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Riksbankens foretagsundersokning februari 2023

Riksbankens foretagsundersokning i
februari 2023*

De svenska storforetagen anser dverlag att konjunkturen har fortsatt att
forsvagas sedan foregaende undersokning i september, men flera av dem
papekar att laget inte ar fullt sa daligt som de hade befarat. Synen pa
konjunkturen ar dock tydligt tudelad; tillverkningsindustrin ar betydligt
mer n6jd med laget an handeln och byggindustrin. Foretagen ser heller
inga tecken pa en snar forbattring i konjunkturen utan laget bedéms vara
fortsatt svagt om ett halvar.

Att foretagens syn pa konjunkturen varierar beror delvis pa den svaga
kronan som a ena sidan gynnar exporterande foretag, a andra sidan miss-
gynnar importerande féretag inom exempelvis handeln. Hushallens for-
samrade ekonomi paverkar ocksa forsaljningen i den fysiska handeln och
e-handeln negativt daven om lagprishandeln ser ett uppsving i forsalj-
ningen. Handeln har ocksa stora varulager som de behdver salja av. Hus-
hallens forsamrade kdpkraft ddmpar likasa efterfragan pa vissa varor och
tjanster fran tillverkningsindustrin och tjanstesektorn. Byggindustrin mar-
ker ocksa att hushallens efterfragan pa nya bostader har minskat patag-
ligt.

Aven om behovet av specialistkompetens &r fortsatt stort, s& innebar den
svaga efterfragan att foretagens behov av nyanstallningar minskar. Flera
rapporterar om att ersattningsrekryteringar i huvudsak har upphdért och
att personalstyrkan darfor minskar i en langsam takt. Manga kostnader,
som till exempel kostnader for inkdp och arbetskraft, fortsatter att stiga
trots att okningstakten for vissa insatsvaror, transporter och ravaror har
avtagit. Framover kommer det att bli storre prishojningar an normalt,
men de beddms bli ldgre an i fjol. Antalet kampanjer med sankta priser
har samtidigt 6kat for att locka hushallen till kép “nar deras planbdcker
tar stryk.”

! Riksbanken har under perioden 9-22 februari genomfort intervjuer med 35 industri-, bygg-, handels- och
tjansteforetag samt branschorganisationer. Riksbankens féretagsundersokning publiceras pa Riksbankens
webbplats. Samtliga citat i denna rapport ar fran respondenterna i undersokningen.
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"Forvanande att konjunkturen har hallit emot sa val”

Foretagen upplever 6verlag att konjunkturen har forsvagats sedan foregaende under-
sokning i september, se diagram 1. Men flera av dem papekar att den &nda har ut-
vecklats battre dn vad de trodde for ett halvar sedan. Framfor allt inom tillverknings-
industrin och de delar av tjanstesektorn som servar andra foretag ar man positivt
overraskad over konjunkturens motstandskraft och ser laget som fortsatt nagot battre
an normalt. Men det finns en tydlig tudelning i synen pa konjunkturen. De stora bygg-
bolagen ar generellt missndjda med konjunkturldaget och hanvisar till den mycket
svaga efterfragan pa bostadsbyggande. Detsamma galler inom handeln dar forsalj-
ningsvolymerna och vinstmarginalerna fortsatter att minska. Sammantaget bedéms
konjunkturlaget om sex manader bli fortsatt svagare an normalt.

Diagram 1. Konjunkturlage och konjunkturrisker
Indextal (vanster skala) och nettotal (hoger skala)
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== Konjunkturldget nu (vanster skala)
= Konjunkturldget om sex manader (vanster skala)
Konjunkturrisker (hoger skala)

Anm. Indextalen visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10) av nettotalen for de féretag som
anger att konjunkturldget for narvarande ar bra eller daligt och de som anger att konjunkturlaget om sex manader kommer att
vara battre eller simre. Den réda linjen, konjunkturldget om sex manader, ar framflyttad tva kvartal. Serierna for konjunkturlaget
ar utjamnade med ett glidande medelvérde baserat pa tre observationer. Staplarna visar nettotalen for de foretag som anger att
riskerna for konjunkturutvecklingen just nu ar storre respektive mindre an normalt. Eftersom fler foretagsundersokningar an nor-
malt genomférdes under 2020 finns det observationer for samtliga kvartal.

”"V/i hade raknat med att det skulle bli samre”

Sammantaget har orderingangen inom tillverkningsindustrin 6kat de senaste tre ma-
naderna och den forvantas ligga kvar pa samma nivaer kommande tre manader. Or-
derlaget ar alltsa battre 4n vad manga av foretagen forvantade sig i undersokningen i
september.

Den exporterande delen av naringslivet gynnas av den svaga kronan. Det talas om en
”dopningseffekt som inte kommer att fortga i all evighet”. Overlag beskrivs efterfra-
gan fran USA som fortsatt god, medan den fran Europa ar nagot svagare men anda
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battre an befarat. Efterfragan i Kina har borjat komma igang igen eftersom pandemi-
vagen avtog fortare an vantat.

Inom fordonsindustrin ar orderbdckerna fulla och man ser fér ndrvarande inga tecken
pa att efterfragan ska komma att avta. Efterfragan fran hushallen ser ddremot ut att
mattas av ndgot nu nar rantorna har stigit. Aven andra delar av teknikindustrin vittnar
om vilfyllda och langa orderbocker. Stal- och metallindustrin paverkas negativt av att
bostadsbyggandet minskar, men det vags i huvudsak upp av den starka efterfragan
fran kunder som investerar i nya energilosningar och effektivare produktion.

”Vad kommer hushallen att dra in pa?”

Riskerna for att konjunkturutvecklingen ska férsamras fortsatter att vara tydligt stérre
an normalt, se diagram 2. Framfor allt oroar foretagen sig 6ver faktorer som riskerar
att ddmpa hushallens efterfragan pa varor och tjanster. Bland annat namns utveckl-
ingen av inflationen, rantekostnaderna och arbetslésheten. Det finns ocksa en oro
over att penningpolitiken riskerar att bli for stram och dampa konjunkturen mer an
vad som dr nédvandigt for att fa ned inflationen.

Aven geopolitiska risker, som utvecklingen av Rysslands invasionskrig av Ukraina och
en 6kad protektionism, kan ddmpa konjunkturutvecklingen. Daremot namner foreta-
gen inte langre olika typer av stérningar i verksamheten som en riskfaktor.
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Diagram 2. Foretagens samlade svarsmonster
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Anm. Svaren pa fragorna ar utplacerade langs "ekrar” i diagrammet dar ett indextal ndrmare mitten ar samre. De historiska ge-
nomsnitten ar beraknade fran det datum da den aktuella fragan borjade stéllas. Beteckningarna -3m och +3m betyder de senaste
respektive de kommande tre manaderna. Beteckningen +6m betyder de kommande sex manaderna. Okade konjunkturrisker
innebar forsamringar och darmed lagre indextal. Fragan om lagerstorlek stélls enbart till tillverkningsindustrin (fardigvarulager)
och handeln (varulager) och minskad lagerstorlek innebar ett hogre indextal. Fragorna om orderingang stalls enbart till tillverk-
nings- och byggindustrin. Ovriga fragor, vars svar redovisas i diagrammet, stélls till samtliga féretag i undersékningen.

”Det ar stora flyttstrommar nu till lagpriskedjor och det
marks”

Inom handeln har forsaljningsvolymerna fortsatt att minska sedan i hostas. Dagligva-
ruhandeln vittnar om att hushallen alltjamt anpassar sina kop till en forsamrad kop-
kraft, bland annat genom att valja bort frukt, gronsaker, kdtt och andra livsmedel dar
priserna har stigit relativt mycket. For de kommande tre manaderna vantas forsalj-
ningen overlag stabiliseras.

Inom sallanképshandeln, som till exempel byggvaru-, elektronik- och mébelhandeln,
har forsaljningen minskat de senaste tre manaderna. Undantaget ar de handlare som
verkar i lagprissegmentet vars forsaljning har 6kat och véntas fortsatta att oka. Klad-
och sporthandeln ser ocksa férsaljningen minska och den forvantas fortsatta att
minska de kommande tre manaderna. Den svaga forséaljningen, tillsammans med de
stora inkdpen under perioden med fraktstorningarna, forklarar att majoriteten av de
som ar verksamma i sdllankdpshandeln numera anser att deras lager ar for stora.

Handelsforetagen ser samtidigt att e-handeln generellt minskar. Hushallens férsam-
rade ekonomi samt beteendeférandringar efter att pandemirestriktionerna togs bort
kan delvis forklara det. ”Nu ar méanniskor tillbaka i butikerna”, konstaterar en respon-
dent. Indirekt drabbas dven andra foretag av att forsaljningen minskar fér den fysiska
handeln och e-handeln. Exempelvis paverkas pappersindustrin av lagre efterfragan pa
forpackningskartong och transportbranschen av det minskade behovet av transporter.
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Flera foretag inom bestksnaringen vittnar om att forsaljningen minskat och man tror
att den kommer att fortsatta att ga ned de kommande tre manaderna. En foretagsle-
dare tror att de nu behover fokusera mer pa forsaljning och kostnader eftersom ”hus-
hallen for varje dag som gar kommer att behdva anpassa sin konsumtion” samtidigt
som de "efter atta ar av nollranta inte ar sa vana vid att tanka s mycket pa kostna-
derna”. En annan foretagsledare bedomer att de kan oka sin forsaljning eftersom den
svaga kronan far hushallen att i hogre utstrackning semestra hemma i stallet for ut-
omlands.

"Bostadsmarknaden ar dalig, men andra delar vager
uppﬂ

Byggkonjunkturen beskrivs 6verlag som dalig och den kan komma att férsamras ytter-
ligare det narmaste halvaret. Det ar framst efterfragan pa byggande av nya bostader
som nastan helt har avstannat. Byggbolagen bedomer att hushallens efterfragan pa
nybyggda bostader kommer att vara fortsatt svag det narmaste halvaret. Det finns
dock enligt byggbolagen ett starkt underliggande behov av nya bostader, men de tror
att en vandning i efterfragan forutsatter att inflationen avtar, rantorna slutar att stiga
och att den ekonomiska utvecklingen blir mer forutsagbar. Nar efterfragan pa bo-
stadsbyggande minskar paverkar det daven andra branscher. Underleverantorer, som
till exempel levererar stal-, tra- och elektronikvaror, vittnar om detta. Det leder ocksa
till att behovet av logistiktjanster minskar och i viss utstrackning till att forsaljningen
av anlaggningsmaskiner fran fordonstillverkare minskar.

Efterfrdgan pa kommersiellt byggande har varit svag sedan inledningen av pandemin
och har enligt byggbolagen inte aterhamtat sig sedan dess, vilket dven aterges av cita-
tet "kontor och hotell var mycket mer upphaussat innan pandemin men det har varit
ratt sa avvaktande sedan dess”. Till en del har detta vagts upp av industrisatsningarna
i Norrland, dér det finns férhoppningar om en generellt 6kad efterfragan pa byggande
framover. Daremot upplevs efterfragan pa anlaggningar och infrastruktur samt offent-
ligt byggande som god. Det ar en sérskilt god efterfragan pa byggande for verksam-
heter som polis, militar, rattsvasende, vard och energi.

For narvarande ar byggbolagens orderstockar normala sett till storlek och langd. En
foretagsledare papekar att ungefar 60 procent av vardet pa orderstocken stracker sig
ett ar framat i tiden medan resterande del stracker sig annu langre fram, vilket anses
vara normalt. Det som avviker fran det normala &r fordelningen mellan olika projekt,
vilket framfor allt visar sig genom att det nu ar farre bostadsprojekt i orderstocken an
vad det brukar vara.
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"Vi tror inte kostnaderna kommer fortsatta att 6ka i den
har takten”

Foretagens kostnader har fortsatt att 6ka, se diagram 3. Industrin namner kostnader
for energi, kol, kemikalier och vissa metaller som anvands inom exempelvis batteritill-
verkning. Inom bygg ar det kostnader for arbetskraft, byggmaterial och rantor som pa-
verkat mest. Handeln och tjanstesektorn framhaller véxelkursen som en viktig kost-
nadsdrivare, men ocksa lokalhyrorna som har hojts eftersom de skrivs upp med inflat-
ionen. For samtliga sektorer utom delar av tjanstesektorn verkar dock kostnadstrycket
ha lattat nagot. “Insatsvaror har i alla fall fatt en lagre prisékningstakt”, konstaterar en
respondent. Vidare har nu ocksa kostnaderna for transporter och ravaror, som till ex-
empel bomull, stal och aluminium, bérjat sjunka. Lonsamheten bedoms sammantaget
vara ofdrandrad jamfort med september. Den svaga kronan har férbattrat Idnsam-
heten for industrin, men forsamrat den for handeln.

Diagram 3. Foretagens bedomningar av prisutvecklingen pa deras varor och tjdnster, styck-

kostnader och Ionsamhet
Indextal, tre observationers glidande medelvéarde
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= Priser kommande tolv manader
= Styckkostnader senaste tre manader

Lonsamhet, nu

”Storre prishdjningar an normalt, men lagre an i fjol”

Foretagen planerar for fortsatta prishojningar de kommande tolv manaderna, se dia-
gram 4. Det beror framfér allt pa att kostnaderna har stigit. “Om kostnadsokningarna
ska tackas maste priserna fortsatta upp”, menar en respondent. De planerade hoj-
ningarna forvantas bli stérre dn normalt och man hojer ocksa priserna oftare dn nor-
malt. Féretagen har dock noterat att vissa kostnader inte 6kar lika mycket som tidi-
gare, vilket kan komma att ddmpa prishdjningarna framover. En féretagsledare inom
handeln papekar att ”jag tror till och med att man kommer kunna se sankningar i vissa
fall”. Vidare namner framfor allt de icke-hushallsnara foretagen att en svagare efter-
fragan ocksa kan bidra till att ddmpa prisutvecklingen, se diagram 4.
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Diagram 4. Drivkrafter bakom prissdttningen kommande tolv manader

Nettoandelar och indextal
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Anm. Staplarna (vanster skala) visar nettot av svar att faktorn kommer att paverka priserna uppat eller nedat det kommande aret. En sta-
pel 6ver (under) noll innebar att faktorn bidrar till stigande (sjunkande) priser framéver. Indextalen (hoger skala) visar ett standardiserat
varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10) av nettotalen fér de foretag som svarar pa fragan om forséljningspriserna kommer
att hojas respektive sénkas under de kommande tolv manaderna. Icke hushallsnara foretag avser industri- och byggforetag, samt de fore-
tag som huvudsakligen séljer tjanster till foretag. Hushallsnéra féretag avser handeln och de féretag som huvudsakligen séljer tjanster till
hushall. Posten “Annat” innehaller bland annat ledig kapacitet, marginalférandringar, produktivitetsutveckling och hyreskostnader.

Flera av byggbolagen tycker att det har blivit svarare att prissatta nya bostader. Bygg-
kostnaderna fortsatter att vara hoga samtidigt som efterfragan minskar och priserna
behover anpassas till den nya situationen. Citatet “Det &r svart att fa ihop kalkylerna —
det 4r en minskad betalningsférmaga hos hushallen samtidigt som vi har en 6kad
kostnadssituation” ar talande. | manga bostadsprojekt med bostadsratter kan man
inte sdnka priserna utan att fa goodwill-férluster: ”Har vi till exempel for ett ar sedan
salt bostadsratter till 60 procent av vara kunder till ett visst pris, kan vi sedan inte
sdnka priserna for resterande kunder.” Byggbolagen konstaterar dock att de i takt
med att kostnaderna sjunker, som nu for vissa byggmaterial och for tjanster fran un-
derentreprendrer, battre kan anpassa priserna till efterfragelaget vid nya bostadspro-
jekt. Men eftersom det tar lang tid fran planeringen av ett bostadsprojekt till forsalj-
ningen av bostdderna blir det en ldngsam prisanpassning.

Liksom i september lyfter den hushallsnéra sektorn fram véaxelkursen som en viktig
forklaring till att priserna kommer att hojas framoéver. En foretagsledare foérklarar:
"Det storsta bekymret ar inte att kronan forsvagas, det ar volatiliteten eller tempot i
forandringarna som skapar huvudvark nér vi skall satta priser.” Inom samtliga sektorer
namns arbetskraftskostnaderna som en viktig faktor. ”Alla har behov av att héja sina
priser for att mota |6nedkningar”, forklarar en respondent.
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"Vi kampanjar hela tiden”

| kontrast till planerade prishéjningar beskriver flera inom handeln hur kampanjer och
rabatter blivit vanligare de senaste manaderna. Foretagen anvander kampanjer for att
under en begransad tidsperiod marknadsféra produkter eller uppmarksamma sdnkta
forsaljningspriser till presumtiva kdpare. Orsakerna till den 6kade kampanjintensite-
ten ar flera. Konkurrensen om hushallens krympande konsumtionsutrymme anses
"brutal” och kampanjer bedrivs bade for att behalla och locka till sig nya kunder. "Det
ar en fajt om planboken!" som en foretagsledare uttrycker det. Flera respondenter
namner att deras konkurrenter ar offensiva i sina kampanjer och en féretagsledare
forklarar att ”vi jobbar mycket mer med sdnkningar och kampanjer for att vi tvingas
till det”. Givet de allt for stora lagren och den vikande forsaljningen finns dessutom
behov av bade lagerrensningar och att 6ka omsattningen, se diagram 5.

Diagram 5. De hushallsnéra féretagens bedomningar av forekomsten av rabatter/reduce-
rade priser och lagerstorleken
Indextal

140 - 1
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110 - 8
100 - 5
90 - 8
80 - 8
70 - 8

60 - -
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= Rabatter, senaste tre manaderna

Beddming av lagerstorlek, nu

Anm. Fragan om rabatter/reducerade priser stélls till tillverkningsindustrin, handeln och tjanstesektorn. Frdgan om lagerstorlek
stélls enbart till tillverkningsindustrin (fardigvarulager) och handeln (varulager) och 6kad lagerstorlek innebar ett lagre indextal.
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"Vi har lyckats justera personalstyrkan allt eftersom”

Generellt anses personalstyrkan vara for stor. Antalet anstéllda minskar inom samtliga
sektorer och fortsatta neddragningar planeras. Inom handeln har ett fatal féretag re-
dan varslat anstallda om uppsagning och framfor allt géller det da centrala funktioner
pa deras huvudkontor. For majoriteten handlar dock neddragningarna om att perso-
nal som slutar inte ersatts och/eller om att de har farre vikariat och timanstillda.
Inom byggindustrin anvands inte inhyrd personal och konsulttjanster i samma ut-
strackning som tidigare. Inom lagprishandeln finns dock vissa som har 6kat och plane-
rar att fortsatta 6ka sin personalstyrka, men de ser sig sjdlva som ett undantag: "Det
kdnns som att vi ar det enda bolaget i detaljhandeln som inte skickat ut hundratals
manniskor fran huvudkontoret och butikerna.”

Fler foretag upplever att det nu ar generellt sett ldttare att fa tag pa den arbetskraft
som de behover, se diagram 6. Daremot &r det fortfarande svart att fa tag pa specia-
lister. Bristen pa specialister leder framfor allt till att det tar langre tid att rekrytera
och till att de maste erbjudas hogre loner. Flera féretag namner dessutom att de har
valt att rekrytera fran utlandet.

Diagram 6. Rader det allmin brist pa arbetskraft och/eller rader det brist pa specialister?

Andel ja-svar

100%

H mlﬂ1\|j||jul|h\|l! | “In]” u '|

07 08 09 10 1

9 20 21 22 23 24

== Allman brist pa arbetskraft == Brist pa specialister
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Om Riksbankens féretagsundersékning

Riksbankens foretagsundersokning ska spegla hur priserna och konjunkturen utveck-
las inom tillverkningsindustrin, byggindustrin, handeln och delar av tjanstesektorn. Ef-
tersom ett fatal aktorer star for en mycket stor del av det svenska naringslivet kan re-
lativt fa intervjuer ge information om stora delar av naringslivet. Manga av de inter-
vjuade foretagen formedlar dessutom information om andra delar av naringslivet ge-
nom sina kontaktytor mot bland annat sma och medelstora féretag.

Sedan undersdkningens start 2007 har 6ver 300 foretag deltagit. | undersdkningarna
som genomfordes under perioden 2007-2019 intervjuades varje ar cirka 30 foretag i
februari, och cirka 45 foretag i maj och november. Intervjuerna genomfordes av Riks-
bankens personal under ett besok pa cirka en timme. Med anledning av pandemin
och dess effekter pa ekonomin genomférde Riksbanken dock sammanlagt atta om-
gangar av telefon- och videosamtal med foretag och branschorganisationer under
2020. Numera intervjuas mellan 30 och 50 féretag och branschorganisationer vid
varje tillfalle. Fran och med maj 2022 sker aterigen en del av intervjuerna i form av be-
sok. Intervjuerna genomfors i regel med personer i féretagens ledningsgrupper. Sam-
talen ger foretagen mojlighet att utveckla sina svar och intervjuaren kan stélla férdju-
pande foljdfragor. Sarskilda fragor stélls fran tid till annan om aktuella fragestallningar
inom penningpolitiken. Svarsfrekvensen for undersékningen ar hog och ligger ofta
runt 95 procent.

Undersokningens resultat presenteras i en rapport som publiceras pa Riksbankens
webbplats, vanligtvis tre ganger per ar. Rapporten for februari 2023 redovisar resulta-
tet av intervjuer med 35 foretag och branschorganisationer. Undersékningen genom-
fordes huvudsakligen under perioden 9-22 februari. Om inget annat anges visar dia-
grammen i rapporten foretagens svar viktade med respektive foretags antal anstallda
i Sverige. Indextalen i diagrammen speglar upp- och nedgangar i svarsmonstren val.
Dessa svar kombineras sedan med féretagens reflektioner under intervjuerna.

En narmare beskrivning av undersékningen finns pa Riksbankens webbplats: Hokka-
nen, Melin och Nilson (2012), “Riksbankens féretagsundersokning — en snabb kon-
junkturindikator”, Penning- och valutapolitik 2012:3.

Riksbankens foretagsundersdkning — en snabb konjunkturindikator
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