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B Riksbankens féretagsundersdkning:
konjunkturen ddmpas och
kostnaderna stiger

Sedan foregaende undersokning i december har situationen bland
foretagen i ndringslivet inte férandrats i ndgon storre utstrackning.
Fortfarande ar oron for en svagare utveckling framover pataglig men
samtidigt uppger manga foretag att konjunkturen fér narvarande

ar bra dven om en dampning har skett under den senaste tiden.
Sammantaget tyder inte foretagens svar pa att nagon kraftigare ned-
gang i ekonomin skulle vara néra forestaende. Pris6kningar pa olika
ravaror har varit den dominerande orsaken till foretagens hojda kost-
nader. Daremot vantar sig foretagen inte att arbetskraftskostnaderna
nasta ar kommer att 6ka mer an tidigare. En relativt svag efterfragan
fran den amerikanska marknaden och en lag dollarkurs ar fér somliga
branscher inom industrin en forklaring till minskad produktion och
sysselsattning. Konjunkturen i byggbranschen har dampats till foljd
av en lagre efterfragan pa bostdder och dven bostadspriserna har
planat ut under senare tid. Trots det anser byggforetagen att kon-
junkturen ar god och tror att utvecklingen blir stabil framéver.

Fakta om undersékningen

Riksbanken genomfor en undersokning bland foretag i naringsli-
vet infor varje penningpolitisk rapport, det vill siga tre ganger per
ar. Huvudsyftet med undersokningen ar att fa fordjupad informa-
tion om hur foretagen uppfattar den aktuella situationen i ekono-
min och hur man avser att planera och agera utifran de aktuella
forhallandena. Ett annat syfte ar att 6ka Riksbankens kunskap
om foretags- och branschforhallandena i néaringslivet i allmanhet.
Resultaten fran undersokningen kompletterar sdledes andra sta-
tistikkallor och metoder som Riksbanken anvénder sig av.

Det finns begransningar for hur resultaten kan generaliseras
eftersom antalet intervjuade foretag ar forhallandevis litet (cirka
60) och urvalet &r inte heller gjort for att vara representativt
for néringslivet som helhet. Naringslivet har delats upp i fyra
sektorer: tillverkningsindustri, bygg, handel och privata tjanster.
Foretag fran samtliga sektorer & med vid varje underséknings-
tillfalle. Cirka 20 foretag &r med i varje omgang och resterande
40 foretag varieras mellan omgangarna. Endast stora och med-
elstora foretag ingar i undersokningen. Storleken pa foretagen
matt som antalet anstéllda varierar nagot mellan de olika sekto-
rerna. De minsta foretagen i undersdkningen har cirka 200 an-
stédllda och aterfinns typiskt sett i den privata tjanstesektorn.

Undersokningen genomfors som en djupintervju med en
eller flera representanter fran foretagens ledning. Fordelen
med att genomfora djupintervjuer ar att de ger en stor mangd
detaljerad information om foéretagens agerande givet omstén-
digheterna i ekonomin. Den valda metoden ger ocksa en moj-
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lighet att anpassa fragorna i intervjun och urvalet av foretag i
varje omgang efter de fragestéllningar som ar av intresse for
penningpolitiken.

Ett 60-tal foretag intervjuades huvudsakligen under maj 2008

Personal fran Riksbanken intervjuade 62 foretag under vecka 17
till vecka 23. Tillsammans sysselsatter de intervjuade féretagen
cirka 300 000 anstallda i Sverige, cirka 10 procent av den totala
sysselsattningen i naringslivet. | de flesta fall genomférdes inter-
vjuerna pa plats hos foretaget med representanter for foretagets
ledning under ungefér 1 timme. De intervjuade har fatt svara
pa fragor om hur de ser pa foretagets aktuella situation med av-
seende pd bland annat produktion, sysselsattning och priser.

Konjunkturldaget ar bra men vantas bli simre framdver

Cirka en tredjedel av de foretag som Riksbanken har intervjuat
betecknar konjunkturlaget som "Bra" medan var tionde foretag
betecknar laget som "Daligt”. Resten betraktar konjunkturen som
"Tillfredsstéllande"”. Det ar framst byggforetagen och foretag i tjans-
tesektorn som ar mest positiva om konjunkturen.? Omdémet om
konjunkturen avspeglas ocksa i omdémen om produktions-/forsélj-
ningsvolymens och sysselsattningens utveckling det senaste kvartalet.
Aven i de fallen 4r det framst bygg- och tjansteféretagen som anger
Okande aktivitet och sysselsattning. Foretagens syn pa konjunkturen
om sex mdnader dr daremot betydligt mindre optimistisk. Fyra foretag
av tio svarar att konjunkturen vantas bli "Sdmre" och endast en av tio
att den blir "Battre". Foretag i samtliga sektorer (industri, bygg, han-
del och privata tjdnster) vantar sig att konjunkturldget ar simre om
sex manader jamfort med idag.

Foretagens svar pad fragor om hur produktionen/forsaljningen har
utvecklas den senaste tremanadersperioden jamfort med foregédende
tremanadersperiod, visar i allmadnhet att relativt lite har hdnt sedan fo-
regdende undersdkning i december. Ungefér lika manga foretag i maj
som i december uppger att produktionen/férséljningen har 6kat de
senaste tre manaderna. Aven pd fragan om sysselsittningsutveckling-
en ar foretagens svar likartade som i december; sammantaget uppges
sysselsattningen ha okat under senaste tre manaderna (jamfort med
foregdende tre manader). JAmfoért med undersdkningen i september
2007 framgéar daremot att det har skett en tydlig ddmpning i omdo-
met av det senaste kvartalets produktions-/férséljningsvolymer och
av antalet sysselsatta. Det ar férre foretag i maj (och i december) som
anger okningar pa dessa fragor jamfoért med undersékningen i sep-
tember i fjol.

21 Fragan dr ny i denna undersokning och en jamforelse med foregaende undersékning kan séaledes inte goras.
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Foretagen har ocksa tillfrigats om det senaste arets respektive Diagram R8. Féretagens svar pa fragor om
.. ° . . T . prisutveckling
nasta ars prisutveckling avseende de egna forséljningspriserna. Svaren Nettotal

pa fragan "Har ni 6kat priserna mer/lika mycket/mindre det senaste 30
aret jamfort med foregdende ar?" har rdknats om till "nettotal”, vil-

20
ket framgar av diagram R8.22 Det 4r fler féretag som har uppgett att

priserna har dkat mer det senaste aret (tolv mdnaderna) 4n som har 0

svarat att de har 6kat mindre jamfort med féregdende ar. Det forhal- 0
landet har i stort sett varit oférandrat jamfort med tidigare undersok-

. . L - . .. . -10
ningar. Daremot har en storre fordndring avseende foretagens prispla-

ner skett (se diagram R8). | september 2007 var uppfattningen bland -20
foretagen att priserna skulle stiga mer under det kommande dret an

-30
° . . - d j
vad som var fallet ret innan. | december var bilden den omvinda, sep e mal

m  Utfall

det vill siga en dvervikt av foretagen rdknade med att priserna skulle R
B Forvédntningar

komma hojas i en mindre omfattning &n tidigare. | undersdkningen i il Rikebank
dlla: RIksbanken

maj var situationen ungefdr densamma som i december. Féretagens

svar stoder i denna mening Riksbankens prognos om att inflationstak-

ten ddmpas pa ett ars sikt.

En dampning av konjunkturen men ingen tydlig tendens om
utvecklingen framover

Nagra branscher vars utveckling ibland brukar betraktas som en tidig
indikator for den framtida konjunkturen uppvisar ingen tydlig tendens.
Bemanningsforetagen tillhor den gruppen och de uppger att efterfra-
gan i branschen har ddmpats under senare tid. Bemanningsforetagen
har noterat en minskande efterfragan fran de industribranscher som
har dragit ned pa sin produktionstakt. Man har ocksa markt att det
har blivit lattare att fa tag pa arbetskraft, vilket ocksa kan tolkas som
ett tecken pa en svagare konjunkturutveckling. Samtidigt betecknar
bemanningsforetagen laget som tillfredsstdllande och uppger ocksa
att orderldget i allmédnhet ar gott. Foretag inom transportsektorn
uppger ocksa att efterfragan har dimpats under varen. Bade antalet
transporter och genomsnittlig vikt per transport har paverkats. Enligt
vissa foretag tycks detta vara en allmén tendens medan andra hanfor
utvecklingen till vissa branscher inom industrin. Transportféretagen
betecknar situationen fortfarande som tillfredsstallande men &r oroliga
for den fortsatta utvecklingen. De arkitektforetag som Riksbanken har
talat med anser konjunkturlaget vara bra dven om ocksa de mérkt av
en viss ddmpning under senare tid. Nagra relaterar ddmpningen till en
minskad efterfrdgan pd bostdder. Fortfarande betecknas dock orderla-
get av arkitektforetagen som bra.

Ravarupriserna framsta orsak till 6kade kostnader

Olika ravaror som anvdnds som insatsvaror i tillverkningen har under
en langre tid stigit i pris pa véarldsmarknaden. For tillverkningsindu-
strin dr det framst olika metallpriser, foretradesvis stal, som har blivit

22 Nettotal &r skillnaden mellan alla féretag som till exempel svarat "Okande” och de som svarat
"Minskande". Talet divideras sedan med antalet svarande féretag. Ett positivt nettotal innebér att det &r
fler féretag som har svarat "Okande" jamfér med antalet som har svarat "Minskande".
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dyrare. Manga foretag uppger att de terminssakrar ravarupriserna for
en tid framat men sa smaningom slar de hogre priserna igenom pa
foretagens kostnader. De 6kade kostnaderna kan foretagen ofta men
inte alltid fora vidare i de egna forséljningspriserna. Svdrast ar det i
branscher med stagnerande forséljning och hard konkurrens. | de fal-
len &r foretagen ocksa missnojda med lonsamheten.

Andra kostnader som féretagen upplever som allt tyngre - dven
i andra sektorer &n i industrin - ar energi-, transport- och fraktkost-
nader. Detsamma géller dock inte arbetskraftskostnaderna vilket for
de flesta foretag ar en av de storre utgiftsposterna. Foretagen raknar
i allménhet inte med att arbetskraftskostnaderna kommer att stiga i
en snabbare takt det ndrmaste aret jamfort med foregdende ar. Som
grund uppger man att de ingdngna léneavtalen inte medfér att takten
pa l6nedkningarna kommer att stiga. Lonedkningarna utdver avtal
uppges vanligtvis folja konjunkturutvecklingen och den i sin tur vantas
bli ddmpad.

Framst till foljd av hogre priser pa energi- och ravaror &r takten
pa bade pa inkdps- och forsaljningspriserna hogre nu an tidigare for
manga foretag. | allmdnhet uppger man att den hégre prisdknings-
takten gor det svérare att dverblicka volymférdandringar och att man
arbetar mer &n tidigare med att justera priserna vilket &r tidskravande
och kostsamt.

"Vart absolut storsta problem just nu ar valutorna - inte rantorna”

| slutet av forra dret och i bérjan av detta ar har kursen pa den ame-
rikanska dollarn fallit relativt kraftigt mot den svenska kronan. Den
senaste tidens forsvagning av dollarn har paverkat foretagen olika. De
svenska foretagen uppger att de forsékrar sina valutafléden genom
kop och forséljning av valutor pa terminsmarknaden. Det forefaller
vara vanligt att terminssékra valutaflédena upp till ett ar som langst.
De flesta foretag som Riksbanken har talat med uppger att den
senaste tidens valutakursfluktuationer inte ar ett stort problem for
verksamheten. De foretag som har bade intékter och kostnader i till
exempel dollar har inte paverkats i ndgon hégre grad. En del foretag i
detaljhandeln, som till exempel inom konfektion och elektronikvaror,
har fatt lagre inkopskostnader till f6ljd av den laga dollarkursen.

Det finns dock ndgra branscher inom tillverkningsindustrin som
har avsevdrda problem med den svagare dollarkursen och med en
lagre efterfragan fran USA. Det har sin grund i att en stor del av bade
omsdttningen och vinsterna tidigare har varit beroende av utveckling-
en i den amerikanska ekonomin. Den lagre efterfragan fran USA har
medfort ett forsaljningsbortfall som inte har kunnat kompenseras av
en relativt béttre forsaljningsutveckling pd andra marknader. De stora
vinstbortfallen har fort med sig bade produktionsminskningar och en
lagre investeringsaktivitet inom delar av den svenska industrin. De
berorda foretagen véntar sig inte heller att utvecklingen blir vasentligt
mycket battre under detta ar, vilket kan vantas medféra en fortsatt
svag utveckling inom delar av industrin.



"Byggandet har planat ut pa en mer normal niva"

De byggforetag som Riksbanken har intervjuat betecknar i allmanhet
den nuvarande konjunktursituationen som "bra" och utsikterna for
nasta halvar som "oférandrade”. Samtidigt anger byggforetag att
det har skett en ddampning av byggkonjunkturen sedan fjolaret. Flera
byggforetag har markt av en avmattning i bostadsbyggandet men
inte i anldggnings- eller infrastrukturbyggande. Ett foretag beskriver
den nuvarande situationen som att man "inte langre ser huskop pa
spekulation”. Tillverkare av smahus bekraftar bilden av en minskad
efterfragan, vilket i viss man dven arkitektféretagen gor.

Trots en mycket stark byggkonjunktur har I6neutvecklingen
for de anstdllda varit aterhdllsam jamfort med tidigare perioder av
uppsving. Liksom tidigare kopplar flera féretag samman detta med
tillgangen pa byggarbetskraft fran utlandet. Manga foretag i bygg-
branschen anvander antingen sjalv utlandsk arbetskraft eller anlitar
underleverantdrer som i sin tur anvdnder arbetskraft fran utlandet.
En del foretag anger ocksa att I6neglidningen kan komma att dam-
pas framover i takt med den lugnare utvecklingen. Foretagen uppger
ocksa att det har blivit ndgot lattare att rekrytera nya medarbetare
samtidigt som kapacitetsutnyttjandet i branschen uppges vara lagre
an tidigare.

Dampningen av bostadsbyggandet har i viss man sammanfal-
lit med en lugnare utvecklingstakt i bostadspriserna enligt de foretag
som Riksbanken har talat med. Det bekraftas ocksa av tillgéanglig sta-
tistik. Foretagens bedémning &r att priserna fortsatter att stiga under
aret men att 6kningstakten blir [dgre an tidigare. En kraftig 6kning av
antalet bostader till forséljning enligt fastighetsméklarnas egen statis-
tik talar ocksa for en dampad prisutveckling framéver. Féretagen anser
i ett langre perspektiv att efterfragan dverstiger nyproduktionen och
att det borde leda till en prisuppgéng pa bostdder. Sammantaget tyder
uppgifterna fran foretag anknutna till byggsektorn pa att bade bo-
stadsbyggandet och bostadspriserna har daimpats under inledningen
av dret men att det inte finns ndgot som for narvarande tyder pa en
storre nedgang under den narmaste tiden.

Stor osakerhet om livsmedelpriserna

Sedan férra sommaren har livsmedelspriserna pa véarldsmarknaden och
konsumentpriserna pa livsmedel i butikerna 6kat. Féretagen ndmner
tre faktorer som har bidragit till prisuppgangen pa varldsmarknaden:
okad efterfrdgan pd livsmedel frdn framst Asien, daliga skérdar under
fjolaret och 6kad efterfragan pa etanol for drivmedelsproduktion.
Foretagen namner ocksa att det kan ha férekommit spekulation i ra-
varupriser i allmdnhet och att detta kan ha pdverkat dven spannmaéls-
priserna. Foretag inom handel och livsmedelsproduktion uppger att de
inte vantar sig att varldsmarknadspriserna ska fortsétta att stiga men
osdkerheten om den framtida prisutvecklingen &r stor.

Bade livsmedelsproducenter och handlare i branschen féljer ut-
vecklingen av vérldsmarknadspriserna noga eftersom de utgor en
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viktig forutsattning vid forhandlingarna om leverantorskontrakten.
De stigande livsmedelpriserna har ocksd medfért att det har blivit allt
vanligare med olika typer av rdvaruprisklausuler i kontrakten for att
underlatta leverantérsprisernas anpassning till varldsmarknadspriser-
nas utveckling.

Foretagen uppger att de prisstegringar som skedde under hos-
ten och i borjan av dret i huvudsak nu har slagit igenom i priserna till
konsumenterna. En del producenter och handlare menar dock att alla
kostnadsokningar &nnu inte har genomforts fullt ut. Den allra senaste
tiden har priserna pa olika typer av spannmal fallit tillbaka pa vérlds-
marknaden. Enligt féretagen &r det for tidigt att avgdra om priserna
kommer att stabilisera sig pa denna lagre niva. Om sa skulle bli fal-
let &r det troligt att férhandlingar om nya priser resulterar i en nagot
lagre prisniva under hosten enligt foretagen.

"Vi har inte sett sa mycket av krisen”

Den finansiella oron som bérjade for snart ett ar sedan har paverkat
rante-, aktie- och valutamarknaderna runt om i varlden. Riksbanken
har frdgat foretagen om deras verksamhet har paverkats av den fi-
nansiella oron. Liksom i féregdende undersdkning i december uppger
foretagen att de inte har markt sarskilt mycket av detta i verksamhe-
ten. De flesta foretag uppger att de kan ha paverkats indirekt genom
att deras kunder kan ha drabbats men de har svart att uppskatta hur
mycket detta i sin tur kan ha paverkat den egna verksamheten.

Det allra flesta foretag uppger att upplaningskostnaderna har
blivit hogre. Detta galler dels sedvanliga lan hos banker, dels uppla-
ningen pa marknaden for foretagsobligationer. Man uppger ocksa
att bankerna nu genomfér en noggrannare kontroll och prévning av
nya lan. | allmédnhet tycks inte féretagen uppfatta detta som ett stort
problem och det finns fa tecken pd att det skulle ha skett en tydlig
kreditdtstramning. Mdnga foretag uppger sig dessutom ha bade
starka balansrakningar och stor kassa och darfér ocksa ett begransat
upplaningsbehov.





