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Det &r svart att bedoma
inflationens drivkrafter och
resultaten av bedomningarna kan
variera beroende pa vilka
modeller eller statistiska tekniker
som anvands. For att battre forsta
vad som ligger bakom foretagens
prissattning har Riksbanken infort
nya aterkommande fragor i
Konjunkturinstitutets
Konjunkturbarometer. Syftet med
de nya fragorna ar att
systematiskt samla in information
pa foretagsniva om priser och om
hur dessa bestams. Denna
kommentar presenterar de nya
datauppgifterna och diskuterar
vilka faktorer som har varit
viktigast for foretagens
prissattning sedan 2015.
Enkéatsvaren pekar pa att
utlandskt och inhemskt
kostnadstryck har bidragit till
prisdkningar inom handeln. Hogre
efterfragan och hogre inhemska
kostnader har bidragit till
prisokningar i tjanstebranscherna.
Samtidigt har konkurrensen anda
hallit tillbaka pristrycket i dessa
branscher. Dessa resultat
bekraftar i stort resultaten fran
Riksbankens makroekonomiska
modeller. Aven om tidsserierna
med de nya fragorna an sa lange
ar relativt korta kommer de med
tiden att mojliggora nya analyser
av inflationsutvecklingen. De
fungerar darfor som ett
komplement till andra typer av
analyser.

Ekonomiska
kommentarer

Nya enkatdata belyser foretagens

prissattning
Erik Frohm, Marten L6f och Markus Tibblin
Férfattarna arbetar pa avdelningen fér penningpolitik?

Inflationen i Sverige har stigit gradvis fran 2014 till 2017. Uppgangen beror delvis
pa stigande energipriser och en svagare vaxelkurs, men ocksa pa successivt hogre
dkningstakt i tjinstepriserna.? En viktig férklaring ar att resursutnyttjandet stigit
vilket bedéms paverka tjanstepriserna sarskilt mycket.

Beddomningar av inflationens drivkrafter ar osakra och resultaten kan skilja sig
at beroende pa vilka data, vilka modeller eller statistiska metoder som anvénds i
analysen. FOr att battre forsta vad som ligger bakom foretagens prissattning gav
Riksbanken ar 2015 i uppdrag at Konjunkturinstitutet (KlI) att inféra nya
aterkommande fragor i Konjunkturbarometern. Syftet med de nya fragorna ar att
systematiskt samla in information om féretagens syn pa pris- och
kostnadsutvecklingen samt de for tillfllet viktigaste faktorerna bakom
prissattningen. De nya fragorna riktar sig till handels- och tjanstebranscherna och
bor darfor spegla hur konsumentpriserna satts inom de sektorerna. Fragorna har
nu varit en del av Konjunkturbarometern i nastan tre ar. De har utvarderats
I6pande och bedéms fungera val.

Denna kommentar presenterar den nya informationen fran Konjunktur-
barometern och visar vad som framst har paverkat foretagens prissattning sedan
2015.

Viktigt att forsta vilka faktorer som driver inflations-
utvecklingen

For den som utformar penningpolitiken &r det viktigt att forsta vad som paverkar
inflationen och hur dessa drivkrafter forandras 6ver tiden. Det finns namligen
tillfalliga faktorer, som inte nédvandigtvis ar kopplade till det inhemska
efterfragelaget, som kan paverka inflationen. Exempelvis kan foretagen behova
justera priserna nar skatter eller ravarupriser dndras. Om férandringen bedoms
vara tillfallig och darmed inte paverkar inflationsutvecklingen pa lite sikt far den
oftast mindre vikt nir beslut om penningpolitiken ska fattas.3 Om priserna
daremot okar till foljd av starkare efterfragan och paverkar inflationsbedomningen
pa sikt sa ar fallet darmed det omvanda. Detsamma galler om strukturella
forandringar i ekonomin, som 6kad e-handel och konkurrens, antas paverka
féretagens prissattning och inflation under en langre tid.*

1 Férfattarna vill tacka Mikael Apel, Meredith Beechey-Osterholm, Mattias Erlandsson, Jesper Hansson, Maria Sjédin och
Marianne Sterner for vardefulla synpunkter pa tidigare utkast. De asikter som framfors i denna kommentar ar
forfattarnas egna och ska inte uppfattas som uttryck for Riksbankens syn i dessa fragor.

2 Sedan slutet av 2017 har dock tillvaxttakten i tjanstepriserna sjunkit nagot.

3 Samtidigt kan ravarupriser oka till foljd av ett starkare globalt efterfrageldge. Om sa ar fallet bor Riksbanken ta hdnsyn
till dessa prisrorelser.

4 Se ”Digitaliseringen och inflationen” i Penningpolitisk rapport februari 2015.
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Med hjalp av teoretiska modeller eller analyser av olika statistiska samband kan man fa en
bild av drivkrafterna bakom inflationsutvecklingen. Som komplement kan man anvanda
enkét- och intervjuundersokningar och det gor Riksbanken tre ganger per ar med sin
féretagsundersdkning.®

Forsta foretagens prissattning med hjalp av enkater

Under perioden 2013-2014 © sjénk inflationen snabbt och Riksbankens prognoser var mindre
traffsakra. Riksbanken gav darfor i uppdrag till KI att genomfora en sarskild
enkatundersdkning hos foretag som sitter konsumentpriser.” Syftet var att samla in
information om vilka faktorer som paverkat deras prissattning. Engangsenkéater av den typen
kan utgora ett viktigt komplement till andra typer av analyser. Men, eftersom olika faktorer
kan vara olika viktiga vid olika tidpunkter ar det motiverat att ocksa félja foretagen 6ver tid.

Riksbankens foretagsundersékning genomfors [6pande, men lampar sig bast for att belysa
underliggande mekanismer i ekonomin. Fragorna ar inte primart anpassade for
tidsserieanalys.® Andra terkommande enkitundersékningar, som Kl:s Konjunkturbarometer,
lampar sig battre for det. Den undersékningen inkluderar ett brett urval av konsumentnara
foretag. Riksbanken beslutade darfor under 2015 att ge Kl i uppdrag att inféra nya
aterkommande prisfragor i Konjunkturbarometern.

Diagram 1 visar hur foretagens forsaljningspriser enligt Konjunkturbarometern
samvarierar med konsumentpriserna for varor och tjanster i Konsumentprisindex (KPI).
Informationen som visas har kommer fran handels- och tjansteféretag. Forsaljningspriserna
mats kvartalsvis och ar uttryckta i sa kallade nettotal. Nettotalen beraknas som skillnaden
mellan andelen féretag som svarar ”6kat” respektive “minskat” pa fragan hur priserna har
justerats. Samvariationen mellan nettotalen for handelsféretagen och varupriserna i KPI ar
god, medan den ar ndgot samre mellan nettotalen for tjansteféretagen och tjanstepriserna i
KPI. Det senare kan forklaras av att tjanstepriserna i Konjunkturbarometern fangar upp priser
till bade foretag och konsumenter. | KPl méts enbart priser till konsumenter.

Nettotalen fran Konjunkturbarometern anvands ofta av Riksbanken och andra
prognosmakare som indikatorer pa inflationsutvecklingen, speciellt pa kort sikt. Liksom
aggregerad statistik ger de dock inte nagon information om vilka faktorer som ligger bakom
foretagens prissattningsbeslut.

5 https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/om-penningpolitik/foretagsundersokning/

6 Se L6f (2015),”Den senaste tidens inflationsutfall och prognoser”, Ekonomiska kommentarer, Nr 4, Sveriges riksbank.

7 Se Apel med flera (2014) “Resultat fran en enkat om foretagens prissattning”, Ekonomiska kommentarer, Nr 4, Sveriges
riksbank.

8 Detta till trots har Riksbankens foretagsundersokning visat sig ge en god bild av konjunkturutvecklingen i Sverige, se
Hokkanen med flera (2012) “Riksbankens foretagsundersokning —en snabb konjunkturindikator” Penning- och
valutapolitik 2012:3.
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Diagram 1. Varu- och tjénstepriser enligt KPl och Konjunkturbarometern (kvartalsdata)
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Anm. KPI &r i arlig procentuell férandring, pa hoger axel. Forséljningspriserna ar nettotal, pa vanster axel.

De nya fragorna i Konjunkturbarometern

De nya fragorna som Riksbanken har arbetat fram tillsammans med Kl riktar sig till foretag i
handels- och tjanstebranscherna. Tanken ar att de framst ska fanga prissattningen mot
konsumenter och darmed spegla utvecklingen av varu- och tjanstepriser i KPI. Tva fragor har
lagts till i manadsbarometern, se Tabell 1. Handelsféretagen far fragan om
forsaljningsprisernas utveckling de senaste tre manaderna vilket gor att vi snabbt kan fanga
upp eventuella férdndringar.® Tjdnsteféretagen far en frdga om kostnadernas utveckling pa
manadsbasis.

Syftet med bada fragorna ar att ge mer aktuell information som kan forbattra
prognoserna pa kort sikt och darmed ocksa inflationsanalysen. Diagram 2 visar tidsserierna
med utvecklingen i varu- och tjanstepriserna enligt KPI. Tidsserierna ar annu for korta for att
det ska g& att géra en systematisk utvirdering av deras prognosegenskaper redan nu.®

Tabell

1: Nya fragor i Konjunkturbarometern

Manadsfragor:

Handeln: Férsdljningspriserna har de senaste tre manaderna:
Okat Oféréndrade Minskat

Tjéinster: De totala kostnaderna fér verksamheten har de senaste tre ménaderna:
Okat Oféréndrade Minskat

Kvartalsfraga till bade handels- och tjansteforetagen:

Vilken var den viktigaste orsaken till att férsdljningspriserna dndrades senast?

Forandrade priser hos konkurrenterna
Forandrad efterfragan
Forandrade inhemska kostnader

Forandrade varldsmarknadspriser eller vaxelkurs

Annan faktor (ange hér):

Forutom de tva manadsfragorna har en kvartalsfraga inkluderats. Forhoppningsvis ska
den fanga de viktigaste faktorerna bakom foretagens prissattning. Fragan stalls till bade

9 Den fragan finns dock redan pa kvartalsfrekvens.

10 Exempelvis har tjanstepriserna i KPI sjunkit sedan slutet av 2017 medan nettotalen har varit relativt stabila och dven

Okat under de senaste manaderna.
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handels- och tjansteforetagen som endast kan valja ett av svarsalternativen (se alternativen
under rubriken Kvartalsfraga i Tabell 1). Sjalvklart kan flera faktorer spela roll vid foretagens
prisbeslut, men syftet har ar att fa en bild av vilken eller vilka faktorer som &r viktigast vid en
given tidpunkt.

Diagram 2. De nya fragorna samvarierar med varu- och tjanstepriserna i KPI
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Anm. Respektive KPI &r uttryckt i arlig procentuell forandring, pa hoger axel. Pa vanster axel ar nettotalet for de tva manadsfragorna.

Fragorna testades pa féretag som ingar i Riksbankens féretagsundersékning och ett
mindre urval av foretag som svarar pa Konjunkturbarometern. Testfragorna hjalpte till att
sdkerstalla att alternativen var relevanta och enkla att férsta.

De foretag som fatt de nya fragorna ar samma handels- och tjansteféretag som normalt
ingar i Konjunkturbarometern, sammanlagt ungefar 4600 foretag (runt 1500 i handeln och
3000 inom tjanstebranscherna). Svaren samlas in via en webenkat. Insamlingsperioden ar tre
veckor och resultaten publiceras i slutet av varje manad. Den viktade svarsfrekvensen pa de

nya fragorna ar omkring 60 procent och skiljer sig inte vasentligt fran svaren pa ovriga fragori
enkaten. !

Drivkrafterna bakom foretagens prissattning

De nya kvartalsfragorna har nu varit med i Konjunkturbarometern sedan tredje kvartalet
2015. Det finns darfor information om hur foretagen ser pa de viktigaste faktorerna bakom
prissattningen under nastan tre ar. Det ger oss mojlighet att undersdka om féretagen under
perioden 2015-2018 framst justerar sina priser till foljd av ett andrat inhemskt eller
importerat kostnadstryck eller en dndrad efterfragan. Vi kan ocksa undersoka vilken roll

konkurrenternas prissattning spelar eller om det finns andra faktorer som tidvis har varit
viktiga for foretagens prisjusteringar.

e | ettforsta steg delar vi upp svaren om forsaljningspriserna i tva grupper. En grupp
for foretag som svarar "6kat” och en annan fér de som svarat "minskat”. De foretag
som uppger att de haft oférandrade priser tas inte med i berakningen, eftersom de
juinte har dndrat priserna.
| ett andra steg raknar vi ut andelarna inom respektive svarsgrupp (6kat eller
minskat) som svarar pa varje enskild faktor (konkurrens, efterfragan, inhemska eller
importerade kostnader eller annat). Pa sa satt vet vi vilka faktorer som ar viktigast
nar foretagen har hojt respektive sankt sina forsaljningspriser.

11 http://www.konj.se/metodbok
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e |ettsista steg berdknar vi nettotalet och bidraget till nettotalen frén varje faktor.'?
Tillsammans motsvarar de fem nettotalen for faktorerna det totala nettotalet pa frdgan om
forsaljningspriser. Uppdelningen gor det darfor mojligt att undersoka vilka faktorer som varit
viktigast for foretagens prissattning och om dessa bidragit till stigande eller sjunkande priser
over tid.

Okat kostnadstryck viktigaste faktorn for prisuppgéngen

Diagram 3 visar hur de olika faktorerna har paverkat handels- och tjansteféretagens priser
sedan det tredje kvartalet 2015. Det ar tydligt att forsaljningspriserna har dkat och att detta
framst har skett till foljd av ett 6kat kostnadstryck, bade fran utlandska och inhemska kallor.
En okad efterfragan har ocksa blivit allt viktigare for foretagens prisdkningar, i takt med att
resursutnyttjandet har stigit. Konkurrenternas prissattning har haft varierande betydelse
under perioden, men mestadels setts som en faktor som hallit tillbaka méjligheten att hoja
forsaljningspriserna.

Diagram 3. Drivkraften bakom prisforandringar bland féretag inom handeln och tjanstesektorn sedan 2015.
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Anm. Diagrammet visar hur olika faktorer har paverkat det oviktade nettotalet for fragan om vad som hant med priserna de senaste tre
manaderna inom bade handels- och tjanstebranscherna.

Det ar vanligt att forklara drivkrafterna bakom inflationsutvecklingen med hjalp av
ekonomiska modeller. Resultaten fran Riksbankens allmanna jamviktsmodell RAMSES tyder
pa att prispaslagen var relativt Iaga under perioden 2014-2017, vilket enligt modellen bidragit
till att inflationen blivit lagre an forvantat. Modellernas tolkningar kan jamforas med den
information vi far fran Konjunkturbarometern. Att forandrade priser hos konkurrenter hallit
tillbaka priserna sedan 2015 bekraftas av enkatsvaren. Samtidigt har utlandska kostnader
(vilket avser bade vaxelkurs och importpriser) bidragit till prisokningar. De resultaten &r i linje

12 Nettotalen och de tidsserier som Kl tillhandahéller pa sin hemsida &r viktade beroende pa féretagens storlek. Darfor
kan tidsserierna har skilja sig nagot fran Kis publicerade data.
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med de faktorer som pekas ut av RAMSES (vaxelkursen) och den vektorautoregressiva (VAR)
modell (utldndsk utveckling) som Riksbanken anvinder.3

De O6ppna svaren under svarsalternativet “Annat” i diagram 3 visar att det dven finns
andra faktorer som kan paverka prissattningen. Exempelvis namndes den hogre
kemikalieskatten som infordes fran och med juli 2017 som en viktig orsak till att man héjde
priserna under 2017. Andra faktorer som uppges vara viktiga nar foretagen andrar priserna ar
oversyn av prismodeller, strategiska beslut, skatter eller arbetsgivaravgifter samt forandringar
i kvalitets- och produktmixen for de varor och tjanster man saljer.

Det gar ocksa att dela upp svaren pa branschniva. Diagram 4 visar hur drivkrafterna
bakom prissattningen skiljer sig mellan foretag i varuhandeln (A) och de i tjdnstebranscherna
(B). Inom handelsbranscherna spelar 6kande utlandska kostnader en dominerande roll, med
mindre bidrag fran inhemska kostnader. Inom tjanstebranscherna ar det 6kad efterfragan
och inhemska kostnader som driver prisuppgangen.

Diagram 4. Kostnader viktigare inom handeln an for tjanstebranscherna
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Svaren bekraftar resultaten i Riksbankens modeller

De nya fragorna i Konjunkturbarometern bidrar till inflationsanalysen pa Riksbanken.
Mojligheten att jamfora olika informationskallor som teoretiska modeller, statistiska
samband och enkatdata ger tillsammans med annan tillgénglig statistik ett brett och
fordjupat beslutsunderlag. Enkatdata har férdelen att de reflekterar féretagens egen syn pa
prisutvecklingen och inte ar beroende av olika antaganden eller ekonometriska tekniker.
Ytterligare en fordel med enkatsvaren ar att de uppdateras varje kvartal och méjliggér en mer
detaljerad analys (av exempelvis skillnader mellan handels- och tjansteféretag). De kan darfor
fungera som en dterkommande informationskalla som 6kar forstaelsen av
inflationsutvecklingen.

Resultaten fran de nya fragorna i Konjunkturbarometern bekraftar i stort resultaten fran
Riksbankens makroekonomiska modeller. Med tiden kommer svaren pa de nya fragorna att
kunna anvandas i modeller for prognoser pa kort sikt och mojliggéra andra analyser av
inflationsutvecklingen.

13 Se Sveriges riksbank (2018) ”Utvardering av Riksbankens prognoser” Riksbanksstudier, mars 2018.
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