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Riksbankens foretagsundersokning i maj 20191

De svenska storforetagen anser att konjunkturlaget ar fortsatt gott men deras
syn pa det har dampats nagot sedan féregaende undersokning i februari.
Liksom tidigare tror de pa en férsvagad konjunktur framover. De upplever
riskerna som storre an tidigare och oroar sig framst for att de pagaende
handelskonflikterna ska fa konsekvenser for varldskonjunkturen. Synen pa
konjunkturutvecklingen ar annars nagot splittrad, inte minst inom industrin: en
del exportforetag har haft en férsamrad orderingang och upplever svagare
efterfragan i delar av Europa och Asien, medan andra menar att efterfragan
fortfarande ar god i dessa regioner. Efterfragan fran USA upplevs dverlag som
fortsatt god.

Medan oron har 6kat inom industrin ar laget stabilare inom byggsektorn och
handeln. Sedan en tid tillbaka har efterfragan pa bostadsbyggande visserligen
minskat men overlag upplevs laget anda vara stabilt. Byggforetagen ar mitt
uppe i en process dar de skiftar om fran bostadsbyggande i Stockholm till
segment och regioner med battre efterfragan. Inom handeln ar efterfragan
inom de sa kallade lagprissegmenten fortsatt god.

Den férhallandevis svaga vaxelkursen hojer i allmanhet exportféretagens vinster
men flera exportforetag patalar aterkommande att en stabil och forutsagbar
valuta underlattar deras langsiktiga planering. Den svaga kronan pressar
samtidigt importforetagens marginaler i de fall da dessa inte kan hoja sina
priser, men flera handelsforetag namner att nettoeffekten av rantepolitiken och
den svaga kronan anda ar positiv for dem. De positiva effekterna av en lang
hogkonjunktur, kdpstarka hushall samt en stabil och god forsaljning uppvager
de negativa effekterna av en svag valuta och 6kade inkdpskostnader.

Hogre kostnader och fortsatt god efterfragan gor att andelen konsumentnara
foretag som planerar att hoja priserna inom ett ar fortsatter att 6ka. Fordjupade
fragor kring hur foretagen bestammer sina forsaljningspriser visar att stark
konkurrens gor att foretagen, sarskilt de konsumentnaéra, ar forsiktiga med att
andra sina priser. Men nar foretagen ser att kostnaderna stiger valjer de anda
overlag att hoja sina priser.

Stamningslaget bland storforetagen ar samre

De svenska storforetagen har i undersokningen i maj generellt en nagot mindre optimistisk
syn pa det nuvarande konjunkturlaget dn vad de hade i undersékningen i februari,

se diagram 1. Liksom tidigare tror de att konjunkturlaget kommer att vara svagare om sex
manader.

Synen pa konjunkturlaget dr dock tudelad pa sektor- och branschniva. Exportféretagen
pekar pa en langsam férsvagning av omvarldens efterfragan pa ett flertal marknader. Det
finns ocksa en oro for att specifika handelser, som till exempel geopolitiska kriser, ska snabba
pa och fordjupa en nedgang. Inom byggsektorn ar det den svagare efterfragan pa

1 Tre ganger per ar intervjuar Riksbanken de storsta féretagen inom bygg-, handels-, industri- och delar av tjanstesektorn. Den har
gangen intervjuades representanter for 39 foretag med totalt cirka 265 000 anstéllda i Sverige under perioden 26 april-24 maj.
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bostadsmarknaden som férsamrar byggkonjunkturen. Aven inom tjanstesektorn upplevs
konjunkturldget som sdmre, vilket delvis kan bero pa lagre efterfragan fran industriféretagen.
Inom handeln upplevs konjunkturlaget ddremot som ndgot battre jamfort med
undersokningen i februari.

Diagram 1. Konjunkturldge och konjunkturrisker
Viktade indextal (vanster skala) och viktade nettotal (hoger skala)
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—— Konjunkturldget om sex manader (vanster skala)
Konjunkturrisker (héger skala)

Anm. De viktade indextalen visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardawvikelse = 10) av nettotalen for de féretag
som anger att konjunkturldget for narvarande &r bra eller daligt och de som anger att konjunkturldget om sex manader kommer att
forbattras eller férsamras. Den réda linjen, konjunkturlidget om sex manader, ar framflyttad tva kvartal. Linjerna visar de viktade
indextalen uttryckta som glidande medelvérde baserat pa tre observationer. Staplarna visar de viktade nettotalen for de foretag som
anger att riskerna for konjunkturutvecklingen just nu &r stérre respektive mindre n normalt. Undersékningen genomférs tre ganger per
ar, vilket innebdr att det endast finns observationer for tre kvartal varje ar i diagrammet. Fran och med 2017 finns det observationer for
de tva forsta kvartalen och for det sista kvartalet varje ar i diagrammet.

Synen pa omvarldens efterfragan varierar ocksa pa saval sektor- som branschniva. Nagra
exportforetag rapporterar om en fortsatt stark efterfragan fran USA, ”I USA gar det valdigt,
valdigt bra”, medan andra talar om att dar sker en langsam inbromsning fran en hog niva.
Aven synen p& utvecklingen i Europa &r tudelad: “Europa ser bra ut”, ”Det &r framfor allt
efterfragan i Europa som har saktat in” och "Europa ar osakerheten framéver, men det syns
annu inte i siffrorna”. Bedomningar av efterfrageutvecklingen i olika europeiska lander skiljer
sig ocksa at. Efterfragan fran Tyskland, Frankrike och Italien bedoms utvecklas svagt medan
den fortsatter att vara stark fran Storbritannien, vilket delvis kan vara en valutaeffekt men
ocksa bero pa att osdkerheten kring Brexit har medfort att man later lagren vaxa i
Storbritannien. Det talas ocksa om en 6stlig/vastlig dimension av efterfragan i Europa, dar
efterfragan okar snabbare i 6stra an i vastra Europa.

Aven synen pa Asien och framfér allt Kina &r blandad. Flera pekar pa en nedgéng i Asien,
som till stor del drivs av Kina, men dven efterfragan fran Japan upplevs vara lite svagare dn
tidigare. Efterfragan i Kina har stottats av finanspolitiska stimulanser och
infrastrukturinvesteringar, vilket direkt eller indirekt har paverkat nagra av de svenska
bolagens verksamhet positivt och dessa har darfor en mer optimistisk syn pa utvecklingen
dar.
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"Relationerna mellan USA och Kina ar centrala for
varldskonjunkturen”

Konjunkturriskerna har legat pa ungefar samma niva under de senaste dren men upplevs nu
ha 6kat nagot sedan undersokningen i februari, se diagram 1. Ett vanligt forekommande svar
ar att man ser en risk for att handelskonflikten mellan USA och Kina ska trappas upp. Det ar
som en respondent uttrycker: “Relationerna mellan USA och Kina &r centrala for
varldskonjunkturen”. Aven risken fér en hard Brexit nimns av sévél exportféretag som
transport- och hamnféretag.

Forutom risker av geopolitisk natur finns risker forknippade med konjunkturutvecklingen.
Hur kommer ekonomin, inhemsk och internationell, att utvecklas nar den langvariga
hogkonjunkturen tar slut? Vid ett (abrupt och kraftigt) forsamrat konjunkturlage kan
ekonomiska obalanser komma att uppsta och féretagens oro for detta fangas delvis av
citaten: “Konjunkturen tuffar pa, men hur den ar uppbyggd kanns inte sarskilt
tillfredstéllande” och ”Det faktum att det &r lagprisaktérer som gar bra i en hogkonjunktur
borde vacka till eftertanke”. Inom handeln tar man upp riskfaktorer som till exempel en rejal
ranteuppgang och en ytterligare férsvagad krona.

Det finns ocksa en 6kad forsiktighet i planeringen fér nya investeringar och
nyanstallningar, vilket kan ha paverkats av riskutvecklingen. Det rapporteras ocksa om
underleverantorer som ar ovilliga att investera for att bygga ut kapaciteten. Somliga foretag
ar dessutom forsiktiga med nya fasta anstallningar for att man snabbt ska kunna minska
bemanningen vid en avmattning. Likasa kan man vara mer restriktiv med att nyanstalla
personal till supportfunktioner som HR, ekonomi och inkop.

Sammantaget indikerar svarsmonstret att det nuvarande konjunkturlaget fortfarande
upplevs som battre an normalt men att det inte ar pa den niva som det var under inledningen
av aret, se diagram 2. Foretagen tror fortsatt att konjunkturen kommer att mattas av pa sex
manaders sikt medan konjunkturriskerna 6verlag anses ha 6kat nagot sedan undersékningen
i februari.

Diagram 2. Foretagens samlade svarsmonster
Viktade indextal

Konjunkturlaget nu

Lonsamhet Konjunkturlaget +6 m

Investeringsplaner +6 m Konjunkturrisk

For stor personalstyrka

Sysselsattning +3 m

Sysselsattning -3 m For stora lager

Orderingang +3m Orderingang -3m
= Maj 2019 =——Februari 2019 Medel

Anm. Svaren pa fragorna ar utplacerade langs “ekrar” i diagrammet dar ett indextal ndrmare mitten &r béattre. De historiska
genomsnitten dr berdknade fran det datum den aktuella frgan bérjade stillas. Beteckningarna -3m / +3m betyder de senaste respektive
de kommande tre manaderna. +6m betyder de kommande sex manaderna.
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”For narvarande ar det ganska bra, inte super”

Foretagen inom industrin upplever generellt sett det nuvarande konjunkturlaget som fortsatt
bra eller atminstone tillfredstéllande. Synen pa det nuvarande konjunkturldget har visserligen
dampats sedan undersokningen i februari men det anses fortsatt anda som nagot battre an
normalt. Samtidigt ska man ha i atanke att fjolaret var ett ovanligt bra verksamhetsar for
manga av bolagen med en hog eller rekordhog forsaljning och god lonsamhet. Citatet
”Konjunkturlaget ar tillfredsstéllande — Vi faller fran hoga nivaer men ganska langsamt” kan
beskriva stamningsldget inom industrin. Det ar dock storre spridning i svaren nu, vilket
framgar av citat fran "Just nu sa ar det otroligt bra faktiskt” till “Det ar lite tyngre nu”.

| storre utstrackning an tidigare rapporterar exportforetagen om oférandrad eller
minskad produktion, vilket kan bero pa att omvarldens efterfragan har minskat men ocksa pa
att de forséker minska sina lager genom exempelvis periodvisa driftstopp. Men nagra bolag
anser fortfarande att de har for stora lager, vilket illustreras av citatet ”Lagren &r sa stora som
lagerytorna tillater — vi har inte sett det har pa tio ar”. Det ar framst inom skogsindustrin som
man dr bekymrad &ver lageruppbyggnaden. Overlag ses dock inte den tidigare
lageruppbyggnaden som nagot storre problem och foretagen anser att det funnits goda skal
till den. Till exempel har de velat halla en god serviceniva till sina kunder och en del féretag
har dven haft vaderberoende transportsvarigheter under vintern och tidig var.

Exportforetagens mojligheter att hantera en snabb 6kning av efterfragan har 6verlag
forbattrats sedan undersokningen i februari. Det ar forsta gangen sedan 2014 som detta matt
pa kapacitetsutnyttjandet faller, men det ar anda kvar pa en forhallandevis hog niva. Nagra
bolag rapporterar dock att deras anlaggningar gar for fullt men att de anda inte har valt att
bygga ut sin kapacitet eftersom de ser det som for kostsamt och riskfyllt.

”Lyxlagenhetsmarknaden ar dod”

Byggkonjunkturen ar fortsatt god, men den &r inte pa samma niva som under fjolaret som ser
ut att ha varit konjunkturtoppen fér byggsektorn. Det ar framfor allt den svaga efterfragan pa
bostadsmarknaden som har dampat konjunkturen, men det handlar snarast om en
stabilisering, vilket framgar av citatet "Det dr mer en normal niva pa bostadsbyggandet i ar.
Lite som 2017”. De stora byggbolagen har ocksa en bred verksamhet och kan skifta inriktning
nar nagot segment gar simre. Framfér allt namns offentligt byggande som en verksamhet
som nu gar starkt och kompenserar fér en del av nedgangen i bostadsbyggandet.
Infrastruktur/anlaggningar och kommersiellt byggande utvecklas samtidigt stabilt. Citatet
”Sammantaget tycker vi anda att det kdnns ganska bra, dven om bostadsmarknaden
naturligtvis ar valdigt utmanande” sammanfattar situationen ganska val. Vad galler
bostadsbyggandet har det ocksa skiftat fokus fran bostadsratter till hyresratter eftersom
efterfragan har dndrats.

De stora byggforetagen beskriver genomgaende byggkonjunkturen som stabil men de
podngterar samtidigt att det ser olika ut i olika delar av landet och for olika foretag, dar bland
annat mindre bostadsutvecklare har det kdrvare: "Generellt ser vi en stabilisering av
marknaden. Det ar dock geografiska skillnader”. Ett bolag anser att byggkonjunkturen ar
tillfredsstallande i 6vriga landet men att den i Stockholm kan karaktariseras som dalig. Ett
annat konstaterar att efterfragan nu ar mycket lagre i Stockholm, medan den &r stark i
Goteborg. Dar har de mycket att gora och i 6vriga landet utvecklas efterfragan stabilt.
Angaende byggkonjunkturen konstaterar ett bolag att "adven om det skulle ta tvarstopp idag
sa har vi projekt inplanerade till och med 2021 sa vi kommer ha att géra atminstone ett par ar
framat”.

Fastighetsbolagen ser daremot ingen tydlig konjunkturavmattning, vilket framgar av
citaten: “Det pratas ju om att konjunkturen haller pa att mattas av, men vi marker inte det sa
mycket i var verksamhet” och ”Vi hér i media och ldser i tidningen om ett lite mer negativt
sentiment, men vi ser ingen férandring pa marknaden”. Fastighetsbolagen ser att manga
foretag expanderar och darmed fortsatter efterfragan pa kontors-, affars- och 6vriga
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kommersiella lokaler att vara stark och "hyresnivaerna ar fortfarande pa vag upp”. Daremot
konstaterar de att “Lyxlagenhetsmarknaden ar dod”.

Laga rantor och kopstarka hushall gynnar dagligvaruhandeln

Inom detaljhandeln dr man 6verlag néjd med det radande konjunkturldget som upplevs som
battre an normalt. Bolagen rapporterar om 6kad forsaljning och forbattrad [dnsamhet de
senaste tre manaderna. Generellt tror de att konjunkturldget kommer att forsamras om sex
manader. Men de dr mer optimistiska an i februari och tror nu pa en mindre férsamring sa att
konjunkturldget blir i stort sett normalt om sex manader. Branschen praglas av en fortsatt
hard konkurrens, inte minst fran e-handelsaktorerna: ”I dessa e-handelstider &r det svart for
handelsforetag att fa tillvaxt”. Den harda konkurrensen bidrar ocksa till att foretagen standigt
maste anpassa sin verksamhet efter kundernas behov. Ett bolags lyhérdhet gentemot
kundernas behov fangas av citatet: “Kundbeteendet férandras. Kundernas talamod mot
friktion minskar. Allting maste ga smidigt idag”. Flera av bolagen har en utpraglad lagprisprofil
och deras verksamhet beddms vara relativt oberoende av konjunkturldget. De &r inte sa
oroliga 6ver konjunkturutvecklingen och vissa tror att en lagkonjunktur kan 6ka deras
forsaljning: ”Det kan faktiskt vara positivt for oss med en lagkonjunktur”.

De som verkar inom dagligvaruhandeln fortsatter 6verlag att vara ndjda med
konjunkturlaget och de tror ocksa att det kommer att vara fortsatt gott om sex manader.
Synen pa konjunkturen speglas val av citatet "Vi ser ingen storre férdandring i konjunkturen
jamfort med 2018, om nagot sa har den gatt uppat”. Lagrantemiljon och de kopstarka
hushallen lyfts fram som bidragande orsaker till den goda konjunkturen. Samtidigt finns det
en kundstrom fran dagligvaruhandeln till restauranger som paverkar forsaljningen negativt.
Riskerna for konjunkturutvecklingen tonas ocksa ner 6verlag av aktérerna inom
dagligvaruhandeln. Vid en konjunkturnedgang vantas hushallen i forsta hand dra ner pa
andra inkop dn dagligvaror.

Bemanningsforetagen: “Nagonstans mellan tillfredstallande och
daligt”

Bemanningsforetagen bedomer att konjunkturlaget for narvarande ar ”nagonstans mellan
tillfredstéllande och daligt”. Deras konjunktur toppade under fjolaret och ar nu pa vag ner.
Konjunkturlaget for resebranschen, med undantag for den svenska hotellbranschen, upplevs
som daligt och bedoms fortsatta att vara sa. Vikande efterfragan, dalig lonsamhet och
kostnadsbesparingar, sdsom personalminskningar, praglar branschen. Férutom av
konjunkturutvecklingen sa paverkas efterfragan pa flygresor ocksa av den forsvagade kronan
och ett 6kat miljotank.

Transportbranschen ar daremot mer positivom bade det radande laget och utvecklingen
for konjunkturen. Exempelvis konstaterar ett bolag med fraktverksamhet: ”Det ar fortsatt bra
volymer och i var statistik kan man inte se nagra som helst tecken pa avmattning”. Den 6kade
e-handeln paverkar branschen positivt.

Ingen allman brist pa arbetskraft men svarare att hitta erfaren
personal

Foretagens brist pa specialister dr nu pataglig och den 6kar fran en redan hog niva. Liksom
tidigare handlar det om yrkeskategorier som IT-personal, ingenjorer, ekonomer och
projektledare. Det forekommer daremot ingen generell brist pa arbetskraft och de flesta
foretag anser att det i allmanhet ar relativt 1att att fa tag pa arbetskraft.

Det finns dock tecken pa att det &r svarare att fa tag pa erfaren och utbildad arbetskraft.
Flera citat illustrerar detta: ”Det rader en allman brist pa anstallningsbar arbetskraft. Man ska
som butiksanstalld inte bara kunna det svenska spraket utan det kravs dven kunskaper om
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datorer och IT idag”, “Det ar en generell brist pa erfaren arbetskraft” och “Det ar en hard
konkurrens om de duktiga méanniskorna inom alla omraden”. Med undantag for handeln
rapporterar flera foretag att de planerar att minska personalstyrkan, som en del av ett
kostnadsbesparingsprogram.

Trots uttalanden som ”Vi har en hard disciplin pa att se till sa att I6nejusteringarna sker i
samband med den arliga vandan” sa raknar en storre andel av foretagen an tidigare med att
I6neglidningen dkar under det kommande aret. Inom handels- och tjanstesektorerna tyder
svaren pa att lonekostnaderna vantas 6ka mer an tidigare.

Den svenska kronan: ”Nivan ar en sak, men den snabba
forandringen ar jobbig for att systemen inte hinner anpassa sig”

For den exporterande industrin bidrar den svaga kronan till att forbattra
konkurrenssituationen. Men flera bolag papekar att konkurrensen idag ar sa pass hard att
kronférsvagningen inte pa nagot vis paverkar deras arbete med att effektivisera
verksamheten utan att det fortgar som vanligt. Att avsta fran sadant arbete innebér att man
tappar konkurrenskraft och det kan vara férodande pa sikt. Under perioder da kronan ar svag
kan det i stallet vara sa att man forsoker att vara extra vaksam pa att produktivitetsarbetet
verkligen fortgar. Nagra foretag medger dock att de under perioder med en svag krona kan
ha en mer forlatande attityd vad géller kostnadsdisciplinen, vilket i forlangningen kan komma
att synas i produktivitetssiffrorna.

Ravaruproducerande foretag, vars priser bestdms pa en internationell marknad, har
genom kronférsvagningen erhallit ett bra eller “fantastiskt” kassaflode och forbattrade
resultat. For de bolag som producerar varor som innehaller en stor andel komponenter fran
utldndska underleverantorer kan den svaga kronan daremot innebadra minskade
nettomarginaler och ett forsamrat resultat. Fa foretag har starka synpunkter pa kronans niva,
men uttalanden som ”Det kdnns som kronan ar svagare dn vad den borde vara” och
"Bekymret for oss ar att den svenska kronan ar sa extremt svag att marginalerna i den
svenska delen av var verksamhet blir rejalt svagare” forekommer. Exportféretagen ar mer
fokuserade pa de problem som kan uppkomma pa grund av att kronan ar instabil och volatil:
”Nivan ar en sak, men den snabba férandringen ar jobbig for att systemen inte hinner
anpassa sig” och “Kronans utveckling det senaste aret ar lite av en utmaning for oss”. Vissa
exportforetag ar dock relativt obekymrade 6ver kronutvecklingen, vilket fangas av citatet
"Forsvagningen av kronan har inte paverkat planeringen namnvart, men den har paverkat
vart resultat positivt”.

Bolagen inom byggsektorn paverkas generellt inte sa mycket av valutautvecklingen men
ett byggbolag konstaterar: "Vi har inte dndrat vart inkopsbeteende pa grund av den svaga
kronan. Utlandska inkop ar anda sa mycket billigare dn svenska inkop”.

Inom handeln lyfts den svaga kronan fram som ett problem bland vissa av féretagen: “Ett
av de stora problemen ar valutan”, ”Den svaga kronan har inte gynnat oss” och ”Valutan
svider lite just nu”. Samtidigt framhalls det ocksa av flera bolag att nettoeffekten av
rantepolitiken och den svaga kronan anda ar positiv for dem. De positiva effekterna av en
lang hogkonjunktur, képstarka hushall samt en stabil och god forsaljning uppvager de
negativa effekterna av en svag valuta och 6kade inkdpskostnader. Liksom inom industrin kan
handelsféretag for olika tidshorisonter forsdkra sig om en viss kronkurs, men de flesta féretag
anvander sig inte av detta da de anser att forluster och vinster av valutaférandringar anda
jamnar ut sig i ett langre tidsperspektiv. Nagra handelsbolag konstaterar ocksa att
kronférsvagningen har bidragit till fler utlandska turister i deras varuhus och butiker.

Inom tjanstesektorn varierar vaxelkursens paverkan pa verksamheten mellan olika
delbranscher. Vissa, sasom bemannings-, transport- och hamnféretag, paverkas inte direkt av
vaxelkursen, men de kan paverkas indirekt genom kundféretagens efterfragan. Andra, sdsom
rese- och flygbranschen, ar direkt paverkade av vaxelkursrorelserna. De har ofta sina intdkter
i svenska kronor medan utgifterna ar i euro och amerikanska dollar. Bolag inom
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hotellbranschen papekar att konkurrensen pa marknaden for évernattningar har en storre
paverkan pa deras prissattning an vad vaxelkursen har.

"Vi kommer fortsatta hoja priserna, om det inte sker en drastisk
forstarkning av kronan”

Andelen konsumentnéra foretag som planerar att héja priserna under det ndrmaste aret
fortsatter att 6ka. Planerna pa prishdjningar drivs som tidigare av hog efterfragan och hoga
inkdpskostnader, men nu ndmns dven hogre arbetskraftskostnader som en anledning,

se diagram 3. Om foretagen verkligen kommer att lyckas genomfora sina planer finns det
dock olika syn p3, vilket illustreras av citaten: ”Man &r ju livradd for att h6ja priser, men det
kdnns som det ar mycket annat som &r viktigt an bara priset. Vi tror folk verkar ha pengar”
och "Det finns en tendens till rabattering nu. Det dr den 6kande pristransparensen via den
teknologiska utvecklingen som driver fram det”. Foretagen kan fa svart att fa igenom
prishéjningarna genom att den tekniska utvecklingen inte bara 6kar konkurrensen mellan de
fysiska butikerna i Sverige utan dven konkurrensen fran den utlandska e-handeln. Som ett
bolag konstaterar: Vi kommer att forsdka hoja priserna. Marker vi att aktdrer som inte
behover kopa in i SEK inte héjer sa kommer vi inte kunna héja heller. Vi svenska aktorer ar for
sma for att kunna paverka.”

Utvecklingen hos industri-, bygg- och nagra av tjansteforetagen (det vill séga Gvriga
foretag) ser nagot annorlunda ut. Hos dessa foretag minskar ater forhoppningarna om att
kunna hoja priserna. De ser framfor sig en minskad efterfragan och mer ledig kapacitet som
kan komma att halla tillbaka prishdjningarna trots att daven de forvantar sig hogre
arbetskraftskostnader.

Diagram 3. Drivkrafter bakom prissattningen hos konsumentnéra foretag ndstkommande tolv manader
Viktade nettoandelar och viktade indextal
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— 115
— ' — 110
]
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J | I . 7' = ——— 95
90
85
14 15 16 17 18 19
—— Prisplaner 12 manader Arbetskraftskostnader
B Efterfragan B Produktivitetsutveckling
Ledig kapacitet B Marginaler
Inképskostnader Annat

Anm. Staplarna (vanster skala) visar nettot av svar att faktorn kommer att paverka priserna uppat eller nedat det kommande aret. En
stapel Gver (under) noll innebar att faktorn bidrar till stigande (sjunkande) priser framéver. Stapeln “Annat” utgérs framfor allt av
konkurrens. De viktade indextalen (hdger skala) visar ett standardiserat vdrde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10) av
nettotalen for de foretag som svarar pa fragan om forsaljningspriserna kommer att hojas respektive sankas kommande tolv méanader.
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FORDJUPNING - Varfor dndras inte priserna mer?

Att forsta drivkrafterna bakom foretagens prissattning ar viktigt nar penningpolitiken ska utformas. Vi har
darfor stallt fordjupade fragor om foretagens prissattning i undersékningen i maj. En majoritet av
foretagen bestdammer sina forsaljningspriser sjdlva. Inom handeln ar det relativt vanligt att priser andras
dagligen medan inom industrin dndras priserna mer pa arsbasis. Det ar vanligt, sarskilt i konsumentnara
foretag, att man ar forsiktig med att dndra sina priser eftersom konkurrenterna kanske inte foljer efter.
Det ar ocksa vanligt att féretagen hojer sina priser nar de ser att kostnaderna okar. Resultaten i denna
studie ar darmed i linje med resultaten fran tidigare studier av féretagens prissattningsbeteende.

En majoritet av foretagen bestammer
sina forsaljningspriser sjalva

En aterkommande fraga i Riksbankens
foretagsundersokning ar vilka faktorer som foretagen tror
kommer att driva forsaljningspriserna det kommande
aret. Denna gang har vi bett dem att svara pa ytterligare
fragor och da ta stallning till vilka pastdenden som bast
beskriver hur de bestimmer sina férsiljningspriser.?

Pa den inledande fragan om vilken kundgrupp som ger
mest intdkter svarade drygt hélften av foretagen att det ar
andra foretag. For 2/5 av féretagen kommer intdkterna
huvudsakligen fran hushall medan ett par foretag anger
att den offentliga sektorn for tillfallet ger dem hogst
intakter.

Pa fragan om vem som bestammer
forsaljningspriserna svarade det stora flertalet féretag att
de sjalva gjorde det. Nagra avdem bedomer dock att
deras priser bestams internationellt via till exempel
varldsmarknadspriserna pa ravaror. Inget féretag anser att
deras priser bestams helt och hallet via regleringar eller
via en offentlig myndighet.

Hur ofta andrar foretagen sina priser?

En fraga som ocksa stélldes ar hur ofta foretagen andrar
sina forsaljningspriser. Svaren illustreras i diagram 4. En
dryg fjardedel av féretagen andrar sina forsaljningspriser
varje dag, eller atminstone en gang i veckan. De som gor
det s3 ofta ar verksamma inom handeln och
tjanstesektorn. En lika stor andel av foretagen andrar sina
priser en gang om aret. Det handlar har om bolag inom
industrin eller tjanstesektorn som saljer till andra foretag.
Bland den femtedel av foretagen som dndrar sina priser
en gang i kvartalet eller varje halvar aterfinns bolag inom

2 Dessa extra prisfragor ar framtagna inom ett natverk av centralbanker som
regelbundet genomfor foretagsundersdkningar.

industrin och handeln. Bland de som dndrar sina priser
séllan (det vill sdga mer séllan an vart tredje ar) marks
fastighets- och hamnbolag.

Diagram 4. Hur ofta dndrar ni férsiljningspriset pa den vara eller tjinst
som star for stérst andel av era intdkter?
Andel foretag. Procent.

M Dag/vecka M Kvartal/halvar
Ar 1-3 ar eller langre
Oregelbundet/vet ej

Anm. Fragan som stélldes till foretagen &r identisk med diagramrubriken.

Vilka ar foretagens vanligaste
prisstrategier?

Det ar vanligt att foretagen hojer priserna nar de ser att
kostnaderna ékar, se diagram 5.3 Ungefir 3/5 av
foretagen gor sa och detta oavsett om de séljer
huvudsakligen till hushall eller till andra foretag. Ett
beteende som ar mindre vanligt, men ungefar lika vanligt
bland “konsumentnara” féretag som bland foretag som
saljer till andra foretag, ar att i stallet for sina priser andra
andra faktorer, som garantier, leveranstider och 6vriga
kundtjanster. Ungefar 1/5 av féretagen uppger att de
hellre gor detta.

Det finns ocksa ett antal omstandigheter som gor att
prissattningsbeteendet hos olika typer av foretag skiljer sig
at.

3 Diagram 5 redovisar andelar av féretagen som har valt ett visst svarsalternativ. Om
foretagen viktas utifran antalet anstéllda sa ar rangordningen av svarsalternativen i
stort sett densamma, dven om procentsatserna skiftar nagot.
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Drygt 2/3 av féretagen uppger att de ar forsiktiga med
att andra sina priser eftersom deras konkurrenter kanske
inte foljer efter. Denna forsiktighet ar dock betydligt
vanligare bland de konsumentnara foretagen an bland
foretag som séljer till andra foretag. Alla konsumentnara
féretag i undersokningen uppger att de av konkurrensskal
ar forsiktiga med att andra sina priser, medan knappt
halften av foretagen som saljer till andra foretag gor
sadana 6vervaganden.

Diagram 5. Pastaenden som enligt foretagen stimmer bast 6verens
med deras prissattningsbeteende
Andel foretag som valt respektive svarsalternativ. Procent.

Vi ar forsiktiga med att andra
priserna, da vara
konkurrenter kanske inte
foljer efter

Vi hojer priserna nar vi ser att
kostnaderna 6kar

Vi har kontrakt som begransar
vara mojligheter att andra
priserna da kostnaderna
andras

Vi forstar att vara kunder
forvantar sig ungefar samma
priser oavsett konjunkturlage

Vi véljer de prisnivaer som
forbattrar kopbeteendet (t.ex.
9,95 kr)

Vi foredrar att andra andra
faktorer (t.ex. garantier,
leveranstider, kundtjanster)
framf6r att andra priserna

SN

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Foretag som framst sdljer till andra foretag
M Foretag som framst saljer till hushall

W Samtliga foretag

Anm. Fragan 16d sa har: Vilket/vilka av féljande pastdende stimmer bast 6verens
med hur ni bestdmmer era forsaljningspriser (valj ett eller flera)? Totalt besvarade 32
foretag fragan, varav 2 féretag angav att offentlig sektor svarade for storst andel av
deras intdkter.

4 Dessa pastaenden &r: “Det ar kostsamt for oss att hoja priserna”,
"Byrakrati/férseningar inom organisationen fordrojer beslut om priser”, ” Vara rorliga
styckkostnader andras inte namnvart nar vi 6kar produktionen och vi forscker
bibehalla en normal vinstmarginal” och ”Vi sénker inte priserna da vara kunder kan
uppfatta det som att vi sanker kvaliteten pa vara varor och tjdnster”.

5 Se till exempel Apel, Friberg och Hallsten (2001),”Micro Foundations of
Macroeconomic Price Adjustment: Survey Evidence from Swedish Firms”, Working

For foretag som sdljer till andra foretag kan det i stallet
vara kontraktens utformning som begransar
mojligheterna att andra priserna da kostnaderna dndras,
3/5 av dessa foretag tar upp denna omstandighet. For
konsumentnara foretag ar det i stallet en form av implicita
kontrakt som kan gora att priserna ar trogrorliga. Ungefar
samma andel av de konsumentnara foretagen uppger att
de tar hansyn till att deras kunder férvantar sig ungefar
samma priser oavsett konjunkturlage.

De konsumentnara foretagen valjer ocksa i relativt stor
utstrackning prisnivaer som okar forsaljningen eller,
annorlunda uttryckt, férbattrar kundernas kdpbeteende.
Ett exempel pa detta &r att undvika att passera
"troskelvarden”, det vill sdga att satta priset till 9,95 kr i
stallet for 10,00 kr. Av de konsumentnara foretagen foljer
3/5 en sadan strategi, medan det ar betydligt ovanligare
bland foretag som saljer till andra foretag.

Utover de svarsalternativ som diskuterats ovan fick
foretagen ta stallning till ytterligare fyra pastaenden, men
dessa valdes i liten utstrackning och ar darfor inte heller
medtagna i diagram 5.*

Viktigt for centralbanker att forsta
drivkrafterna bakom prissattningen

Resultaten i denna undersokning liknar tamligen val
resultaten fran andra betydligt mer omfattande
undersokningar som genomforts i Sverige och
internationellt, &ven om dessa har nagra ar pa nacken.’
Att foretag till exempel &r forsiktiga att andra sina priser
av oro for att konkurrenterna inte ska folja efter har
beskrivits som ett koordineringsproblem som kan leda till
att priser blir trogrorliga.

Att forsta drivkrafterna bakom foretagens prissattning
ar viktigt nar penningpolitiken ska utformas. Till exempel
baseras de analysmodeller som centralbanker vanligen
anvander pa antagandet att en del priser ar trogrorliga.
Detta faktum gor att centralbanker, dtminstone pa kort
sikt, kan paverka den reala ekonomin. En 6kad forstaelse
av vad som gor att vissa priser ar trogrorliga kan forbattra
den penningpolitiska analysen av hur férandringar av
nominella rantor leder till andrade realrantor, som i sin tur
paverkar den reala ekonomin och i férlangningen
inflationstakten.®

Paper 128, Sveriges Riksbank, och Fabiani m fl (2005), “The Pricing Behaviour of Firms
in the Euro Area. New Survey Evidence”, Working Paper 535, ECB.

6 Se till exempel Klenow och Malin (2010), “Microeconomic Evidence on Price-
setting”, i Handbook of Monetary Economics vol. 3, for en genomgang av
mikroekonomiska studier av foretagens prissattning och implikationer for
makromodeller.



Om Riksbankens foretagsundersékning

Riksbankens undersokning avser att spegla pris- och konjunkturutvecklingen inom industrin, byggsektorn,
handeln och delar av tjanstesektorn. Eftersom ett fatal aktorer star for en mycket stor del av det svenska
naringslivet kan relativt fa intervjuer ge information om stora delar av naringslivet. Manga av de intervjuade
foretagen formedlar dessutom information om andra delar av naringslivet genom sina kontaktytor mot bland
annat sma och medelstora foretag.

Undersokningen gors genom att Riksbankens personal besoker foretagen i cirka en timme. Intervjuerna
genomfors i regel med personer i foretagens ledningsgrupper. Samtalen ger foretagen mojlighet att utveckla
svaren och intervjuaren kan stalla férdjupande foljdfragor. Sarskilda fragor stalls fran tid till annan om aktuella
fragestallningar inom penningpolitiken.

| undersokningen intervjuas cirka 30 foretag i februari, och cirka 45 féretag i maj och november. Sedan
undersokningens start 2007 har 6ver 300 olika foretag deltagit i undersékningen.

Diagrammen i rapporten visar foretagens svar viktade med respektive foretags antal anstallda i Sverige.
Indextalen i diagrammen fangar upp- och nergangar i svarsmonstren val. Dessa svar kombineras sedan med
foretagens reflektioner under intervjuerna. Rapporten for maj 2019 redovisar resultatet av intervjuer med
39 foretag som huvudsakligen gjordes mellan den 26 april och den 24 maj.

En ndrmare beskrivning av undersékningen finns pa Riksbankens webbsida:
Hokkanen, Melin och Nilson (2012), ”Riksbankens foretagsundersokning — en snabb konjunkturindikator”,

Penning- och valutapolitik 2012:3.

http://www.riksbank.se/Documents/Rapporter/POV/2012/rap_pov_artikel 3 121017 sve.pdf
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