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B Riksbankens foretagsundersékning:
viss avmattning under hésten och
6kad konjunkturoro

Foretagen uppger att bade produktionen och sysselséttningen har
fortsatt att 6ka det senaste kvartalet jamfort med kvartalet innan.
Foretagens svar tyder emellertid pa att en viss dimpning av aktivi-
teten har skett under hosten. Férvantningarna infor det kommande
kvartalet/aret ar nedjusterade. Det framgar framforallt i foretagens
prissattningsplaner for det kommande aret. Foretagen anger nu att
prishéjningarna kommer att bli lagre dn vad de angav i foregaende
undersékning i september. Det finns fa tecken pa att efterfrage- och
utbudsforhallandena pa olika marknader skulle ha dndrats pa nagot
patagligt satt under hosten enligt foretagen. | sina svar forefaller
foretagen vara mer oroade 6ver den allmédnna oron for konjunkturut-
vecklingen an o6ver faktiskt dndrade forhallanden. Hostens finansiella
oro har haft liten direkt paverkan pa foretagens verksamhet sa har
langt. Liksom i féregaende undersokning raknar livsmedelsprodu-
center och foretag inom dagligvaruhandeln med att vissa livsmedels-
priser fortsatter att stiga till foljd av h6jda internationella foder- och
spannmalspriser.

Fakta om undersdkningen

Riksbanken genomfor en undersokning bland foretag i naringslivet
infor varje penningpolitisk rapport, det vill sdga tre génger per ar.
Huvudsyftet med undersdkningen &r att fa férdjupad information om
hur foretagen uppfattar den aktuella situationen i ekonomin och hur
man avser att planera och agera utifrén de aktuella férhdllandena.

Ett annat syfte dr att 6ka Riksbankens kunskap om foretags- och
branschforhéllandena i néringslivet i allméanhet. Resultaten fran under-
sokningen kompletterar sdledes andra statistikkéllor och metoder som
Riksbanken anvander sig av.

Det finns begransningar for hur resultaten kan generaliseras efter-
som antalet intervjuade foretag ar férhallandevis litet (cirka 60) och
urvalet dr inte heller gjort for att vara representativt fér naringslivet
som helhet. Fordelen med att genomféra djupintervjuer ligger istallet
i att de ger en stor mangd detaljerad information om hur féretagen
agerar givet omstdndigheterna i ekonomin. Med hjélp av denna infor-
mation bor man 6ver tid ocksa kunna urskilja olika handlingsmonster
hos féretagen som ar specifika for vissa ekonomiska férhallanden. En
analys av dessa monster skulle ocksd kunna forbéttra tolkningsmojlig-
heterna av den generella statistiken. Dessa monster dr inte enkla att
klassificera men dr vérdefulla i Riksbankens kunskapsuppbyggnad om
foretagens situation och beteende.

Ett 60-tal foretag intervjuades huvudsakligen under december 2007

Personal fran Riksbanken intervjuade cirka 60 foretag under vecka 48
till vecka 2. Endast medelstora och stora foretag ingar i undersokning-
en och det var huvudsakligen andra féretag dn de som ingick i den
forra undersdkningen som intervjuades den har gdngen. Tillsammans
sysselsatter de intervjuade foretagen drygt 300 000 anstéllda i
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Sverige, cirka 11 procent av den totala sysselsattningen i néringslivet.
| de flesta fall genomférdes intervjuerna pa plats hos foretaget med
representanter for foretagets ledning under ungefér 1 timme. De in-
tervjuade har fatt svara pa frdgor om hur de ser pd foretagets aktuella
situation med avseende pa bland annat produktion, sysselsattning och
priser. Svaren har sedan markerats pa en tregradig skala: 6kat, ofor-
dndrat eller minskat och i vissa fall som ja respektive nej.

Fortsatt god utveckling i ndringslivet men en dimpning under
hésten och 6kad oro

De centrala fragorna i Riksbankens foretagsundersokning beror fore-
tagens bedomning av utvecklingen av produktion/forséljning, syssel-
sattning och priser. Dartill efterfrdgas d&ven beddémningar av kapaci-
tetsutnyttjande, konkurrenssituation, brist pa arbetskraft, Iénsamhet
och investeringsplaner. | den undersékning som har genomforts under
vintern svarar foretagen att en viss ddmpning av aktiviteten &gt rum
under hosten och att det de ar oroliga for konjunkturutvecklingen
framover. Resultaten fran Riksbankens undersdkning 6verensstammer
med andra kéllor, som till exempel Konjunkturbarometern, dér det
ocksa framgar att det under senare tid skett en ddmpning i nérings-
livets aktivitet. De viktigaste slutsatserna fran Riksbankens undersok-
ning kan sammanfattas i féljande punkter:

e Produktion, sysselsattning och priser har fortsatt att oka det
senaste kvartalet/dret men en viss ddmpning av aktiviteten jam-
fort med foregaende undersokning i borjan av hosten har skett.
Detta mérks tydligast inom industrin och inom handeln.

e Forvantningarna infor ndsta kvartal ar generellt mer ddmpade nu
jamfort med undersokningen i september framforallt avseende
foretagens produktion/férséljning samt industrins och byggfo-
retagens sysselsdttningsplaner. De nedjusterade forvantningarna
marks ocksd i foretagens syn pa prisutvecklingen for det kom-
mande aret som ar lagre an i foregdende undersokning.

e Det finns fa tecken pa att den finansiella oron i vérlden skulle ha
fatt en direkt paverkan pa foretagen. Daremot finns en oro for
att en allméan avmattning i ekonomin kan vara forestaende.

e Foretagen fortsatter att uppge att produktivitetstillvaxten har
varit god och kédnner inte igen bilden av avtagande produktivi-
tetstillvaxt fran nationalrdkenskapsstatistiken. De sdger sig inte
heller ha markt att kostnaderna skulle ha 6kat pa nagot patag-
ligt satt.

e Utfallet av forra drets avtalsrorelse betecknas av foretagen sjélva
som "hogt" och detta vantas leda till ytterligare rationaliseringar
i verksamheten och/eller till héjda priser.
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¢ De stigande vérldsmarknadspriserna pa bland annat spannmal
har lett till prishdjningar pa livsmedel. For vissa produkter som
kott och brod véntas enligt bade producenter och handlare ytter-
ligare prishéjningar under 2008.

Produktionen/forsaljningen dkar men dimpade forvantningar

Foretagen inom industrin, bygg, handel och privata tjanstenaringar
uppger att bade produktionen/forséljningen och sysselsattningen
fortsatt att 6ka under det senaste kvartalet. Starkast ar utvecklingen i
byggbranschen dar samtliga intervjuade foretag uppger 6kade bygg-
volymer det senaste kvartalet. Aven inom tjénstendringarna uppger en
majoritet av foretagen att forsaljningen eller efterfragan pa foretagets
tjdnster har 6kat. Féretagen inom dessa sektorer uppger i allmanhet
att konjunkturlaget &r fortsatt mycket bra. Svaren kan exemplifieras
pa foljande satt: "Det &r en sa fruktansvart bra konjunktur”, "Kriser
ldser vi bara om i tidningarna, inget som vi har markt av".

Inom delar av industrin och handeln finns det tydligare tecken
pa att en ddmpning av aktiviteten har &gt rum under hosten och sat-
tet att beskriva situationen kan till exempel vara av féljande karaktar:
"Efter sommaren har 6kningstakten i efterfragan ddmpats”, "Lite tro-
gare i marknaden”, "Varulagren har 6kat mer an 6nskvért i host, det
ar en liten avmattning pa gang"”, "Det dr inte lika hett som det har
varit tidigare".

Infor nésta kvartal ar foretagens férvantningar nu nagot mer
ddmpade jamfort med féregdende undersdkning. Fortfarande tror
majoriteten av foretagen att produktionen och forsaljningen kom-
mer att 6ka men andelen har minskat nagot jamfort med féregaende
undersokning. Svaren bland byggféretagen och delar av tillverknings-
industrin &r dock fortfarande mycket positiva. Istéllet ar det bland
tjansteforetagen och framférallt inom handeln som férvéantningarna
om ytterligare forsaljningsdkningar har justerats ned jamfort med fore-
gaende undersokning. Inom dagligvaruhandeln &r man bland annat
orolig for att de hogre livsmedelspriserna kan verka ddmpande pé den
ovriga forsdljningen och ddrmed minska forsdljningsvolymerna.

Det ar fler industriforetag nu jamfort med féregdende undersok-
ning som anger att de i dagsldget kan klara av att 6ka produktionen
om en ovéntad efterfragedkning intréffar vilket tyder pa att foretagen
har mer ledig kapacitet nu jamfort med foregaende undersokning.
Nagra av svaren bland storforetagen antyder att det &r hos under-
leverantdrerna som det huvudsakligen finns mer ledig kapacitet.

Inom handel och tjdnstenéringarna anger foretagen att bristen pa
arbetskraft &r nagot mindre nu &n i féregdende undersokning. Inom
byggbranschen anger alltjamt foretagen att det &r brist pa arbetskraft.
Liksom i foregdende undersokning svarar foretagen att det framforallt
ar personer med olika typer av specialistkompetens som det &r brist
pa. Sammantaget dr det 4nda relativt lite i féretagens svar som tyder
pa att det rader en generell arbetskraftsbrist i den svenska ekono-



min. De flesta foretag uppger att de kan fa tag pa den arbetskraft de
behover.

Sysselsattningsplanerna dr nedjusterade

Foretagen anger att sysselsdttningen har 6kat det senaste kvartalet
men det dr farre foretag nu an i féregdende undersékning som upp-
ger en 6kning av sysselsdttningen. Tydligast ar det inom industrin dar
bara ett fatal av de intervjuade foretagen uppger att de har 6kat an-
talet anstéllda det senaste kvartalet. Bland foretagen i byggbranschen
och inom handeln och tjanstendringarna férefaller nyanstéllningarna
ha fortsatt att ka den senaste tiden.

Resultaten tyder pa att foretagen i allmédnhet 4r mer avvaktande
till att 6ka antalet anstallda framover. Féretagen inom byggbranschen
som i den tidigare undersdékningen entydigt uppgav 6kande anstall-
ningsplaner &r nu mer splittrade i synen infoér det kommande kvarta-
let. Till viss del kan detta vara en sdasongseffekt (byggandet minskar
vanligtvis under vintern) men det finns exempel pa féretag som be-
skriver situationen som att "byggbranschen inte ldngre har fullt kapa-
citetsutnyttjande”. Aven inom industrin &r planerna pd att 6ka antalet
anstéllda nu lagre n i féregdende undersdkning. Inom tjédnstebran-
scherna och handeln &r férandringarna sma jamfort med september.

Bland bemanningsforetagen ar synen pa den kommande syssel-
sattningsutvecklingen inte entydig. Bemanningsforetagen anger att en
eventuell avmattning i sysselsattningen forst marks i de rekryterande
foretagens anstallningsplaner. En del av de intervjuade bemannings-
foretagen uppger att de inte har observerat ndgra férandringar i fore-
tagens faktiska efterfragan pa personal eller i deras rekryteringsplaner.
Andra uppger daremot att féretagen dr ndgot mer avvaktande i sina
planer pa att hyra in personal och att de nu inte heller tecknar lika
langa uthyrningskontrakt som tidigare.

Foretagen raknar nu med lagre prishdjningar an vad man gjorde i
foregaende undersokning

En 6vervikt av féretagen uppger att priserna det senaste aret har 6kat
mer &n vad som brukar vara vanligt. Jimfort med resultaten fran
foregdende undersokning i september 4r skillnaderna 6verlag sma.
Skillnaderna dr daremot storre nar det géller det kommande arets
prisplaner. Byggforetagen uppger att man kommer att hoja priserna
mindre &n vanligt under det kommande éret. Som orsak anger man
bland annat att prisutvecklingen for bostader och fér kommersiella
lokaler redan har stabiliserats. En del foretag vantar sig ocksa en av-
mattning pa fastighetsmarknaden och &ven i den allmédnna konjunk-
turen i &r och raknar darfér med att prisdkningstakten blir ligre. Aven
i andra branscher finns det tecken pd att planerna pa att héja priserna
ar mer ddmpade jamfort med undersdkningen i september. En del av
foretagen hanfor detta till de osdkrare konjunkturutsikterna. I andra
fall finns det branschspecifika anledningar till att prisdkningstakten
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kan bli lagre. Inom till exempel energiomradet leder de stora investe-
ringarna till en utbyggnad av elproduktionen vilket enligt féretagen
torde pressa ned priserna pa langre sikt. Planer pa att hoja priserna
mer dn vanligt finns ocksa. En del av livsmedelsproducenterna har
genomfort prishojningar under hodsten och aviserar att ytterligare
prishojningar kommer att ske i ar. Liksom i féregaende undersokning
anger man att detta ar en féljd av internationellt stigande priser pd
bland annat foder, kott och spannmal. Livsmedelshandeln anger i sin
tur att man kommer att féra vidare prishéjningarna till konsumenter-
na. Andra skdl som anges for prishdjningarna ar hégre transport- och
I6nekostnader inom handeln.

Kostnads- och produktivitetsutvecklingen fortsatt kontrollerad

Foretagen uppger att utfallet av arets avtalsméassiga I6nedkningar blev
hogre dn i den foregdende avtalsrorelsen. Flera foretag betecknar av-
talet som "dyrt". De uppger samtidigt att kostnadsékningarna kom-
mer att leda till fortsatta rationaliseringar av verksamheten och aven
till farre antal anstédllda men ocksa till hojda priser. Det ar framforallt
foretag inom handeln och tjanstendringarna som uppger att |6nekost-
nadsokningarna ar svara att klara av med héjd produktivitet varfér
effekterna pa sysselsattning och priser ocksa kan bli storre. Foretagen
i andra branscher i néringslivet - till exempel delar av industrin och
byggforetagen - forefaller vara ndgot mindre bekymrade 6ver l6ne-
kostnadsutvecklingen. Det kan i sin tur bero pa att dessa foretag
beddmer det vara ldttare att parera kostnadsdkningarna via hdgre
arbetsproduktivitet och/eller att det ar ldttare att féra dver kostnads-
6kningarna till kunderna i form av hogre priser.

Liksom i foregdende undersdkning uppger foretagen i allmanhet
att produktivitetsutvecklingen ar fortsatt god. Den minskning i pro-
duktiviteten som nationalrdkenskaperna har registrerat for det svenska
naringslivet sager sig foretagen inte kdnna igen i den egna verksam-
heten. Aven om det svért att méta och jamféra férandringar av pro-
duktiviteten 6ver tiden forefaller féretagen inte ha observerat ndgon
storre negativ fordndring i vare sig effektiviteten i produktionen eller
i kostnaderna under den senaste tiden. | de fall féretagen uppger
problem med produktiviteten har det berott pa att det har uppstatt
flaskhalsar och storningar inom produktionen som tillfalligt sankt
produktiviteten. Inom andra branscher har en sjunkande efterfragan
och produktion medfort att den genomsnittliga arbetsproduktiviteten
fallit nar sysselsattningen inte minskat i motsvarande omfattning.
Foretagen uppger inte heller att Id6nsamhetsutvecklingen i allmédnhet
skulle ha blivit paverkad av en sémre produktivitetstillvaxt.



"Vi oroar oss for oron. Det finns en stor nervositet men vi har inte
sett nagon nedgang."”

| undersokningen tillfragades foretagen om de har méarkt av nagra
effekter av hostens finansiella oro i sin verksamhet. Foretagen hade

i allménhet fa direkta observationer. Nagra foretag uppgav att upp-
laningen blivit ndgot dyrare och att det ocksa kunde vara nagot sva-
rare att fa korta lan men att det inte var fraga om nagon dramatisk
utveckling. | mer rantekanslig verksamhet har de hojda korta rén-
torna medfort 6kade kostnader for foretagen och/eller for kunderna.
Detta kan i sin tur paverka efterfragan och l[6nsamheten men inte
heller har forefaller det vara fraga om ndgra stora effekter. Ytterligare
andra foretag uttrycker en viss oro for att bankerna kan komma att
minska kreditgivningen framover men i dagslaget finns det inget som
tyder pd det. Sammantaget finns det alltsd fa tecken pa att hostens
finansiella oro skulle ha haft for foretagen sjdlva direkt observerbara
effekter.
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