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Enligt foretagen ar konjunkturlaget fortfarande svagt. Innan kriget i Mel-
lanostern brot ut upplevde de att konjunkturen forsiktigt forbattrades.
Kriget tycks inte namnvart ha paverkat den bilden. Men osakerheten har
okat igen, vilket foretagen menar riskerar att forsena den redan utdragna
aterhamtningen.

Effekterna fran kriget i Mellandstern beddms an sa lange vara mindre all-
varliga an de senaste arens kriser. Kriget och stangningen av Hormuzsun-
det har hittills gradvis 6kat kostnaderna for foretagen, framfor allt ge-
nom hogre oljepriser. Situationen upplevs dock dn sa lange vara hanter-
bar. Det beror bland annat pa att foretagen blivit mer motstandskraftiga
mot olika typer av storningar efter lardomarna fran de senaste arens kri-
ser. Men ju langre kriget pagar, desto storre forvantas effekten bli for
bade féretagen och ekonomin i stort. Aven om kriget far en 16sning i nar-
tid vantas vissa kostnader forbli forhojda under en period.

Foretagen har for avsikt att hodja sina forsaljningspriser det kommande
aret. Men de betonar att det ar mycket osakert i vilken utstrackning de
hogre kostnaderna verkligen kommer att ge avtryck i priserna. An s
ldnge pratar de om mindre prishdjningar, men det beror pa hur kostna-
derna och efterfragan utvecklas.

For handeln och besdksnaringen fortsatter konjunkturlaget att successivt
forbattras. Hushallen 6ppnar sakta planboken mer och mer, men ar fort-
farande prismedvetna. Dagligvaruhandeln noterar 6kade forsaljningsvoly-
mer efter den tillfalliga sankningen av momsen pa mat, men aven 6vriga
branscher upplever en forbattrad forsaljningsutveckling.

Bland foretag som séljer till andra foretag spretar synen pa konjunkturla-
get. Foretag som har verksamhet eller kunder inom datacenter, forsvar,
flyg och gruvor fortsatter att mota en stark efterfrdgan. Travaru- och
massaindustrin har det fortfarande tufft, bland annat for att nybyggnat-
ionen av bostader inte har kommit i gang. Det finns en viss ljusning inom
fordonsindustrin, som upplever en nagot battre efterfragan fran Europa.

1 Riksbanken har genomfort intervjuer med 41 industri-, bygg-, handels- och tjansteféretag samt arbetsgi-
varorganisationer med sammanlagt omkring 230 000 anstallda. Intervjuerna genomférdes huvudsakligen
under perioden 7 - 19 maj. Riksbankens féretagsundersokning publiceras pa Riksbankens webbplats. Samt-
liga citat i denna rapport ar fran respondenterna i undersokningen.
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"Det ar ett osakert lage som har blivit annu osakrare”

Foretagen har under en tid beskrivit konjunkturaterhdmtningen som utdragen och
skor. Efterfragan har inte tagit fart sd som foretagen férvantat sig, och de upplever
konjunkturlaget som svagt dven om de sag en viss forbattring i februari. Kriget tycks
inte nédmnvart ha paverkat synen pa konjunkturlaget nu. Ddremot riskerar den att ut-
gora en ny torn for aterhamtningen. Osédkerheten har 6kat och grumlar foretagens syn
pa konjunkturutvecklingen, se diagram 1 och 4.

Diagram 1. Konjunkturldget och konjunkturrisker
Nettotal (vdnster skala) och indextal (héger skala)
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Anm. Indextalen visar ett standardiserat virde (medelvarde = 100 och standardavvikelse = 10)
av nettotalen for 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 samre.
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.

Kriget i Mellandstern: “Situationen ar hanterbar”

En majoritet av foretagen bedomer att de paverkas av kriget i Mellanéstern, se dia-
gram 2. De flesta upplever begransade och indirekta effekter i nuldget och hittills ar
de hanterbara. Dels har de erfarenhet av att hantera bade stérningar och kostnadsok-
ningar fran de senaste arens kriser (se ”Vi har ju lart oss lite fran pandemin”, s. 5), dels
har vissa utrymme att absorbera en del av kostnadsékningarna under en tid. An s
lange har foretagen inte paverkats av nagra omfattande leveransstorningar och upp-
ger inte heller att det finns brist pa insatsvaror som skulle kunna stoppa produkt-
ionen. Vi hanterar det ju, men med férdyrning idag, och den férdyrningen kan man ju
inte ha langsiktigt.”
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Diagram 2. Paverkar kriget i Mellandstern er verksamhet eller planer?
Procent
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”Vi har inte sett hela riskscenariot kopplat till den har
konflikten annu”

Foretagen bedomer att effekterna fran kriget i Mellandstern i dagslaget ar mindre all-
varliga an de senaste arens kriser. De betonar till exempel att pandemin hade en
mycket storre omedelbar paverkan. ”Den skapade ju kaos pa ett helt annat satt.” Men
ju langre tid konflikten pagar, desto storre forvantas effekten bli for bade foretagen
och ekonomin i stort. Det finns en efterslapning i en del av kostnadsdkningarna som
innebar att aven om konflikten far en 16sning i nartid vantas vissa kostnader anda for-
bli forhdjda under en period. Flera ar oroliga att det blir varre till hosten om kriget
fortsatter ver sommaren — “da borjar vi bli darriga”. Sarskilt oroliga ar rese- och flyg-
branschen som paverkas mer direkt och menar att “det blir ju en katastrofal féljd om
det har fortsatter in i juli”. Det finns ocksa en oro for “de indirekta problemen med in-
flation och konjunktur som riskerar att géra kunderna mer forsiktiga”. En foretagsle-
dare konstaterar att ”vi kimpar ju nu lite grann med att forstd hur kunderna kommer
att se pa det har”.
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"Vi har ju lart oss lite fran pandemin”

Efter de senaste arens kriser har féretagen vidtagit atgarder for att 6ka motstands-
kraften mot olika typer av storningar. | tidigare undersdkningar har de rapporterat att
de har arbetat mot tryggare forsorjningskedjor. Sedan pandemin &r det flera foretag
som menar att “billigast pa en global marknad inte alltid ar det basta, utan man maste
ta med sadana har faktorer som varldslaget”. Regionaliseringen har 6kat och flera fo-
retag ar beredda att “kanske betala nagon krona till for att ha det lite mer tryggt”.
Manga foretag har dven dndrat sin inkdpsstrategi och ”spridit det mellan fler leveran-
torer” eller pa annat satt sakrat tillgangen till viktiga komponenter eller rdvaror. Nagra
har av strategiska skal byggt upp storre lager. En representant inom handeln konstate-
rar att “vi har lart oss av omvarldsstok att det ar battre att ha varor dn att inte ha
dem.”

Foretag som saljer till andra foretag anvander ocksa olika typer av avtalsklausuler i
storre utstrackning for att enklare kunna féra 6ver ovantade kostnadsokningar till sina
kunder. Vissa branscher har anvant klausuler for materialkostnader lange, men sedan
pandemin har det dven blivit vanligare med klausuler for transport- och energikostna-
der. En del foretag anvander sig dven av indexklausuler som later delar av kontrakten
vara rorliga: ”Det vi larde oss av pandemin och efter att Ryssland invaderade Ukraina
— det var att vi behover ha valdigt mycket mer index i vara kontrakt med vara kunder.”
Det finns exempel pa "klausuler som kan aktiveras och trigga en omférhandling inom
en innevarande avtalsperiod”. Det finns ocksa klausuler som tillater féretagen att ta
ut en tillfallig tillaggsavgift for ovantade kostnader. Sddana klausuler har en del fore-
tag anvant for att kunna kompensera sig for hogre tullkostnader. Nagra foretag beto-
nar att mojligheten for att hoja priserna genom klausulerna ar avhangt pa efterfragan.
Om det ar ett “fortsatt ganska svagt tryck, da gar priserna inte upp per automatik”.

Dessa atgarder lyfts nu fram som en anledning till att kriget i Mellandstern ar mer
hanterbar for dem an tidigare kriser. Manga pekar ocksa pa att situationen ar an-
norlunda for att det finns en storre vana att hantera kriser nu. Flera uppger att arbe-
tet med att 6ka motstandskraften kommer att fortsatta eftersom ”vi far nog sidga adjo
till den har lugna, stabila tillvaxten som vi anda upplevde innan covid”.

"Det ar dmsom vin, 6msom vatten”

Bland féretag som saljer till andra foretag ar synen pa konjunkturlaget fortfarande
splittrad. De som har verksamhet eller kunder inom framfér allt forsvar och datacen-
ter men dven inom flyg- och gruvindustrin fortsatter att ga mycket bra. Vissa upplever
till och med en dnnu starkare efterfragan an i februari. ”Vi ndrmar oss den toppniva vi
var pa i Sverige strax innan pandemin”, menar en respondent. P3 vissa hall i landet,
déar “férsvarsindustrin vaxer sa det knakar”, ar det svart att fa tag pa arbetskraft.

Travaru- och massaindustrin har det fortsatt tufft och i vissa fall “nagot samre
kanske”. En foretagsledare konstaterar att “det ar en historiskt |ag niva”. Den svaga
efterfragan hanger bland annat samman med att det byggs for fa bostader.
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”Renovering och sadant tuffar pa, men nybyggnationen har inte tagit fart annu”, me-
nar en foretagsledare.

Det rader en forsiktig optimism i fordonsindustrin som upplever en nagot férbattrad
efterfragan fran Europa. Det finns ocksa ett mellanskikt av industriféretag som menar
att ”vi klarar oss, men det ar inte bra”. Bemannings- och konsultforetag bekraftar den
splittrade bilden: ”Vi har forsvarsrelaterade kunder med néstan obegransad efterfra-
gan. Men vi har ocksa sektorer med nastan oproportionerligt 1ag efterfragan och all-
ting daremellan. Det ar en valdigt splittrad bild.”

”Nu ar det nya tullar som borjat galla”

Exportféretagen rapporterar att tullarna dndras l6pande, vilket man behover ta han-
syn till. De tullar som ogiltigférklarades i amerikansk domstol? ersattes av en generell
tullsats som ar lagre och darmed har sankt vissa foretags kostnader for tullavgifter.
Den har dessutom reducerat behovet av att flytta produktion till lander med lagre
tullsats. Andra namner forandringar i importtullarna pa stal som istéallet leder till
hogre tullavgifter och hogre kostnader for foretagen.

Tullarna fortsatter att driva kostnader for de som importerar varor till USA, via dotter-
bolag. For de som inte kan hoja priserna pa den amerikanska marknaden fortsatter
tullavgifterna att paverka marginalerna negativt. Andra uppger att de har 6kat sin pro-
duktion i USA for att pa sa vis minska tullkostnaderna: ”“Hade vi inte haft tillverkning i
USA hade det varit otroligt jobbigt.” Flera foretag uppger dock att de har begart eller
kommer att begara aterbetalning for de tullar som ogiltigférklarades. Men det &r dnnu
osakert om de kommer att fa tillbaka pengarna och om deras kunder i sin tur kommer
att kréva aterbetalning.

”Man har 6ppnat planboken mer under de senaste
manaderna”

Under det senaste aret har handelns och besoksnaringens syn pa konjunkturlaget suc-
cessivt forbattras i takt med att hushallen konsumerar mer. Den utvecklingen har fort-
satt, men i langsam takt. Dagligvaruhandeln noterar 6kade forsaljningsvolymer efter
den tillfalliga sankningen av momsen pa mat, men dven 6vriga branscher upplever en
forbattrad forsaljningsutveckling. Flera betonar dock att hushallen fortfarande &r pris-
medvetna och valjer 13gpris i stérre utstrackning: "Nu borjar du fa lite mer 6ver i plan-
boken. Men du vill inte borja ga tillbaka till det dyrare alternativet. Du vill anda fa ut
mer av dina pengar.” Konsumtionen har 6kat men utan nagon riktig fart: “Det ar inte
alls som det var 2022, koslappsaret, att alla bara borjade spendera jattemycket. Det
kédnns lite mer aterhallsamt.”

2| februari 2026 ogiltigforklarades de sa kallade “"6msesidiga tullarna” av amerikansk domstol. Samtidigt in-
fordes en ny global tillaggstull (sa kallad 122-tull) pa 10 procent pa i stort sett alla varor. Den géller i 150 da-
gar, det vill sdga till och med den 24 juli 2026.
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”Jag ar forvanad 6ver hur motstandskraftig
konsumenten har varit i det har”

Flyg- och resebranschen sag omedelbara effekter pa efterfragan pa utrikesresor nar
kriget i Mellanéstern brot ut. Utdver det ar det fa som markt att kriget har haft nagon
stoérre paverkan pa konsumtionsviljan. Men det finns en utbredd oro for att hushal-
lens konsumtion kommer att minska framover om inflationen och rantorna stiger.

En knapp majoritet tror anda att konjunkturldget kommer att vara battre om sex ma-
nader, men manga av dem har samtidigt sankt sina férvantningar pa forsaljningsut-
vecklingen framat: ”Jag var ganska ordentligt 6vertygad om att vi var pa vag mot
battre tider och en mer normal tillvaro. Men nu finns det en mycket storre risk att vi
aterigen far det héar kostnadstrycket. Det ar det som jag ar mest orolig 6ver.” Det finns
dven foretag som hoppas att de kommer att gynnas av situationen genom att ”se-
mesterkassan inte kommer att anvdndas for att dka utomlands i lika stor utstrack-
ning”. Bestksnaringen och byggvaruhandeln har férhoppningar om en sa kallad “mini-
covid” dar fler valjer att "hemestra” eller renovera hemmet.

Sval arbetsmarknad

Overlag avvaktar foretagen med bade rekryteringar och att dra ner p& personal. Be-
manning- och konsultbranschen menar att det finns “en viss férsiktighet som mons-
ter” i foretagens efterfragan pa arbetskraft. Det finns de som minskar personalstyrkan
"och det ar kopplat till kostnadsmedvetenhet i bolaget sett till att konjunkturen inte
riktigt fallit ut som man hade tankt sig”. Samtidigt finns det en hég och 6kande efter-
fragan pa arbetskraft i branscher som vaxer.

Det finns enstaka exempel pa foretag som har minskat sin personalstyrka pa grund av
Al, men for de flesta handlar det snarare om en indirekt minskning: “Det ar inte sa att
vi reducerar personalstyrkan pa nagot satt ... Daremot sa kanske vi inte anstaller fullt
ut lika mycket.”

Kostnaderna vantas oka gradvis

| vilken takt de hogre kostnaderna paverkar verksamheten beror bland annat pa om
foretagen har sikrat tillgdngen till rdvaror, material och drivmedel. Overlag ser fore-
tag som saljer till andra foretag redan nu 6kade kostnader, medan féretag som saljer
till hushall an sa lange inte ar lika paverkade, se diagram 3. Inom sallanképshandeln
gors sdsongsinkop i forvag, vilket gor att det drdjer innan de hogre inkdpskostnaderna
paverkar. Manga av de varor som nu finns i lager och i butik képtes in under forra hos-
ten nar kronkursen var relativt gynnsam. Inképskostnaderna for kaffe och mejerivaror
har ocksa kommit ner och bidrar till lagre kostnader inom dagligvaruhandeln.
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Diagram 3. Genomsnittliga styckkostnader, de senaste tre manaderna
Indextal

1230

120

110

100

2022 2023 2024 2025 2026

[=]

— Faoretag som saljer till hushall — Foretag som saljer till andra faretag

Anm. Diagrammet visar tre observationers glidande medelvarde.

”Aven om det blir fred idag finns det kostnadsdkningar
som kommer behoéva tas ut”

Foretagen beddmer att kostnadsdkningarna kommer markas tydligare under hosten
och i bérjan av 2027. Hur kriget utvecklas och hur lange det pagar ar avgorande for
hur lange kostnaderna vantas vara forhéjda och hur foretagen véljer att hantera dem.
Utover drivmedel sa har kostnaderna okat for till exempel plast, ammoniak och alumi-
nium. Har moter en del foretag redan "markant” hogre kostnader. Byggforetagen ser
en brist pa och darfér 6kade kostnader for material som anvands i asfaltsproduktion.
"Energi slar ju pa alla styckkostnader”, menar ett tjansteféretag och raknar med
Okade kostnader framat.

Foretag inom klad- och moébelhandeln pekar pa att kostnaden for textilier kommer att
Oka. Deras leverantorer i framfor allt Asien ar mer beroende av olja i produktionen
och har aviserat kostnadsokningar som kommer att hoja inkdpskostnaderna framover.
Inom dagligvaruhandeln vantas inkdpskostnaderna 6ka langre fram, bade via férpack-
ningar och konstgtdsel. En respondent beskriver: ”Det &r ett otroligt tryck just nu fran
alla leverantorer att hoja varupriserna och det férsoker vi sta emot sa mycket som det
gar. Men det finns ju liksom ett underlag och bevis att varorna blivit dyrare for leve-
rantorerna.” Bristen pa konstgddsel vantas inte paverka skordarna i ar, men det kom-
mer daremot att paverka skérdarna 2027 och leda till hogre kostnader fér spannmal,
gronsaker, kott och mejerivaror. ”Far du storningar i [konstgddsel]systemet sa ar det
flerarig paverkan och det kommer vi 3, vi far vara beredda pa det” menar en repre-
sentant fran dagligvaruhandeln.
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Diagram 4. Foretagens samlade svarsmonster
Indextal
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Allman brist
pa arbetskraft
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Anm. Svaren pa fragorna ar utplacerade langs “ekrarna” i diagrammet dér ett indextal narmare
mitten dr 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 didrmed lagre indextal. Okade kostnader reflekte-
ras i ett lagre indextal. Fragan om lagerstorlek besvarar enbart tillverkningsindustrin (fardigva-
rulager) och handeln (varulager). Minskad lagerstorlek innebér ett hégre indextal. Fragorna om
orderingang besvarar enbart tillverknings- och byggindustrin. For fragorna om forsaljningspri-
ser besvarar byggindustrin endast fragan om férséljningspriser om tolv manader (+12m). Sva-
ren fran ovriga fragor i diagrammet kommer fran samtliga féretag i undersdkningen.

”Al-boosten gor att det har blivit en valdig uppgang i
priser som ar problematisk"

Utover stigande kostnader fran kriget i Mellandstern lyfter flera foretag fram att in-
kopskostnaderna for vissa andra ravaror och ddelmetaller fortsatter att stiga. Nagra
namner aven att det rader brist pa komponenter som datachip, halvledare och min-
neskort. Det beror bland annat pa att stora order har lagts i samband med utbyggna-
den av datacenter for driften av Al. En foretagsledare sdger "Det vi ser mer nu &r en
utmaning kring inflation pa hardvara, servrar och liknande. Det &r val mer drivet av
amerikansk handelspolitik och Al-boosten gor att det har blivit en valdig uppgang i pri-
ser som ar problematisk."
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Prisplaner: ”Det ar val lite tidigt att saga vart vi landar”

Foretagen ar forsiktigare an vanligt med att uttala sig om hur forséljningspriserna kan
andras framover. Prisplanerna speglas i stor utstrackning av osdakerheten om kriget,
dess varaktighet och hur efterfrdgan och kostnaderna kommer att utvecklas. Foreta-
gen ger en samstammig bild om att kostnaderna vantas 6ka och att det &r en faktor
for hur de planerar att forandra forsaljningspriserna framover, se diagram 4 och 5. Det
ar dock osakert hur stort genomslag de 6kade kostnaderna kommer att fa pa forsalj-
ningspriserna. En respondent menar att de “kommer ju férsdka trycka ut det pa slut-
kunden saklart, men det ar val lite tidigt att sdga var vi landar dar”. En nagot stérre
andel planerar nu att hoja priserna mer dn normalt an i februari, se diagram 6. Men
de flesta menar att priserna inte kommer dndras oftare och de ”ser inte att det kom-
mer vara nagra stora prishojningar”.

Diagram 5. Drivkrafter bakom prissdttningen, kommande tolv manader
Nettoandelar (vanster skala) och indextal (hoger skala)

Féretag som siljer till hushall Féretag som séljer till andra féretag
100% -1 120 100% - 120
50% [ - 110 50% [ - 110
0% |- I = I ! - 100 0% |- [ - 100
-50% | - S0 -50% [ - S0
-100% * - 80 -100% *“ - 80
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
— Prisplaner om 12 ménader (hager skala) M Efterfrégan [l Kostnader

Marginaler Vaxelkurs

B Konkurrens Annat
Anm. Staplarna i den vanstra 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 framéver 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 forséljningspriserna kommer att hojas
respektive sdnkas under de kommande tolv manaderna. Foretag som saljer till hushall avser
handeln och féretag som huvudsakligen séljer tjanster till hushall. Posten “Kostnader” innehal-
ler inkdpskostnader, arbetskraftskostnader, energikostnader, kostnader relaterade till klimat-
forandringar och kostnader fér gron/hallbar omstélining. Posten ”Annat” innehaller bland an-
nat ledig kapacitet och produktivitetsutveckling.

"Formodligen lite mer prisdiskussioner”

Bland foretag som séljer till andra foretag ar prisplanerna relativt oférandrade sedan
februari, se diagram 5. De beskriver att det 6verlag finns ett begransat utrymme for
att 6ka marginalerna. "Man forsoker hoja ungefar lika mycket som vi ser en 6kad kost-
nad mot oss.” Flera papekar att det fors mer prisdiskussioner nu an tidigare. | den
man det gar forsoker man ocksa halla emot kostnadsokningar fran sina
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underleverantérer. De branscher som har en starkare efterfragan har i stallet battre
mojligheter att fora over kostnaderna till kunderna. En féretagsledare sager: Vi ge-
nomforde en ‘extra’ prishdjning under varen och det var inga som ifragasatte den.”

Diagram 6. Storlek och frekvens pa planerad prisforandring

Procent
Ar férandringen stérre &n normalt? Andrar ni férsaljningspriserna oftare nu?
100% 100%
80% 80% [
B0% e0%
40% - 40% -
20% 20%
0% - 0% -
2023 2024 2025 2026 2027 2023 2024 2025 2026 2027
M 5torre 3n normalt B Oftare an normalt
B Som normalt B Som normalt
Mindre &n normalt Mer sllan &n normalt

Anm. Diagrammen visar andelen féretag som svarat att de hojt forsaljningspriserna inneva-
rande kvartal, kommande kvartal eller kommande tolv manader. Fragorna borjade stéllas hos-
ten 2022.

"1 vissa fall kommer vi ta smallen helt sjalva, i vissa fall
kommer vi fora over den till konsument”

Bland foretag som séljer till hushall &r det en stérre andel &@n i februari som planerar
att hoja forsaljningspriserna, se diagram 5. Dagligvaruhandeln, vars férsaljningspriser
har varit i fokus i samband med den tillfalliga sdnkningen av momsen pa mat, indike-
rar att deras leverantorer inte kan absorbera underliggande kostnadsdkningar hur
ldnge som helst. De behover pa sikt komma tillbaka till ett “normallage” vad géller
prissattningen. De hogre kostnaderna driver ocksa upp forsaljningspriserna for andra
foretag som saljer till hushall. En representant fran sallanképshandeln sager: Vi pra-
tar om prisékningar hos dem [asiatiska leverantérer] pa 10-15 procent, det i kombi-
nation med hogre fraktpriser gor ju saklart att det finns en viss marginalpress dar om
man inte pressar 6ver det mot konsument.”

En foretagsledare resonerar vidare att ”vi har starka finanser och svaljer kostnadsok-
ningarna fran energi och transporter om de blir temporéra, men hojer om de haller i
sig en tid”. Ett annat citat fran en representant fran handeln ar talande: "Vi ser 6ver
vara priser, sen ar det fran fall till fall. Pa en mer aggregerad niva skulle jag nog saga
att en del av effekten kommer traffa konsument men inte hela.” Hushallen kommer
att marka av prishdjningarna i host: "Forsta effekten kanske man bérjar se framat
host, liksom infor julhandeln dar och sen den mer fullstandiga effekten framat var el-
ler varsasongen, fran januari framat.”
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Utgangslaget skiljer sig fran inflationsuppgangen 2022

Under 2021 och 2022 bedémde foretagen att konjunkturldget var bra med en stark
efterfragan bade globalt och i Sverige. Det gynnsamma laget genomsyrade arbets-
marknaden, investeringsviljan och Idnsamheten. Gradvis byggdes ett kostnadstryck
upp fran bland annat stigande varldsmarknadspriser pa metaller och ravaror, 6kade
energikostnader samt hogre transportkostnader pa grund av utbudsstorningar. Fore-
tagen sag ett tydligt behov av att kompensera for kostnadsokningarna.

Industrin hojde forsaljningspriserna oftare och mer dn normalt och upplevde att det
fanns en storre acceptans for prishéjningarna. Foéretag inom sallankdpshandeln var
initialt forsiktigare i sina prisplaner. Deras kostnadsdkningar kom ocksa senare pa
grund av sdsongsinkop. En svag svensk krona ansags ocksa vara en forklaring till deras
okade kostnader. Det var osdakert om hur mycket av kostnaderna som var méjligt att
fora over till hushallen. Men de fick genomslag pa forsaljningspriserna och foretagen
som saljer till hushall lade nagot mindre vikt vid prisdampande faktorer som konkur-
rens under en period.

Tongangarna skiljer sig tydligt at fran dagens lage dar foretagen bedémer att konjunk-
turldget under en langre period varit svagt och aterhamtningen har beskrivits som
lang och utdragen. Efterfragan har inte tagit fart, arbetsmarknaden bedéms vara av-
vaktande och konsumtions- och investeringsviljan har praglats av forsiktighet. Vaxel-
kursen ar dock relativt gynnsam for importerande foretag. Flera upplever att det ar
mer utmanande att hoja forsaljningspriserna. Nar de nu moter 6kade kostnader fran
kriget i Mellandstern, beddmer de att konjunkturlaget ar svagare an 2021-2022 och
dn sa lange praglas prisplanerna av osdkerhet.
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Foretagsundersokningens konjunkturindikator

Det sammantagna resultatet av undersokningen visas i féretagsundersokningens kon-
junkturindikator, se diagram 7. | maj sjonk konjunkturindikatorn, efter att ha stigit
Over sitt historiska genomsnitt for forsta gangen sedan maj 2022 i februari. Nu befin-
ner sig indikatorn strax under genomsnittet och indikerar ett nagot svagare stam-
ningslage an i februari bland foretagen.

Diagram 7. Foretagsundersékningens konjunkturindikator och BNP
Indextal och kvartalsférandring i procent

6 —

4 -

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

— Konjunkturindikator = BNP kv/kv

Anm. Konjunkturindikatorn dr ett sammanfattande matt pa féretagsundersékningens fragor.3
Den ar framtagen med principalkomponentanalys. Indextalen visar ett standardiserat varde
(medelvarde = 0 och standardavvikelse = 1) for konjunkturindikatorn. Ett positivt (negativt)
varde indikerar att konjunkturlaget ar battre (sémre) &n det historiska medelvardet. Eftersom
foretagsundersokningen genomfors tre ganger per ar har konjunkturindikatorn interpolerats
for mellanliggande kvartal. BNP-serien ar sdsongsrensad.

Kallor: SCB och Riksbanken.

3 For mer information om féretagsundersokningens konjunkturindikator se N. Holmer (2023), “Foretagsun-
dersokningens nya konjunkturindikator — en tidig temperaturmaétare pa konjunkturen”, Ekonomisk kom-
mentar nr 5, Sveriges riksbank.
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Om Riksbankens féretagsundersékning

Riksbankens foretagsundersokning ska spegla hur priser och konjunkturen utvecklas
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 undersékningens start 2007 har 6ver 300 foretag deltagit. | undersékningarna
som genomfordes under perioden 2007-2019 intervjuades varje ar cirka 30 féretag i
februari, och cirka 45 féretag i maj och november. Intervjuerna genomférdes 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 féretag och branschorganisationer under
2020. Numera intervjuas mellan 30 och 50 féretag och branschorganisationer vid
varje tillfalle. Fran och med maj 2022 sker ater igen en del av intervjuerna i form av
besok. Intervjuerna genomfors i regel med personer i foretagens ledningsgrupper.
Samtalen ger féretagen mojlighet att utveckla sina svar och intervjuaren kan stalla for-
djupande foljdfragor. Sarskilda fragor stalls fran tid till annan om aktuella fragestall-
ningar inom penningpolitiken. Svarsfrekvensen fér undersékningen ar hég och ligger
ofta runt 95 procent.

Undersokningens resultat presenteras i en rapport som publiceras pa Riksbankens
webbplats. Fran och med 2026 uttkas antalet undersékningar fran tre till fyra publice-
rade féretagsundersokningar per ar. Rapporten for maj 2026 redovisar resultatet av
intervjuer med 41 féretag samt branschorganisationer och som huvudsakligen ge-
nomfdérdes under perioden 7-19 maj. Om inget annat anges visar diagrammen i rap-
porten féretagens svar viktade med respektive féretags antal anstallda i Sverige. In-
dextalen i diagrammen speglar upp- och nedgangar i svarsmonstren val. 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 foretagsundersokning — en snabb konjunkturindikator
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