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Sedan en tid 6kar en stor andel av priserna pa energi-, livsmedel och
andra varor snabbare dn normalt. Nu har dven manga tjanstepriser borjat
Oka snabbare, vilket illustrerar att inflationsuppgangen ar bred. Det finns
ocksa vissa tecken pa att priser hojs daven om det inte uppenbart ar moti-
verat utifran hogre kostnader. Lonestatistiken visar hittills inte pa hogre
l6nedkningar, men i Riksbankens foretagsundersdkning vantar sig foreta-
gen en storre l6neglidning och de vittnar om att fler nyanstéllda nu kom-
mer in pa hogre l6nenivaer for att kompensera for den hdga inflationen.
Det kan vara ett forsta tecken pa spridningseffekter via forvantningar och
l6ner. Riksbanken beddmer att risken for att den hoga inflationen biter
sig fast i pris- och I6nebildningen har ¢kat. Inflationen vantas nu ocksa
vara hogre i ar och nasta ar jamfoért med i den féregdende beddémningen.

Inflationen har stigit sedan mitten 2021. Inledningsvis var det drivet av stigande ener-
gipriser globalt. Nu 6kar en stor andel av priserna pa energi, livsmedel och andra varor
snabbare dn normalt. Under de allra senaste manaderna har ocksa 6kningstakten i
manga tjanstepriser stigit, vilket ar ett tecken pa ett mer inhemskt genererat
inflationstryck.

| den hér fordjupningen diskuterar vi fragan om inflationsuppgangen i Sverige framfér
allt kan forklaras av snabbt stigande internationellt bestimda kostnader, eller om
ocksa andra mekanismer spelar stor roll. Under manga ar har inflationen varit 1ag.
Bland annat har foretagen upplevt att hog konkurrens har bidragit till att det ar svart
att hoja priser utan att tappa marknadsandelar. Om det nu finns en generellt 6kad ac-
ceptans for hogre priser kan det innebéra att dven féretag som inte har paverkats i sa
stor utstrackning av 6kade kostnader och effekter av pandemin hdéjer sina priser. Det
kan i sin tur vara ett tecken pa ett dndrat prissattningsbeteende, och i férlangningen
ett andrat I6nesattningsbeteende, och blir dirmed en central fraga for
penningpolitiken.

| férdjupningen diskuterar vi ocksa utvecklingen av de mer langsiktiga inflationsfor-
vantningarna och om det finns nagon tendens till att I6nerna har paverkats. Den ty-
pen av fordrojd effekt, dar hogre inflationsforvantningar i sin tur genererar hogre pri-
ser och |6ner via hogre marginalkostnader, brukar kallas andrahandseffekt.

Prissattningen pa varor och tjanster enligt teorin

Enligt teorin bestams foretagens prissattning pa varor och tjanster av marginalkostna-
der och prispaslag. Marginalkostnaderna, som mater vad det kostar att producera yt-
terligare en enhet av det man tillverkar, forklaras av priset pa produktionsfaktorerna

56



FORDJUPNING — Prisékningarna sprider sig i ekonomin

och paverkas darfor av |6ner, kapitalkostnader (som hyror och kostnader for maski-
ner) och priserna pa insatsvaror.?® Prispdslagen, som vanligtvis beror pa konkurrensen
och efterfragelaget, fangar foretagens behov och mojlighet av att satta ett pris som ar
hégre dn produktionskostnaden for att fa avkastning pa investerat kapital.?’

Under fjolaret uppgav manga foretag i olika branscher att kostnaderna stigit succes-
sivt. Enligt svaren i Riksbankens foretagsundersoékning i september berodde utveckl-
ingen pa stigande priser pa bland annat energi- och insatsvaror samt pa kraftigt sti-
gande kostnader fér transporter, lagerhalining och logistik.?®

Under 2021 bedémde Riksbanken att konsumentpriserna skulle paverkas bland annat
via indirekta effekter av de hogre kostnaderna och att inflationen skulle stiga, speciellt
under 2022.?° Det var fradmst priserna pa livsmedel och évriga varor som vintades
stiga snabbare, men aven vissa tjanstepriser. Utvecklingen har dock gatt betydligt
snabbare och prisokningarna har spridit sig mer dn vantat. Om kostnaderna fortsatter
att oka snabbt kommer inflationen antagligen att pressas upp dannu mer. Men, mot
bakgrund av att bland annat priserna pa manga ravaror och leveranser har stabilise-
rats ar det rimligt att forvanta sig att ett flertal kostnadsoékningar klingar av sa sma-
ningom. En viktig faktor for inflationsutvecklingen pa sikt blir darmed den inhemska
kostnadsutvecklingen och foretagens férvantningar om den allmanna prisutveckl-
ingen.

Tjanstepriserna har stigit snabbt de senaste manaderna

Dyrare insatsvaror och hogre fraktpriser borde inte paverka tjanstesektorn lika direkt
som 6vriga sektorer, men i Riksbankens foretagsundersokningar i fjol vittnade dven
tjansteforetagen om stigande kostnader och hogre forvantade forsaljningspriser. Den
bilden bekré&ftas ocksa av statistik fran Konjunkturbarometern (se diagram 51).

Enligt teoriramen ovan kan prishdjningar forklaras av 6kande kostnader respektive
prispaslag utover kostnader. Prispaslaget kan i det har sammanhanget ses som en
sammanslagning av faktorerna “konkurrens” och ”efterfragan”. Enligt staplarna i dia-
gram 51 har prispaslaget blivit gradvis mer positivt och nadde sitt hogsta varde under
forsta kvartalet 2022. De har enkatsvaren tyder alltsa pa att tjansteféretagens
prispaslag stiger.

Okningstakten i de svenska tjdnstepriserna var I&g under 2020 d& pandemirestrikt-
ioner begrinsade efterfragan pa tjdnster. Okningstakten steg under 2021, delvis till
foljd av att manga pandemirestriktioner lattades och efterfragan pa tjanster steg

26 produktiviteten paverkar ocksa marginalkostnaderna liksom vaxelkursen. Det gar at mindre resurser for
att tillverka ytterligare en enhet om produktiviteten ar hdg. Om kronan &r stark behover svenska foretag
betala mindre i svenska kronor for importerade insatsvaror.

27 For en diskussion om foretagens prissattning se fordjupningen “Kostnadsutvecklingen och inflationen” i
Penningpolitisk rapport, juli 2013, Sveriges riksbank.

28 Se “Hittar man en komponent, &r det en annan som saknas”, Riksbankens féretagsundersékning, septem-
ber 2021, Sveriges riksbank.

29 Ett exempel pa en indirekt effekt ar hogre branslekostnader som leder till dyrare transporter och darmed
till hogre kostnader for alla varor som transporteras med lastbil.
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snabbt. Denna utveckling har fortsatt i ar och enligt Riksbankens senaste féretagsun-
dersokning vantas ocksa forsaljningen av resor, restaurangbesok och hotellnatter fort-
sitta att 6ka.3°

Men, det som sticker ut tydligast i diagram 51 ar faktorer som skulle kunna sorteras in
under begreppet marginalkostnader. De inhemska kostnaderna har alltid haft ett posi-
tivt bidrag men aldrig lika hogt som under det forsta kvartalet 2022. Enligt
Riksbankens foretagsundersokning paverkas kostnadsutvecklingen inom tjanstesek-
torn just nu framfor allt av stigande I6ner. Det i sin tur beror pa bristen pa arbetskraft
och den harda konkurrensen om den. Det ar ocksa sannolikt att tjdnstesektorn kdnner
av hogre driftskostnader och hyror for lokaler samt 6kade transportkostnader, dven
om dessa poster generellt utgér en mindre andel av tjanstesektorns produktionskost-
nader. Aven forklaringsfaktorn “importerade kostnader” har stigit snabbt och hir kan
forsvagningen av vaxelkursen spela en viss roll.

Forklaringsfaktorn som benamns ”"annat” har ocksa bidragit till héjda priser, enligt en-
katsvaren, vilket skulle kunna vara ett tecken pa att vissa priser héjs utan nagon direkt
koppling till hogre kostnader eller hog efterfragan.

Diagram 51. Drivkraften bakom prisforandringar bland féretag inom tjanstesektorn
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Anm. Foretagen i tjanstebranscherna svarar pa om priserna har stigit eller sjunkit det senaste
kvartalet och anger vilken faktor som varit den viktigaste for att forklara prisutvecklingen.

Kallor: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Paverkar den hoga inflationen dven sektorer dir kostnaderna inte 6kat?

Fragan dr om delar av den allmanna prisuppgangen kan forklaras av andra mekan-
ismer an direkta och indirekta effekter av hogre kostnader och dyrare insatsvaror.
Inflationen har varit lag under manga ar och i den miljon har det varit svart att héja
priser utan att sticka ut, speciellt nar konkurrensen ocksa ar hard. Nu nar en mangd

30 Se ”Alla pratar om problemen, ingen om hur bra det gar”, Riksbankens féretagsundersékning, maj 2022,
Sveriges riksbank.
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priser har stigit samtidigt i olika sektorer kan det finnas ett uppdamt behov av att hoja
priserna dven om det egentligen inte ar motiverat av de hogre kostnaderna just nu.

| diagram 52 visas ett sammanvagt index av priser som med stor sannolikhet har pa-
verkats mycket av de senaste arens globala utbudsstérningar och snabba forandringar
i efterfragan. | diagrammet visas ocksa ett index som inkluderar priser som antagligen
har paverkats i mindre utstrdackning av dessa faktorer. Det senare indexet bor darfor i
storre utstrackning fanga mer inhemska kostnader och prispaslag. Priserna ar ham-
tade fran 70 undergrupper som tillsammans utgor KPIF. | det forsta indexet (bla linje i
diagrammet) finns alla energipriser och livsmedelspriser samt priser pa de flesta 6v-
riga varor. Vissa tjanstepriser har ocksa placerats in har, som hyror, resor, néjen, logi
och restaurangbesok. De tjdnstepriserna bedéms framst ha paverkats av forandringar
i efterfragan till foljd av tidigare pandemirestriktioner. Vikten for dessa varor och
tjanster utgor nara 80 procent av KPIF. | det andra indexet (rod linje i diagrammet)
finns merparten av tjanstepriserna och nagra varupriser pa till exempel tidningar och
lakemedel som inte bedomts ha paverkats lika mycket av den internationella kost-
nadsokningen. Vikten fér de priserna, som ocksa ar listade i tabell 1 nedan, uppgar till
drygt 20 procent i KPIF.

Sorteringen ar visserligen trubbig, men diagrammet indikerar anda att dven priser
som inte ar direkt kopplade till hogre kostnader och insatsvarupriser stiger nu. Det i
sin tur tyder alltsa pa att prisékningarna sprider sig.

Diagram 52. Priser som bor ha paverkats av hogre internationella kostnader samt
ovriga priser
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Anm. Vikten for priser som bor ha paverkats av de senaste arens hogre kostnader, hogre in-
satsvarupriser och skift i efterfragan uppgar till 79,6 procent. Vikten for 6vriga priser uppgar till
20,4 procent.

Kéllor: SCB och Riksbanken.
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Tabell 1. Priser som boér ha paverkats i mindre utstrackning av hogre kostnader

Vikt Vikt

3,4 Kapitalstocksindex (boende) 0,7 Halso- och sjukvardsvaror

2,8 Begravning, férsakring, bank, utbildning 0,7 Egnahem: Tomtrétt, fastighetsskatt
2,1 Teletjanster 0,6 Egnahem: Reparationer, varor

1,9 Bilbesiktning, kérskola, bilférsakring 0,5 Tidningar och tidskrifter

1,8 Lakarvard 0,4 Bocker

1,5 Personlig hygien, tjanster 0,4 Egnahem: Forsakringsavgifter

1,1 Lakemedel 0,4 Reparation, hushallstjanster

1,0 Egnahem: Vatten, avlopp, renhéllning 0,1 Post

0,9 Tandldkararvode

Anm. Vikt avser vikten i KPIF i procent. Summan av dessa vikter uppgar till 20,4 procent i KPIF.
Kallor: SCB och Riksbanken.

Riksbanken féljer pris- och I6nebildningen noga

-9

Det kan finnas en tendens att man nu ”passar pad” att hoja priser, eftersom en prishgj-
ning inte sticker ut pa samma satt som nar inflationen ar lag. Ett tecken pa det ar att
I6nsamhetsomddmet bland foretagen i naringslivet enligt Konjunkturbarometern har
Okat och ar pa en hog niva. Trots att kostnaderna for manga foretag har 6kat snabbt
har foretagen danda hojt Ionsamheten genom att fora éver kostnadsokningarna, och
mer an s3, till konsumentledet. Ett sadant beteende kan, om det fortsatter, forlanga

perioden med hog inflation.

Uppgangen i de mer langsiktiga inflationsférvantningarna, enligt Kantar Sifos
Prosperaundersdkning, ar tydlig, men det finns dnnu inte nagra konkreta tecken pa
snabbt stigande I6ner i statistiken. Enligt Riksbankens foretagsundersokning vittnar
vissa foretag om stigande I6nekostnader och att arbetssékande nu férsoker fa hogre
[6ner for anstallning som kompensation for den hogre inflationen. Det kan vara ett
forsta tecken pa andrahandseffekter och pa att pris- och I6nebildningen har paver-
kats.3! | Riksbankens prognos antas att férhandlingarna mellan arbetsgivarorganisat-
ioner och arbetstagarorganisationer och den lokala I6nebildningen resulterar i att 16-
nerna okar nagot snabbare dn under de senaste aren, men att andrahandseffekterna
pa l6nebildningen blir begransade.

Om inflationen biter sig fast i pris- och I6nebildningen kommer perioden med hog
inflation att forlangas. Det forsvarar planeringen fér hushall och foretag, vilket kan
dampa investeringarna och tillvéxten pa sikt. Det skulle dven innebéra att
penningpolitiken behdver stramas at mer. Hur inflationen utvecklas pa lite langre sikt
beror till stor del pa hur féretagens och hushallens inflationsforvantningar paverkas.
Och detta beror i sin tur pa hur penningpolitiken utformas. Riksbanken analyserar 16-
pande hur pris- och I6nebildningen utvecklas och kommer att anpassa
penningpolitiken sa att inflationen hamnar nara malet.

31 Se ”Alla pratar om problemen, ingen om hur bra det gar”, Riksbankens féretagsundersékning, maj 2022,
Sveriges riksbank.
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