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| Riksbankens prognos vantas inflationen bli hogre an vad den annars
skulle varit i ar och nasta ar till foljd av kriget i Mellandstern. Stigande
oljepriser paverkar inflationen bade direkt, via drivmedelspriser, och
indirekt, via hogre kostnader for féretag. De indirekta effekterna ar
troligen inte forsumbara men kan inte direkt observeras i statistiken och
olika satt att uppskatta dem ger olika resultat. Kriget har ocksa drivit upp
priserna pa andra ravaror fran regionen, vilket dven det kan 6ka
inflationen, framforallt via varor som importeras. Men samtidigt har
skattesdankningar pa drivmedel bade genomforts och aviserats, vilket
minskar de kostnadsdkningar foretagen moter.

Kriget i Mellanostern paverkar inflationen bade direkt och indirekt

Den mest omedelbara konsekvensen av kriget i Mellandstern var att oljepriserna steg.
Oljepriserna paverkar KPIF-inflationen direkt, eftersom priserna pa bensin och diesel
ingar dar. Om priset pa raolja till exempel stiger fran 70 till 100 dollar per fat, som det
gjorde nar kriget brot ut, okar KPIF med 0,4-0,5 procent direkt samma manad. Men
stigande oljepriser paverkar dven inflationen indirekt eftersom de okar féretagens
kostnader, som sedan mer eller mindre brukar foéras vidare till slutkunderna. De indi-
rekta effekterna ar troligen inte férsumbara men gar inte att direkt observera i
statistiken.

De indirekta effekterna kan uppskattas med en input-outputmodell

Med en sa kallad input-outputmodell kan man berédkna hur en férandring i oljepriset
sprider sig i ekonomin. De berdkningarna tyder pa att en oljeprisuppgang fran 70 till
100 dollar per fat skulle kunna innebara en indirekt effekt som ar ungefar dubbelt sa
stor som den direkta, och dra upp KPIF exklusive energi med maximalt ungefar 0,9
procent.3’

En styrka med en input-outputmodell r att den bygger pa foretagens faktiska kost-
nader och hur stor andel avdem som kommer fran oljeprodukter. Den fangar aven
effekten av att olja anvands i andra produkter, som plast. Darfor ger analysen en in-
dikation pa hur stora prisforandringarna total kan bli i konsumentledet om foretagen
skulle vélja att hoja priserna motsvarande hela kostnadsdkningen. Men den ger ingen
information om hur snabbt och hur mycket féretagen tidigare har anpassat sina priser

37 Skattningen ar hamtad fran en input-outputmodell som analyserar priser utifran foretagens
insatsforbrukning och arbetskraftskostnader, se Glans, E. (2019), "PRIOR — NIER’s input-output based cost
push price model”, Ovrig publikation, september 2029, Konjunkturinstitutet. Se dven diskussionen i ”Pris-
och kostnadsutvecklingen 2019-2023: Analys med en prismodell”, Specialstudier, december 2023,
Konjunkturinstitutet.
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till ett hogre pris pa raolja. Den fangar inte heller andrahandseffekter fran till exempel
stigande inflationsforvantningar, andrade prissattningsbeteenden eller hogre |6ne-
okningstakter. Analysen bygger samtidigt pa att priset blir permanent hogre, och
bortser fran att effekten skulle bli mindre om priset pa olja faller tillbaka igen.

Indirekta effekter kan ocksa uppskattas med ekonometriska metoder

Ett annat satt att uppskatta de indirekta effekterna ar att anvanda modeller skattade
pa historiska data. Istéllet for att anta ett direkt och fullstandigt genomslag anvander
man da en ekonometrisk metod for att berakna hur sambandet mellan oljepriser och
inflation tidigare har sett ut i genomsnitt.

Riksbanken publicerade en sadan skattning fran en VAR-modell 2008. Den tydde pa
att de indirekta effekterna i genomsnitt varit ungefar lika stora som de direkta effe-
kterna, men férdelat 6ver tva ar.3® Konjunkturinstitutet redovisade liknande resultat i
en studie fran 2016.3° Bada studierna beriknade inflationseffekter vid en permanent
forandring i oljepriset med 10 procent. Enligt dem skulle KPIF exklusive energi kunna
stiga med 0,4-0,5 procent om priset steg fran 70 till 100 dollar. Att oljepriserna skulle
bli permanent hogre ar dock inte ett sarskilt realistiskt antagande och effekten skulle
bli mindre om priset pa olja faller tillbaka igen.

| en nyare studie fran Riksbanken skattas effekter av oljeprischocker.*° | den blir ge-
nomslaget fran en oljeprisférandring ungefar tva ganger sa stor pa KPIF exklusive
energi som den direkta effekten pa KPIF. Om oljepriset stiger fran 70 till 100 dollar
skulle det alltsa kunna dra upp KPIF exklusive energi med ungefar 0,9 procent efter
ungefar ett ar. Resultatet ar dock kansligt for vilken skattningsperiod man véljer. Om
skattningarna gors med data fran perioden fore hoginflationsaren 2022 och 2023 blir
effekterna mindre och mer i linje med tidigare ekonometriska studier.

Priser paverkas olika mycket och olika snabbt

Olika priser paverkas olika mycket och olika snabbt av en férandring i oljepriset. |
diagram 26 redovisas resultat fran modellskattningar som visar att priserna pa trans-
porter (dar drivmedel ingar) paverkas relativt direkt medan priserna pa annan mer
tjansteintensiv konsumtion paverkas senare. Férandringar i transportpriserna pa-
verkar inflationen mest, foljt av priserna pa livsmedel och boende.

38 Se M. Bjellerup och M. Lof (2008), “Oljeprisets effekter pa svensk inflation”, Ekonomiska kommentarer nr
4, Sveriges riksbank.

39 Se Fordjupning: “Raoljeprisets betydelse for konsumentpriserna”, Konjunkturlaget, mars 2016.
Konjunkturinstitutet.

40 Se A. Czarnota (2026), “The Effects of Qil Price Shocks on the Swedish Economy”, Staff memo, juni,
Sveriges Riksbank

41 Data tyder pa att genomslaget kan bli stérre under héginflationsperioder. Vi har nyligen haft en
"hoginflationsregim” dar foretagens kostnader och efterfragan har rort sig ovanligt mycket och féretagen
har valtrat 6ver mer av sina kostnader till forsaljningspriserna an tidigare. Se till exempel S. Durakovic, J.
Johansson och O. Tysklind (2025), ”“Lardomar fran hoginflationsperioden”, Penning och valutapolitik,
2025:2, Sveriges riksbank och C. Borio, M. Lombardi, J. Yetman och E. ZakrajSek (2023), “The two-regime
view of inflation”, BIS papers No 133, Bank for International Settlements.
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Diagram 26. Estimerade oljepriseffekter pa olika delkomponenter i KPIF
Tid for maximal effekt (manader) och relativ storlek pa effekt
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Anm. Diagrammet visar hur lang tid det drdjer fran att oljepriset foréndras till att maxeffekten
pa prisnivan nas. Storleken pa bubblan visar bidraget till den totala KPIF-inflationen berdknat
som maxeffekten multiplicerat med vikten for respektive index. Maxeffekten baseras pa
berdkningar i staff memot “The Effects of Oil Price Shocks on the Swedish Economy”, juni 2026,
Sveriges riksbank.

Kallor: SCB och Riksbanken.

Kriget har dven paverkat andra ravarupriser

Sedan kriget brot ut har dven priserna pa andra ravaror som produceras i Mellan-
Ostern gatt upp. Det géller dven ravaror som normalt inte brukar stiga tillsammans
med oljepriserna, som naturgas, helium, svavel och urea. Det finns dven risk for att
det uppstar brist pa vissa insatsvaror. Allt detta kan 6ka inflationen.

Men samtidigt som ravarupriserna har stigit har skatterna pa energi sankts, bade i
Sverige och i omvarlden. Regeringen vantas sdnka skatterna ytterligare, vilket innebar
att priset pa drivmedel i Sverige kommer vara tillbaka nédra nivaerna som radde innan
kriget brot ut. Det motverkar att foretagens energikostnader stiger som en féljd av
kriget och minskar deras behov av att héja priserna till slutkunderna.

Indikatorer visar 6kat kostnadstryck i tidiga led

| enkatdata till och med maj syns en 6kning i manadsindikatorerna éver prisutvecklin-
gen i tidiga produktionsled. Bland dessa indikatorer borde det tidigt synas om nagot ar
pa vag att handa med inflationstrycket. | diagram 27 visas till exempel att prisplanerna
bland insatsvaruproducerande féretag och att foretagens bedémning av de egna
insatsvarupriserna har stigit. Féretagen anger dven att leveranstiderna har 6kat nagot,
vilket kan vara en indikation p3 att det &r brist pa vissa insatsvaror. Okningarna dr
dock inte lika stora som under 2021 och 2022 efter pandemin och Rysslands invasion
av Ukraina och det finns dnnu inga tydliga tecken pa ovanliga prishéjningar i mer
konsumentnéra branscher. | Riksbankens foretagsundersokning uppger foretagen att
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det inte rader nagon brist men att kostnaderna 6kat, vilket man delvis vantas fora
vidare till slutkunderna.*?

Det gar ocksa att folja prisutvecklingen pa mer detaljerad niva i konsumentledet dar
man forst borde se genomslag fran hogre kostnader. | statistik till och med maj finns
annu inga tydliga tecken pa att priserna i konsumentledet har borjat 6ka snabbare pa
nagra sarskilt energiintensiva varor (se diagram 27).

Diagram 27. Indikatorer over pristrycket samt energiintensiva undergrupper i KPI
Standardavvikelse
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— Prisplaner inom detaljhandeln 2025 2026
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Leveranstider — Ravaruprisindex Batresor Paketresor
Insatsvaror inom industrin (PMI) = = Leveranser av paket

= = Leveranser av varor

Anm. Insatsvaror i producentled (ITPI) och ravaruprisindex méats som arlig procentuell
forandring, inkdpschefsindex som index och prisplaner som nettotal (vanster). Undergrupper i
KPI méats som arlig procentuell forandring (héger). Serierna ar standardiserade fran ar 2000.

Kallor: Economist, Konjunkturinstitutet, SCB, Swedbank och Riksbanken.

Kriget i Mellanostern bidrar till hégre inflation

Sammantaget vantas kriget i Mellandstern och de stigande energipriserna fa vissa,
men begransade, indirekta effekter pa svensk inflation. Det som talar for att effekter-
na blir begransade ar att efterfragan ar dampad och att priset pa olja endast férvantas
vara tillfalligt hogt enligt terminsprissattningen. Dessutom ar de mer langsiktiga
inflationsférvantningarna val forankrade. Dartill finns flera andra faktorer som haller
inflationen nere i ar, bland annat de skattesdnkningar pa drivmedel som genomforts
och aviserats och som bland annat minskar drivmedelskostnaderna bade for hushall
och foretag. De indirekta effekterna vantas hoja KPIF-inflationen med som mest cirka
0,4 procentenheter 2027.

42 Se "En ny svart svan som fordrojer aterhamtningen”, Riksbankens féretagsundersokning, maj 2026.
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