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Pessimismen breder ut sig

Minskade tillvixtinvesteringar, reducerade personalstyrkor och en rekordnegativ

syn pa makroekonomin. Axholmens nya vd-studie forebadar ett turbulent 2020.

Tomas
Milsson 22 januari 2020 08:00

Bistrare tider stundar - Atminstone om man lyssnar till studien Svenska foretags utmaningar och

fokusomraden, som ir gjord av konsultbolaget Axholmen och som slédpptes nu i januari.

I den arliga undersokningen, som publicerades for forsta gangen 2010, har totalt 187 vd:ar pa
svenska foretag i en rad olika branscher och av olika storlekar svarat pa fragor om deras syn pa den
ekonomiska utvecklingen. Den sammantagna bilden &dr tydlig. Drygt sju av tio av de deltagande
vd:arna tror pa ett forsamrat makroekonomiskt lage globalt, i Europa och i Norden under 2020
jamfort med foregaende ar. Det dr mer an dubbelt s4 manga dysterkvistar som for tva ar sedan och
den mest pessimistiska synen pa det makroekonomiska klimatet som har uppmitts i studiens

historia.

Milosz Tersmeden, vd och partner pa Axholmen, siger att vd:arnas instillning paverkas av ett antal
faktorer. Dels hindelser i omvirlden i form av politiska oroshirdar som exempelvis Brexit och
handelskonflikten mellan USA och Kina, dels den senaste tidens knackiga utveckling inom inte
minst den tyska ekonomin, vilken fungerar som ett draglok fér Europa. Men den faklor som viger

tyngst ar, forstas, vd:arnas djupa inblick i den egna branschens och verksamhetens situation.

Ett Aterkommande inslag sedan studiens start har varit att vd:arna generellt sett 4r mer positiva till
den egna branschen dn makroekonomin rent allméint. Detta ménster kvarstar dven i den aktuella
undersékningen. Noterbart ir dock att det fér férsta gangen i studiens tiodriga historia dr fler vd:ar
som tror pa en negativ utveckling inom den egna branschen jaimfort med de som tror pa en positiv
utveckling, definierat som ékad f6rsiljnings- och vinsttillviaxt. Sammanlagt 33 procent av de
deltagande vd:arna tror pa ett mer dystert 2020 f6r den egna branschen, vilket ska jimféras med att

bara 18 procent tror att utvecklingen under innevarande ar blir bittre 4n under det f6regiaende.
— Det ar ett tydligt trendbrott mot svaren i vira tidigare studier, sdger Milosz Tersmeden.

Johan Javeus, chefsstrateg pa SEB, siger att det ir intressant och orovickande att det dr fler vd:ar i

studien som tror att den egna branschen ska utvecklas samre 2020 jamf{ort med i fjol.



— Ofta brukar sidana hir undersokningar visa att vd:arna ir mer oroliga for hindelser i omvirlden
som ligger utanfor foretagets doméner. Nu ser vi att en pessimism breder ut sig som inte enbart

tycks kopplad till global oro utan ocksa de egna affarerna.

Situationerna ar olika i olika branscher. Bland de svarande vd:arna som ir verksamma inom den
tillverkande industrin dr pessimismen sirskilt framtridande. Dar gor fler bedémningen att den
senastle tidens utveckling i form av krympande orderstockar och minskad produktion kommer att
tillta och forvarras under 2020. Halften, alltsa 50 procent, av de svarande vd:arna inom
tillverkningsindustrin tror att branschen kommer att utvecklas simre in under foregaende ar, vilket

ar en rekordnotering for studien och vilket ska jimf{oras med bara 5 procent infor 2014.

- Tillverkningsindustrin ar en bra konjunkturindikator och enligt var studie blir den forst ut att

drabbas av lagkonjunkturen, siger Milosz Tersmeden.

Johan Javeus ir inte forvanad 6ver det mer tungsinta stimningslaget inom den svenska

tillverkningsindustrin, eftersom den ar starkt knuten till den globala utvecklingen.

- Tillverkningsindustrin internationellt och inte minst i Tyskland har det tufft och i slutdndan

brukar den svenska industrikonjunkturen vara ganska lik den tyska, séiger han.

Det som ger skil till oro ir, enligt Johan Javeus, att storre ekonomiska nedgingar ofta bérjar i just
industrin, vilket leder till 6kad arbetsléshet och sedan i virsta fall en efterfrageminskning i évriga

ekonomin. Tillverkningsindustrin har pa sa sitt ledande egenskaper for ekonomin i stort.

- Mot den bakgrunden ir det inte bra att studien visar en hog pessimism inom

tillverkningsindustrin, sdger han.

Aven den konjunkturkinsliga byggindustrin sticker i undersokningen ut som mer pessimistiskt lagd
inulédget. Dir tror 38 procent av vd:arna att branschen kommer att utvecklas samre dn forra aret
medan resterande tror att liget blir oférindrat. Enligt studien dr inte heller vd:arna inom den av
digitaliseringen hart ansatta parti- och detaljhandeln sirskilt positiva; inom segmentet dr det fler
vd:ar som tror pa en simre in en bittre branschutveckling 2020. Det finns dock branscher dar
stimningen dr mer uppsluppen. Drygl en tredjedel av vd:arna inom segmentet it, telekom och media
tror att 2020 kommer att bli béttre dn foregaende ar, samtidigt som en dryg femtedel dr mer negativt
instillda. Enligt Milosz Tersmeden kan en forklaring till siffrorna vara att manga féretag i denna

bransch fortsitter att dra nytta av digitaliseringstrenden i samhillet.

Ett annat segment som sticker ut i positiv bemérkelse ir foretagstjinster, innehallandes olika
konsult- och bemanningsaktérer som gynnas nir allt fler féretag exempelvis gar fran en fast till en
mer rorlig kostnadsbas. Inom det segmentet tror dubbelt sa manga vd:ar pa en béttre i4n en samre
utveckling i ar jamfort med forra aret. Den minst negativt instillda branschen i arets studie ir den
mer konjunkturokinsliga fastighetssektorn. Dir tror enbart 9 procent av vd:arna pa en simre

utveckling i &r medan en majoritet, 82 procent, vintar sig ett mer oforandrat lige pa marknaden.



- Fastighetssektorn gynnas av de laga riantorna och de ser ut att stanna under de ndrmaste aren. Det
ir diarmed logiskt att vd:arna inom den branschen ser pa framtiden med en annan tillférsikt dn de

inom tillverkningsindustrin, siger Johan Javeus.

Studien har ocksa stallt knackfragan: Nar kommer lagkonjunkturen? 37 procent av de svarande
vd:arna tror att lagkonjunkturen intriffar redan i ar, vilket dr ndstan dubbelt sa manga som i den
forra undersokningen, nir 19 procent trodde att ligkonjunkturen skulle intriffa 2019. Sju av tio
vd:ar inom tillverkningsindustrin tror att ekonomin forsdmras och lagkonjunkturen intriaffar under

2020, vilket ska jAmfoéras med bara 18 procent av vd:arna inom lastighetssektorn.

Att allt fler foretag forbereder sig infor en stundande ekonomisk nedgang mirks dven pa deras
investeringsplaner, som ocksa har undersokts i studien. En majoritet av de svarande bolagen, 52
procent, kommer under aret att accelerera sina kostnadsbesparingsinitiativ, medan bara 26 procent
ar inriktade pa tillvixtinvesteringar. Hir rader dock en tydlig skillnad mellan storre och mindre
verksamheter:; de tidigare har ett tyngre fokus pa kostnadsbesparingsitgirder medan fler mindre
aktorer investerar for tillviaxt. En tinkbar forklaring till skillnaden dr, enligt Milosz Tersmeden, att
storre bolag har mer komplexa operationella strukturer dn mindre aktérer. Darfor blir jittarnas

anpassningar till minskad efterfragan mer omfattande och tidskriavande.

— Mindre bolag kan vara mer agila operationellt och fortsitta att satsa pa tillvixt, trots att man

ocksé pa samma ging adresserar sin kostnadssida, séiger han.

ALt foretagen har en mer dyster framtidstro aterspeglar sig ocksa 1 [6rekomsten av
investeringsplaner éverhuvudtagel. Sammanlagt 22 procent av de svarande bolagen planerar att
minska sina investeringar 2020, vilket dr den hogsta siffran pa flera ar. Tillverkningsindustrin,
liksom parti- och detaljhandeln, sticker ut som de minst investeringsvilliga branscherna i
undersdkningen. Situationen ir dock en helt annan inom segmentet energi, ravaror och material dar
sex av tio vd:ar svarar att de planerar att investera mer under 2020 jamfort med foregaende ar.
Johan Javeus séger att foretagens fokus pa minskade investeringar och ékade

kostnadseffektiviseringar ir naturligt givet de makroekonomiska omstidndigheterna.

- Vihar ett antal goda ar bakom oss nér prio ett har varit att expandera och investera for tillviaxt. Nu
har optimismen infér framtiden minskat, foretagen blir da mer defensiva och ir da i stillet inriktade

pé att banta kostnadskostymen. Det ir logiskt, sdger han.

Foretag kan minska sina kostnader pa flera sétt och en inte ovanlig atgard ar att reducera
personalstyrkan. Av studien framgar att 23 procent av de svarande vd:arna forvantar sig en
minskning av personalantalet under 2020, vilket 4r ndstan dubbell sd manga som {or tva ar sedan.
Strax dver hilften av vd:arna inom tillverkningsindustrin forvintar sig att antalet anstallda blir
fArre under aret. Det dr bland de hogsta siffrorna i studiens tiodriga historia. Detta kan stillas mot
att hela sju av tio vd:ar inom segmenten it, telekom och media respektive fOretagstjinster tror att

personalstyrkan kommer att 6ka under 2020.



— Det dr stora variationer mellan branscherna och vi ser att it, telekom och media och
f6retagstjinster gar mot strémmen i flera parametrar, inte bara i synen pa utvecklingen i branschen
utan ocksa personalantalet. Det stora orosmolnet for dessa foretag dr dock att deras kunder vid en
nedgéing dven kan kapa i inképen av it- och konsulttjinster. DA kommer de att kiinna av

lagkonjunkturen pa ett annat sitt, sdger Milosz Tersmeden.

Andelen foretag som har en minskning av antalet anstillda som hogsta prioritet vid
kostnadseffektiviseringar — det vill siiga fére andra sparatgirder — har 6kat kraftigt sedan den férra
studien. Infor 2020 uppger 20 procent av foretagen att de forst och framst prioriterar en bantning av
personalstyrkan for att kapa kostnader, vilket ir en fordubbling jamfért med infér 2019. Ocksa har
ligger tillverkningsindustrin i toppen. Nédstan hilften av de svarande vd:arna i det segmentet uppger

att deras [6rsta prioritet vid kostnadsminskningar dr att skira ned pi personal.

Vd-studiens forhallandevis forstimda syn pa den ekonomiska utvecklingen bekriftas av rapporten
Konjunkturlidget, som slapptes av Konjunkturinstitutet i december 2019. I den framkom att den
svenska ekonomin har klivit in i en avmattningsfas, vilket kommer att innebira ligre

produktionsnivier och hogre arbetsléshet under de kommande aren.

— Vihar flera ar av hogkonjunktur bakom oss och sag att aktiviteten minskade under 2019, vilket var
helt naturligt efter en lang period av tillvaxt. Enligt vara berdkningar befinner vi oss inte i ndgon
lagkonjunktur, men den ekonomiska aktiviteten kommer att vara svagare och vi kan vanta oss lagre
tillvixt och higre arbetsloshet det narmaste aret, sdger Ylva Heden Westerdahl, prognoschef pa

Konjunkturinstitutet, till Affarsvirlden.

STUDIEN

Axholmens vd-studie Svenska foretags utmaningar och fokusomradenikorthet:

I undersékningen svarar 187 vd:ar pa svenska bolag pa fragor om den ekonomiska utvecklingen.
Bolag fran en rad branscher deltar i studien, sasom energi, fastigheter, bygg, tillverkande industri, it
och logistik. Halften av bolagen ar privatigda och en dryg fjirdedel dr borsnoterade. Bolagens
storlek varierar: de minsta omséitter runt 200 miljoner kronor, de storsta 6ver 5 miljarder. Delta ar

den 10:e upplagan av studien som slidpps en gang per ar.
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