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Inflationen 6kar normalt nar
resursutnyttjandet stiger. Under
senare ar har dock detta
samband, som kallas
Phillipskurvan, blivit allt mer
ifragasatt. Kritikerna menar att
o6kad konkurrens fran utlandska
foretag och tekniska innovationer
har dndrat samvariationen. Men
ett problem med 6vergripande
analyser av sambandet ar att
penningpolitiken reagerar pa
forandringar i resursutnyttjandet
for att stabilisera inflationen.
Detta kan gora att
Phillipssambandet ser ut att
férsvagas, trots att det alltjamt ar
oforandrat pa foretagsniva. Den
har ekonomiska kommentaren
anvander mikrodata fran
Konjunkturinstitutets
konjunkturbarometer och
undersoker Phillipssambandet pa
just foretagsniva. Overlag visar
analysen att svenska foretags
forsaljningspriser ar starkt
kopplade till deras
resursutnyttjande och
inflationsforvantningar.
Phillipskurvan verkar alltsa vara
intakt pa foretagsniva.

Ekonomiska
kommentarer

Sambandet mellan resursutnyttjande och

inflation: ett mikrodataperspektiv

Erik Frohm
Férfattaren arbetar pa avdelningen fér penningpolitik!

Under senare ar har resursutnyttjandet okat i Sverige och enligt flera olika matt ar
det nu betydligt hdgre dn normalt.? Trots det har inflationen de senaste aren stigit
relativt langsamt. Normalt okar féretagens kostnader snabbare nar
resursutnyttjandet stiger. En starkare efterfragan gor ocksa att foretagen har
lattare att fora 6ver sina kostnadsdkningar till konsumenterna. Det leder till att
forsaljningspriserna blir hégre nar resursutnyttjandet stiger.

Att inflationen stigit langsamt trots att resursutnyttjandet varit sa pass hogt ar
inte bara ett svenskt fenomen. Flera bedémare har darfor ifragasatt sambandet
mellan resursutnyttjande och inflation, eller den s& kallade Phillipskurvan3 (se
exempelvis Borio med flera, 2018, och Industriarbetsgivarna, 2018). Kritikerna
hanvisar ofta till att produkt- och arbetsmarknaderna blivit mer konkurrensutsatta
an tidigare, antingen pa grund av globaliseringen eller teknikutvecklingen. Bada
faktorerna kan minska foretagens kostnadsokningar och deras majligheter att fora
over kostnadsokningar till konsumenterna.

Riksbanken har i flera férdjupningar diskuterat Phillipssambandet pa en
dvergripande niva.* Men ett problem med évergripande analyser &r att
penningpolitiken reagerar pa forandringar i resursutnyttjandet for att stabilisera
inflationen. Detta kan gora att sambandet ser ut att forsvagas pa en évergripande
niva, trots att det alltjamt &r oférandrat pa foretagsniva (McLeay och Tenreyro,
2018). Ett satt att undvika detta problem &r att anvanda mer detaljerade
datauppgifter for féretag.> Om man béttre vill férstd sambanden pa en
Overgripande niva kdnns det samtidigt intuitivt riktigt att analysera just foretagens
prissattning. | slutandan &r det ju deras samlade prissattningsbeslut som paverkar
inflationsutvecklingen.

Datauppgifter for svenska foretag ar ocksa intressanta i ett bredare perspektiv.
Sverige ar en liten handelsberoende ekonomi med foretag langt fram i teknik-
utvecklingen. Eftersom dessa faktorer ar de som ofta pekas ut i kritiken av
Phillipskurvan bor, om kritiken stammer, sambandet mellan resursutnyttjande och
forsaljningspriser vara sarskilt svagt i svenska data.

L Forfattaren vill tacka Bjorn Andersson, Jesper Hansson, Marten Lof, Asa Olli Segendorf, UIf Soderstrém och Markus
Tibblin pa Riksbanken samt Marcus Jansson pa Konjunkturinstitutet for vardefulla synpunkter pa tidigare utkast. De
asikter som framfors i denna kommentar ar forfattarens egna och ska inte uppfattas som uttryck fér Riksbankens syn i
dessa fragor.

2 Resursutnyttjandet gar inte att observera. For att skaffa sig en uppfattning om det kan man anvinda
enkatundersokningar, ekonomisk teori eller statistiska metoder. Sammantaget bedomer Riksbanken att
resursutnyttjandet i nuldget ar hogre an normalt, se sida 27 i Penningpolitisk rapport i oktober 2018.

3 Termen "Phillipskurva” ar uppkallad efter ekonomen William Phillips och hans studie fran 1958 om sambandet mellan
nominella I6nedkningar och arbetsloshet i Storbritannien.

4 Se till exempel férdjupningen “Resursutnyttjande och inflationen” i Penningpolitisk rapport oktober 2016 eller
”Phillipskurvan och penningpolitiken” i Penningpolitisk rapport juni 2018.

5 Detta eftersom penningpolitiken inte reagerar pa resursutnyttjandet hos enskilda féretag.
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Denna ekonomiska kommentar kompletterar tidigare analyser av Phillipskurvan genom
att anvanda mikrodata fran féretag. Totalt anvands strax 6ver 20 000 svar fran
Konjunkturinstitutets (KI:s) konjunkturbarometer insamlade mellan andra kvartalet 2010 och
forsta kvartalet 2018.

Detaljerade data fran konjunkturbarometern

Konjunkturbarometern ar den stérsta och mest foljda foretagsundersékningen i Sverige. Den
anvands flitigt av ekonomer och svenska prognosmakare for att battre forsta den ekonomiska
utvecklingen eller for att géra prognoser pé kortare sikt.® Liknande féretagsundersokningar
anvinds ocksa runt om i varlden.”

| Phillipskurvan beror inflationen bade pa foretagens resursutnyttjande och pa deras
inflationsférvantningar.® | konjunkturbarometern stills fragor till féretagen om bada delarna,
se tabell 1. Brist pa arbetskraft, god férsaljningssituation, for sma lager och god lénsamhet ar
samtliga tecken pa ett hogt resursutnyttjande. Foretagens bedémning av situationen inom
dessa fyra omraden anvands bland annat for att konstruera Riksbankens
resursutnyttjandeindikator.®

Tabell 1. Pastdenden och svarsalternativ i konjunkturbarometern

Svarsalternativ

[E) @ @3)
Forsdljningspriserna har de senaste tre manaderna: Okat Varit oférdndrade Minskat
Foretaget har for ndrvarande brist pa arbetskraft: Ja Nej
Forsdljningssituationen dr for ndrvarande: God Tillfredstdllande Dalig
Varulagren dr fér nérvarande: Férsma Lagom Fér stora
Lénsamheten dr fér nérvarande: God Tillfredstdllande Dalig
Priserna i allmdnhet de ndrmaste tolv ménaderna kommer*: Oka Vara oférdndrade Minska
Hur mdnga procent tror du att de kommer att 6ka/minska? i%

Anm. *Fragan &r forkortad i denna tabell. Den faktiska fragestéliningen ar: Hur tror du att priserna i allmanhet (dvs. de svenska

” on

konsumentpriserna) kommer att utvecklas under de narmaste 12 manaderna? Tror du att de kommer att: “6ka”, “vara oférandrade”
eller "minska”.

Svaren i konjunkturbarometern ar oftast kvalitativa. Det innebar att respondenterna fyller
i ett av flera svarsalternativ pa fragor, som kan vara “6ka”, “vara oférandrat” eller "minska”.
Inflationsforvantningarna pa ett ars sikt mats bade i procent och kvalitativt. Just kvalitativa
svarsalternativ anvands i de flesta foretagsundersdkningar eftersom de ar mycket enklare att
ta stillning till dn kvantitativa uppgifter.l© Ett antagande ar att féretagens svar i
undersokningen hanger ihop med deras faktiska utveckling. Men det kan ju vara sa att
respondenterna svarar slentrianmassigt pa undersokningarna och att svaren darfor i
praktiken inte har nagon koppling till féretagens faktiska utveckling.

I Mller (2009) och Lui med flera (2011) matchas kvalitativa data fran
foretagsundersékningar med kvantitativa utfall for samma féretag. | de studierna stammer de
kvalitativa svaren 6verlag 6verens med faktiska utfall. Det starker tilltron till
informationsinnehallet i undersékningarna och aven till att svar pa fragor som relaterar till
sddant som inte gar att observera, som férvantningar, reflekterar de sanna férhallandena.*!

6 Se exempelvis Hansson med flera (2005) eller Andersson och den Reijer (2015).

7 Se Banbura och Riinstler (2011).

8 Mer specifikt beror inflationen pa féretagens marginalkostnader och det diskonterade nuvardet av framtida reala
marginalkostnader. | ett konventionellt ramverk med prisstelheter finns det dock ett approximativt forhallande mellan
resursutnyttjande och marginalkostnader. Perioder av hog efterfragan (eller efterfragan éver en normal niva) ar
relaterade till marginalkostnader som &r hogre an normalt och vice versa. | litteraturen anvands just olika matt pa
resursutnyttjande som en approximation pa foretagens reala marginalkostnader.

2 Se Nyman (2010).

10 Se OECDs handbok fér konjunkturundersékningar:
http://www.oecd.org/sdd/businesstendencysurveysahandbook.htm

11 Sverige har ingen, savitt denna forfattare vet, tittat pa hur svar i kvalitativa féretagsundersdkningar hanger ihop med
kvantitativa resultat for samma foretag.
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For att fa en tydlig koppling till konsumentpriserna fokuserar denna ekonomiska
kommentar pa foretag inom handeln. Skalet ar att industri-, bygg- och tjanstesektorernas
forsaljningspriser ofta r en blandning mellan producent- och konsumentpriser.'? | handeln
finns det daremot flera delbranscher som ofta har en stor andel av varuférsaljningen direkt
till konsumenter.

Priser i konjunkturbarometern speglar utvecklingen i KPI

| konjunkturbarometern sammanfattas foretagens svar oftast i nettotal. Det visar skillnaden
mellan andelen foretag som svarar “okat” respektive “minskat” varje kvartal pa en sarskild
fraga. Om nettotalet for foretagens forsaljningspriser ar dver noll innebér det att fler foretag
hojt priserna dn sankt dem. Ett nettotal under noll innebar att fler foretag séankt an hojt
priserna.

Eftersom fragan om foretagens forsaljningspriser upprepas varje kvartal kan man se
nettotalet som en kvartalsférandring av konsumentprisindex (KPI). Diagram 1 visar hur
handelsféretagens nettotal for forsaljningspriser fran Konjunkturbarometern har utvecklats
och hanger ihop med kvartalsforandringen for sdsongsrensade varupriser i KPI. Trots att KPI
ror sig mycket fran kvartal till kvartal ar det tydligt att nettotalen fran konjunkturbarometern
fangar upp trendutvecklingen.3

Diagram 1. Konjunkturbarometern beskriver varuprisutvecklingen relativt val
Prisnettotal (vanster skala) och kvartalsforandring (hoger skala).
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Anm. KPI &r sasongsrensad.

Hogt resursutnyttjande hanger ihop med hogre prisnettotal

Ett forsta steg ndr man vill underséka hur féretagens forséljningspriser hanger ihop med
resursutnyttjandet i Konjunkturbarometern &r att dela upp respondenterna i tva grupper: en

12 Se Dellmo (1996).
13 Det gér att illustrera med att férsaljningspriserna for handelsféretagen samvarierar valdigt val med KPI fér varor i arlig
procentuell férandring. Se till exempel Frohm med flera (2018).
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for féretag med hogt resursutnyttjande och en for foretag med 13gt.'* | ett andra steg
beraknas gruppernas respektive nettotal.

Diagram 2, panel A visar resultatet av denna 6vning. Den bla linjen &r nettotalen for
foretag med hogt resursnyttjande och den ljusbla linjen ar for foretag med lagt
resursutnyttjande. Den svarta heldragna linjen ar nettotalet for samtliga handelsféretag.
Foretagen med hogt resursutnyttjande har alltid ett hogre nettotal &n féretagen med lagt
resursutnyttjande. Nettotalet for foretagen med hogt resursutnyttjande ar ocksa hogre an
det som beraknas for samtliga handelsforetag.

Forvantningar ar ocksa en viktig del av sambandet som kallas Phillipskurvan. Darfor delas
foretagen upp ytterligare: en grupp for foretagen med hogt resursutnyttjande som ocksa
forvantar sig att priserna i allménhet ska 6ka och en for foretag med lagt resursutnyttjande
som ocksa férvantar sig att priserna i allmanhet ska 6ka.'® Diagram 2, panel B visar att
foretagen som forvantar sig hogre priser i allmanhet om tolv manader, oavsett nivan pa
resursutnyttjandet, har hogre nettotal dn det som beriknas fér samtliga foretag.’

15

Diagram 2. Prisnettotalen dr hégre vid hogt resursutnyttjande och forvantningar pa 6kande priser i allméanhet

Nettotal.
A) Sorterat pa resursutnyttjande. B) Sorterat pa resursutnyttjande och férvantningar pa 6kande
priser i allmanhet om 12 manader.

70 70
60 60

50 50 \ \
Y | YTV

40 vV VA Ju
v

2
=

30 \ 30

o -\ N NNATVRAE

10 /Jﬁ\v\ A A \W]\7/ 7 0 L \I'\\, \\! I\"!"\/ _
\ AN o — \A M

0 N NT— ~
-10 . -10
-20 -20
-30 -30
0 11 12 13 14 15 16 17 18 00 11 12 13 14 15 16 17 18
— Forséljningspriser i handeln . . i
— Féretag med hégt resursutnyttjande — Foretag med hogt resursutnyttjande
Foretag med l3gt resursutnyttjande == Foretag med lagt resursutnyttjande

Anm. Diagrammen visar ett genomsnitt av prisnettotalen berdknat for de fyra matten pa resursutnyttjande

Nettotalen kan oversattas till priser for varor i KPI

Med en valdigt enkel metod ar det mojligt att 6versatta nettotalen fran det tidigare avsnittet
till utvecklingen for priserna pa varor i KPl-korgen. Ett viktigt antagande i denna 6vning ar att
den svarta linjen i diagram 2 representerar utfallet for varupriserna i KPI foér tidsperioden och
att alla andra faktorer hélls oférindrade.®

| ett forsta steg berdknas skillnaderna i nettotalen mellan féretag med exempelvis hogt
resursutnyttjande (bla linje i panel A) och samtliga foretag (svart linje) samt skillnaderna

14 Prisnettotalet for hégt resursutnyttjande &r ett genomsnitt beriknat for foretag med god I6nsamhet, god
forsaljningssituation, brist pa arbetskraft eller for sma lager. Prisnettotalet nar foretag har lagt resursutnyttjande ar
beraknat for foretag som har dalig ldnsamhet, dalig forsaljningssituation, ingen brist pa arbetskraft eller for stora lager.
15 Detta nettotal &r det som redovisas per kvartal pa Konjunkturinstitutets hemsida. Skillnaden &r att nettotalen dar &r
viktade med antalet anstéllda och uppraknade till populationen, medan nettotalen som presenteras har ar oviktade.
16| genomsnitt dver perioden svarar 47 foretag att de har bade hdgt resursutnyttjande och vantar sig 6kande allménna
priser framover. For gruppen med lagt resursutnyttjande men forvantningar om 6kande allmanna priser framover ar
siffran 104 foretag i genomsnitt.

17 H3r anvands féretagens férvantningar om priserna i allméanhet om tolv manader. En valdigt liknande bild framtrader
om man i stéllet anvander foretagens egna prisplaner om tre manader framéver.

18 Ett annat satt att uttrycka detta &r att alla stérningar (exempelvis vaxelkursférandringar och oljeprisférandringar) som
paverkar KPI ar desamma i de olika scenarierna som i utfallet for KPI.
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mellan nettotalen for foretagen med forvantningar om hogre allmanna priser (roda linjer i
panel B). | ett andra steg behovs ocksa en skattning av hur prisnettotalen relaterar till
varupriserna i KPI. Detta for att kunna avgora hur mycket hogre varupriserna i KPI skulle vara
om nettotalet i stéllet for utfallet (svart linje) var detsamma som for foretagen med hogt
resursutnyttjande (bla linje) eller foretag med forvantningar om hogre priser (roda linjer). 1 en
enkel linjar regressionsmodell som beskrivs i Appendix 1 dr en enhets 6kning av
prisnettotalen relaterad till en 6kning i kvartalsforandringen i priserna for varor i KPl-korgen
med ungefir 0,014 procentenheter.®

Diagram 3 visar de alternativa KPI-indexen under antagandet att samtliga foretag har hogt
resursutnyttjande (bla linje) eller vantar sig hogre allmanna priser framover (heldragen eller
streckad rod linje). Nar alla foretag har hogt resursutnyttjande ar den alternativa utvecklingen
for KPI i arlig procentuell forandring runt 0,7 procent i genomsnitt over tidsperioden (forsta
kvartalet 2011 till forsta kvartalet 2018), vilket ar 0,4 procentenheter mer an for utfallet i KPI.
Om scenariot i stéllet ar att samtliga foretag har haft férvantningar om hogre priser i
allmanhet om tolv manader ligger den alternativa KPI-utvecklingen betydligt hdgre. Med hogt
resursutnyttjande ar siffran i genomsnitt 2 procent (heldragen rod linje) och med lagt
resursutnyttjande (streckad rod linje) i genomsnitt 1,2 procent under perioden.

Diagram 3. Skattningar indikerar hogre KPI nar resursutnyttjandet ar hogt eller féretag har hogre prisforvantningar
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Metoden for att skapa dessa alternativa KPI-index dr mycket enkel och ska tolkas med
forsiktighet. Exempelvis var det endast runt en femtedel av féretagen som svarade att
resursutnyttjandet var hégt under 2017. Ovningen illustrerar dock relationen mellan
resursutnyttjande, forvantningar om framtida inflation och forsaljningspriser i
konjunkturbarometern och hur de hanger ihop med KPI.

19 Denna regressionsmodell skattar den icke-sdsongsrensade kvartalsforandringen i priserna for varor med dummy-
variabler for andra, tredje och fjarde kvartalet, en autoregressiv term av forsta ordningen, AR(1) och nettotalen for
forsaljningspriser. Nar fler forklaringsvariabler liggs till regressionen (kvartalsforandringen i arbetslésheten,
enhetsarbetskostnader, ravarupriser, nominell vaxelkurs och inflationsférvdntningar) ar nettotalen fortsatt signifikanta,
med samma tecken och snarlika koefficienter.
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Oftare prisokningar med hogt resursutnyttjande

Ytterligare ett satt att undersoka Phillipssambandet pa foretagsniva ar att skatta enkla
regressioner for sa kallade kategoriska data.?’ De mojliggdr sannolikhetsberikningar for att
observera hur féretagens forsaljningspriser har dndrats beroende pa deras resursutnyttjande
och inflationsférviantningar.?! Appendix 2 férklarar den kategoriska regressionsmodellen.

Diagram 4 visar ett genomsnitt av resultaten fran fyra separata skattningar. Den bla linjen
visar sannolikheten for prisdkningar nar en respondent har hogt resursutnyttjande (brist pa
arbetskraft, god forsaljningssituation, for sma lager och god I6nsamhet) och den roda visar
sannolikheten for ett foretag med lagt resursutnyttjande (ingen brist pa arbetskraft, dalig
forsaljningssituation, for stora lager eller dalig I6nsamhet). P& den horisontella axeln ar
foretagens forvantningar pa priserna i allmanhet nastkommande 12 manader i procent. De
streckade linjerna ar 95-procentiga konfidensintervall.

Det ar tydligt att foretag med hogre resursutnyttjande med storre sannolikhet svarar att
priserna har "6kat” dn foretag med lagt (se den 6versta panelen i Diagram 4). Sannolikheten
okar ocksa med inflationsférvantningarna. Om inflationsforvantningarna okar fran 0 till 2
procent okar sannolikheten att respondenten har svarat att foretagets priser har 6kat fran
drygt 0,2 till 0,3, givet att foretaget har hogt resursutnyttjande. Den hogsta sannolikheten ar
dock att respondenterna svarar att priserna ar “oférandrade”, oavsett om foretaget har hogt
eller 1agt resursutnyttjande (se mittenpanelen i Diagram 4). Vid laga inflationsforvantningar ar
sannolikheten hogre for ett “oforandrat” svar for foretag med hogt resursutnyttjande dn for
de med lagt. Men allt eftersom inflationsforvantningarna stiger blir sannolikheten lagre att
forsaljningspriserna ar oférandrade.

Den nedersta panelen i Diagram 4 visar sannolikheten for att foretagen ska svara att
priserna fallit. Om foretagen har lagt resursutnyttjande sa 6kar sannolikheten nar
inflationsforvantningarna sjunker. Det ar ocksa i linje med Phillipskurvan.

Resultaten i figurerna ar baserade pa skattningar som inte tar hansyn till foretagsspecifika
egenskaper eller till att olika sammanlagda faktorer (konjunkturen eller den sammanlagda
inflationsutvecklingen) kan paverka foretagens prissattning. Men dven i mer omfattande
analyser som kontrollerar for detta haller resultatet att handelsforetagens forsaljningspriser i
konjunkturbarometern ar starkt relaterade till deras resursutnyttjande och
inflationsférvantningar.?? Overlag &r allts3 resultaten fran Kl:s konjunkturbarometer i linje
med de internationella erfarenheterna: resursutnyttjande och sarskilt inflationsférvantningar
verkar vara starkt relaterade till féretagens forsaljningspriser.

20Variablerna som anvéands i regressionen ar kvalitativa och inte kvantitativa. Den regression som skattas ar darfér en sa
kallad ordered logit dar foretagens priser de senaste tre manaderna (”6kat” “varit oférandrade” eller “minskat”)
forklaras av foretagens resursutnyttjande och forvantningar om priserna i allmanhet om tolv méanader.

21 Skattningar av Phillipskurvor pa foretagsniva ar inte nagonting nytt. Gaiotti (2010) anvinde den italienska
centralbankens Survey of Investment in Manufacturing for att underscka hur internationell handel paverkar relationen
mellan resursutnyttjande och prisférandringar. Bryan med flera (2014) understkte hur inflationsférvéntningar paverkar
inflationsutfall for foretag som deltar i undersokningen Business Inflation Expectations som drivs av Federal Reserve
Bank of Atlanta. Boneva med flera (2016) anvande en panel av foretag fran Industrial Trends Survey i Storbritannien for
att undersoka det kausala sambandet mellan féretags forséljningspriser och inflationsforvantningar.

22 Skattningarna har upprepats med sa kallade fixa effekter fér foretag och handelsbranscher samt handelsbranscher och
kvartal. Resultaten fran de skattningarna férandrar inte slutsatserna. De férandras inte heller om man anvander olika
empiriska specifikationer av Phillipskurvan, olika sampel eller lagger till olika tidsférskjutningar. Se Frohm (2019) for
ytterligare detaljer.
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Diagram 4. Hogre resursutnyttjande och inflationsférvantningar hdnger ihop med hégre priser.
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Sannolikhet for att priserna minskat
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Anm. De streckade linjerna &dr 95 % konfidensintervall.
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Phillipskurvan for priser verkar vara intakt i Sverige

Under senare ar har den sa kallade Phillipskurvan, som speglar sambandet mellan inflationen
och resursutnyttjandet, blivit allt mer ifrdgasatt. Detta beror ofta pa att man utgatt fran
analyser av aggregerade korrelationer som inte tar hansyn till de underliggande storningarna i
ekonomin som kan paverka sambanden 6ver vissa tidsperioder. Penningpolitiken reagerar
ocksa pa forandringar i resursutnyttjandet for att stabilisera inflationen. Det kan medféra att
det aggregerade sambandet ser ut att férsvinna 6ver tid, medan det alltjamt géller pa
foretagsniva.

Mikrodata for foretag som anvands i den har ekonomiska kommentaren kan I6sa vissa av
dessa problem. Detta eftersom penningpolitiken inte reagerar pa handelser i enskilda
foretag. Analysen visar att det finns ett tydligt samband mellan 3 ena sidan foretagens
forsaljningspriser och 8 andra sidan deras resursutnyttjande och inflationsférvantningar. Aven
om det inte gar att observera den exakta nivan pa resursutnyttjandet i ekonomin sa talar
detta for att den konventionella Phillipskurvan fortfarande ar intakt.
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Appendix 1

For att fa en uppfattning om hur handelsfoéretagens prisnettotal i Konjunkturbarometern
samvarierar med varupriserna i KPl kan man skatta en enkel regressionsmodell:

m; = ¢ + fPrisnettotal, + kontroller; + & (1)

dar mr; ar den procentuella kvartalsférandringen for varupriserna i KPI. ¢ ar en konstant,
Prisnettotal, ar handelns prisnettotal fran Konjunkturbarometern och kontroller; aren
vektor av kontrollvariabler, bland annat dummys for kvartal 2, 3 och 4, en autoregressiv term
av ordningen ett, AR(1), KIX-vaxelkursen, enhetsarbetskostnader (ULC), kvartalsférandringen i
arbetsldshet och ravarupriser. &; ar en slumpterm.

Syftet med denna 6vning ar inte att etablera nagot orsakssamband mellan prisnettotalen
och kvartalsforandringen i varupriserna i KPI. Tanken &r endast att fa en uppfattning om hur
mycket ett prisnettotal kan relateras till kvartalstakten i KPI.

Tabell Al visar att en 6kning av prisnettotalen med 10 enheter motsvarar en 6kning i den
procentuella kvartalsférandringen av KPl med runt 0,14 procentenheter.3

Tabell A1: Linjara regressioner for kvartalsférandringen i varupriserna i KP1

(1) (2) 3) (4) (5) (6)
Prisnettotal 0,014%** 0,012%** 0,014%** 0,014%** 0,013%** 0,009%**
(0,004) (0,004) (0,005) (0,005) (0,005) (0,005)
KiX-vixelkurs 0,021* 0,023** 0,023** 0,021** 0,021**
(0,011) (0,010) (0,010) (0,010) (0,009)

ULC 0,052 -0,095 -0,112 -0,023 0,124
(0,162) (0,171) (0,177) (0,192) (0,141)
Arbetslshet -0,031* -0,032* -0,032* -0,032* -0,027*
(0,016) (0,016) (0,016) (0,016) (0,016)
Ravarupriser 0,038%***
(0,011)

R? 0,78 0,80 0,80 0,80 0,80 0,83
AR(1) -0,133 0,156 -0,199 -0,216 0,185 0,311**

Ytterligare kontroller Nej Nej Ja Ja Ja Nej

Anm. *, ** och *** markerar ett p-varde under 0,1, 0,05 och 0,01. Ytterligare kontroller i kolumn (3) &r arbetslsheten, i kolumn (4)
arbetsloshetsgapet och i kolumn (5) sysselsattningsgapet. Dessutom finns i varje regression dummy-variabler fér kvartal 2, 3 och 4. KIX-
vaxelkursen &r tre kvartals glidande medelvérde av arsforandringen, ULC ar 12 kvartals glidande medelvarde av kvartalsforandringen i
enhetsarbetskostnader och ravarupriser ar tva kvartals glidande medelvarde av The Economist prisindex for mat och andra ravaror.

For att Oversatta de alternativa prisnettotalen till utvecklingen i KPl anvands (2):
”kontrafaktiskt =T + (Prisnetu)talalternativt - PrisnettOtalutfallJ * ﬁ (2)

dar Tyontragaktisk, ar kvartalsforandringen for varupriserna i KPl i nagot av de olika
scenarierna. Det kan vara KPI-utvecklingen om alla féretag hade hogt resursutnyttjande eller

om de vantat sig att priserna i allmanhet skulle 6ka om 12 manader. 7, ar
kvartalsférandringen for varupriserna i KPI. Prisnettotal,ternativ, ar det alternativa

prisnettotalet som berdknas for foretag med hogt resursutnyttjande eller fér de féretag som
har férvantningar om 6kande priser i allmdanhet om 12 manader. Prisnettotalutfa”tér

prisnettotalet berdknat for samtliga foretag. f ar koefficienten i tabell A1 kolumn (1).

23 Denna siffra varierar fran 0,09-0,14 beroende pa vilka kontroller som anvénds.
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| den har analysen representerar Prisnettotalutfa”t utfallet i KPI under varje tidsperiod
och att alla andra faktorer halls konstanta. Hur stor skillnad det &r mellan de olika scenarierna
och KPI-utfallet beror pa skillnaden mellan de alternativa prisnettotalen och utfallen for
prisnettotalen (Prisnettotalaltemam,t - Prisnettotalutfa”) samt koefficienten £ fran

tabell A1.2*

Appendix 2

Regressionsmodellen som skattas for kategoriska undersékningsdata ar:

e = XpueB + & (2)
dar f ar ett foretag, i en handelsbransch och t ett kvartal. n;it ar den faktiska prisférandringen
hos ett foretag, X;itﬁ ar en vektor av variabler (foretagens resursutnyttjande och
férvantningar pa priser i allménhet om 12 manader) och &, &r en slumpterm. | modellen &r
den observerade (kvalitativa) prisférandringen i undersokningen 75;, relaterad till den
faktiska prisférandringen enligt regeln: 7r7;; = "minskat” (k = 3) om 7f; < uy, 75y =
"oférdndrad” (k = 2) omu; < 7 < u, och 7y = "6kat” (k = 1) om e > u,

dar u,, u, och us ar troskelvarden som skattas i regressionen. Sannolikheten att en
respondent f svarar alternativ k ges av p;;, = P(nﬁt = k) = A(u,ch1 - X;itﬁ) — Ay, —
X}itﬁ) dér A ar den kumulativa fordelningsfunktionen (CDF). Resultaten av skattningarna
finns i Tabell A2. Men koefficienterna i ordered logit-modeller &r ofta svartolkade. Det ar
darfor enklare att visuellt visa skattade sannolikheter for om forsaljningspriserna de senaste
tre manaderna har ”6kat” varit “oférandrade” eller “minskat” som i Diagram 4.

Tabell A2: Ordered logit-regressioner for forséljningspriser de senaste tre manaderna

(1) (2) 3) (4)
Priser i allmdnhet om 12 manader 0,191+ 0,181*** 0,191 0,186™*
(0,012) (0012)  (0,013) (0,012)
Brist pa arbetskraft 0,139***
(0,010)
Forsaljningssituationen 0,421+
(0,034)
Lénsamheten 0,434%**
(0,030)
. *kk
Lagersituationen 0,132
(0,045)
Pseudo R? 0,02 0,03 0,03 0,02
Observationer 14072 14307 14307 14307

Anm. *, ** och *** markerar ett p-varde under 0,1, 0,05 och 0,01. Standardfelen star inom parentes.

24| huvudtexten anvands koefficienten 0,014 fran kolumn (1) i tabell A1. Scenarierna fér KPI kan saledes vara nagot
hogre eller nagot lagre an de som ges i huvudtexten.
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