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Konjunkturlaget ar svagt inom de flesta delar av ekonomin och i stort sett
oforandrat jamfort med den foregdende undersdkningen i september.
Foretagen tror att laget kommer att vara marginellt battre om ett halvar,
men det vantas ta langre tid 4n sa innan det blir en pataglig forbattring.

Medan dagligvaruhandeln har en stabil forsaljningstillvaxt ar det gene-
rellt sett trogare for sallankdpshandeln och besdksnaringen. For att locka
hushallen till kop ar det darfor vanligt med olika kampanjerbjudanden.
Foretagen vantar fortfarande pa att rantesankningar och realloneok-
ningar ska leda till att konsumtionen tar mer fart.

Efterfragelaget ar svagt for stora delar av industrin, vilket bland annat ar
kopplat till utmaningar i den europeiska fordonsindustrin. Nagra industri-
foretag ar nu visserligen lite mer optimistiska om framtiden an de var i
hdstas. Men de poangterar att forandringen i konjunkturen varken van-
tas vara snabb eller stark, och att det ar forst mot slutet av aret som man
kommer kunna se en forbattring.

Dagligvaruhandlare och restauranger hojer sina forsaljningspriser, vilket
beror pa 6kade inkdpskostnader for en del ravaror. Den forhallandevis
svaga efterfragan gor det dock svarare for foretag i sallankdpshandeln
och andra sektorer att hoja sina priser. Aven om det finns planer pa att
hoja priserna pa langre sikt, kommer det till stor del bero pa hur efterfra-
gan utvecklas.

Aviserade importtullar i USA och eventuella motatgarder fran EU bidrar
till att 0ka osdkerheten om utsikterna for den internationella handeln,
och de ses av manga féretag som en risk for konjunkturaterhamtningen.
En majoritet av féretagen bedomer dock att de skulle paverkas i liten ut-
strackning. Men det ar svart att forutse konsekvenserna, eftersom man
inte vet hur eventuella tullar kommer att utformas. De foretag som be-
domer att de kommer paverkas i stor utstrackning raknar med att behova
hdja sina priser som en kompensation for tullavgifterna.

I Riksbanken har under perioden 31 januari—7 februari genomfort intervjuer med 44 industri-, bygg-, han-
dels- och tjansteforetag, samt branschorganisationer. Riksbankens foretagsundersokning publiceras pa Riks-
bankens webbplats. Samtliga citat i denna rapport ar fran respondenterna i undersékningen.
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"Det ar trogt darute”

Sammantaget ar konjunkturlaget relativt oféréandrat jamfort med i hostas, se dia-
gram 1 och 2. Det beskrivs som fortsatt svagt inom de flesta delar av ekonomin. Den
allménna efterfragan nar som tidigare inte upp till foretagens férvantningar. Samtidigt
ser nagra en gradvis forbattring i forséljning och orderingang. Det ar dock en liten
uppgang fran laga nivaer och overlag tolkar inte féretagen det som tecken pa en for-
starkning av konjunkturen. Citatet: “Det &r ingen stark vind i seglen nu, man tar sig
fram, men det ar ingen fart”, sammanfattar laget val.

Diagram 1. Konjunkturlaget och konjunkturrisker
Nettotal (vdnster skala) och indextal (héger skala)
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Anm. Indextalen visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10)
av nettotalen foér de féretag som anger att konjunkturlaget for narvarande ar bra eller daligt
och de som anger att konjunkturldget om sex manader kommer att vara battre eller sémre.
Den roda linjen, konjunkturlaget om sex manader, ar framflyttad tva kvartal. Staplarna visar
nettotalen for de foretag som anger att riskerna for konjunkturutvecklingen just nu ar storre
respektive mindre an normalt.

"Vi har framtidstro och raknar med att det ska bli battre,
men ser det annu inte riktigt”

Foretagen fortsatter att hoppas att lagre inflation och rantor ska leda till att hushallen
borjar att konsumera mer. En majoritet tror darfor pa ett battre konjunkturlage fram-
Over, men om sex manader vantas det endast vara marginellt battre. Det bedoms ta
langre tid an sa innan konjunkturen synbart forbattrats. Riskerna fér konjunkturut-
vecklingen bedoms fortsatt vara hoga, se diagram 1 och 2. Manga lyfter osdkerheten
kring den ekonomiska politiken efter valet i USA som en risk for aterhdmtningen i eko-
nomin. "Vi sitter alla och vantar pa vilka beslut som kommer fattas i USA” uttrycker en
foretagsledare.
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Diagram 2. Foretagens samlade svarsmonster
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Konjunkturlaget

Rabatter
Forsaljningspriser nNu  Konjunkturlaget
+12m +6m
Forsaljni i
redinipaspriser Konjunkturrisker
+3m ’\'o,,-
115 Yu,
cﬁ‘ '"rtllr

Férsaliningspriser Q“\ Produktion/férsaljning

-3m 3m
Kostnader Produktion/férsaljning
+3m
m
=
(1]
Lénsamhet T 3 Fadeh
et g.
2 5
o =
Investeringsplaner Orderingang
+6m 31
Tillga
i 508 - Orderingang
till extern
i +3m
finansiering

\rbetsmarknad Sysselsattning

Loneglidning 3m

Brist pa Sysselséattning

specialister Allman +3m
brist pa Personalstyrka

arbetskraft

— Februari 2025 — September 2024 — Medel

Anm. Svaren pa fragorna ar utplacerade langs “ekrar” i diagrammet dar ett indextal ndrmare
mitten ar sdmre. De historiska genomsnitten ar berdknade fran det datum nar den aktuella fra-
gan borjade stéllas. Beteckningen -3m betyder de senaste tre manaderna, +3m betyder de
kommande tre m&naderna och +6m betyder de kommande sex m&naderna. Okade konjunktur-
risker och rabatter innebar férsamringar och diarmed lagre indextal. Okade kostnader reflekte-
ras i ett lagre indextal. Fragan om lagerstorlek besvarar enbart tillverkningsindustrin (fardigva-
rulager) och handeln (varulager) och minskad lagerstorlek innebar ett hogre indextal. Fragorna
om orderingang besvarar enbart tillverknings- och byggindustrin. For fragorna om forsaljnings-
priser, besvarar byggindustrin endast fragan om forsaljningspriser om tolv manader (+12m).
Svaren fran ovriga fragor i diagrammet, kommer fran samtliga foretag i undersokningen.

Dagligvaruhandeln: ”Manniskor up-trade:ar"

Generellt sett ar konjunkturldget battre for dagligvaruhandeln an fér sallankdpshan-
deln. Sedan i varas har dagligvaruhandeln sett att hushallen gradvis uppgraderat sina
varukorgar (en sa kallad "up-trading”) och handlar i allt stérre utstrackning varor av
hogre kvalitet. Dessutom har hushall som tidigare lamnat de dyrare kedjorna for lag-
prisalternativen successivt kommit tillbaka. Forsaljningstillvaxten ar positiv, men kun-
derna ”ar fortsatt ganska pressade finansiellt”, vilket bland annat syns genom att for-
sdljningen tenderar att 6ka i samband med I6ne- och bidragsutbetalningar.
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Foretradare inom sédllanképshandeln mérker sarskilt av att hushallens ekonomi &r
fortsatt pressad. Fa av dem ser nagra tecken pa att efterfragan har starkts och det
konstateras att “kunderna fortfarande haller hart i planb6ckerna”. Forsaljningsvoly-
merna har dock 6kat, men det forklaras av en intensiv kampanjaktivitet. Man menar
att generdsa kampanjer behovs for att “radda forsaljningen”. Lagprisaktorerna ar dar-
emot mer positiva an oévriga sallanképshandeln. Lagprisaktérerna bedomer att de be-
finner sig i ”i borjan av en aterhdmning” och att kunderna handlar “mindre behovsre-
laterat och mer impulskdp”.

”Manniskor gar ut, men konsumerar mindre nar de val
ar dar”

Konjunkturlaget upplevs fortsatt som anstrangt for beséksnaringen och sarskilt for re-
staurangbranschen vars kostnader for livsmedel har 6kat samtidigt som efterfragan
fortsatter att vara svag. Restaurangerna uppges ofta vara valbesdkta, men snittnotan
har minskat. Aven resebranschen upplever liget som utmanande och efterfrageut-
vecklingen bland svenska hushall beskrivs som betydligt trogare an for 6vriga skandi-
naviska hushall. Ett talande citat ar “hade man haft samma rabatter pd en annan
marknad an den svenska skulle det bli anstormning, men inte har”.

”Vid nagon punkt kommer konsumenten borja handla”

Under det senaste aret har foretag som saljer till hushall gatt fran att vara tydligt op-
timistiska under varen, till att darefter vara besvikna 6ver att konsumtionen inte fatt
den fart som man hade hoppats pa. Talande &r citatet ”“det skulle hjalpa oss om man
var ute mer och konsumerade nu”. Det finns en oro fér att hushallen kommer fort-
satta vara aterhallsamma ett tag till och en respondent menar att ”alla verkar spara”.
De allra flesta tror pa en langsam aterhamtning av konsumtionen. Forséljningsvoly-
merna bedéms 6ka marginellt under varen, men en mer markbar 6kning vantas forst
under hosten 2025.

Industrin: "Laget ar for narvarande utmanande”

Konjunkturlaget ar 6verlag fortsatt svagt inom industrin. Manga uppger att efterfra-
gan framfor allt ar svag fran Europa och sarskilt fran Tyskland. Det &r bland annat
kopplat till den europeiska fordonsindustrin som fortsatt gar tungt. | Kina ser man en
viss forbattring i efterfragan samtidigt som efterfragan i USA fortsatter att utvecklas
starkt. Fran att ha upplevt en minskande orderingang i september ar det nu fler som
beskriver att den har 6kat de senaste manaderna. Affairsomraden som elektrifiering
och energibesparing gar starkt. Men for de flesta ror sig forbattringen i orderingangen
om mindre férandringar, fran laga nivaer. Det ar nagra fler féretag an i september
som sager att storleken pa deras fardigvarulager ar for sma, men 6verlag upplevs det
inte vara ett problem. Foretagen forefaller inte se forbattringen i orderingang och
mindre lager som ett tydligt tecken pa att efterfragan tar fart. Vissa uppger ocksa att
man sankt produktionstakten och har ledig kapacitet. ”Vi bygger orderbok, men vi kan
inte kéra maskinerna fullt.”
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Det ar fler nu som tror pa ett battre konjunkturlage om ett halvar jamfort med férega-
ende undersokning i september. De podngterar samtidigt att vandningen varken kom-
mer att vara stark eller snabb, och att det ar férst mot slutet av aret som man kan se
en forbattring. ”“Det kommer ta fart i slutet av 2025 och 2026 bérjar det bli bra igen.”
Daremot ar det ingen som talar om tydliga tecken pa en vandning. De héanvisar till
makroekonomiska indikatorer som tyder pa att det kommer att bli battre och att man
snart borde se effekter av de redan genomfdrda rantesankningarna. Talande ar cita-
tet: ”I takt med rantorna sankts sa kommer efterfragan komma tillbaka och produkt-
ion kommer igdng. Aven om vi tror det kommer att ta en stund.”

"V/i startar [bostads]projekt pa spekulation”

Flera byggforetag redogor for att de sankt kraven pa forhandsforsaljningen innan
byggstart. Man dndrar saledes strategi och tar en nagot storre del av risken, eftersom
hushallen ar mindre benagna att kdpa en ny bostad innan den befintliga ar sald. Detta
medfor att allt fler objekt i de stora byggbolagens egna bostadsutveckling saljs i ett se-
nare skede av byggprocessen. Foretagsledare konstaterar att “vara bostadsprojekt ar
mer fardiga nu an tidigare innan vi lagger ut dem till férsaljning” och "vi séljer inte pa
ritning langre”.

Det ar ett relativt oférandrat men fortsatt tudelat lage for byggsektorn som helhet. Ef-
terfragan pa nya bostader ar fortsatt svag. Nagra ser en viss 6kning av efterfragan i
storre stader, men det &r fran ldga nivder. De som bygger anldggningar och infrastruk-
tur har en fortsatt god orderingdng och precis som tidigare ar laget battre for dem.
Fjolarets mycket starka orderingang inom segmentet har drivit upp investeringsbeho-
vet i bland annat nya maskiner. Utéver det namner flera att man behover kdpa mark
for satsningar i bostadsprojekt i egen regi. En foretagsledare ser det som ett tecken pa
ett nagot battre lage i branschen och uttrycker att “det &r ett stabilare lage och vi va-
gar satsa mer”. Det ar forst under den senare halvan av dret som en mer synbar for-
battring i byggkonjunkturen beddéms vara mojlig.

Kostnadstryck leder till att foretagen hojer priserna nu

Foretag som séljer till hushall hojer forsaljningspriserna, se diagram 3. Prishdjningarna
foljer av 6kade kostnader for framfor allt dagligvaruhandeln och restauranger. Frost,
torka och skyfall har gjort att skérdar slagit fel for ravaror som till exempel kakao och
kaffe, vilket har lett till 6kade inkdpskostnader. Inom sallankdpshandeln har inkdps-
kostnaderna stigit for importerade varor, till foljd av en tidigare svag svensk krona. Att
hoja priserna ar dock utmanande menar en foretagsledare inom kladhandeln och sa-
ger att “marknaden &r inte dar for det”. Det ar flera som namner att IT-kostnaderna
okar mer an tidigare. Men Overlag har kostnaderna sjunkit for de som saljer till andra
foretag. Sarskilt tydlig ar trenden bland byggforetagen, dar sjunkande varldsmark-
nadspriser pa bland annat koppar, aluminium och stal bidragit till att kostnader for
byggmaterial minskar.
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Diagram 3. Forsaljningspriser innevarande och nasta kvartal, féretag som siljer till
hushall
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Anm. Indextalen visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10)
av nettotalen, for de foretag som svarar pa fragan om forsaljningspriserna kommer att hojas
eller sankas under innevarande, respektive nasta kvartal.

“Det finns ingen aptit for prishdjningar men vi har inget
val”

Utvecklingen av forsaljningspriserna pa langre sikt ar mer osaker. For foretag som sél-
jer till féretag och sarskilt for de foretagsnara tjansteforetagen ar arbetskraftskostna-
derna drivande for prisutvecklingen. Den svaga efterfragan leder till ett dampat pris-
tryck inom industrin. Kostnadsdkningar kan eventuellt tas ut mot kunder, men héjda
marginaler ar inte aktuellt givet ldget. Foretagen planerar att hoja forsaljningspriserna
det kommande aret, se diagram 4. Men de prishdjningar man faktiskt kommer kunna
genomfora ar, precis som i september, avhangigt efterfrageutvecklingen.

Okade inkdpskostnader beddms paverka prisplanerna for foretag som sljer till hus-
hall dven de kommande tolv manaderna, se diagram 4. Inom sallanképshandeln po-
dngteras behovet av ett fortsatt hogt kampanijtryck, vilket ocksa reflekteras av citatet:
"Kunderna behover fortfarande lockas till kop, fa en extra morot.” Konkurrenssituat-
ionen for dagligvaruhandeln upplevs ocksa som tuff. | den man det gar forséker man
konkurrera med lagre priser genom att halla emot prishéjningar, men man konstate-
rar samtidigt att det inte gar fullt ut. Delar av besdksnéaringen har inte kompenserat
fullt ut for de tidigare kostnadsdkningar som man har haft. De planerar darfor for pris-
hojningar som ar hogre dan normalt, men de ar osdkra pa om prishodjningarna kommer
att kunna genomféras. Bade inom séallankdpshandeln och beséksnaringen finns det
forhoppningar om att efterfragan far ”lite mer vind i seglen” efter sommaren, vilket i
sa fall skulle kunna géra det mojligt att hoja priserna. De flesta foretag som saljer till
hushall planerar inte att hoja forsaljningspriserna mer eller oftare an normalt.
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Diagram 4. Drivkrafter bakom prissdttningen, kommande tolv manader
Nettoandelar (vanster skala) och indextal (hoger skala)
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Anm. Staplarna i den vénstra skalan visar nettot av svar pa fragan om faktorn kommer att pa-
verka priserna uppat eller nedat det kommande aret. En stapel 6ver noll innebar att faktorn bi-
drar till stigande priser framdver och under noll att den bidrar till sjunkande priser. Indextalen i
den hogra skalan visar ett standardiserat varde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10)
av nettotalen, for de féretag som svarar pa fragan om forsaljningspriserna kommer att hojas
respektive sankas under de kommande tolv manaderna. Foretag som saljer till foretag avser
industri- och byggféretag, samt de som huvudsakligen saljer tjanster till andra foretag. Foretag
som saljer till hushall avser handeln och féretag som huvudsakligen saljer tjanster till hushall.
Posten “Kostnader” innehaller inkdpskostnader, arbetskraftskostnader och energikostnader.
Posten “Annat” innehaller bland annat ledig kapacitet och produktivitetsutveckling.

"Forr var det svart att fa tag pa arbetskraft, men nu ar
det tvartom”

Det svaga konjunkturlaget leder till att manga foretag fortsatt fokuserar pa kostnads-
kontroll och pa verksamhetens effektivitet. En foretagsledare konstaterar: ”For att
kunna hantera l6ne6kningar och kostnadsokningar maste vi fortsatta med effektivise-
ringar och neddragningar.” Bland de foretagsnara tjansteforetagen upplever fler anii
hostas att personalstyrkan ar for stor i forhallande till efterfragan och planerar darfor
personalneddragningar. En del foretag inom andra sektorer, som redan anpassat per-
sonalstyrkan, avvaktar daremot med ytterligare neddragningar for att snabbt kunna
stalla om nér efterfragan 6kar. Om det inte sker kan det dock bli aktuellt med ytterli-
gare personalneddragningar. Generellt har féretagen inte svart att fa tag i den arbets-
kraft de behover. Flera upplever dven att det ar fler sékande pa deras utannonserade
tjanster och att de sokande ar mer kvalificerade nu jamfort med tidigare.
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Foretagsundersokningens konjunkturindikator
forbattras

Det sammantagna resultatet av undersdkningen summeras i féretagsundersdkningens
konjunkturindikator, se diagram 5. | februari ar indikatorn strax under sitt historiska
medelvarde. Byggbolagens goda orderingang inom anlaggning och infrastruktur samt
en forbattrad orderingang inom vissa delar av industrin bidrar till att indikatorn stiger
nagot i februari.

Diagram 5. Féretagsundersékningens konjunkturindikator och BNP
Indextal respektive kvartalsférandring i procent

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026
— Konjunkturindikator — BNP kv/kv

Anm. Konjunkturindikatorn ar ett sammanfattande matt pa foretagsundersékningens fragor.?
Den dr framtagen med principalkomponentanalys. Indextalen visar ett standardiserat varde
(medelvarde = 0 och standardavvikelse = 1) for konjunkturindikatorn. Ett positivt (negativt)
varde indikerar att konjunkturlaget ar battre (sdmre) an det historiska medelvardet. Eftersom
foretagsundersokningen genomfors tre ganger per ar, har konjunkturindikatorn interpolerats
for mellanliggande kvartal. BNP-serien ar sdsongsrensad.

Kéllor: SCB och Riksbanken

2 For mer information om féretagsundersokningens konjunkturindikator se N. Holmer (2023), “Foretagsun-
dersokningens nya konjunkturindikator — en tidig temperaturmatare pa konjunkturen”, Ekonomisk kom-
mentar nr 5, Sveriges riksbank.
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FORDJUPNING — Tullar: ”Ingen vet hur
det blir”

USA:s nytilltradde president har foreslagit att inféra nya importtullar mot bade olika
lander och varor.? | féretagsundersékningen i februari stélldes darfor fragor om hur
foretagen kan komma att paverkas av nya amerikanska importtullar, samt hur foreta-
gen avser att hantera eventuella effekter av dem. Over 80 procent av féretagen anser
att deras verksamhet paverkas i nagon man om importtullar inférs i USA. De allra
flesta bedomer att det ar i en liten utstrackning, se diagram 6. “Importtullar kan givet-
vis paverka oss till en viss del men i grunden ar det ingen dramatik”, menar en respon-
dent.

De lyfter framfor allt att den amerikanska presidentens utspel om tullar skapar osa-
kerhet och ses av manga som en risk for aterhamtningen i varldskonjunkturen. De
flesta anser att det &r svart att bedoma effekterna, givet den stora osdkerheten om
vilka lander och varor som kommer att tullbeldggas och hur tullarna kommer att ut-
formas. ”Det dr utmanande just nu att forsta vad det har betyder och hur man ska re-
agera”, papekar en respondent inom industrin.

Diagram 6. Bedomer ni att er verksamhet kommer att paverkas om nya eller hojda
importtullar eller andra handelshinder infors i USA?

Procent
1004
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40+
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Totalt Industrin

B Ja, i stor utstrackning ® Ja, i liten utstrackning Nej

3 Under intervjuperioden inforde USA importtullar pa 25 procent mot Mexiko och Kanada som snabbt pau-
sades i 30 dagar. Man inforde ett tullpaslag pa 10 procent mot Kina, som svarade med tullar pa amerikansk
raolja, flytande naturgas och jordbruksmaskiner. Vidare inforde USA tullar pa 25 procent pa stal och alumi-
nium. Dessutom tillkdnnagav USA en plan for att utfarda ”"6msesidiga tullar” (“reciprocal tariffs”) for varje
utlandsk handelspartner.
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”Det kan ju bli tull pa tull pa tull”

Hur foretagen har valt att organisera och dela upp sin verksamhet i globala vardeked-
jor ar avgorande for hur de kan komma att paverkas av nya tullar. Det ar framfor allt
inom industrin som det finns féretag som bedomer att de kommer att paverkas i stor
utstrackning av nya importtullar. Gemensamt for dem ar att de har tillverkning bade i
USA och i de lander som tullarna ar aviserade mot vid intervjutillfallet, det vill sdga
Mexiko, Kanada och Kina. En respondent ger som exempel att de har komponenter
som forst tillverkas i USA och sedan fraktas de till Mexiko for bearbetning. Darefter
fraktas de tillbaka till USA for ytterligare bearbetning, for att sedan saljas till ameri-
kanska slutkunder. Samme respondent fragar sig om det har innebér att man maste
betala tull varje gdng komponenterna passerar landgransen beroende pa om Mexiko
svarar med motatgarder.

Vidare ndmns att underleverantérer har samma upplagg som i exemplet ovan vilket
gor leverantorskedjorna an mer invecklade. Den har typen av komplicerade globala
vardekedjor gor det ocksa svart att 6verblicka vilka de slutliga effekterna av tullarna
egentligen blir. “Det ar valdigt svart att bedoma i slutandan for det ar valdigt svart att
forsta hur komponenterna gar mellan landerna”, forklarar en respondent.

"Kortsiktigt kan vi gynnas”

Svenska foretag med produktion i USA och som framfor allt koper insatsvaror fran lo-
kala amerikanska bolag uppger istdllet att de kortsiktigt kommer att gynnas av tul-
larna. "Vi har en stor lokal produktion i USA och det vet jag att manga andra svenska
bolag ocksa har och da klarar man sig ratt bra”, forklarar en foretagsledare. Andra far
en konkurrensfordel av att de har viktiga konkurrenter i lander som kan komma att
paverkas av tullarna. Men dven de som gynnas tilldgger att ”pa lang sikt ar det inte
bra om det blir nagon typ av handelskrig”.

”Vii kanske ska sourca fran Sydostasien istallet?”

Foretagen raknar med att de kommer att behdva ta ut hogre forsaljningspriser for att
kompensera for tullavgifterna. "Det finns inget annat satt”, menar de. | det korta per-
spektivet kan leverantorer komma att fa finansiella problem och de riskerar att slas ut
om de saknar likviditet att betala tullavgifterna innan de far betalt av sina kundfére-
tag. "Det skulle fa stora finansiella konsekvenser”, férklarar en respondent.

Pa langre sikt &r det flera som funderar pa att se Gver sina globala vardekedjor. Det
kan i vissa fall handla om att flytta mer produktion till USA. | andra fall att gora sig
mindre beroende av och flytta verksamhet ifran de lander och regioner som drabbas
mest av tullar och andra handelshinder. Exempelvis ndmner féretag med produktion i
Kina att de missgynnas av att deras konkurrenter tillverkar varor i Sydostasien, som
hittills inte har omnamnts i samband med tullar. Att flytta produktion av industrivaror
ar dock inget som gors lattvindigt och det handlar i sa fall om langsiktiga beslut. "Det
ar ett projekt pa manga ar och det kréver enorma investeringar.”
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Sammanfattningsvis foljer foretagen noga utvecklingen i USA och &r beredda att
agera, men har vid intervjutillfallet inte vidtagit nagra konkreta atgéarder, ”Vi har valt
att inte spekulera i vad som kan handa och proaktivt géra forandringar.” Om motat-
garder infors dr bedémningen att man kommer att paverkas i 6kad grad: "Om det blir
ytterligare eskalering av handelshinder da blir det stérre utmaningar fér oss.”

”Om det blir svarare for vissa industrier som har stor
export och import blir det ju en inbromsning”

Manga som inte har férsaljning till USA uppger att de kan komma att paverkas indi-
rekt, framfor allt via kostnaderna. De féretag som har inkOp som prissatts i ameri-
kanska dollar ser en eventuell paverkan via vaxelkursen. Byggbranschen lyfter dven
att varldsmarknadspriser pa ravaror kan driva upp priset pa byggmaterial, sarskilt om
handelskonflikten eskalerar. Flera uttrycker dven en oro for en indirekt paverkan ge-
nom en inbromsning av industrikonjunkturen och av den ekonomiska utvecklingen i
stort. En féretradare inom handeln férklarar: “Om manga férlorar jobbet, eller blir
orolig for att forlora sitt jobb sa kanske man inte ar lika benagen att ga och handla.”

Om tullar i tidigare foretagsundersokningar

Under 2017 uppgav foretagen att den da nya politiska administrationen i USA skapade
viss oro och bidrog till osdakerhet, eftersom eventuella tullar och andra handelshinder
skulle kunna bromsa den globala ekonomiska tillvdaxten. Samtidigt ansags konjunktu-
ren vara god och framtidsutsikterna overlag positiva. Nar amerikanska tullar pa stal
och aluminium inférdes 2018, sa andrades inte féretagens resonemang sarskilt
mycket och riskerna fér konjunkturutvecklingen realiserades i huvudsak inte. Overlag
beskrevs fa konkreta effekter av de nya tullarna som dock fortsatte att vara en viktig
riskfaktor. Det ekonomiska laget under framfor allt 2017-2018 skiljer sig fran hur laget
ar nu. Konjunkturlaget var starkt for samtliga sektorer och féretagen var férvanade
over att efterfragan holl i sig sa bra. Under 2019 tog foretagen upp risken for ameri-
kanska tullar pa europeiska fordon och de bedomde att handelskonflikten mellan USA
och Kina hade bidragit till en forstarkning av den amerikanska dollarn. En risk som fick
mer vikt under aret var en avtalslos Brexit. Risken avtog i februari 2020 nér Storbritan-
niens uttrade ur EU tratt i kraft och USA och Kina signerat ett partiellt handelsavtal.
Aven om det fanns utestdende fragor rérande den internationella handeln éverskug-
gades det av utbrottet av pandemin: ”"Brexit dr borta, handelskriget ar borta, sedan ar
det det har med coronaviruset” sammanfattade ett féretag situationen.
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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 foretag.

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 bestk pa cirka en timme. Med anledning av pandemin och
dess effekter pa ekonomin, genomforde Riksbanken dock sammanlagt atta omgangar
av telefon- och videosamtal med foretag och branschorganisationer under 2020. Nu-
mera intervjuas mellan 30 och 50 féretag och branschorganisationer vid varje tillfalle.
Fran och med maj 2022 genomfors aterigen en del av intervjuerna i form av besok. In-
tervjuerna genomfors i regel med personer i foretagens ledningsgrupper. Samtalen
ger foretagen mojlighet att utveckla sina svar och intervjuaren kan stélla férdjupande
foljdfragor. Sarskilda fragor stélls dven om aktuella fragestallningar inom penningpoli-
tiken. Svarsfrekvensen for undersdkningen ar hég och ligger ofta runt 95 procent.

Undersokningens resultat presenteras i en rapport som publiceras pa Riksbankens
webbplats, vanligtvis tre ganger per ar. Rapporten foér februari 2025 redovisar resulta-
tet av intervjuer med 44 foretag och branschorganisationer, som huvudsakligen ge-
nomférdes under perioden 31 januari-7 februari. Om inget annat anges visar diagram-
men i rapporten foretagens svar viktade med respektive foretags antal anstallda i Sve-
rige. Indextalen i diagrammen speglar val upp- och nedgangar i svarsmoénstren. Dessa
svar kombineras sedan med foretagens reflektioner under intervjuerna.

En ndrmare 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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