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Riksbankens foretagsundersokning i
september 20211

Konjunkturen har fortsatt att starkas for de svenska storforetagen sedan i
varas till foljd av stark inhemsk och global efterfragan. Samtidigt har de-
lar av industrin periodvis tvingats begrdnsa produktionen pa grund av lo-
gistikproblem i kombination med brist pa nyckelkomponenter, till exem-
pel halvledare. Stérningarna uppges nu vara mer omfattande dan under
inledningen av pandemin och de vantas halla i sig dven under nasta ar.
Aven handeln péaverkas av leveransférseningar men ocksé av en brist pa
vissa varor. De globala logistikkedjorna ar anstrangda pa grund av en
kraftig 6kning i efterfragan, obalanserade handelsfléden och en generell
kapacitetsbrist.

Kraftiga prisokningar pa bland annat ravaror och energi tillsammans med
dyrare transporter och brist pa komponenter 6kar foretagens kostnader.
Samtidigt ar Idnsamheten god och den hoga efterfrdgan innebar att man
ser goda mojligheter att hoja forsaljningspriserna. De foretag som huvud-
sakligen séljer till andra foretag hojer sina forséljningspriser och planerar
for ytterligare hojningar under aret. Handeln och de foretag som séljer
tjanster till hushall ser ocksa att kostnaderna 6kar, men med en viss for-
drojning for delar av handeln. Om det blir nagot genomslag pa forsalj-
ningspriserna och hur stort det i sa fall blir ar osakert pa grund av den
harda konkurrensen.

Industriféretagen gor nya investeringar i ny teknik for att reducera paver-
kan pad miljo och klimat, men de bygger dven ut sin produktions- och la-
gerkapacitet.

L Riksbanken har under perioden 21-29 september genomfort telefonintervjuer med 51 industri-, bygg-,
handels- och tjansteféretag samt branschorganisationer. Riksbankens féretagsundersckning publiceras pa
Riksbankens webbsida. Samtliga citat i denna rapport ar fran foretag som deltar i undersokningen.



https://www.riksbank.se/sv/press-och-publicerat/publikationer/foretagsundersokning/
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Stark efterfragan men stora storningar

En stark inhemsk och global efterfragan gor att konjunkturlaget har fortsatt att starkas
i september, och det starka konjunkturldget bedoms fortsdtta de kommande sex ma-
naderna, se diagram 1. Sarskilt industrin och de foretagsnara tjanstebranscherna mo-
ter en stark efterfragan och har en god lonsamhet. Efterfragan i kombination med
bristen pa insatsvaror paverkar produktionsvolymerna och framfor allt exportféreta-
gen hinner inte producera i den takt som varorna efterfragas. Det starka konjunkturla-
get inom industrin gynnar dven bemanningsforetagen. Det ar sarskilt personal inom
produktion och lager som har efterfragats eftersom manga foretag inte sjalva hinner
med att anstalla i tillracklig omfattning.

Diagram 1. Konjunkturldge och konjunkturrisker
Indextal (vanster skala) och nettotal (héger skala)
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Anm. Indextalen visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10)
av nettotalen for de foretag som anger att konjunkturlaget for narvarande ar bra eller daligt
och de som anger att konjunkturlaget om sex manader kommer att vara battre eller samre.
Den roda linjen, konjunkturlaget om sex manader, ar framflyttad tva kvartal. Serierna for kon-
junkturldget ar utjdmnade med ett glidande medelvarde baserat pa tre observationer. Stap-
larna visar nettotalen for de foretag som anger att riskerna for konjunkturutvecklingen just nu
ar storre respektive mindre an normalt. Eftersom fler foretagsundersékningar an normalt ge-
nomfordes under 2020 finns det observationer for samtliga kvartal.
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Lattade restriktioner ger optimism om framtiden

Konjunkturutvecklingen har normaliserats for flera av de branscher inom handeln, till
exempel dagligvaru- och byggvaruhandeln, som gynnades under pandemin. Deras for-
séljning har mattas nagot nu nar hushallen konsumerar tjanster i 6kad utstrackning.
For andra delar av handeln, till exempel konfektionshandeln, 6kar forsaljningen fran
relativt Iaga nivaer. Det beddms finnas ett uppdamt behov av att képa nya klader nar
manga atergar till kontorsarbete och sociala tillstallningar blir allt vanligare. Situat-
ionen ar fortfarande svar for besoksnaringen, men foretagen ar éverlag optimistiska
om framtiden i och med att restriktionerna nu har lattats. Férsaljningen for hotell och
restauranger 6kade under sommaren nar manga hushall valde att semestra i Sverige.
Aven reseforetagen har markt av en markant ékning av resebokningarna.

Kontinuerligt forbattrad byggkonjunktur

Byggkonjunkturen fortsatter att forbattras, men efterfragan pa olika typer av byg-
gande har inte dndrats namnvart sedan i varas. Efterfragan pa bostader, infrastruktur
och anlaggningar ar fortsatt stark. Offentligt byggande utvecklas tillfredstallande, me-
dan efterfrdgan pa det kommersiella byggandet fortsatter att utvecklas svagt. Efter-
fragan pa ombyggnationer beddms ocksa komma att 6ka framover. Det finns dock ut-
maningar att hantera nar kommersiella lokaler ska byggas om till bostader, till exem-
pel olika momsregler.?

Det finns ocksa geografiska skillnader i efterfragan. | delar av sodra Sverige ar efterfra-
gan stark och man har svart att pa kort tid utoka antalet byggprojekt. | 6vriga landet
finns det daremot lediga resurser. Hur byggindustrin i framtiden ska fa tillgang till ce-
ment ar dock en fraga som oroar och skapar osakerhet om byggandet framéver. Bygg-
industrin upplever daremot avsevart mindre storningar i produktion och leveranser an
vad tillverkningsindustrin gor.

Storningarna haller i sig dven under nasta ar

Industri- och handelsféretagen upplever 6verlag stora storningar i produktion och le-
veranser och dessa beddms vara mer omfattande nu an vad de var under inledningen
av pandemin, se diagram 2. Stérningarna beror framfor allt pa en pataglig brist pa in-
satsvaror och pa kapacitetsproblem inom transportsektorn. Den starka efterfragan in-
tensifierar stérningarna.

Det ar inte ovanligt att flaskhalsar uppstar och att underleverantorer inte méktar med
omstallningar av produktionen vid snabba konjunkturvandningar. Men kombinationen
av brist pa insatsvaror, leveransforseningar och minskad fraktkapacitet innebar storre
utmaningar an vanligt och leder till ett svarbedémt lage och en kort framférhallning.
Stoérningarna beddms dessutom i varierande utstrackning halla i sig, och en majoritet

2 Se Forutsdttningar for omvandling av lokaler till bostdder, 2021, Boverket.
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av foretagen bedémer att storningarna kommer att paverka verksamheten i ytterli-
gare sex manader eller langre. En respondent konstaterar: att “det finns ingenting
som tyder pa att det blir battre under forsta halvaret 2022.”

Diagram 2. Har ni de senaste tre manaderna upplevt storningar i produktionen i
Sverige och/eller problem med att leverera era produkter?

Andel av foretag, procent

sep-2021
jun-2020
maj-2020
apr-2020
mar/apr-2020 (30-2)

mar-2020 (16-19)

mar-2020 (4-6)

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

B a3, i stor utstrackning
B 3, iliten utstrackning

Nej

Anm. Diagrammet redovisar resultaten fran tillverkningsindustrin, byggindustrin och handeln.
Diagramrubriken redovisar fragan som stalldes till féretagen i tillverkningsindustrin. Till han-
delsféretagen: Har ni de senaste tre manaderna upplevt storningar i leveranserna till Sverige?
Till byggforetagen: Har ni de senaste tre manaderna upplevt stérningar i produktionen, bygg-
projekten och/eller problem med leveranser av byggmaterial?

"Det ar en enorm komponentbrist”

Manga av foretagen inom tillverkningsindustrin lyfter fram att det rader brist pa flera
olika insatsvaror: "You name it, det ar snart brist pa allt.” Det ar inte bara brist pa
halvledare utan det handlar om en férhallandevis allmant férekommande brist pa
komponenter. Bland annat ndmns metall-, trd- och gummivaror som till exempel
byggstommar och hydraulslangar. Inképsavdelningarna arbetar aktivt med att hitta
motsvarande komponenter eller méjliga substitut till dem. "Vissa komponenter gar
inte att f tag p& 6verhuvudtaget” medan det dréjer innan man far tag p& andra. Aven
de hoga kostnaderna for elektricitet uppmarksammas: “Kostnaden fér el dverstiger nu
ibland priset pa produkten.” Det forekommer en viss varubrist inom handeln, till ex-
empel pa varor som innehaller halvledare for elektronikhandeln. Men stérningarna
inom handeln beror framfor allt pa leveransférseningar vid varuimport fran Asien ef-
tersom frakt- och hamnkapaciteten ar begransad.
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”Hela transportmarknaden ar ju satt lite i gungning”

Pandemin har markbart paverkat logistiken for den globala handeln. Kapacitetsbrist
och trangsel i hamnarna medfoér att fartygen behover vanta langre pa att lossa och
lasta. Bristen pa containrar fortsatter att vara kdnnbar: ”"Det ar fortfarande en oerhort
stokig situation pa containermarknaden.” Den stora flaskhalsen &r transporterna fran
Asien till USA och Europa: "Priset for transport av en container dérifran har tiofald-
igats.” Samtidigt ar [6nsamheten for rederierna god och man forséker anvanda alla
tankbara alternativ: ”allt som flyter ar ute till sjoss.” E-handelstillvaxten under pande-
min har bidragit till att 6ka efterfragan pa frakt, vilket har gynnat andra delar av trans-
portsektorn, till exempel budtransporterna pa land. Kapacitetsbrist forekommer dven
i denna bransch, vilket resulterar i leveransforseningar och andra typer av fraktpro-
blem: “Det &r inget problem med efterfragan, utan det ar ett utbudsproblem som
hdammar branschen.”

Synergieffekterna kan bli stora i dessa sammanhang, relativt sma stérningar kan fa
stora foljdeffekter i hela transportkedjan: ”Nar det ar forseningar i samtliga hamnter-
minaler och i samtliga lager sa blir forseningseffekten stor.” Storre foretag har ibland
anvant alternativa l6sningar for att hantera problemen med leveranserna, till exempel
genom att sjalva hyra in fraktfartyg och kdpa in egna containrar. En mojlighet som
mindre foretag saknar. Vissa handelsforetag forsoker aven styra om sina inkop till mer
narliggande marknader, till exempel i 6stra Europa. Men fér manga varor ar det oreal-
istiskt: ”Det gar inte att aterskapa denna produktionskedja med den prissattning som
finns i Asien.”

"Vi har mycket lager som ligger pa havet just nu”

Foretagens lager av fardigvaror bedéms vara fér sma till foljd av den starka efterfra-
gan, se diagram 3. Nar det galler vissa varor accepterar kunderna dock att vissa kom-
ponenter saknas vid leverans bara for att fa varan snabbare levererad. Storleken pa
industriféretagens insatsvarulager paverkas ocksa av den starka efterfragan, men
dven av produktionsstérningarna. Det finns en pataglig brist pa vissa insatsvaror, me-
dan andra faktiskt levereras, och detta leder till en uppbyggnad av lager som i manga
fall blir stérre an normalt. Produktionsstoppen forstarker detta i och med att insatsva-
ror kan bli liggande lange. Samtidigt uppger flera féretag att de har valt att utoka sina
insatsvarulager till foljd av den starka efterfragan: ”"Det &r storre an normalt, men inte
alarmerande eller orovickande.” Aven inom handeln &r det fler féretag &n tidigare
som bedo6mer att deras varulager ar for sma, vilket framst beror pa leveransforse-
ningar.
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Diagram 3. Foretagens samlade svarsmonster
Indextal

Konjunkturlaget

nu Konjunkturlaget
Lonsamhet onjunturiage

Investeringsplaner

Konjunkturrisker

+6m
Produktion/
Personalstyrka forsaljning
-3m
. Produktion/
Sysselsattning forslining
+3m +am

Sysselsattning

Lager
-3m g

Orderingang  Orderingang
+3m -3m

— Maj 2021 — September 2021 Medel

Anm. Svaren pa fragorna ar utplacerade langs “ekrar” i diagrammet dar ett indextal ndrmare
mitten dr simre. Okade konjunkturrisker antas har vara férsimringar och innebar darmed ldgre
indextal. Lager avser fardigvarulager och minskad lagerstorlek innebar ett hogre indextal. De
historiska genomsnitten ar beraknade fran det datum da den aktuella fragan borjade stallas.
Beteckningarna -3m / +3m betyder de senaste respektive de kommande tre manaderna. +6m
betyder de kommande sex manaderna.

Kostnadstrycket hojer forsaljningspriserna

Foretag i ndstan alla branscher har sett sina kostnader stiga till f6ljd av den starka ef-
terfragan och bristen pa insatsvaror. Kostnadstrycket féljer av att priserna pa bland
annat energi, ravaror, stal, metaller, trd och elektroniska komponenter samt trans-
port-, lager- och logistikkostnader stigit kraftigt under aret. Héjda drivmedelspriser
och kapacitetsproblemen inom sektorn driver dessutom upp transportféretagens
kostnader.

Behovet av att kompensera for kostnadsékningarna ar stort och inom tillverkningsin-
dustrin hojs forsaljningspriserna, och ytterligare héjningar planeras langre fram, se di-
agram 4 och 5. Men konkurrensen satter granser for hur stora hdjningar som ar moj-
liga: “Det ar svart att tacka kostnadsokningar och samtidigt hoja marginalen.” En re-
spondent uttrycker dven: “Nagon gang maste prisdkningarna borja synas for vanliga
konsumenter ocksa.” Byggféretagen bedémer ocksa att de maste féra 6ver kostnads-
Okningarna pa sina kunder for att bibehalla marginalerna, och de planerar darfor att
hoja anbudspriserna.
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Diagram 4. Hur kommer st6érningarna att fa genomslag pa era férsaljningspriser?
Andel av foretag, procent
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Anm. Diagramrubriken redovisar fragan som stalldes till de industri- och handelsféretag som
uppgett att de upplevt stérningar de senaste tre manaderna.

Handelns prishdjningar drojer

Inom handeln vantas den starka efterfragan och de héga inkdpspriserna ocksa fa ge-
nomslag pa forsaljningspriserna, men nar och hur stort det blir &r generellt mer osa-
kert, se diagram 4 och 5. Byggvaru- och dagligvaruhandeln ser méjligheter att hoja for-
saljningspriserna, och dar har prishéjningar hos leverantérer redan bérjat att sla ige-
nom i prissattningen. Inom andra delar av handeln, till exempel konfektions- och
sporthandeln som genomfor stora sdsongsinkép, kommer genomslaget fran okade in-
kops- och fraktkostnader senare och man bedémer att forsaljningspriserna kommer
att behova hojas langre fram. Hard konkurrens haller dock delvis tillbaka prishdjning-
arna inom handeln och besdksnaringen. En del foretag forsdker darfor hantera de
o6kade kostnaderna genom att héja produktiviteten eller minska marginalerna i stallet
for att hoja forsaljningspriserna: "Om vi hojer priset forlorar vi alla kunder, om vi sén-
ker priset forlorar vi pengar, vi maste alltid matcha vara konkurrenter.”
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Diagram 5. Drivkrafter bakom prissattningen nastkommande tolv manader
Nettoandelar och indextal
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Inkdpskostnader Konkurrens
B Arbetskraftskostnader Annat

Anm. Staplarna (vanster skala) visar nettot av svar att faktorn kommer att paverka priserna
uppat eller nedat det kommande aret. En stapel 6ver (under) noll innebér att faktorn bidrar till
stigande (sjunkande) priser framéver. Indextalen (héger skala) visar ett standardiserat varde
(medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10) av nettotalen fér de féretag som svarar pa fra-
gan om forséaljningspriserna kommer att hojas respektive sankas kommande tolv manader. Ej
hushallsnéra foretag avser industriforetag och de féretag som huvudsakligen séljer tjanster till
foretag. Hushallsnara féretag avser handeln och de féretag som huvudsakligen séljer tjanster
till hushall.

"Folk har valdigt hoga Idneansprak just nu”

Den starka konjunkturen aterspeglas pa arbetsmarknaden dar allt fler foretag konkur-
rerar om personer med efterfragade kompetenser. Manga foretag behéver nyanstalla
och de rapporterar om en relativt stor brist pa kompetens: “Det &r en konstant smart-
niva att hitta kompetent arbetskraft.” Inom besoksnaringen har man ganska sma for-
hoppningar om att fa tillbaka tidigare anstalld personal: "De har inte vdntat i 18 mana-
der pa att bli ateranstallda, utan istallet rort sig till andra branscher eller borjat stu-
dera.” Personalomsattningen ar forhallandevis hog och de arbetssékande har hoga 16-
neansprak, vilket dven reflekteras av att fler foretag tror pa stigande 16neglidningstakt
framover.

“Problemet ar att vi har samma kunskapsniva som innan
pandemin”

Foretagen anser Overlag att produktiviteten 6kade under pandemin, men upplever att
effekten skiljer sig at pa kort och lang sikt: ”Instéllda konferenser, utbildningar och re-
sor hojer produktiviteten pa kort sikt, men minskar den pa langre sikt.” Kreativiteten,
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utbytet av idéer, kunskapsinhdmtandet, produktutvecklingen och arbetskraftens kom-
petensutveckling har blivit lidande under pandemin och beddéms langsiktigt ddmpa
produktivitetsutvecklingen. Samtidigt anser manga att digitaliseringen okar produkti-
viteten. Olika produktivitetsmatt, till exempel forsaljningen per kvadratmeter bu-
tiksyta respektive beldaggningsgraden, som anvands inom handeln och av konsulter
har ocksa varit hoga under pandemin.

Ny teknik driver investeringarna

Det ar fler foretag nu an i varas som planerar att 6ka investeringarna, se diagram 6. In-
vesteringarna ar inriktade mot bland annat utdkad produktions- och lagerkapacitet,
automatisering, elektrifiering och IT. Vi dr inne i den mest investeringstata perioden i
var historia”, sager en foretagsledare inom handeln. Den pagaende elektrifieringen
och klimatomstallningen av samhallet innebar stora investeringar i ny teknik inom de-
lar av industrin. Investeringarna ar kostsamma for foretagen och de behdver redan nu
delvis kompensera sig for det i sin prissattning. Manga av de investeringar som ge-
nomfors gynnar ocksa konsultforetag inom bland annat teknik, ekonomi och IT.

Bade inom industrin och inom handeln uppger de flesta att investeringarna det sen-
aste aret i huvudsak har finansierats med eget kapital och kassaflode. Nagra foretag
har anvant banklan och vardepappersupplaning for att finansiera storre investeringar
men for de flesta har inget nytt kapital behovts: ”Vi har inte behovt 6ka vara lan for
att finansiera vara investeringar utan har genererat tillrackligt med kassaflode, och
mer dartill.”

Diagram 6. Investeringsplaner om sex manader, samtliga féretag
Indextal

120 7
110 a

100 .

80 r .

70 - -
08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

Investeringsplaner om sex manader

Anm. Serien &r utjdmnad med ett tre observationers glidande medelvarde.
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Om Riksbankens féretagsundersékning

Riksbankens féretagsundersdkning 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 naringsli-
vet. Manga av de intervjuade foretagen férmedlar dessutom information om andra delar av narings-
livet genom sina kontaktytor mot bland annat sma och medelstora féretag.

Sedan undersokningens start 2007 har 6ver 300 foretag deltagit i undersékningen. | undersokning-
arna som genomférdes under perioden 2007-2019 intervjuades varje ar cirka 30 foretag i februari,
och cirka 45 foretag i maj och november. Intervjuerna genomfordes av Riksbankens personal under
besok pa cirka en timme. Med anledning av pandemin och dess effekter pa ekonomin genomférde
Riksbanken under 2020 sammanlagt atta omgangar med telefonintervjuer med de svenska storfore-
tagen. Intervjuerna genomfors i regel med personer i foretagens ledningsgrupper. Samtalen ger fo-
retagen mojlighet att utveckla svaren och intervjuaren kan stélla foérdjupande foljdfragor. Sarskilda
fragor stélls fran tid till annan om aktuella fragestallningar inom penningpolitiken.

Denna rapport for september 2021 redovisar resultatet av telefonintervjuer med 51 féretag och
branschorganisationer som huvudsakligen genomférdes under perioden 21-29 september. Om inget
annat anges visar diagrammen i rapporten foretagens svar viktade med respektive foretags antal an-
stéllda i Sverige. Indextalen i diagrammen fangar upp- och nedgangar i svarsmoénstren val. Dessa svar
kombineras sedan med foretagens reflektioner under intervjuerna.

En narmare 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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