O
“Jakten pa laga priser har seglat upp
LlVS medel Sfo retagen som den klart starkaste konsument-

trenden. Det dr ett daligt
konjunkturtecken.”
Agneta Dreber

Livsmedelsforetagen rustar for hostrusk
Li:s konjunkturbrev, september 2011

Sveriges livsmedelsproducenter forvintar sig en fortsatt blygsam forsiljningsokning under
aterstoden av 2011, visar Li:s konjunkturenkit bland medlemsforetagen. Ett annat tecken pa att
konjunkturen har mattats av ar att konsumenternas sug efter lagprisprodukter stigit markant. I
konjunkturenkiten #ir det ocksa fler foretag #in tidigare som planerar att dra ner pa
investeringar och personal, framforallt som en foljd av ihillande hoga ravarupriser.
Livsmedelsexporten ser ut att bli ljuset pa hosthimlen. Foretagen forvintar sig en fortsatt god
volymtillvixt under andra halviret.

industrin handlar snarare fortsatt om att

Li:s konjunkturbrev utkommer fyra mota hoga produktionskostnader.

ginger per ar. Medverkande foretag
star for cirka 50 procent av branschens
omsdttning. Alla svar dr viktade efter
foretagets omsattningsstorlek.

Infor &rets andra kvartal var forhoppningen
en stabil volymtillvéixt. Facit for perioden,
enligt Li:s senaste konjunkturenkit, visar

Forutsédttningarna for en fortsatt stark
exportdriven svensk ekonomisk tillvaxt har
under sommaren #dndrats till det sdmre.
Nya hot mot den internationella tillvixten
presenteras dagligen och riskerar sannolikt
att dra ned tempot dven i svensk ekonomi.

Svensk livsmedelsproduktion dr emellertid
en del av ndringslivet som star sig relativt
vil over en konjunkturcykel.
Aktivitetsforandringarna ar inte stora vare
sig 1 hog- eller lagkonjunktur.
Utmaningarna generellt for livsmedels-

pa en volymdkning som snarast kan
beskrivas som blygsam. Index hamnade pa
54, diar 50 motsvarar en of6randrad
utveckling i arstakt. Efter
dagligvaruhandelns rapporter om en trog
forsdljning under var och sommar kommer
detta knappast som en Overraskning utan
forstarker endast bilden av svenska
hushalls  forsiktiga  konsumtion  av
livsmedel (bild 1). Livsmedelsbranschens
svaga volymokning, sd hdr langt under
aret, har dock inte sirskilt mycket att géra
med oron kring den internationella
finanskrisen, fas tva.

Livsmedelsforetagens konjunkturbarometer: utfall andra kvartalet 2011 och forviintningar 6ver kommande halvir.
Index 50 markerar oforindrad niva jaimfort med motsvarande period aret innan. Killa: Li
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I sjélva verket har det varit svart att finna
nagra  Overtygande  forklaringar  till
svenskarnas forsiktiga konsumtion av
dagligvaror under de senaste 12
ménaderna.

Bild 1. Volymutveckling i procent inom svensk daglig-
respektive sillanképsvaruhandel jan 2008-jul 2011.
Procent i arstakt.
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For under samma period har de flesta
inhemska makroekonomiska kurvor pekat i
en riktning som skulle kunna sdgas
understodja en 6kad konsumtionstakt. Allt
utom rintorna. Okade bolénekostnader for
hogt skuldsatta svenskar kan troligtvis
forklara en del i en allmint forsiktigare
konsumtion. Ett 1agt inflationstryck, en
okad  sysselsittning  och  minskad
arbetsloshet borde & andra sidan totalt sett
kompenserat for detta.

Som en effekt av denna {Orsiktiga
utveckling, kombinerat med svagare
konjunkturutsikter ~ generellt, har Li:s
medlemsforetag skruvat ner
produktionsforvintningarna for det
kommande halvéret. Det sammanvigda
indexet hamnar pa 54, d v s pd samma nivé
som utfallet andra kvartalet.

Lagprisjakten éater i fokus

Over tid ir efterfrigan pa livsmedel, totalt
sett, forhallandevis stabil. Fordndrade
preferenser mellan dyrare och billigare
livsmedelsprodukter kan déremot
forstirkas av olika konjunkturfaser. For
nidrvarande 4 det just en stark
konsumtionsforflyttning frin  dyrare
produkter mot “légpris” som dominerar i
landets butiker. Av Li:s medlemsforetag

pekar 41 procent 1 den senaste
konjunkturenkéten ut lagprisprodukter som
den starkaste konsumtionstrenden som
paverkar produktionen just nu (se graruta
pa sidan 3). Det dr en tydlig fordndring pa
kort tid. For bara sd sent som for ett halvér
sedan lag motsvarande andel pa 9 procent.

Potentiellt kan denna trend sld& mot
enskilda livsmedelsforetag som &r séirskilt
inriktade mot premiumprodukter. For
foretag med ett bredare varusortiment dr
det lattare att omdisponera produktionen
for att moéta ett fordndrat konsumentfokus.

Sug pa svenskproducerat utomlands
Livsmedelsproducenternas  exportvolym
fortsdtter att utvecklas bittre &n den
inhemska forsdljningen. Det visar Li:s
index Over exportvolymer for andra
kvartalet uttryckt 1 index 63. SCB:s
exportstatistik ger stod for detta med en
virdedkning under perioden januari-juni pd
4,5 procent (bild 2). Totalt noteras ett
exportvirde pa 26 miljarder SEK.
Forvéintningarna for kommande halvar gér
i linje med utfallet for andra kvartalet, dvs
en stabil volymtillvaxt (index 63).

Bild 2. Sveriges livsmedelsexport. Procentuell
fordndring i arstakt. Killa:SCB
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Kostnadsnerdragningar att vinta

Indextalen, samtliga runt eller strax under
40, over antal sysselsatta och investeringar
inom livsmedelsindustrin sticker ut i1 andra
kvartalets sammanstillning. Utfallen och
prognoserna ar klart svagare/forsiktigare
dn de brukar vara och tyder pa ett behov




bland foretagen av kostnadsneddragningar
over hela linjen.

Orsakerna till dessa nigot dystra utsikter
sammanhénger troligen med Okade
kostnader for produktionen, framforallt
genom ihdllande hoga  ravarupriser
samtidigt som volymerna inte riktigt vill
skjuta fart. Dessvirre kan det enskilda
livsmedelsforetaget inte péverka vérlds-
marknadspriserna pé livsmedelsravara utan
tvingas istéllet att justera de kostnadsposter
de faktiskt kontrollerar, vilket innebér
bland annat kostnaderna for personal och
investeringar.

Offentlig statistik over antalet varslade, per
ndringsgren, visar 1 dagsldget inte pa nagon
okad aktivitet fran livsmedelsforetagens
sida. Antalet varslade 1 manadsstatistiken
till och med juli ménad ligger inom
normalintervallet (bild 3). Det aterstér att
se om denna utveckling star sig under
resten av aret. For manga foretag handlar
det snarare én att gora sig av med personal,
om att de drar ner pd Overtid eller
utnyttjande av extrapersonal.

Bild 3. Antalet varslade inom livsmedelsindustrin.
Killa: Arbetsformedlingen
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Forvintningar om hoga ravarupriser
Révarorna fortsatte att 6ka i pris for Li:s
medlemsforetag under andra kvartalet och
forvintningarna bland foretagen &r en
fortsatt kostnadsokning for rdvara under
det kommande halvéret, &ven om det ar en
forsiktig uppgang. Men det dr en uppging
frén historiskt hoga nivéer (bild 4).

Lagpris seglar ater upp i topp

Trender skiftar snabbt inom svensk
livsmedelskonsumtion. Detta om man
skall tolka de resultat pa fragan till Li:s
medlemsforetag om vilken
konsumtionstrend som paverkar
produktionen allra mest just nu. Vid slutet
av forra 4aret hade trenden med
lagprisprodukter, enligt foretagen, slappt
greppet och istdllet pekade man pa
ndrproducerat och produkter med fi
tillsatser som de hetaste trenderna.

Efter en ldngre period med svag
volymutveckling inom dagligvaruhandeln
och for dess leverantorer pekar
livsmedelsforetagen nu ut just lagpris och
handelns egna varumérken, EMV, som de
just nu starkaste trenderna. Narproducerat
och produkter med fa tillsatser tappar
rejalt som andel jamfort med 9 ménader
sedan.

Inom gruppen lagprisprodukter spelar
EMV en betydande roll. Dess relativa
marknadsandel dr dir som storst. Det
forefaller darfor fullt logiskt att hela 83
procent (omséttningsviktat) av
livsmedelsforetagen tror pa fortsatt
okande EMV-andelar framdver. I stort
sett inga foretag tror pd minskande EMV-
andelar, medan runt 15 procent tror pa en
ofordndrad marknadsandel for handelns
egna varumarken.

Vilken konsumenttrend paverkar foretaget
mest just nu? Volymviktade andelar

Nov 2010 Aug 2011
Lagprisprodukter 8,9% 40,7%
Annat 7,3% 22,2%
Produkter med hogre kvalitet 9,8% 13,1%
zlrI:::lsket:r med fa eller inga 26,3% 9,5%
Héalsosamma alternativ 2,5% 6,1%
Narproducerat 32,9% 5,2%
Bekvédma livsmedel 11,6% 2,9%
Ekologiska livsmedel 0,7% 0,4%




Bild 4. Riavarupriser pi spotmarknaden, SEK.
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Det ér helt klart ett svarbedomt ldge just nu
nir det géller att forutspd ravaruprisernas
utveckling. Priserna pa livsmedelsravara
styrs sjdlvklart av bade tillgdng och
efterfrdgan som alla andra produkter pa en
fri marknad. Vid en trolig
konjunkturavmattning internationellt dr det
sannolikt att efterfragetrycket avtar nagot,
vilket verkar prishimmande. Samtidigt kan
klena skordar av centrala grédor som vete,
majs, ris etc. verka 1 motsatt riktning.
Vilken kraft som é&r starkast vet ingen i
dagslaget.

Bild 5. Raiolje- och veteprisets utveckling pa
spotmarknaden. USD
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Priset pé livsmedelsravara foljer ocksa med
viss eftersldpning i sparen pa bland annat
rdoljepriset, vilket visas av en historisk
tidserie (bild 5). Delvis beror detta pé att
de underliggande drivkrafterna, variationer
1 efterfrdgan, oftast pekar i samma riktning.
Men det beror ocksd pd att ett hogt
rdoljepris, de facto, innebdr dkade direkta
produktionskostnader for vérldens bonder
samt Okade kostnader for transporten av
aktuella ~ rdvaror Over  virldshaven.

Oljepriset spads komma ner under det
kommande halvaret 1 sparen av
finanskrisen, fas tva, och som en reaktion
pa en éaterstart av Libyens oljeproduktion.
Det aterstar da att se om priserna pa
livsmedelsravara foljer med ner eller
frikopplar sig fran oljans prisutveckling.

Svensk ekonomi

Sverige har bakom sig en kraftfull tillvixt,
driven av tillverkningsindustrins
exportaterhdmtning efter det mycket djupa
produktionsbortfallet under finanskrisens
fas ett under 2008.

En gynnsam konjunkturutveckling i landet
har maérkts i, och forstiarkts av, en okad
sysselsittning och en minskad arbetsloshet
(aktuell notering 7,5 procent, bild 6). For
staten och landets kommuner har resultatet
varit Okade skatteintdkter och minskade
utgifter.

Bild 6. Arbetsloshet (15-74) i procent av arbetsfor
befolkning i Sverige, viinsteraxeln. Antal sysselsatta
(milj) pa hogeraxeln. Sdsongjusterat.
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Under sommaren 2011 har det dock blivit
allt mer uppenbart att finanskrisen dr allt
annat dn Over, vilket kommer att synas
framover nér exportindustrin far svérare att
silja sina  produkter internationellt.
Ledande indikatorer har ocksd vént ner
(bild 7). En osdkrare konjunkturutveckling
under finanskrisens fas tvd riskerar bland
annat att sla mot regeringens tidigare
uttalade vision om en jimviktsarbetsloshet
pa 5 procent 2015.



Bild 7. Hushillens och foretagens framtida
forvintningar, nettotal. (Kélla:KI)
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SEK héller emot béttre denna ging...
Den svenska kronan, SEK, har klarat sig
val hittills under rddande osékra tider (bild
8). Det internationella fortroendet for SEK
byggs gradvis upp i takt med att svensk
ekonomi sticker ut internationellt som
vilskott och med en god tillviaxt. Det
innebdr ocksa att en tydlig SEK-
forsvagning, som var fallet under 2008 da
investerare flydde till bl.a. USD, mojligen
inte upprepas denna gang.

P& marginalen kan det inverka negativt pa
svensk industriexport da draghjélpen fran
en billigare SEK uteblir. For ett genomsnitt
av livsmedelsforetagen dr en stark SEK
ddremot Onskviard da nettoeffekten av
billigare import av insatsrdvara dverviger
effekten av forsamrad konkurrenskraft pa
exportmarknaden.

Bild 8. SEK viirde vs USD och EUR.
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Nedtryckt inflation héller nere rintorna
Under det internationella konjunktur-
forlopp som nu higrar forefaller
inflationshotet som alltmer avligset. Detta
géiller inte minst 1 Sverige, da
varldsmarknadspriserna pa ravara vid en

intakt SEK-virdering kommer att kunna fa
fullt genomslag.

Den underliggande inflationen 1 Sverige,
som rensar for Riksbankens egna
rantefordndringar (genom borédntorna), har
visat en aterhallen utveckling hittills under
2011 (bild 9). Inflationshotet forefaller
ocksé avligset framover.

Foljaktligen minskar trycket  pa
Riksbanken att fortsdtta pd den bana av
styrrantehdjningar som pabodrjades under
sommaren 2010. For beldnade svenska
hushall ges diarmed en mojlig respit fran
hogre bokostnader. En ytterst svag
internationell konjunkturutveckling under
hosten 2011 kan fa Riksbanken att snarare
overviga en styrridntesdnkning, men dit dr
steget dnnu langt.

Bild 9. Underliggande inflationsutveckling (KPIF) i
Sverige.
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Svenska hushall har mgjligen varit cyniska
och forutsett en Okad internationell
konjunkturoro och darfor valt att vara lite
forsiktigare med sina pengar eller sd ar det
andra skél sdsom Okade bokostnader som
ligger bakom den tréga volymoékningen
inom detaljhandeln under fOrsta halvéret
2011. Utsikterna for en béttre avslutning pa
aret dr inte heller de bista. En allmén oro
kombinerad med rasen pa
Stockholmsbdrsen och indikationer om
fallande priser péa bostdder verkar
aterhdllande pa hushallens
konsumtionsvilja. Regeringens dtertagande
av fOrslaget om ett 5:e jobbskatteavdrag



fran arsskiftet ar ytterligare ett avbriack for
inhemsk konsumtion.

Om svensk ekonomi uppvisar en stor
inbromsning finns naturligtvis
handlinsgutrymme frdn statsmakten att
vidta penning- och finanspolitiska atgérder.
Till skillnad frdn méinga andra OECD-
lander med hoga statsskulder och mycket
laga styrrantenivder disponerar Sverige
fortfarande oOver bada dessa verktyg.
Verkningsgraden vid statliga stimulanser
riktade mot hushallen kan dock komma att
bli svag dd hushdllen dven under den
mycket starka konjunkturen hittills, snarare
valt att Oka sitt sparande 4n att oka sin
konsumtion nimnvdrt.

Internationell ekonomi

Under sommaren har vérldens ekonomiska
fokus varit riktad mot USA och PIIGS-
landernas statsfinansiella utmaningar vilket
snabbare 4n manga anat resulterat i en
finanskris - fas tvd - som en fortsittning pa
det forlopp som startade under 2008.

Finanskrisens fas ett, som var koncentrerad
till finanssektorn hévdes av kraftfulla
finans- och penningpolitiska dtgérder i de
Anglosaxiska ldnderna och delar av
Eurozonen. Som effekt av detta kunde
vérldens ekonomier tillfdlligt andas ut och
bevittna en ekonomisk aterhdmtning, som
pa sina héll varit mycket snabb. Inte minst
1 linder som Tyskland och Sverige under
2010.

For USA var dock tillvixten inte
tillrackligt snabb, vilket bl.a. har resulterat
i en ihdllande hog arbetsloshet. Sviterna av
statens frikostiga rdddningspaket borjade
ddrmed alltmer ge sig till kdnna. For
PIIGS-ldnderna &r det delvis en annan
problematik som ligger bakom de
statsfinansiella problemen.

Det saknas historiska paralleller 1 modern
tid for en situation dér tva av vérldens tre

ekonomiska axelmakter/regioner samfillt
kdmpar mot skenande budgetunderskott
och statsskulder Over, eller i nivd med,
BNP-virdet, kraftigt underbldst av en svag
ekonomisk utveckling (bild 10).

Bild 10. Aktuella linders statsskuld i forhallande till
BNP (Killa:OECD)
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Rédslan och ovissheten om
konsekvenserna av USA och PIIGS-
landernas okontrollerade lanebehov och
oférmaga att komma Gverrens politiskt om
hur lidnderna langsiktigt skall komma
tillrdtta med de finansiella obalanserna
vaxer sig allt storre.

Bild 11. Utvecklingen pa den amerikanska borsen,
S&P 500.
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Ingen ekonomisk bedomare kan i dagsléget
sdkert uttala sig om vilken kedjereaktion
pa virldsekonomin ett lands, eller en
systemviktig banks forlorade
kreditvéardighet och eventuella
betalningsinstillelser/nerskrivningar  ger
upphov till. Det dr en av de viktigaste
forklaringarna  till  den  turbulenta
utvecklingen pa vérldens finansmarknader
under sommaren (bild 11).




Finanskrisens fas tvad é&r dérmed ett
uppenbart faktum och har triggat igdng en
serie reaktioner som ytterst paverkar bade
hushélls och foretags vilja att konsumera
och investera. Den negativa spiralen ar
ddrmed satt 1 snurr vilket sedermera
kommer att synas realt i ldnders BNP-
tillvixt framdver, 1 synnerhet inom OECD-
kollektivet. For bland annat BRIC-ldnderna
kan en inhemsk ekonomisk dynamik leda
till stabila tillvixttal &dven om deras
exportmojligheter blir nagot simre med en
haltande ekonomisk utveckling i USA och
Eurozonen.

OECD:s prognos frén féorsommaren om en
internationell BNP-tillvixt pd drygt fyra
procent 2011 ter sig ddrmed i Gverkant,
givet de signaler som kommer fran ledande
indikatorer och makrodata fran alla horn 1
vérlden just nu.

Det som gor det extra problematiskt att
forutspa de nidrmaste &rens ekonomiska

utveckling ar att staterna i ett stort antal
nyckellinder inom OECD som USA,
PIIGS, Storbritannien, Frankrike och Japan
redan utnyttjat finans- och
penningspolitiska atgdrder till max for att
rddda banker och stimulera inhemsk
ekonomi.

Nu krévs istéllet finanspolitisk atstramning
under en hotande lagkonjunktur, vilket i1
sig ar sjalvforstarkande.

Det blir en inhemsk utmaning av stora matt
for presidenter och statsministrar i dessa
lander att gé& till vidljarna och begira
fornyat mandat samtidigt som nddviandiga
statsfinansiella sparatgérder och
skattehdjningar maste genomforas. Nu
aterstr ndmligen inga enkla genvégar
langre. Ytterst innebédr detta troligtvis
ocksa att en konjunkturaterhimtning kan
droja.

For fragor avseende Li:s konjunkturbrev
Carl Eckerdal, chefekonom Li
08-762 61 96, carl.eckerdal@li.se
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Foridlar drygt 70 procent
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