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Sammanfattning

Jacob Ewertzh, Mathias Klein och Oskar Tysklind?
Forfattarna ar verksamma vid Riksbankens avdelning for penningpolitik.

Hur priser satts har viktiga foljdverkningar for penningpolitiken. | den har
kommentaren studerar vi detaljerade mikrodata for priserna i den
svenska ekonomin under perioden 2010-2018 for att battre forsta
drivkrafterna bakom den aggregerade inflationen. Vi finner att
prisfordndringarna har varit relativt stabila sett till den genomsnittliga
storleken, medan deras frekvens, det vill séga hur ofta priserna dndras,
stadigt har 6kat under perioden. Resultaten tyder ocksa pa en stark
samvariation mellan den aggregerade inflationen och den relativa
skillnaden i frekvens mellan prishdjningar och prissankningar. Vi ser
ocksa att det finns stora skillnader mellan hur priserna andras inom och
mellan olika grupper av produkter.

1 Forfattarna vill tacka Mikael Apel, Mattias Erlandsson, Jesper Hansson, Stefan Laséen och Ulf Séderstrom
for vardefulla synpunkter. Detta arbete utgor en del av ECB:s PRISMA-néatverk, Price-setting Microdata
Analysis (for mer information, se https://www.ecb.europa.eu/pub/economic-research/research-
networks/html/researcher_prisma.lt.html). De asikter som uttrycks i denna ekonomiska kommentar ar
forfattarnas egna och ska inte uppfattas som Riksbankens syn i dessa fragor.



Hur prisforandringar paverkar inflationen

Hur prisforandringar paverkar
inflationen

Prisforandringar ar viktiga inom makroekonomin. Dels forsoker centralbanker som
bedriver inflationsmalspolitik, som Sveriges riksbank, att stabilisera den aggregerade
prisutvecklingen, dvs. inflationen. Dels paverkar prissattningen hur de relativa priserna
utvecklas, sa som den reala vaxelkursen, bytesférhallandet mellan export och import
eller reallénen, vilket har stor betydelse for en liten 6ppen ekonomi som den svenska.

| denna kommentar presenterar vi nya insikter fran detaljerade data for priser pa
mikroniva i Sverige. Mer specifikt analyserar vi den underliggande prissattningen for
det aggregerade konsumentprisindexet (KPI), som mater prisutvecklingen fér hela den
privata konsumtionen i Sverige. Detta datamaterial innehaller information om
prisférandringar for olika produkter och olika grupper pa manadsbasis mellan 2010 och
2018. Totalt omfattar det mer an fem miljoner prisobservationer. Vi anvander dessa
mikroprisdata for att ta fram deskriptiv statistik for till exempel hur ofta priser dndras
och den genomsnittliga storleken pa prisférandringar.

Vara viktigaste slutsatser kan sammanfattas pa foljande satt. Nar foretag justerar sina
priser ar den genomsnittliga absoluta prisférandringen 12 procent, ett forhallande som
har varit relativt stabilt under perioden. | genomsnitt har foretag andrat sina priser
oftare under senare delen av perioden, prisférandringarnas frekvens har okat fran cirka
20 procent till 30 procent per manad. Det innebér att cirka en femtedel av priserna
dndrades en given manad under 2010, medan nastan en tredjedel av priserna
forandrades en given manad under 2018. Vi visar dessutom att samvariationen mellan
den aggregerade inflationstakten och den relativa skillnaden i storlek mellan
prishdjningar och prissdankningar ar svag. Det finns daremot en stark samvariation
mellan den aggregerade inflationstakten och den relativa skillnaden i frekvens mellan
prishdjningar och prissankningar. Denna observation staimmer 6verens med resultat
fran USA dar Nakamura m.fl. (2018) har konstaterat att det ar prisférandringarnas
frekvens som ar den viktigaste drivkraften for férdandringar i inflationen Over tid.
Slutligen ser vi stora skillnader i prisjusteringarna inom och mellan grupper. Inom
livsmedel finns det till exempel manga produktgrupper dar priserna justeras relativt lite
och sdllan, medan priserna for de flesta produktgrupperna inom energi andras relativt
lite, men ofta.

Resterande del av denna kommentar ar upplagd pa sa satt att vi i avsnitt 2 presenterar
vara huvudsakliga resultat medan vi i avsnitt 3 sammanfattar och gér nagra avslutande
reflektioner.
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2.1

Resultat

Resultat

Mikrodata

| det har avsnittet anvander vi detaljerade mikrodata for konsumentpriser for att
dokumentera flera forhallanden som ligger till grund for prisutvecklingen i den
svenska ekonomin. Dessa data innehaller priser pa produktniva fran berdkningar av
konsumentprisindex (KPI) under perioden 2010-2018. Med hjdlp av dessa data kan vi
folja enskilda produkter 6ver tid och pa sa satt dokumentera nar priserna dndras och
hur mycket. Det blir ocksad maijligt att titta pa olika produktgrupper manadsvis, vilket
gor att vi kan identifiera sdsongsmonster och studera prisutvecklingen inom och
mellan olika grupper. Datamaterialet omfattar totalt 6ver fem miljoner
prisobservationer. Varje produkt har sin egen vikt i KPI-korgen och kan viktas och
summeras med andra produkter till ett matt per produktgrupp. Produktgruppernas
matt kan darefter viktas pa nytt sa att man far fram ett aggregerat matt som gor det
mojligt att hantera olika storlekar pa urvalet av produkter. | vara data finns det cirka
330 produktgrupper per ar som kan sammanfogas ytterligare och skapa grupper, alla
med olika manga underliggande produktgrupper och enskilda produkter. Grupperna
ar livsmedel, varor, tjanster och energi. For exempelvis livsmedel finns det cirka 100
produktgrupper och 30 000 enskilda produkter per ar for 2013 och framat, medan
tjanster har ungefar 70 produktgrupper och 3 600 enskilda produkter under samma
tidsperiod.

Vara data for konsumentpriser tacker dock enbart nio helar under perioden 2010-
2018. Det &r darfor svart att gora en djupgaende analys av vad som faktiskt driver
inflationen. | stallet kommer vi att fokusera pa deskriptiv statistik som oversiktligt
visar hur de priser som ligger till grund for KPI har férandrats. Vi kommer framfor allt
att ta en narmare titt pa hur prisforandringarnas frekvens och genomsnittliga storlek
forandras over tid.
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Resultat

Diagram 1. KPIF-inflation i Sverige
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Innan vi borjar analysera vara mikroprisdata kan det vara bra att studera hur den
aggregerade inflationen har utvecklats i Sverige. Diagram 1 visar den manadsvisa KPIF-
inflationen fran 2000 till 2021, det vill sdga det allmdnna konsumentprisindexet med
en fast rinta for bostadsutgifter.? Det skuggade omradet i diagrammet visar den
period som vara mikrodata tacker. Vi kan se att den svenska inflationen varierade en
del mellan 2010 och 2018, med ett hégsta varde runt 2,5 procent i borjan och slutet
av urvalsperioden och ett lagsta varde pa cirka O procent ar 2014.

Stor 6kning i prisforandringarnas frekvens over tid med
ett uttalat sasongsmonster

| ett nasta steg anvander vi vara mikroprisdata och studerar dem forst pa aggregerad
niva. Har viktar vi ihop de olika produktgrupperna utifran deras vikter i KPIl-korgen for
att fa ett aggregerat matt som inte paverkas av att storleken pa urvalet skiljer sig at
mellan olika produkter i undersdkningen. Det betyder att om vi exempelvis har 200
olika priser pa bréd men endast tva pa bensin, sa vags och summeras de till ett
aggregerat matt dar priset pa brod inte nédvandigtvis ar 100 ganger mer viktigt dn det
pa bensin. | diagram 2 visar vi hur bade prisférandringarnas frekvens (vanster axel)
och genomsnittliga absoluta storlek (hoger axel) har utvecklats mellan 2010 och 2018.
Tillsammans ger matten en sammanfattande beskrivning av alla prisférandringar. Men
eftersom de innehaller bade prisdkningar och prisminskningar ger de inte nagon
direkt indikator pa den aggregerade inflationen.

2 Sedan 2017 anger Riksbanken sitt inflationsmal baserat pa inflationstakten enligt KPIF.



Resultat

Diagram 2. Prisférdndringarnas frekvens och absoluta storlek pa arsbasis
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Kallor: SCB och Riksbanken

| diagrammet kan vi se att den genomsnittliga absoluta prisférandringen har varit
anmarkningsvart stabil och legat kring 12 procent under hela perioden. Det innebar
att nar foretagen andrar sina priser sa gor de det genom att 6ka eller minska dem
med i genomsnitt cirka 12 procent. Denna siffra ar jamférbar med resultaten fran USA
dar Nakamura m.fl. (2018) rapporterar att prisférandringens genomsnittliga absoluta
storlek ligger pa cirka 10 procent. Prisforandringarnas frekvens, det vill sdga den andel
av produkterna som far ett nytt pris varje manad, verkar daremot ha 6kat over tid.
Den har gatt fran cirka 20 procent till ndstan 30 procent. Man bor dock vara forsiktig
med att gora ekonomiska tolkningar av detta eftersom vissa matmetoder har dndrats
under perioden. Under 2013 infordes till exempel skannerdata for livsmedel pa bred
front, vilket fick den rapporterade prisforandringsfrekvensen att 6ka markant.

| diagram 2 visas prisférandringarnas genomsnittliga storlek och frekvens som ett
genomsnitt under ett ar. Pa sa satt filtrerar vi bort starka rorelser i manadsfrekvensen.
For att upptacka tecken pa sasongsmonster kan vi i stdllet studera samma data, men
nu som ett genomsnitt for varje manad under samma tidsperiod. Vi visar en sadan
sammanstillning i diagram 3. Aven hir hojs eller sinks priserna ungefar lika mycket
over tid, med cirka 12 procent. Andelen undersokta produkter som far nytt pris varje
manad ar hogre i borjan av aret, men darefter minskar prisférandringarnas frekvens
gradvis under resten av aret. Det innebar alltsa att prisforandringarnas genomsnittliga
storlek inte visar nagra tecken pa sdsongsvariationer, medan daremot deras frekvens
har ett mer uttalat sdsongsmonster.
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Resultat

Diagram 3. Sasongsmonster for prisférandringarnas frekvens och absoluta storlek
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Kallor: SCB och Riksbanken

Prishojningar och prissankningar samt deras samband
med aggregerad inflation

| diagram 2 och 3 skiljer vi inte pa hojningar och séankningar av priset, men detta kan
ocksa vara intressant att gora. | diagram 4 visas frekvensen och den genomsnittliga
storleken pa prishéjningar och prissankningar. Det verkar forekomma vissa variationer
over tid nar det géller frekvensen av hojningar och sénkningar, men storleken pa
hojningarna och sénkningarna verkar aterigen vara relativt stabil.

Diagram 4. Prisokningarnas och prisminskningarnas frekvens och storlek pa arsbasis
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Kallor: SCB och Riksbanken

| ndsta steg undersoker vi om den relativa skillnaden i frekvens och storlek mellan
prishdjningar och prissdankningar har nagra samband med hur den aggregerade
inflationen utvecklade sig mellan 2010 och 2018. Korrelationen mellan KPIF-



Resultat

inflationen och den relativa skillnaden i storlek mellan prisékningar och
prisminskningar ar svag. Som framgar av diagram 5 finns det daremot en tamligen
starkt positiv och signifikant korrelation mellan KPIF-inflationen och den relativa
skillnaden i frekvens mellan prisékningar och prisminskningar, med en
korrelationskoefficient omkring 0,8. Detta ar i linje med resultaten fran USA av
Nakamura m.fl. (2018) dar prisforandringarnas frekvens ar den viktigaste drivkraften
for hur inflationen forandras over tid. Man bor dock ha i atanke att vara data endast
tacker en relativt kort tidsperiod med mattliga prisférandringar i den svenska
ekonomin, medan Nakamura m.fl. (2018) anvéander data som tacker de stora
forandringarna i USA:s inflation under 1970- och 1980-talen i sin studie. Vara
preliminara slutsatser om den svenska ekonomin bor darfor tolkas med viss
forsiktighet.

Diagram 5. Arsdifferens mellan prisokningars och prisminskningars frekvens och
KPIF-inflationen

Procentenheter (rétt) och arlig procentuell férandring (blatt)
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m—— Frekvens, prisokningar-prisminskningar
Kallor: SCB och Riksbanken

| diagram 6 gor vi om samma sak men utgar nu fran ett manadsgenomsnitt for att se
om det finns ndgon sdsongvariation i prisférandringarna. Liksom tidigare ser vi ett
starkt sdsongsmonster for prisforandringarnas frekvens, dar bade prisékningarna och
prisminskningarna ar vanligast under arets forsta manad. Det verkar dven férekomma
ett visst sdsongsmonster som avgor hur mycket priserna hojs och sanks. Priserna
sanks till exempel mer under typiska reamanader, som januari och juni.
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Diagram 6. Sasongsmonster for prisokningarnas och prisminskningarnas frekvens
och storlek
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Om vi aterigen forsoker jamfora den relativa skillnaden i prisékningarnas och
prisminskningarnas frekvens och storlek med hur KPIF-inflationen har utvecklat sig far
vi nu en nagot annan bild. Det blir nu en ganska svag korrelation mellan den relativa
skillnaden i prisékningars respektive prisminskningars frekvens och den
genomsnittliga manadsvisa inflationstakten for olika manader under 2010-2018.
Daremot ar korrelationen mellan manadsinflationen och den relativa skillnaden i
prisdkningars kontra prisminskningars storlek nu starkt positiv och betydande, med en
korrelationskoefficient kring 0,85. Det framgar av diagram 7. Sammantaget skulle
detta kunna peka pa att forandringar i inflationen pa medellang till Iang sikt framst
beror pa prisférandringarnas frekvens (diagram 5), medan férandringar pa kort sikt,
som sdasongsmonster, drivs av den relativa skillnaden i prisféréandringarnas storlek.
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Resultat

Diagram 7. Manadsdifferens mellan prisékningars och prisminskningars storlek och

KPIF-inflationen
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Stora variationer i prisjusteringarna inom och mellan
grupper

Hittills har vi inriktat analysen pa en aggregerad niva och darmed filtrerat bort
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skillnader i prisjusteringar mellan olika produktgrupper. Nu undersoker vi i stallet ett
tvarsnitt av vara data. Da kan vi namligen titta separat pa olika produktgrupper i KPI-
korgen. Totalt har vi data fran cirka 350 olika produktgrupper. | diagram 8 tittar vi pa
hur prisforandringarnas frekvens och storlek fordelar sig mellan olika produktgrupper.
Diagrammet visar att det forekommer en hel del skillnader, bade vad galler

prisférdandringars frekvens och deras storlek. Under 2018 var exempelvis

prisférandringsfrekvensen 40 procent eller hogre for den fjardedel av

produktgrupperna déar det oftast sker prisforandringar, medan den fjardedel av
produktgrupperna dar det mest sillan sker sadana hade en frekvens pa under 10

procent. Ett annat exempel ar prisférandringens storlek som under 2010 var minst 25

procent for den fjardedel av produktgrupperna som hade storst prisforandringar.
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Resultat

Diagram 8. Férdelningen av prisférdndringarnas frekvens och absoluta storlek
mellan olika produktgrupper
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Kallor: SCB och Riksbanken

| diagram 9 jamfor vi avslutningsvis den genomsnittliga prisforandringsfrekvensen per
manad med den manadsvisa genomsnittliga absoluta prisforandringsstorleken for
samtliga produktgrupper. Prickarnas farg anger grupp, det vill sdga om det rér sig om
ett livsmedel, en vara, en tjanst eller en energirelaterad produkt.

Har framtrader nagra tydliga monster. Varor verkar i genomsnitt ha en relativt lag
prisférandringsfrekvens, men nar en forandring val sker ar den for manga varor ratt
stor. For livsmedel finns det ett antal produktgrupper med relativt sma
prisforandringar som sker sdllan, medan forandringarna ar bade storre och sker oftare
i andra produktgrupper, framst galler det frukt och gronsaker. For tjanster finns det
flera produktgrupper dar prisférandringarna ar sma och har lag frekvens, medan
andra produktgrupper av tjanster kdnnetecknas av antingen sma prisforandringar
med hog frekvens eller stora med lag frekvens. De flesta produktgrupper inom energi
har sma prisférandringar, men med hog frekvens. Observationen att priserna pa
livsmedel och varor i genomsnitt dndras oftare dn pa tjanster ligger val i linje med
tidigare studier fran andra lander som exempelvis av Klenow och Malin (2010).
Diagram 9 visar sammantaget att det finns stora variationer i prisjusteringarna bade
inom och mellan grupper.

12



Fordjupade studier kan ge viktiga insikter

Diagram 9. Prisférandringarnas frekvens och absoluta storlek for olika
produktgrupper

Procent

50
45
40
35
30
25
20
15
10

Prisforandringarnas storlek

0 20 40 60 80 100 120

. Prisforandringarnas frekvens
@ livsmedel
L

Varor
Tjénster

Energi

Kéllor: SCB och Riksbanken

Fordjupade studier kan ge viktiga insikter

| denna ekonomiska kommentar har vi presenterat nya insikter om prisutvecklingen i
den svenska ekonomin. Vi har anvant oss av detaljerade mikroprisdata som ligger till
grund for det aggregerade konsumentprisindexet fér perioden 2010-2018. Vara
resultat visar att det endast finns sma variationer i prisférandringarnas aggregerade
genomsnittliga storlek, medan prisférandringarnas frekvens stadigt ckade under
perioden. Vart viktigaste resultat ar att prisférandringarnas frekvens tycks vara den
viktigaste drivkraften for inflationsférandringar 6ver tid. Detta visar sig i den starkt
positiva korrelationen mellan KPIF-inflationen och den relativa skillnaden i frekvens
mellan prisékningar och prisminskningar. Man far dock ha i atanke att vara data for den
svenska ekonomin omfattar en relativt kort tidsperiod med mattliga prisférandringar.
Var preliminéra slutsats bor darfor tolkas med viss forsiktighet. Vi finner dessutom stora
skillnader i prisjusteringarna inom och mellan olika grupper.

| kommande arbete planerar vi att anvanda avancerade ekonometriska metoder for att
mer ingaende understka vad som paverkar den aggregerade inflationen. Vi avser
framfor allt att uppskatta panelregressioner pa produktgruppsniva for att battre forsta
relationen mellan inflationsutvecklingen, genomsnittliga prisférandringar och
prisférandringarnas frekvens. Med en sadan analys skulle man mer ingaende kunna
undersoka skillnaderna i prisutvecklingen mellan olika produktgrupper och grupper.
Genom att anvanda vara mikroprisdata for att studera de penningpolitiska atgardernas
effekter pa prisférandringarna skulle man dessutom kunna fa viktiga insikter om
prissattningsbeteendet i Sverige.
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