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Konjunkturinstitutet ir en statlic myndighet under Finansdepartementet. Vi gbr pro-
gnoser som anvinds som beslutsunderlag f6r den ekonomiska politiken 1 Sverige. Vi
analyserar ocksa den ekonomiska utvecklingen samt bedriver tillimpad forskning
inom nationalekonomi.

I Konjunkturbarometern publicerar vi varje médnad statistik Gver féretagens och hus-
héllens syn pd den ekonomiska utvecklingen. Undersékningar liknande Konjunkturba-
rometern gors i alla EU-linder.

Rapporten Konjunkturlidget ir frimst en prognos for svensk och internationell eko-
nomi, men innehéller ocksd djupare analyser av aktuella makroekonomiska fragor.
Konjunkturlidget publiceras fyra ginger per ir. The Swedish Economy ir den eng-
elska 6versittningen av delar av rapporten.

I Lonebildningsrapporten analyserar vi de samhillsekonomiska
foérutsittningarna £6r l16nebildningen.

I Hallbarhetsrapporten analyserar vi den langsiktiga hallbarheten i de offentliga fi-

nanserna.

Den érliga rapporten Miljo, ekonomi och politik ir en 6versyn och analys av milj6-
politiken ur ett samhaillsekonomiskt perspektiv.

Vi publicerar ocksa resultat av utredningar, uppdrag och forskning i serierna
Specialstudier, KI-kommentarer, Working paper, PM och som remissvar.

Du kan ladda ner samtliga rapporter fran vir webbplats, www.konj.se. Den senaste
statistiken och prognoserna hittar du under www.konj.se/statistik.
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Forord

Konjunkturinstitutet har fitt i uppdrag av regeringen att analysera prisernas utveckling
1 térhallande till kostnaderna inom olika branscher (se grarutan nedan). Denna rapport
sammanfattar Konjunkturinstitutets slutrapportering av uppdraget.

Lépande avstimningar har skett med Konkurrensverket. Konjunkturinstitutet har
dven diskuterat analyser och metodval med myndighetens makroekonomiska rad som
bestir av forskare inom akademin.

Fyra specialstudier har tagits fram inom ramen f&r uppdraget. Den forsta specialstu-
dien beskriver och jimfor prisutvecklingen i Sverige med utvecklingen i ett antal euro-
peiska linder (Konjunkturinstitutet 2023a). I den andra specialstudien analyseras pris-
utvecklingen med hjilp av Konjunkturinstitutets prismodell PRIOR (Konjunkturinsti-
tutet 2023b). Syftet dr att belysa om priserna har héjts mer dn vad som kan férklaras
av hégre produktionskostnader. Den tredje specialstudien analyserar vinstutvecklingen
1 Sverige 1 niringslivet som helhet samt i ett urval av branscher (Konjunkturinstitutet
2023c). Syftet ir att belysa om det finns indikationer pa att den hoga inflationen i Sve-
rige, utéver hégre produktionskostnader, dven dterspeglar hégre vinster i féretagen.
Den fjirde specialstudien analyserar om genomslaget av férindringar i energipriser,
importpriser, vixelkurs med mera pa livsmedelspriser har férindrats de senaste aren
(Konjunkturinstitutet 2023d). Den féreliggande rapporten sammanstiller analysen
fran ovannimnda specialstudier.

Inom ramen f6r detta arbete pagar dessutom en analys av vinster och priser med hjilp
av foretagsbaserad mikrodata. Analysen gors i samarbete med Skatteverket och resul-
taten planeras redovisas under viren 2024.

I arbetet har Mattias Almgren, Ludvig Cedemar, Erik Glans, Pontus Liljefors, Martin
Nordstrém, Peter Svensson och Hedda Thorell medverkat. Projektledare f61 projektet
har varit forskningschef Thomas Eisensee.

Stockholm den 18 december 2023.

Albin Kainelainen
Generaldirektor

Uppdrag i Konjunkturinstitutets regleringsbrev for 2023

Myndigheten ska analysera hur priserna har 6kat i férhallande till kostnaderna
inom bland annat dagligvaruhandeln. Myndigheten ska avgdra vilka andra
branscher som bor omfattas av analysen. Vid uppdragets genomforande ska 16-
pande avstimningar ske med Konkurrensverket. Uppdraget ska senast den 20
december 2023 redovisas till Regeringskansliet (Finansdepattementet).
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Sammanfattning

Konjunkturinstitutet har fatt i uppdrag av regeringen att analysera hur priserna i Sve-
rige har ¢kat i férhallande till niringslivets kostnader. Aven om de metoder som myn-
digheten anvint till viss del ger svar pd ovanstdende fragestillning ger de inte ett defi-
nitivt svar pd fragan. Men de genomférda analyserna kan bidra till en 6kad forstdelse
av prisutvecklingen de senaste aren.

Den huvudsakliga slutsatsen dr att de samlade konsumentpriserna (KPIF) enligt Kon-
junkturinstitutets beradkningar har stigit ungefir lika mycket som néringslivets kostna-
det. Det 4r samma slutsats som drogs i fOrra arets regeringsuppdrag pa samma tema.
Den faktiska uppgingen i konsumentpriserna frin andra kvartalet 2019 till och med
det andra kvartalet 2023 kan till mycket stor del forklaras av stigande importpriser och
hégre kostnader f6r arbetskraft.

Det finns dock stora skillnader i utvecklingen nir olika produkter analyseras. Fér vissa
produkter, till exempel mébler och inredning, férefaller priserna ha ékat mer dn kost-
naderna, medan fér andra produkter, till exempel hotell och restaurang, har priserna
Okat mindre dn kostnaderna.

Den hoga inflationen iér ett internationellt fenomen och ér inget unikt fér Sverige. Un-
der perioden 2019—2023 har de svenska konsumentpriserna 6kat ungefir lika mycket
som i euroomradet som helhet. Nir energi exkluderas har dock priserna i Sverige kat
mer dn i ett antal jimférbara europeiska linder. En del av skillnaden beror pé férsvag-
ningen av den svenska kronan som innebir att importerade varor blivit dyrare. Det
stods bland annat av en jimférelse med Norge, som likt Sverige har sett en férsvag-
ning av den egna valutan och hogre prisdkningar jimfort med andra linder.

Samtidigt som Konjunkturinstitutet bedomer att de samlade konsumentpriserna 6kat i
linje med kostnaderna har dock vinstandelen och rérelsemarginalen i niringslivet som
helhet varit pa4 mycket hdga nivaer de senaste dren. Det férklaras till stor del av hoga
vinster 1 branscher som gynnats av héga virldsmarknadspriser och en svag vixelkurs.
Det kan sannolikt ocksa forklaras av stigande kapital- och rintekostnader som ska
tickas av vinsterna.! De stigande vinsterna i niringslivet som helhet under perioden
reflekterar att priserna péd de varor och tjidnster som féretagen producerar har 6kat mer
in produktionskostnaderna. Det dr dock viktigt att ha i dtanke att de svenska hushal-
len endast konsumerar runt 30 procent av det som produceras i de svenska foretagen.
Sammansittningen av det som produceras i naringslivet skiljer sig alltsd markant at
fran det som hushéllen konsumerar och som ddrmed ingdr i konsumentpriserna. Den
stigande vinstandelen och rérelsemarginalen i ndringslivet som helhet férefaller fram-
tor allt vara en £6ljd av prisuppgingar pa sidan produktion som inte i férsta hand rik-
tar sig till svenska konsumenter.

Ett undantag ir den konsumentnira branschen handeln. Inom denna bransch har sé-
vil rérelsemarginalen som vinstandelen stigit till historiskt hga nivéer.

1 vinstandel och rérelsemarginal s§ som det anvands i denna specialstudie baseras p8 driftséverskottet respek-
tive rorelseresultatet fore av- och nedskrivningar samt finansiella poster.
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Dagligvaruhandeln ir en del av handeln och regeringen har i uppdraget sirskilt pekat
ut priserna i dagligvaruhandeln. Konjunkturinstitutet har darfér inom uppdraget analy-
serat livsmedelspriserna och branscherna i livsmedelskedjan mer ingaende.2 Den sam-
mantagna bedémningen ér att konsumentpriserna pa livsmedel 6ver den studerade pe-
rioden har 6kat mer dn vad som kan férklaras av de 6kade kostnaderna. Berdkningar
visar att livsmedelspriserna sedan 2019 har 6kat med 6 procentenheter mer dn vad
som férklaras av hogre produktionskostnader. Resultaten stéds dven av att rorelse-
marginalerna inom livsmedelskedjan som helhet har 6kat nidgot. Det dr ddremot sva-
rare att med sikerhet bedéma var i livsmedelskedjan priserna har kat mest. Men ana-
lyserna visar att det i f6rsta hand 4r inom jordbruk och fiske samt partihandel med
livsmedel och alkoholfria drycker rorelsemarginalerna har 6kat, medan de har minskat
inom dagligvaruhandeln under senaste tiden. Inom livsmedelsindustrin har savil vinst-
andelen som roérelsemarginalen minskat kraftigt. I avsaknad av data har det inte varit
moijligt att studera hur prispaslaget (handelsmarginalerna) inom dagligvaruhandeln ut-
vecklats.

Konjunkturinstitutet visar dven att férindringar 1 energipriser, globala matpriser och
vixelkurs sedan 2022 haft en visentligt storre paverkan pé livsmedelspriserna dn tidi-
gare. Den kraftiga 6kningen 1 livsmedelspriserna forklaras inte enbart av att 6kningen i
energipriser och globala matpriser r storre och férsvagningen av vixelkursen krafti-
gare, utan resultaten pekar pa att det dven skett en férindring i hur de svenska livsme-
delspriserna reagerar pa dessa férindringar.

2 Med livsmedelskedjan avses i denna specialstudie, om inte annat ndmns, branscherna jordbruk och fiske, livs-
medelsindustrin, partihandel med livsmedel och alkoholfria drycker samt dagligvaruhandeln.
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1 Inledning

Virldsekonomin har de senaste fyra aren drabbats av en kombination av utbuds- och
efterfraigechocker som har paverkat inflationen. Under covid-19-pandemin begrinsa-
des utbudet av varor och tjinster av olika produktionsstorningar. Dessutom innebar
atgirderna for att begrinsa smittspridningen, tillsammans med den stora osdkerheten,
att efterfrigan foérandrades f6r manga varor och tjdnster. Efter Rysslands fullskaliga in-
vasion av Ukraina 6kade priserna pa energi och vissa ravaror dessutom kraftigt. Sam-
mantaget har det medfért att priserna sedan 2021 stigit kraftigt i Sverige liksom 1
manga andra linder (se diagram 1).3 Inflationen har dérfér legat pa en betydligt hogre
niva 2021-2023 4n under de senaste fyra decennierna.

Den stora 6kningen i konsumentpriser dterspeglar bland annat en betydande 6kning i
priset pd manga ravaror och insatsvaror. Det kan exempelvis illustreras med de kraftigt
stigande importpriserna under 2021 och 2022 (se diagram 2). Det har inneburit att £6-
retagens kostnader for att producera varor och tjanster har Skat.

Diagram 1 Konsumentpriser i valda lander och regioner

Arlig procentuell férandring, manadsvarden
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—Sverige—USA—Euroomradet

Kéllor: Eurostat, U.S. Bureau of Labor Statistics och Macrobond.

3 Se Konjunkturinstitutet (2023a) for en utférlig jamférelse av utvecklingen av konsumentpriserna i Sverige,
Danmark, Norge, Finland, Tyskland, Frankrike, Spanien och euroomradet som helhet.
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Diagram 2 Importpris
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Kalla: SCB.

Samtidigt som priserna har stigit har vinsterna 6kat till historiskt sett mycket héga ni-
véer inom niringslivet, dock med betydande variation mellan olika branscher. Tillsam-
mans med de kraftigt stigande priserna har det vickt fragan om ifall priserna har 6kat
mer dn vad som motsvarar de stigande produktionskostnaderna. I denna specialstudie
analyseras denna friga nirmare. Analysen bygger pé fyra specialstudier som Konjunk-
turinstitutet har tagit fram for att belysa olika aspekter av fragan, men utvidgar dven
analysen i olika avseenden.

Det dr 1 sammanhanget viktigt att ha i dtanke att det finns manga faktorer som, utéver
kostnadsutvecklingen, paverkar foretagens prissittning, till exempel vilken typ av
marknad de verkar pd, existerande kontrakt och kundrelationer. Det finns med andra
ord inget skil att utga ifran att féretagen pa kort sikt hojer sina produktpriser s
mycket att det exakt kompenserar f6r kade produktionskostnader. Priserna kan 6ka
sdvil mer som mindre 4n vad kompensation f6r stigande produktionskostnader impli-

cerar.4

I specialstudien anvinds olika begrepp fOr att analysera vinstutvecklingen. Dessa fo1-
klaras kortfattat i grairutan nedan.

Studien ér strukturerad enligt f6ljande. I avsnitt 2 analyseras utvecklingen i konsu-
mentpriserna med hjilp av Konjunkturinstitutets prismodell. Dessutom redogors f6r
en internationell jimfdrelse av utvecklingen i konsumentpriserna. Utvecklingen f6r
livsmedelspriserna analyseras nidrmare i tvd fordjupningar. I avsnitt 3 analyseras ut-
vecklingen av I6nsamheten inom niringslivet och olika branscher.

4 Se fordjupningen "Hur satter foretag sina priser?” i Konjunkturinstitutet (2022) for en mer ingdende analys av
foretagens prissattningsbeteende.



Vinstandel och rorelsemarginal
Vinstandel

Vinstandelen utgérs av driftséverskottet som andel och forddlingsvirdet. Vinst-
andelen miter hur stor andel av féradlingsvirdet som tillfaller kapitaldgarna.
Driftséverskottet ska bland annat anvindas for att ersitta forslitet kapital, ticka
eventuella rintekostnader, samt ge dgarna en avkastning pa det investerade kapi-
talet.> Det saknas data 6ver hur vinsterna férdelas pa dessa olika poster.

Rorelsemarginal

Rérelsemarginalen utgdrs av rorelseresultatet som andel av rorelseintikterna. R6-
relseresultatet berdknas genom att subtrahera rorelsekostnader, inklusive perso-
nalkostnader, fran rorelseintikter. Rorelseresultatet ska bland annat anvindas for
att ersitta forslitet kapital, ticka eventuella rintekostnader, samt ge dgarna en av-
kastning pa det investerade kapital.

5 Det innebar exempelvis att ett hdgre ranteldge medfér att finansieringskostnaderna for det I8nade kapitalet
blir stérre. For att dgarnas avkastning p8 det egna kapitalet ska vara konstant behéver vinstandelen, allt annat
lika, stiga. Driftséverskottet skiljer sig fr&n begreppet vinst s& som det vanligtvis anvénds i samband med bola-
gens &rsredovisningar d& bland annat finansiella poster (t.ex. réntekostnader) och avskrivningar pa kapital inte
har raknats bort. Med vinst avses i bolagens 8rsredovisningar ofta 8rets resultat, dar bland annat avskrivningar
pa kapital och finansiella poster (t.ex. rantekostnader) har tagits hansyn till.
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2 Utveck]ingen 1 konsumentpriserna

Den hoga inflationen de senaste dren 4r ett internationellt fenomen och inget unikt fér
Sverige. Den héga inflationen 1 omvirlden forklaras dels av hog efterfragan, dels av
storningar i utbudet, vilket resulterat i bland annat héga ravarupriser och hoga frakt-
priser. Tillsammans med en férsvagning av den svenska kronan har det bidragit till
snabbt stigande importpriser i Sverige. Det har dels 6kat kostnaderna for att produ-
cera olika varor och tjdnster i Sverige, dels slagit direkt pd konsumentpriserna. I avsnitt
2.1 nedan redovisas resultaten frin en ekonomisk modell f6r att uppskatta hur hégre
importpriser och hogre kostnader for att producera varor paverkar de svenska konsu-
mentpriserna. I avsnitt 2.2 jimfors prisutvecklingen i Sverige med euroomradet samt
ett antal europeiska linder.

2.1 De samlade konsumentpriserna har 6kat i linje med
produktionskostnaderna

I Konjunkturinstitutet (2023b) anvinds en modellbaserad ansats £or att analysera om
foretagen 1 Sverige har héjt priserna mer 4n kostnaderna 6kat. Modellen anvinds f6r
att berdkna hur mycket olika produktpriser maste 6ka f6r att kompensera f6r 6kade
produktionskostnader i form av till exempel 6kade priser pa olika insatsvaror. I mo-
dellen delas niringslivets produktion in i drygt 40 produktgrupper. Produktionspro-
cessen antas vara sadan att féretagen inte kan férandra hur mycket av olika produkt-
ionsfaktorer som anvinds oavsett vad som hinder med priserna pa dessa. Att till ex-
empel priser pa insatsvaror okar i férhallande till I6ner paverkar alltsa inte hur olika
produkter produceras. Dessutom hélls vinstandelen konstant i berdkningarna.

Modellen anvinds for att berdkna hur 6kade produktionskostnader paverkar olika
produktpriser givet att de 6kade kostnaderna fors vidare till kunderna fullt ut. De
kostnads6kningar som beaktas dr 6kade importpriser, Skade arbetskostnader (per pro-
ducerad enhet) och 6kade priser pa vissa svensktillverkade produkter dir priserna i
hog grad bestims pa internationella marknader. Till den senare kategorin hor produk-
ter frin jordbruk och skogsbruk, metallmalmer samt olika former av energi. Priserna
pé dessa produkter betraktas alltsd inte som kostnadsbestimda i berikningarna utan
som en yttre férutsittning som paverkar kostnadsbilden f6r 6vrig produktion i Sve-
tige.

I baskalkylen anvinds kostnadsékningar fér perioden andra kvartalet 2019 till andra
kvartalet 2023. Anledningen till att vélja det andra kvartalet 2023 dr att det dr det sen-
aste kvartalet med data i nationalrdkenskaperna vid tidpunkten f6r rapportens fram-
stallning. Motsvarande kvartal 2019 anvinds som jaimforelseperiod dels f6r att mini-
mera effekten av eventuell sdsongsvariation i priserna, dels f6r att fanga upp forind-
ringar i kostnader som skett till f6ljd av covid-19-pandemin. Det dr dven under denna
period som konsumentprisinflationen har 6kat kraftigt.

De modellberiknade produktpriserna och importpriserna kan, tillsammans med skat-
ter och handelns paslag, vigas samman till konsumentpriser. P4 sd vis kan det alltsa
beriknas hur mycket konsumentpriserna hade 6kat om kostnadsékningarna forts
framat till kunderna i relationen 1:1 enligt modellen.
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Resultaten frin baskalkylen redovisas i tabell 1. Modellberikningarna visar att Skade
importpriser och produktionskostnader i Sverige medfor en uppging i konsumentpri-
serna i termer av KPIF med 18,6 procent under perioden andra kvartalet 2019 till
andra kvartalet 2023 om kostnaderna 6verviltras fullt ut.

I kolumn 3 i tabell 1 redovisas den faktiska utvecklingen av konsumentpriserna under
motsvarande period som kostnadsékningarna dgt rum, det vill sdga perioden andra
kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023. Under denna period 6kade KPIF med 17,3
procent, det vill sdga ndgot mindre 4n den modellberiknade, kostnadsdrivna 6kningen
pa 18,6 procent. Resultaten indikerar allts att de samlade konsumentpriserna utveck-
lats ungefir i linje med kostnaderna under perioden. Intressant att notera ir att f6r de
flesta kategorier i KPI, férutom f6r energi, dr den faktiska Skningen av priserna unge-
tir lika stor som den modellberiknade 6kningen. Det kan ocksa nimnas att en separat
berikning visar att den samlade konsumentprisutvecklingen dven under den kortare
perioden, andra kvartalet 2022 till andra kvartalet 2023, har varit ungefir i linje med
kostnadsékningen.

Tabell 1 Konsumentpriser enligt baskalkyl respektive faktiska priser

Procentuell férandring fér perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023 respektive
procentenheter

Index Modell Faktisk forandring Differens
KPIF 18,6 17,3 -1,3
KPIF-XE 18,5 16,8 -1,7
KPI-Varor 19,0 17,4 -1,6
KPI-Tjanster 18,4 16,9 -1,5
KPI-Boende 15,8 13,6 -2,2
KPI-Energi 20,0 25,0 5,0
Konsumtionsdeflatorn 17,3 17,2 -0,1

Anm. Energi i KPI avser drivmedel, el, fjarrvarme och pellets. Varor och tjdnster exkluderar energi och kon-
sumtionen direkt knuten till boendet som exempelvis hyror, reparationsvaror, renhallning, med mera. KPIF-XE
&r KPIF exklusive energi. Konsumtionsdeflatorn avser privata hushall. Differensen avser den avrundade faktiska
forandringen minus den avrundade modellberdknade utvecklingen.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Sett till enskilda produkter édr variationen dock stor. De faktiska priserna pé vissa pro-
duktgrupper har ékat mer dn i modellberikningen, medan andra har 6kat mindre. Ta-
bell 2 visar nagra av de konsumentpriser dir avvikelsen varit strst mellan den faktiska
utvecklingen och den modellberiknade utvecklingen. Sirskilt kan det noteras att pri-
serna pa livsmedel har 6kat mer dn i modellberikningarna, vilket kan indikera att livs-
medelspriserna har 6kat mer dn vad som skulle kunna férklaras av kostnadsékningen
under perioden. I férdjupningen ”Utvecklingen i livsmedelspriserna” diskuteras livs-
medelspriserna mer utforligt. I avsaknad av data har det inte varit méjligt att studera
hur prispaslaget (handelsmarginalerna) inom dagligvaruhandeln utvecklats.
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Tabell 2 Konsumentpriser for utvalda konsumtionskategorier

Procentuell utveckling for perioden andra kvartalet 2019 till det andra kvartalet 2023 respektive
procentenheter

Modell Faktisk Differens
Mébler och inredning 16,3 31,5 15,2
Varor och tjénster for
hushallsunderhall 17,1 27,6 10,5
Uppvarmning 21,3 29,6 8,3
Bostadsreparation 19,3 27,4 8,1
Livsmedel 22,8 28,8 6,0
Vard & utbildning 17,0 10,7 -6,3
Hyra och bostadsrattsavgift 13,8 6,8 -7,0
Fritidsvaror 16,5 6,9 -9,6
Transporttjanster 38,1 23,4 -14,7
Kommunikation 11,1 -7,3 -18,4

Anm. Differensen avser faktisk utveckling minus modellberdknad utveckling. Tabellen visar kategorier dar diffe-
rensen ar storre an +/-5 procentenheter. Den faktiska utvecklingen avser konsumtionsdeflatorer enligt nation-

alrdkenskaperna. Bank- och foérsakringsavgifter har inte tagits med i denna tabell p& grund av svarigheten i att

méta bade kostnader och priser for tjanstekategorin.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det har dven gjorts ett antal alternativa modellberikningar i analysen f&r att ge en for-
stdelse for i vilken utstrickning olika kostnadsékningar driver resultaten i baskalkylen

(se tabell 3).

Modellberikningarna visar att nastan hilften av konsumentpris6kningen under peri-
oden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023, ca 9 procentenheter, kan férklaras
av Okade arbetskostnader (enhetsarbetskostnader). P4 samma sitt motsvarar hogre im-
portpriser enskilt taget en uppgang i KPIF med 7,4 procentenheter, medan energipri-
serna motsvarar en uppgang med 2,2 procentenheter.s

Analysen ir gjord pé en relativt aggregerad nivd och de modellbaserade berikningarna
innehaller betydande moment av osidkerhet. Resultaten ska ddrfor ses som indikativa
och inte som ett definitivt svar pd om konsumentpriserna har 6kat mer 4n vad som
motsvarar 6kningen av produktionskostnaderna under perioden.

6 Mot bakgrund av de stora uppgdngar i energipriser som varit, kan bidraget frdn energipriserna méjligtvis upp-
fattas som litet. Med anledning av detta kan det lyftas fram att energipriserna var som hogst under fjarde kvar-
talet 2022, men foll sedan kraftigt fram till andra kvartalet 2023. Mellan andra kvartalet 2019 och andra kvar-
talet 2023 steg energipriserna i KPI-korgen med 25%.
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Tabell 3 Konsumentpriser vid alternativa antaganden @n baskalkylen
Procentuell utveckling for perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023

Antagande KPIF KPIF exklusive energi
Baskalkyl 18,6 18,5
Enbart hégre energipriser 2,2 0,7
Enbart hégre enhetsarbetskostnader 9,1 9,0
Enbart hégre importpriser 7,4 7,5
Faktisk utveckling 17,3 16,8

Kallor: Konjunkturinstitutet och SCB.

2.2 Priserna har 6kat i linje med andra lander

I Konjunkturinstitutet (2023a) jimfors utvecklingen av konsumentpriserna i Sverige
med utvecklingen av konsumentpriserna i enroomradet som helhet samt for ett urval
av linder. Om priserna har stigit mer i Sverige 4n i andra linder kan det indikera att
pris6kningarna Gverstigit kostnadsékningarna eftersom ménga av de chocker som
drabbat ekonomierna varit gemensamma.

Konsumentpriserna i Sverige har i princip 6kat lika mycket som i euroomradet (se dia-
gram 3), men exklusive energi har priserna 6kat mer i Sverige dn i samtliga linder som
ingar 1 jamforelsen.

Diagram 3 Konsumentpriser i valda lander och regioner
Index 2019=100, manadsvéarden
122,5-
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115,0-
112,5-
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107,5-
105,0

102,5-
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—Sverige—Danmark—Norge —Finland =Tyskland = Frankrike —Spanien—Euroomradet

Anm. Konsumentpriser enligt HIKP.

Kallor: Eurostat och Macrobond.

I bade Sverige och Norge har savil varu- som tjinstepriserna 6kat mer dn i de 6vriga
jaimforelselinderna. En del av pris6kningarna beror sannolikt pa de vixelkursférsvag-
ningar som skett i bade Sverige och Norge. En svagare vixelkurs innebir att import
blir dyrare, vilket leder till h6gre konsumentpriser. Denna effekt dr mer pataglig for
produktgrupper som har ett stort importinnehall, vilket 4r fallet f6r manga typer av
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varor. Det dr dock inte méjligt att med bakgrund av analysen kvantifiera i vilken ut-
strickning vixelkursen har bidragit till en hégre prisutveckling i Sverige. Det dr viktigt
att notera att det finns skillnader i pris6kningarna dven mellan Danmark, Finland,
Tyskland, Frankrike och Spanien trots att de har gemensam valuta.” Skillnaderna mel-
lan linder kan bero pd exempelvis skillnader i niringslivsstruktur, konsumtionsméns-
ter och finanspolitik. Den dvergripande slutsatsen dr att de skillnader som finns mellan
Sverige och 6vriga linder dr relativt begransade.

Diagram 4 Sammanlagda konsumentpriséokningar i valda lander och regioner
sedan 2019 till och med oktober 2023

Procent

20,0- -20,0
17,5- -17,5
15,0- -15,0
12,5- -12,5
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5,0- - 5,0
2,5- - 2,5
0,0- : : : : : : : - 0,0

SE NO DE EA20 ES FR FI DK

=Varor=Tjanster

Anm. Férkortningarna avser foljande lander och regioner: Sverige (SE), Danmark (DK), Norge (NO), Finland
(FI), Tyskland (DE), Frankrike (FR), Spanien (ES) och Euroomradet (EA20). Varor avser industrivaror (non-
energy industrial goods).

Kallor: Eurostat och Macrobond.

7 Aven om Danmark inte har euro som valuta, tillampas i Danmark en penning- och valutapolitik fér att upp-
ratthalla en fast vaxelkurs mellan danska kronor och euro.
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FORDIJUPNING

Utvecklingen i livsmedelspriser

Livsmedelspriserna steg markant i Sverige under 2022 och 2023 liksom i andra linder.
Prisutvecklingen i Sverige har utvecklats ungefir i linje med euroomradet (se diagram
5). Priser pa vissa livsmedel, till exempel fisk och alkoholfria drycker, har stigit betyd-
ligt mer i Sverige dn i euroomridet, medan priserna f6r andra produkter, till exempel
for oljor och fetter, har stigit mindre.s

Diagram 5 Livsmedelspriser inklusive alkoholfria drycker i valda lander och

regioner

Index 2019=100, manadsvarden
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Kallor: Eurostat och Macrobond.

De svenska livsmedelspriserna har sammantaget 6kat mer 4n i Finland, Danmark,
Norge och Frankrike men mindre 4n i Tyskland och Spanien. Over lag tycks de euro-
peiska livsmedelspriserna ha konvergerat under de senaste dren. I Konjunkturinstitutet
(2023a) visas att de linder som hade en férhédllandevis ldg prisniva £6r livsmedel 2019
ocksa har haft en hégre prisutveckling 4n linderna som hade en hégre initial prisniva.
Da prisnivan pé livsmedel i Sverige 2019 var ldgre dn i Danmark och Norge har de
senaste arens prisokningar inneburit att prisnivan i Sverige har narmat sig prisnivan i
de nimnda linderna.

En stor del av den gemensamma uppgingen i livsmedelspriserna kan forklaras av
bland annat hogre internationella ravarupriser och hogre energipriser. Berdkningar
med Konjunkturinstitutets prismodell visar att hogre produktionskostnader skulle vara
forenligt med en prisékning pa 22,8 procent for livsmedel under perioden andra kvar-
talet 2019 till andra kvartalet 2023 om de 6verviltrades fullt ut. Detta ar

8 Se Konjunkturinstitutet (2023a).
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6 procentenheter mindre 4n den faktiska prisdkningen pa 28,8 procent.” Aven den fak-
tiska prisdkningen under perioden andra kvartalet 2022 till andra kvartalet 2023 dr
hégre dn den som enligt modellen kan foérklaras av 6kade kostnader.t Modellberdk-
ningarna visar alltsa att de faktiska livsmedelspriserna 6kade mer dn vad som motsva-
rar de 6kade kostnaderna under perioden.

Nir det giller bearbetade livsmedel indikerar berdkningar dessutom att stora pris6k-
ningar pa livsmedel i producentled kan vara en delférklaring till hogre livsmedelspti-
ser. Under perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023 6kade producentpri-
serna pa bearbetade livsmedel med 37,4 procent, vilket 4r knappt 15 procentenheter
mer 4n vad som enligt prismodellen kan férklaras av 6kande kostnader.

Totalt inom hela livsmedelskedjan steg den genomsnittliga rérelsemarginalen, som ges
av kvoten mellan rérelseresultatet och rérelseintikter (se graruta i kapitel 1), med cirka
0,7 procentenheter mellan 2019 och 2022 (se diagram 06).1! Det bor samtidigt noteras
att rorelsemarginalen 2019 var relativt lg. Jamfors i stillet med genomsnittet £6r rorel-
semarginalen sedan 2008 dr uppgangen inte anmirkningsvird, &ven om den 2022 lig-
ger pa en hég nivd ur historiskt perspektiv. Rorelsemarginalen har sedan minskat né-
got under det forsta halvaret 2023.

9 Se Konjunkturinstitutet (2023b)
10 14,9 procent i faktiskt 6kning jamfért med 10,7 procent enligt prismodell.

11 Livsmedelskedjan bestdr av jordbruk och fiske; livsmedelsindustrin; partihandel med livsmedel och alkohol-
fria drycker; och dagligvaruhandel. Se dven SCB (2023) for en beskrivning av underliggande data.
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Diagram 6 Rorelsemarginal i livsmedelskedjan
Procent, &rsvédrden och genomsnitt
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Anm. Prickad linje 2022/2023 avser genomsnittlig rérelsemarginal under perioden tredje kvartalet 2022 till
andra kvartalet 2023. Genomsnitt visar medelvérdet for hela perioden 2008 till 2022/2023. Data for heldren
2008-2018 &r fran SCB:s foretagsstatistik. Data for rorelsemarginaler for 2019 och framat &r en sarleverans
frdn SCB fran statistikprodukten “Ekonomisk statistik pa kvartal”. Den underliggande data som anvéands bygger
pé delvis preliminara berékningar.

Kélla: SCB och Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen sedan 2019 varierar mellan de olika leden 1 livsmedelskedjan (se diagram
7). Inom jordbruk och fiske, samt inom partihandeln, steg rérelsemarginalen mellan
2019 och 2022. Medan den fortsatte att stiga i jordbruk och fiske under forsta halvéret
2023, t6ll den inom partihandel med livsmedel och alkoholftia drycker. Under senaste
tiden har rorelsemarginalen legat pa en historiskt sett mycket hog nivd inom framfor
allt partihandel med livsmedel och alkoholfria drycker, men dven inom jordbruk och
fiske. Inom livsmedelsindustrin®2 har rérelsemarginalen fallit kraftigt sedan 2019 och
ligger 2023 visentligt under sitt historiska genomsnitt. Inom dagligvaruhandeln 6kade
rérelsemarginalen kraftigt under covid-19-pandemin, men f6ll efter 2021 och ligger
2023 betydligt under sitt historiska genomsnitt.

12 Tillverkning av livsmedel och alkoholfria drycker.
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Diagram 7 Rorelsemarginaler for leden i livsmedelskedjan

Procent
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Anm. Prickad linje 2022/2023 avser genomsnittlig rorelsemarginal under perioden tredje kvartalet 2022 till
andra kvartalet 2023. Livsmedelsindustrin innefattar tillverkning av livsmedel och alkoholfria drycker. Data for
heldren 2008-2018 ar fran SCB:s foretagsstatistik. Data for rorelsemarginaler for 2019 och framat &r en sarle-
verans fran SCB fran statistikprodukten “Ekonomisk statistik pa kvartal”. Den underliggande data som anvéands
bygger pé delvis preliminara berékningar.

Kélla: SCB och Konjunkturinstitutet.

Utvecklingen f6r de olika branschernas rérelsemarginaler kan jimféras med utveckl-
ingen av branschernas vinstandelar, 4ven om dessa dr olika matt (se avsnitt 1).13 Data
for rérelsemarginaler och vinstandelar har dock lite olika branschindelningar, vilket
torsvarar jimforelsen. I branschen jordbruk, skogsbruk, fiske har vinstandelen varit
relativt hég under de senaste dren, medan vinstandelen i livsmedelsindustrin har varit
betydligt ligre 4n normalt. Sammanfattningsvis tycks till stor del férindringarna i
vinstandelar i dessa delar av livsmedelskedjan vara konsistenta med férdndringarna i
rorelsemarginalerna.

Efter den kraftiga 6kningen i priserna har konsumtionsmonstret inom dagligvaruhan-
deln forandrats kraftigt.!s Hushéllen handlar mindre, képer billigare produkter och
handlar i storre utstrickning i lagprisbutiker. Detta kan ha inneburit att féretagen i de
olika leden av livsmedelskedjan hdjt marginalerna pé enskilda produkter f6r att ticka

13 se Konjunkturinstitutet (2023c) fér data 6ver olika branschers vinstandelar samt bilaga 1 i denna rapport.

14 Driftsdverskottet som andel av férddlingsvardet. Se vidare avsnitt 1 for en definition av vinstandel. Vinstan-
delen finns endast for handeln i stort. En stor del av handeln utgérs av detalj- och partihandel som inte &r dag-
ligvaruhandel och partihandel med livsmedel. Det &r darmed inte meningsfullt att jamféra med denna bransch.

15 Christian Jérgensen och Eric Rehn berdr denna frga i en kommande rapport inom ramen fér Konkurrensver-
kets uppdragsforskning.
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fasta kostnader. Det skulle medfora att priserna stigit mer 4n vad som enbart motsva-
rar de 6kade kostnaderna for att bibehilla deras rérelsemarginaler.1s

Det dr Konjunkturinstitutets sammantagna bedémning av ovanstiende att konsu-
mentpriserna pa livsmedel troligtvis har 6kat mer 4n vad som kan férklaras enbart av
de 6kade kostnaderna. Denna slutsats baseras i forsta hand pa de modellberikningar
som gjorts med Konjunkturinstitutets prismodell, som tyder pa att livsmedelspriserna
har 6kat med 6 procentenheter mer dn vad som forklaras av hégre produktionskostna-
der. Men det stdds dven av att rérelsemarginalerna inom livsmedelskedjan som helhet
har 6kat nagot. Det dr diremot svirare att med sikerhet bedéma var i livsmedelsked-
jan priserna har 6kat mest. Det dr i f6rsta hand inom jordbruk och fiske samt parti-
handel med livsmedel och alkoholfria drycker rérelsemarginalerna har 6kat, medan de
har minskat inom dagligvaruhandeln sedan covid-19-pandemin. Inom livsmedelsindu-
strin har savil vinstandelen som rorelsemarginalen minskat kraftigt.

16 Om ett livsmedelsféretag till exempel har samma procentuella p8slag (dvs. skillnaden mellan inkdpspris och
forsaljningspris) for alla produkter kommer pdslaget i kronor att vara hogre for dyrare produkter. I en sddan
situation kommer foéretagets rorelsemarginal att minska om kunderna byter till billigare varor (givet att foreta-
get har fasta kostnader sdsom lokalhyra och arbetskostnader som behéver tackas av paslaget). For att upprétt-
hélla samma rérelsemarginal skulle dd foretaget behdva héja sina forsaljningspriser, trots att produktionskost-
nader inte har stigit.
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FORDJUPNING

Storre genomslag av internationella
pristorandringar pa svenska livsmedelspriser

I Konjunkturinstitutet (2023d) analyseras effekten av oférutsedda férandringar 1 ener-
gipriserna, globala matpriserna och vixelkursen pa de svenska livsmedelspriserna.

Analysen visar att genomslaget av de studerade chockerna pa svenska livsmedelspriser
har 6kat de senaste aren, framfor allt sedan borjan pa 2022. Den kraftiga 6kningen i
livsmedelspriserna forklaras alltsa inte enbart av att storleken pa chockerna till inter-
nationella priser och vixelkursen har férindrats, utan resultatet pekar pa att det dven
skett en fordndring 1 hur de svenska livsmedelspriserna reagerar pa dessa chocker.

Resultaten tyder pé ett stérre genomslag pé de svenska livsmedelspriserna fran savil
chocker till energipriserna, globala matpriserna och vixelkurs under 2022 jimfért med
tidigare. Detta illustreras i diagram 8 ddr det maximala genomslaget f6r en chock 2022
(se grona punkter) jimférs med en motsvarande chock och efterféljande genomslag
2008 respektive 1998. Medan resultatet pekar pd att en chock till energipriserna tidi-
gare hade en obefintlig effekt pd livsmedelspriserna, steg det maximala genomslaget av
en energiprischock till cirka 50 procent i oktober 2022. Det maximala genomslaget
fran chocker till globala matpriser och vixelkurs pé de svenska livsmedelspriserna un-
gefir férdubblades till 90 respektive 30 procent.

Diagram 8 Maximalt genomslag pa svenska livsmedelspriser
Procentenheter
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Anm. Gra vertikala strecken visar 68-procentiga trovardiga intervall (bayesianska konfidensintervall).

Kalla: Konjunkturinstitutet.
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3 Lonsamhetens utveck]ing

Resultaten 1 féregiende avsnitt tyder pa att konsumentpriserna sammantaget inte har
Okat mer dn vad som kan forklaras av foretagens 6kade produktionskostnader under
den undersokta perioden. Samtidigt kan det konstateras att vinstandelen i néringslivet
som helhet har 6kat markant sedan 2019 och att den under den senaste tiden legat pa
en historiskt mycket hég nivé (se diagram 9). Foretagens rorelsemarginaler har ocksé
Okat under perioden och ligger dven de pd en historiskt sett mycket hoég niva, dven om
de minskade ndgot under férsta halvaret 2023 (se diagram 10).

De 6kande vinsterna kan ses som en indikation pé att produktpriserna i niringslivet,
det vill sdga priset pa de varor och tjanster som féretagen producerar, som helhet har
Okat mer dn produktionskostnaderna under perioden.!” Det kan férefalla paradoxalt
med tanke pd att modellberdkningarna tyder pd att konsumentpriserna inte har 6kat
mer dn kostnadsékningarna.

Det ir viktigt att ha i dtanke att de svenska hushallen endast konsumerar runt 30 pro-
cent av det mervirde som produceras i de svenska foretagen (féridlingsvirdet).1s
Sammansittningen av det som produceras i niringslivet skiljer sig alltsd markant at
fran det som hushéllen konsumerar och som ddrmed ingdr i KPIF. Den stigande
vinstandelen i niringslivet som helhet kan alltsd vara en f6ljd av prisuppgingar pa si-
dan produktion som inte i férsta hand riktar sig till svenska konsumenter.1?

17 produktpriset ar det pris som svenska producenter erhéller nér de séljer sin produkt. Det berdknas genom en
sammanvagning av hemmamarknadspris och exportpris. Forsaljningen sker ofta till andra foretag i Sverige eller
i utlandet och produktpris &r dérmed inte samma sak som konsumentpris.

18 Rr 2019 anvandes ungefér tre tiondelar av det svenska féradlingsvérdet for hushaliskonsumtion. Cirka fyra
tiondelar av féradlingsvérdet exporteras, medan resten anvénds for offentlig konsumtion och investeringar. Se
Konjunkturinstitutet (2023b).

19 vinstandelen kan 6ka om driftsdverskottet fr&n export 6kar i forhallande till det féradlingsvarde som exporte-
ras, samtidigt som driftsdverskottet frdn den inhemska férsaljningen &r konstant i forhallande till foradlingsvar-
det som konsumeras av hush8llen. Anta exempelvis att en andel x av produktionen konsumeras av hushallen,
medan den resterande andelen (1 —x) exporteras. D& kan vinstandelen skrivas som VA, = x - VA? + (1 — x)VAE,
dar VA &r vinstandelen p& hemmamarknaden och VAE &r vinstandelen p& exportmarknaden. Givet att andelen
a &r konstant kommer VA, att stiga nar VA? stiger, dven om VAY &r oférandrad.
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Diagram 9 Vinstandel néringslivet
Fyra kvartals glidande medelvérde, procent
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Anm. Streckad linje anger +/-1 standardavvikelse fran ett historiskt medelvarde.

Kélla: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 10 Rorelsemarginal naringslivet
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Anm. Prickad linje 2022/2023 avser genomsnittlig rorelsemarginal under perioden tredje kvartalet 2022 till
andra kvartalet 2023. Streckad linje anger +/- 1 standardavvikelse frén ett historiskt medelvérde. Data fér
heldren 2008-2018 &r frén SCB:s foretagsstatistik. Data for rérelsemarginaler fér 2019 och framat &r en sérle-
verans fran SCB frén statistikprodukten “Ekonomisk statistik pd kvartal”. Den underliggande data som anvénds
bygger p& delvis preliminéra berakningar.

Kélla: SCB och Konjunkturinstitutet.

Det ir stora skillnader mellan branscher i hur vinstandelen och rérelsemarginalen har
utvecklats sedan 2019. Diagram 11 illustrerar vilka branscher som bidrog till upp-
gangen i vinstandelen respektive rorelsemarginalen fran 2019 till det genomsnittliga
virdet f6r perioden tredje kvartalet 2022 till andra kvartalet 2023. Merparten av
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uppgingen i vinstandelen med drygt 5 procentenheter férklaras av stigande vinster
inom tillverkningsindustrin samt el, gas, virme och vatten. Bidraget frin tjanstebran-
scherna 4r dock ocksa betydande och férklarar nistan en femtedel av uppgangen. Nar
det giller rérelsemarginalerna férklaras mer dn tva tredjedelar av den totala 6kningen i
rérelsemarginalen av tillverkningsindustrin, men dven tjinstebranscherna star f6r en

betydande del av uppgangen.

Nedan belyses ett antal branscher mer ingdende. Diskussionen baseras delvis pa bilaga
1 dir en sammanstillning av olika 16nsamhetsmatt f6r drygt 20 olika branscher pre-
senteras.

Diagram 11 Bidrag till forandring i vinstandel och rorelsemarginal
Forandring i procentenheter
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Anm. Jamférelse &r mellan heldr 2019 och genomsnittliga vardet under perioden tredje kvartalet 2022 till andra
kvartalet 2023.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

HOGA VARLDSMARKNADSPRISER OCH EN SVAG KRONA DRIVER UPP
VINSTERNA INOM FLERA BRANSCHER

Den kraftiga uppgingen i elpriserna de senaste aren har inneburit att vinstandelen har
Skat mycket kraftigt i branschen el, gas, virme och vatten. Aven inom delar av indu-
strin har vinstandelen 6kat markant sedan 2019. Det giller 1 f6rsta hand skogsindu-
strin samt kemi, petroleum och likemedel, men dven i stil- och metallindustrin samt
industri f6r Ovriga maskiner. Vinstandelarna har ocksa stigit mycket inom jordbruk,
skogsbruk och fiske. F6r dessa branscher ger olika I6nsamhetsmatt en samstimmig
bild av att l6nsamheten har 6kat kraftigt (se dven tabell 4).

For flertalet av ovanndmnda branscher giller att priserna i stor utstrickning bestdms
pa virldsmarknaden. Dessutom har flera av de marknader branscherna verkar pa ka-
raktiriserats av utbudsstérningar och i vissa fall en relativt kraftig 6kning av efterfré-
gan i samband med covid-19-pandemin. En stor del av produktionen inom dessa
branscher exporteras och manga féretag har gynnats av héga priser pd internationella
marknader (se diagram 12). Samtidigt har de senaste arens férsvagning av den svenska
kronan Okat priserna pd en del varor uttryckt i svenska kronor eftersom
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exportpriserna normalt sitts 1 utlindsk valuta. Under dessa omstindigheter bor inte
héga produktpriser i svenska kronor nédvindigtvis tolkas som att féretagen aktivt
héjt priserna mer 4n produktionskostnaderna ékat, da svenska féretag inte kan pa-
verka vare sig virldsmarknadspriset eller vixelkursen.

Diagram 12 Exportandel i ett urval av branscher

Procentenheter
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0 »
Ovrig Motorfordon Datorer, Kemi, Skog Textil Stél och Jordbruk,
maskinindustri och andra elektronik petroleum metall skogsbruk,
transportmedel och och fiske
elapparater lakemedel

Kalla: SCB.

Ett exempel ir virke, som produceras inom skogsindustrin, och ér en relativt homo-
gen vara. Priset f6r virke bestims i stor utstrdckning av virldsmarknadspriset och steg
kraftigt efter pandemins utbrott, delvis som en f6ljd av en 6kad efterfrigan och delvis
pa grund av problem pa utbudssidan. Dirmed steg dven vinsterna i branschen kraftigt,
utan att det £6r den delen nédvindigtvis drevs av ett férindrat prissittningsbeteende.
Ett annat exempel dr jordbruk dir exportandelen visserligen ér relativt liten. Trots
detta sitts priser pd jordbruksprodukter i allminhet utifran virldsmarknadspriserna,
vilket har bidragit till hégre vinster.20

HOGRE KAPITALKOSTNADER KAN LIGGA BAKOM STIGANDE VINSTANDEL I
VISSA BRANSCHER

Vinstandelen och rérelsemarginalen ska utdver avkastning till d4garna ocksa ticka fi-
nansiella kostnader, till exempel rintekostnader, och kostnader f6r ersittning av forsli-
tet kapital. I flera branscher dir vinstandelen stigit markant dr det troligt att kapital-
kostnaderna ocksa har stigit. Inom exempelvis skogsbruk dr mycket kapital uppbundet
i mark och maskiner som anvinds for att avverka skogen. Aven skogsindustrin, som
vidareforidlar produkter fran skogsbruket, dr mycket kapitalintensiv. Det giller t6r
flera andra branscher inom tillverkningsindustrin, men dven jordbruk. Om

20 M8nga produkter som produceras inom jordbruket &r forhallandevis enkla att substituera mot produkter frén
konkurrerande producenter. Det innebar att foretag skulle riskerar att férlora stora marknadsandelar om priset
satts hogt i forh8llande till priset som konkurrenterna sétter. Samtidigt som féretag p& denna typ av marknad
inte kan satta ett pris som 6verstiger varldsmarknadspriset p8 produkten, har det inte heller ndgot incitament
att satta ett Iagre pris (om de kan salja den dnskade volymen till vérildsmarknadspriset). Det innebar att det
inhemska producentpriset pd dessa varor paverkas av varldsmarknadspriset.
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kostnaderna for kapital och rintekostnaderna stiger kan det innebira att vinstandelen
och rorelsemarginalen stiger. Att dessa stiger implicerar inte nédvindigtvis att foreta-
gen har hojt priserna mer dn produktionskostnaderna, i den man kapitalkostnaderna
och finansiella kostnader betraktas som en del av produktionskostnaderna i en vidare
bemairkelse. Det finns dock inte statistiskt underlag for att avgéra hur mycket kapital-
och rintekostnaderna har stigit.

I diagram 13 illustreras utvecklingen av vinstandelar tillsammans med I6nsamhetsom-
démen och den ettériga statsobligationsrintan, for tjainstebranscherna respektive till-
verkningsindustrin. Vinstandelarna har historiskt varit pa en relativt hég niva nir 16n-
samhetsomdomet 4t pa relativt hga nivder. Utvecklingen for dessa tva variabler har
dock gitt isdr sedan fOrsta kvartalet 2022: 16nsamhetsomdémen har fallit tillbaka me-
dan vinstandelar har stigit. Det dr oklart vad som ligger bakom denna divergens, men
en moijlig férklaring dr stigande kapitalkostnader.

Diagram 13 Vinstandel, Ionsamhetsomddéme och ranta
Procent och nettotal
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Anm. Rantan avser rantan for ettarig svensk statsobligation. Lonsamhetsomdémen &r fran Konjunkturbarome-
tern och det &r det s.k. nettotalet som anvénds (sdsongsrensat). Vinstandelen beraknas med data fr&n Nation-
alrdkenskaperna och serien representerar ett fyra kvartals glidande medelvarde.

Kéllor: SCB, Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

HANDELN DRIVER UPP VINSTER INOM TJANSTEBRANSCHERNA

Inom de mer konsumentnira tjinstebranscherna har vinstandelen och rérelsemargina-
lerna i stort 6kat. Inom vissa delar av tjdnstesektorn dr dock dessa pa mycket liga ni-
véer ur ett historiskt perspektiv. Det giller framfor allt inom transporttjinster, hotell-
och restaurangtjinster samt kultur, néje och fritid, dér vinstandelen var tydligt ligre dn
normalt enligt det genomsnittliga virdet f6r perioden tredje kvartalet 2022 till andra
kvartalet 2023. I samband med covid-19-pandemin minskade vinstandelen kraftigt
inom hotell- och restaurangtjidnster och dven om vinstandelen har dterhimtat sig na-
got, dr den fortfarande negativ och visentligt ligre 4n det historiska genomsnittet.

Uppgangen i tjanstesektorns vinstandel och rérelsemarginal drivs frimst av handeln.
Nir covid-19-pandemin brét ut var vinstandelen 1 handeln nigot hdgre én sitt histo-
riska medelvirde. Eftersom pandemirestriktionerna och rekommendationerna som in-
fordes framfor allt hindrade hushall fran att konsumera kontaktnira tjinster, som re-
staurangbesdk och fritidstjdnster, gynnades delar av handeln av en 6kad efterfrigan
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och vinstandelen steg. Vinstandelen inom handeln har dock fortsatt att 6ka dven efter
pandemin och ligger pa en historiskt sett hog niva (se diagram 14). Aven rorelsemargi-
nalerna steg efter 2019 f6r handeln som helhet, men verkar ha minskat ndgot under
det forsta halvaret 2023.

Diagram 14 Vinstandel handeln
Fyra kvartals glidande medelvarde, procent
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FORDJUPNING

Dekomponering av priset pa foradlingsvardet

KPI miter férindringen i priset pa de varor och tjinster som de svenska hushillen
konsumerar. Om man vill studera férdndringar 1 priset pa de varor och tjdnster som pro-
duceras 1 svensk ekonomi anvinds ibland féridlingsvirdedeflatorn. Féridlingsvirdede-
flatorn miter férindringen i priset pd det mervirde som fOretagen producerar (f6rid-
lingsvirdet) och exkluderar alltsa kostnaden f6r de insatsvaror som foretagen anvin-
der i produktionen. En analys av féridlingsvirdedeflatorn kan bidra med information
om i vilka branscher priserna har ékat, utéver de pris6kningar som fljt av 6kade in-
satsvarupriser. I Konjunkturinstitutet (2023c) gérs en sadan analys f6r niringslivet
som helhet och f6r ett urval av branscher.

Diagram 15 visar att férddlingsvirdedeflatorn f6r niringslivet som helhet bérjade stiga
kraftigt under det andra halvdret 2022. Det var alltsa inte bara priset pd de insatsvaror
som foretagen anvinder i produktionen som steg, utan dven priset pa det mervirde
som skapas i de svenska féretagen Skade.

Forindringen i féradlingsvirdedeflatorn kan brytas ner i vinster per producerad enhet
(enhetsvinster) och arbetskraftskostnader per producerad enhet (enhetsarbetskostna-
der). Enhetsvinsterna ska dven ticka rinteutgifter och andra kapitalkostnader. Som il-
lustreras i diagram 15 utgdr en uppgang i enhetsvinsterna en betydande del av upp-
gingen i foridlingsvirdedeflatorerna. Aven om utvecklingen i enhetsvinster har varie-
rat 6ver tid, har 6kningen de senaste aren varit mycket stor dven i ett historiskt per-
spektiv. Den kraftiga 6kningen av enhetsvinsterna i férhallande till enhetsarbetskost-
naderna har inneburit att vinstandelen i ndringslivet 6kat kraftigt.

Det bér noteras att ett positivt bidrag fran enhetsvinster inte kan tolkas som att 6kade
enhetsvinster orsakat en 6kning av priserna. Dekomponeringen ér enbart en redovis-
ningsmissig redogorelse. For att besvara frigor kring orsakssamband behéver andra
metoder anvindas.

Diagram 16 visar bidragen till tillvixten i férddlingsvirdedeflatorn f6r niringslivet som
helhet samt for tillverkningsindustrin respektive tjdnstebranscherna. Det kan dels kon-
stateras att tillvixten i forddlingsvirdedeflatorn i savil tillverkningsindustrin som tjans-
tebranscherna har varit ovanligt kraftig de senaste dren jamfort med den historiska ut-
vecklingen.
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Diagram 15 Utvecklingen av foradlingsvardespriset och dess komponenter,
naringslivet

Arlig procentuell férandring respektive bidrag i procentenheter
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Anm. Exklusive foradlingsvardet for sma- och fritidshus. Ersattningen till egenforetagare réknas som arbets-
kostnad.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Okningen har dock varit stérst inom tillverkningsindustrin. Det kan dessutom konsta-
teras att bidraget frin enhetsvinsterna har varit betydligt storre de senaste dren jaimfort
med tidigare, sirskilt inom tillverkningsindustrin. Inom tjinstebranscherna var enhets-
vinsternas bidrag ungefir lika stort som enhetsarbetskostnadernas bidrag. Aven det ir
ett bidrag som 6verstiger vad det i genomsnitt varit historiskt, dock i klart ligre grad
in 1 tillverkningsindustrin.

Utvecklingen har varierat betydligt mellan olika branscher. Diagram 17 visar bidragen
fran enhetsvinster och enhetsarbetskostnader till utvecklingen 1 féradlingsvirdedefla-
torn f6r olika branscher. I diagrammet 4r branscherna rangordnade efter den totala ut-
vecklingen i féridlingsvirdedeflatorn. Foridlingsvirdedeflatorn har 6kat mest inom
skogsindustrin, ddr dven bidraget frin enhetsvinsterna har varit storst. Inom bran-
schen motorfordon férindrades foradlingsvirdedeflatorn diremot i stort sett inte. Ett
litet positivt bidrag frin enhetsvinster motverkades av ett lika litet negativt bidrag frin
enhetsarbetskostnaderna.

De branscher dir férddlingsvirdedeflatorn, och dven enhetsvinsterna, har 6kat mest
ligger inom tillverkningsindustrin. Men bland de branscher som har haft en relativt
stor Okning i foridlingsvirdedeflatorn finns dven ett antal branscher inom tjanstesek-
torn, som 1 stor utstrickning vinder sig till svenska konsumenter. Det giller i forsta
hand finansiella tjdnster och handeln.
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Diagram 16 Arlig tillvixt i forddlingsvardedeflatorn och dess komponenter
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Anm. Figuren visar bidrag till enhetskostnad och enhetsvinst. 1999-2019 avser perioden fjarde kvartalet 1999
till fjdrde kvartalet 2019 och 2019-2023 avser perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023. De lila
cirklarna i diagrammet illustrerar hur mycket enhetsvinsterna bidragit till tillvéxten i foradlingsvardespriset jam-
fort med bidraget frén enhetsarbetskostnader under perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.

Diagram 17 Bidrag till foradlingsvardedeflatorn inom olika branscher
Procent foér perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023, procent
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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Bilaga 1: Lonsamheten inom olika branscher

I denna bilaga sammanstills ett antal l6nsamhetsmatt f6r olika branscher (se tabell 4).
Om branschen har haft en stigande vinstandel eller rérelsemarginal samtidigt som pro-
ducentpriserna har 6kat mer 4n kostnaderna enligt Konjunkturinstitutets prismodell
kan det indikera att fOretagen har héjt priserna mer 4n kostnaderna. Sammanstill-
ningen ska dock endast ses som indikativ. En stigande vinstandel kan dven bero pa
andra faktorer, sdsom att branschen 4r exportintensiv eller att kapitalkostnaderna har
6kat. Nedan beskrivs de olika matten nidrmare.

Det forsta mattet, i kolumn (1), anger skillnaden mellan den faktiska tillvixten i produ-
centpris och tillvixten i producentpriset som enligt modellberikningen kan forklaras
av hégre produktionskostnader (se Konjunkturinstitutet, 2023b). Producentpriset av-
ser det foretagen far betalt fOr férsiljningen av sina produkter exklusive skatter, sub-
ventioner och handelns paslag. En differens pd exempelvis 10 implicerar att produ-
centpriset 6kat med 10 procentenheter mer dn den modellberdknade prisutvecklingen.
Jamftorelsen gors t6r perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023.

Det andra mattet, 1 kolumn (2), anger skillnaden (i procentenheter) mellan vinstande-
len 2019 och den genomsnittliga vinstandelen under perioden tredje kvartalet 2022 till
andra kvartalet 2023. Ett virde pa 5 implicerar att vinstandelen har 6kat med 5 pro-
centenheter under perioden.

Det tredje mittet, i kolumn (3), anger skillnaden (i procentenheter) mellan rérelsemar-
ginalen 2019 och den genomsnittliga rérelsemarginalen under perioden tredje kvartalet
2022 till andra kvartalet 2023. Ett virde pa 5 implicerar att rorelsemarginalen har Skat

med 5 procentenheter under perioden.

Det dr naturligt att vinstandelen och rérelsemarginalen varierar av konjunkturella eller
strukturella skil. Férindringar som dr ovanligt stora i férhallande till den historiska va-
riationen inom branschen markeras med asterisk, dér tvé asterisker (**) indikerar
mycket stor férindring och en asterisk (*) en betydande férindring.2!

Under tendens, i kolumn (4), gbrs en sammanstillning av i vilken utstrickning de olika
matten pekar pa att l6nsamheten har Skat eller minskat. Det anvinds en 7-gradig skala
mellan +++ (starka indikationer pa en 6kad 16nsamhet) och --- (starka indikationer pa
minskad 16nsamhet). 2 For till exempel jordbruk, skogsbruk, fiske innebér bedém-
ningen +++ att det finns starka indikationer pa att l6nsamheten har 6kat enligt de
vinstmatt som ingar i bedémningen.

21 Tv§ asterisker for skillnader éver 1,96 standardavvikelser, en asterisk for skillnader mellan 1,68 och 1,96
standardavvikelser.

22 Bedémningen baseras p& matten i kolumn (1)-(3). +++ indikerar att de tre matten for respektive bransch
bedéms som signifikant positiva (dvs. har minst en asterisk och &r positiva), ++ indikerar att tv av matten for
respektive bransch &r signifikant positiva, medan + indikerar att ett av matten &r signifikant positivt. Motsva-
rande géller att -—- indikerar att de tre matten for respektive bransch bedéms som signifikant negativa (dvs.
har minst en asterisk och &r negativa), -- indikerar att tv8 av matten for respektive bransch &r signifikant nega-
tiva, medan - indikerar att ett av matten &r signifikant negativa. Om ett matt inom en bransch &r signifikant
positivt, medan ett annat matt &r signifikant negativt tar de ut varandra.
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Tabell 4 Sammanstéllning av olika I6nsamhetsmatt

Procentenheter
Priséknings- Rérelse-
differens enligt Vinstandel marginal
prismodell forandring forandring Tendens
Beskrivning (1) (2) (3) (4)
Jordbruk, skogsbruk, fiske 7,5%* 13,7** 6,2%* +++
Livsmedelsindustrin 12,8*%* -25,0*%* -2,9%* -
Textil -1,5 -10,8* -
Skogsindustri 3,5% 17,8** -0,7 ++
Kemi, petroleum och ldkemedel 6,9%* 7,9% ++
Gummi- och plastvaror, samt
icke metalliska produkter 5,0% -4,1%* 2,1%* +
Stal och metall 14,9%* 10,5 7,0%* ++
Datorer, elektronik och
elapparater 1,6 4,5 -3,5
Ovrig maskinindustri 13,3%* 11,5% 7,6%% +++
Motorfordon och andra
transportmedel 2,9% 4,4 1,3 +
Mdébler, leksaker och annan
tillverkning 4,5% 2,6 -5,5%*
El, gas, varme, vatten 9,0%* 8,9%* ++
Bygg 5,3 -2,1%% _
Handel 9,3** 1,1%* ++
Transporttjanster -1,5 -3,7%* 1,4 -
Hotell- och restaurangtjanster -8,7%* -15,6** 1,4 -
IKT-tjanster 1,8 2,0 -0,1
Finansiella tjénster 5,6
Juridik, ekonomi, teknik -6,2%* -2,5 -2,5 -
Uthyrning, fastigh., reset;j. 2,8% 5,0%* 8,8*%* +++
Kultur, néje, fritid -6,9%* -5,1%x* -
Annan service-verksamhet, etc. 1,4 7,6%* 4,1 +

Anm. Kolumn (1): anger skillnaden mellan den faktiska utvecklingen i producentpriserna och en modellbaserad
berdkning av prisutvecklingen. Berdkningen goérs for perioden andra kvartalet 2019 till andra kvartalet 2023.
(*) indikerar att skillnaden 6verstiger 2 procentenheter och (**) indikerar att skillnaden 6verstiger 5 procenten-
heter. Kolumn (2): skillnaden mellan den genomsnittliga vinstandelen 2019 och den genomsnittliga vinstande-
len for perioden tredje kvartalet 2022 till andra kvartalet 2023. (*) indikerar att forandringen 6verstiger 1,68
standardavvikelser och (**) indikerar att forandringen dverstiger 1,96 standardavvikelser. Standardavvikelsen
har beraknats baserat pa vinstandelens utveckling inom respektive bransch mellan 2000-2019. Ett glidande
medelvérde éver fyra kvartal har anvénts for att rensa bort variationer som &r férknippade med sasongsmons-
ter. Kolumn (3): Forandringar i rérelsemarginaler mellan 2019 och ett genomsnitt for perioden tredje kvartalet
2022 till andra kvartalet 2023. Tolkning av (*) och (**) som i kolumn (2). Kolumn (4) &r en sammanvégd be-
démning av kolumn (1)-(3): +++ starka indikationer p8 6kad Iénsamhet, ++ medelstark indikation pa dkad
ldnsamhet, + vissa indikationer p5 okad I6nsamhet, - vissa indikationer p§ minskad I6nsamhet, -- medelstark
indikation p8 minskad Isnsamhet, --- starka indikationer pd minskad Iénsamhet. Ett tomt falt indikerar att det

inte finns tydliga indikationer pd férandrat I6nsamhet eller att m&tten pekar &t olika hall. Se dven fotnot 22. For
Livsmedelsindustrin avser i kolumn (1) tillverkning av livsmedel och drycker, kolumn (2) tillverkning av livsme-
del, drycker och tobak, och kolumn (3) tillverkning av livsmedel och alkoholfria drycker.

Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet.
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