PAVERKAS DEN SVENSKA EKONOMIN AV OKAD
INTERNATIONELL KONKURRENS?

Under hela 1990-talet har inflationen varit ddmpad i
néstan hela véstvarlden. Skillnaderna mot 1970-talet
och det tidiga 1980-talet ar patagliga, bade vad betraf-
far niva och variation i inflationen.

Denna utveckling ar ett resultat av flera samver-
kande faktorer. Den viktigaste forklaringen ar férmod-
ligen att allt fler 1ander har kommit till insikt om att hdg
inflation &r skadligt for ekonomin och har darfor valt
att fora en penningpolitik inriktad mot 1&g och stabil
inflation. En tankbar kompletterande forklaring, vars
betydelse dock ar mindre klarlagd, kan vara en succes-
sivt 6kande internationell konkurrens, exempelvis till
foljd av 6kande mojligheter att forlagga aven forhal-
landevis avancerad produktion till lander med betyd-
ligt 1agre l6ner an i vastvarlden.*

Medan en omorientering av penningpolitiken har
varaktiga effekter pa inflationen, ar det rimligt att anta
att en 6kad konkurrens i huvudsak resulterar i en tem-

porar press nedat pa inflationen. I det senare fallet
handlar det snarast om en engangseffekt pa prisnivan —
Iat vara en utdragen sadan — dar foretag tvingas justera
sina priser nedat sa lange konkurrensen intensifieras. |
en inflationistisk miljo avspeglas detta i lagre inflation.*®

Hur ékande internationell konkurrens kan paverka
den svenska ekonomin kan illustreras med hjélp av en
starkt forenklad makromodell:

M= 0m + (1-8) (Ths-s1) ()
= ”te + a(y;-yy) + Bzy. ()

7th ar inflationen métt med KPI, 7, den del av infla-
tionen som bestdams av inhemska forhéllanden, 7‘l[tj
internationell inflation, S, véaxelkursen, nf den av all-
manheten forvantade inhemskt bestamda langsiktiga
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Diagram R6.
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inflationen, (y-Y;)ett matt pa det inhemska efter-
fragelaget representerat av nagot matt pa kapacitets-
utnyttjandet och z, 6vriga faktorer som paverkar den
inhemskt bestdmda prisutvecklingen, t.ex. skatteférand-
ringar.

Ekvation (1) sager att inflationen matt i KP1 bestar
av en del som bestams av inhemska forhallanden och en
del som styrs av den utlandska inflationen justerad for
véxelkursrorelser. Ekvation (2) sager att den inhemskt
genererade inflationen bestdms av forvantad inhemsk
inflation, det inhemska efterfragelaget samt olika typer
av storningar. Den andra termen i (1) avspeglar prisut-
vecklingen pa& importerade varor, men kan aven sagas
representera prisutvecklingen pa inhemskt producerade
varor som utsétts for en stark internationell konkur-
rens.”

Okad internationell konkurrens kan i modellen
tankas fa framst tre effekter pa den svenska inflationen
pa kort och medellang sikt, &ven om det bor betonas
att saval effekternas relativa betydelse som storleken pa
den samlade inverkan i praktiken &r i hog grad oséker.*®
For det forsta skulle den internationella inflationen, 7%
sjunka som ett resultat av en global prispress. Importe-
rade och importkonkurrerande varor skulle bli billigare.
Detta far inte bara en direkt effekt i konsumentledet
utan kan ocksa formodas fa en indirekt effekt, via lagre
priser pa insats- och investeringsvaror.®

For det andra kan man ténka sig att fler inhemska
foretag an tidigare kommer att utséttas for konkurrens
fran omvarlden och darmed bidra till prispress pa

inhemskt producerade varor. I modellen skulle detta
forenklat kunna illustreras med att inflationen i allt
hogre grad kommer att beskrivas av den andra termen
i (1), dvs. att vikten o minskar.?

For det tredje forefaller det rimligt att &ven inhem-
ska foretag som i viss man kan anpassa sina priser till
efterfragelaget i Sverige tvingas till ckad effektivitet i
produktionen. I modellen skulle detta motsvaras av att
den potentiella produktionen ; blir stérre &n vad den
annars skulle ha varit, dvs. en storre efterfragan Y; kan

15 Det bor noteras att en motverkande kraft kan uppsta om fusioner av mul-
tinationella foretag leder till att ett fatal foretag dominerar den globala mark-
naden. | ett langre perspektiv kan en 6kad internationalisering ocksa leda till
en 6kad grad av specialisering, satillvida att produktionen av vissa varor kon-
centreras till vissa lander eller regioner.

16 Se vidare artikel av Asplund, M. och Friberg, R. i kommande nummer
av Penning- och valutapolitik dar en utforlig genomgang av framst de empi-
riska sambanden mellan konkurrens och inflation gors.

17 1 praktiken kan naturligtvis de varor och tjanster som konsumeras knappast
delas upp i en del som helt styrs av den utlandska prisutvecklingen och en del
som enbart paverkas av inhemska forhallanden. Snarare ar det fraga om en
kontinuerlig skala dar en stor mangd varor och tjanster paverkas av saval det
inhemska efterfragelaget som internationella priser. En vara som framstalls i
Sverige kan exempelvis innehélla importerade komponenter eller framstallas
med hjalp av importerade maskiner samtidigt som prissattningen pa vissa
importerade varor kan paverkas av det inhemska efterfragelaget.

18 Pa Iang sikt kan inflationen, saval i Sverige som utomlands, forvantas
utvecklas i linje med de explicita eller implicita inflationsmalen, framst dar-
for att centralbankerna kommer att vidta atgarder om inflationen avviker fran
den malsatta.

19 | praktiken kan dessa effekter dampas eller forstérkas av vaxelkursfluktua-
tioner. FOr enkelhets skull antas har att den nominella véxelkursen &r kon-
stant.

20 En motverkande effekt kan uppkomma om lagre priser p& importerade
och importkonkurrerande varor ger lagre relativa vikter i KPI-korgen.
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tillfredstallas utan att nagot patagligt inflationstryck
uppstar pa grund av kapacitetsrestriktioner.

En implikation av en process dar en allt storre del
av den inhemska produktionen utsatts for internatio-
nell konkurrens &r att det inhemska kapacitetsutnytt-
jandet, sdsom det mats, kan bli en samre indikator pa
den framtida inflationen. Det kan t.ex. uppsta en situa-
tion dar kapacitetsutnyttjandet ar mycket hogt i fore-
tag som utsatts for hard internationell konkurrens men
mattligt i foretag som i hogre grad kan anpassa sin pris-
sattning efter svenska efterfrageférhallanden. Det upp-
matta aggregerade kapacitetsutnyttjandet skulle da indi-
kera ett forhallandevis hogt samlat resursutnyttjande.
Detta skulle kunna tolkas som att inflationstrycket ar
tamligen hogt, trots att de foretag som har ett anstrangt
kapacitetslage har begransade majligheter att hdja
priserna.

Samtidigt bor man ha i atanke att &ven om ¢kad

internationell konkurrens kan gora att vardet av efter-
fragelaget eller resursutnyttjandegraden som indikatorer
pa den framtida prisutvecklingen pa produktmarknaden
minskar, sa ar det inte sakert att dess informationsvarde
vad betraffar loneutvecklingen pé arbetsmarknaden redu-
ceras i samma utstrackning. Ett hogt efterfragelage skul-
le exempelvis kunna leda till avsevérda lonestegringar
men endast mattliga prisstegringar. 1 férlangningen
skulle detta kunna leda till en svag sysselsattnings-
utveckling.

21 Riksbanken har i olika ssmmanhang fort en diskussion om mdjligheten
att relationen mellan den reala ekonomin och inflationen har forandrats pa
senare ar; se t.ex. Berg och Lundkvist, ”Har inflationsprocessen forandrats?”,
Penning- och valutapolitik 1997:2 och Borg och Croneborg, ”Strukturom-
vandlingen och prisbildningen”, Penning- och valutapolitik 1997:1. Okad kon-
kurrens ar dock bara en av flera tankbara forklaringar. En annan &r att infla-
tionsmélet fungerar som ett mer trovardigt och konkret riktmarke for pris- och
I6nesattningsbeslut &n vad den fasta véxelkursen gjorde.

Réante- och

vaxelkursbedémning

Inflationstrycket paverkas i hog grad av hur rantor
och véxelkurs utvecklas. Den beddmning som gors
av rante- och véaxelkursutvecklingen styrs i sin tur till
viss del av det tekniska antagandet om oférandrad
reporanta inom prognoshorisonten, dvs. den kom-
mande tvaarsperioden. For rantor med korta 16p-
tider &r detta antagande av stor betydelse och tre-
manadersrantan antas ligga stilla under prognos-
perioden. Rantor med langre I6ptider paverkas i
mindre utstrackning av reporanteantagandet. Saval
internationella som svenska langrantor antas pa sikt
stiga nagot fran de historiskt laga nivaer som rader
for narvarande.

Den svenska kronan beddms appreciera under
prognosperioden. Utgangspunkten for denna be-
domning ar att kronans reala vaxelkurs ar svagare
an vad som ar forenligt med langsiktig balans i eko-
nomin.? Den kraftiga kronférsvagningen under
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senare tid gor dock att anpassningen av kronkursen
mot jamvikt antas ske fran en lagre niva an i forega-
ende inflationsrapport. De faktorer som har forsva-
gat kronan beddms dock i huvudsak vara av mer till-
fallig karaktér och deras betydelse antas darmed avta
relativt snabbt. For en kronforstarkning talar ocksa
de ekonomiska grundforutsattningarna med god till-
vaxt, lag inflation, vaxande Gverskott i offentliga
finanser och ett stort fortroende for den ekonomiska
politiken.

De ekonomiska grundférutsattningarna med god
tillvaxt, 1ag inflation, viaxande 6verskott i offentliga
finanser och ett stort fortroende for den ekonomiska
politiken talar for en kronforstéarkning.

22 Se ruta ”Kronkursens langsiktiga utveckling” i detta avsnitt eller ruta ”\Véaxel-
kursens bestdmningsfaktorer” i Inflationsrapport 1997:2.





