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Inledning och
sammanfattning

Under de senaste arens inflationskris har det vid upprepade tillfillen hiavdats att
foretagen kunnat gora stora vinster genom att valtra dver sina 6kade kostnader pa
konsumenterna. Det har dven pdstdtts att naringslivet inte bara lyckats uppratthalla
sin lonsamhet, utan i manga fall dven forbattrat den, pd bekostnad av hushallen.

Pastdendena baseras ofta pa att naringslivets s& kallade vinstandel sedan en tid tillbaka
har legat over det historiska genomsnittet. Eftersom vinstandelen ar ett trubbigt matt
pa lonsamhet ar det dock viktigt att ta hansyn till flera indikatorer for att f3 en
rattvisande bild av lonsamhetsutvecklingen. I denna rapport kompletteras darfor
analysen med foretagsekonomisk statistik och enkatdata.

Den 6vergripande bilden ir att ndringslivets lonsamhet steg i samband med ater-
hiamtningen fradn pandemin, men att den darefter forsamrades patagligt. Detta
som ett resultat av 6kade insatsvarukostnader, stigande rintor och svag inhemsk
efterfrigan. Med undantag for bruttovinstandelen, pekar den senaste tillgiangliga
statistiken pa svagare lonsamhet 4n normalt for naringslivet.
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Inte lampligt att enbart
fokusera pa vinstandelen

Vinstandelen ar ett matt som erhalls fran nationalrakenskaperna genom att berikna drifts-
overskottets andel av foradlingsvirdet i naringslivet. Forenklat uttryckt dr driftsoverskottet
den del av foradlingsvardet som &terstdr efter att samtliga arbetskraftskostnader dragits av.

Forutom att ge dgarna avkastning pa det egna kapitalet, ska driftsoverskottet dven tiacka
rantekostnader for foretagets ldnade kapital, bolagsskatter samt kostnader for att ersitta
forslitet kapital. Darmed skiljer sig driftsoverskottet fran det traditionella vinstbegrepp
som vanligtvis anvands i samband med bolagens arsredovisningar.

Att enbart fokusera pa vinstandelen for att bedoma lonsamheten i naringslivet riskerar att
leda till felaktiga slutsatser. En anledning dr att SCB ibland genomfér stora retroaktiva
revideringar av statistiken, vilket kan forandra den historiska bilden av hur lonsamheten har
utvecklats. Detta intraffade exempelvis nar nationalrikenskaperna for forsta kvartalet 2024
publicerades, och vinstandelen reviderades ned med flera procentenheter (se diagram 1).!

Diagram 1. Naringslivets justerade bruttovinstandel fére och efter revideringen av
nationalrdkenskaperna
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Kéllor: SCB och Konjunkturinstitutet (Konjunkturldget mars 2024 och Konjunkturldget september 2024).

Anm.: Vinstandelarna &r berdknade exklusive sma- och fritidshus och har justerats for att kapitalinkomster till egenforetagare i sjélva verket ar att betrakta
som arbetsinkomster.

" Revideringen var en folid av en allmén dversyn av nationalrékenskaperna. De justeringar som framfor allt paverkade vinstandelen
var att féradlingsvardet inom néringslivet revideras ned, samtidigt som bade arbetskraftskostnader och egenféretagares arbetade
timmar reviderades upp. Se Konjunkturinstitutets férdjupningsruta och SCB:s allménna 6versyn av nationalrdkenskaperna.


https://www.konj.se/download/18.656067fe1900c762dd65931e/1718718307555/Konjunkturlaget-Juni-2024.pdf
https://www.scb.se/publikation/54584
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Vinstandelen kan redovisas bade fore och efter avdrag for kapitalforslitningskostnader,
det vill sdga bade brutto och netto. Nettovinstandelen ar ett mer rattvisande lonsamhets-
begrepp, men har nackdelen att kapitalforslitningskostnaderna ar svara att berikna.
Diagram 2 illustrerar utvecklingen av bdda dessa matt baserat pad Konjunkturinstitutets

senaste berdkningar.

Bruttovinstandelen har de senaste dren legat ndgot 6ver det historiska genomsnittet,
medan nettovinstandelen under 2022 och 2023 har minskat ner till nivder under det
historiska genomsnittet. Ddrmed dr det inte mojligt att utifrdn enbart dessa matt
fastsld huruvida naringslivets lonsamhet avviker frin det normala.

Diagram 2. Néringslivets justerade brutto- och nettovinstandel
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Kallor: SCB och Konjunkturinstitutet (Konjunkturlaget september 2024).

Anm.: Streckade linjer visar historiska genomsnitt. Vinstandelarna ar beréknade exklusive sma- och fritidshus och har justerats for att kapitalinkomster
till egenféretagare i sjélva verket ar att betrakta som arbetsinkomster.
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Foretagsekonomiska
uppgifter visar pa
svagare lonsamhet

Ett annat sitt att bedoma lonsamheten i ndringslivet dr att utgd fran bolagens
arsredovisningar. Med hjilp av resultatrikningsposterna i SCB-undersokningen
Foretagens ekonomi (FEK) ar det mojligt att ta fram olika finansiella nyckeltal
som dterspeglar lonsamheten i naringslivet som helhet.?

Ett vanligt forekommande nyckeltal 4r rorelsemarginalen. Det definieras som rorelse-
resultatet i forhallande till nettoomsittningen, och visar hur stor andel av foretagets
intikter som terstdr till rintor, skatt och vinst efter att driftkostnaderna har tickts.

Eftersom de senaste drens kraftigt stigande rdntor inte bara har drabbat hushallen,
utan ocksa resulterat i 6kade kostnader for manga foretag, ar det relevant att 4ven
beakta lIonsamheten med hinsyn taget till finansieringskostnaderna. Nettomarginalen,
som definieras som resultatet efter finansiella poster i forhallande till nettoomsattningen,
ar ett sddant nyckeltal. Det visar pa foretagens vinst per omsatt krona fore skatt.

I Diagram 3 illustreras utvecklingen av naringslivets rorelsemarginal och nettomarginal
fran ar 2000, vilket ar det forsta dret da FEK finns att tillgd. Bdda matten pekar pa att
naringslivets marginaler ckade under 2021. Enligt SCB kan den forbattrade [6nsam-
heten forklaras av att foretagen lyckades minska sina kostnader i pandemins initiala
skede, och att intakterna darefter 6kade snabbare in kostnaderna i samband med att
aterhamtningen inleddes.

Under 2022, dé inflationen steg kraftigt, foll rorelsemarginalen aterigen tillbaka till
det historiska genomsnittet. Nedgdngen kan bland annat tillskrivas ckade kostnader
for insatsvaror och personal. Att nettomarginalen sjonk betydligt mer dn rorelse-
marginalen visar dessutom pd att minga foretags lonsamhet pressades av de stigande

rantorna.

2 FEK &r en arlig undersékning som genomférs av SCB, dar data samlas in bade fran administrativa register och direkt
fran foretag via frageformular. Undersékningens syfte ar att belysa naringslivets struktur med avseende péa faktorer som
I6nsamhet, tillvaxt, utveckling, finansiering och produktion. Féretag med finansiell verksamhet ingar inte.
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Diagram 3. Néringslivets Ionsamhet enligt FEK
Procent
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Kélla: SCB (Féretagens ekonomi).

Anm.: Rérelsemarginalen definieras som néringslivets rorelseresultat i férhallande till nettoomsattningen, medan nettomarginalen definieras som
naringslivets resultat efter finansiella poster i férhallande till nettoomsattningen. Streckade linjer visar historiska genomsnitt.

I nulaget striacker sig data fran FEK endast till och med 2022, men sedan en tid tillbaka
ar det mojligt att folja naringslivets lonsamhetsutveckling med mindre efterslipning
genom SCB-undersokningen Ekonomisk statistik pa kvartal (ESK). Enligt ESK
minskade niringslivets rorelsemarginal 2023 jamfort med 2022 (se diagram 4).

Eftersom de finansiella resultatrikningsposterna saknas i ESK 4r det inte mojligt att
beriakna nettomarginalen. Med tanke pa att rantorna fortsatte att stiga under 2023
ar det dock troligt att 4ven nettomarginalen forsimrades ytterligare.

Under forsta halvaret 2024 6kade rorelsemarginalen ndgot, men drsgenomsnittet
ligger fortfarande under nivan fér 2022. Detta indikerar att lonsamhet har forblivit
sdmre 4n normalt.

Diagram 4. Naringslivets rérelsemarginal enligt ESK
Procent
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Kalla: SCB (Ekonomisk statistik pa kvartal).

5 | ESK redovisas rorelsemarginalen innan av- och nedskrivningar och ar darmed inte direkt jamférbar med motsvarande
matt fran FEK.
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Lonsamhetsomdomet
har varit negativt atta
kvartal i rad

I likhet med de finansiella nyckeltalen visar foretagens egna bedomningar av
lonsamheten enligt Konjunkturinstitutets enkidtundersokningar, att niringslivets
marginaler minskade under stora delar av 2022 och 2023 (se diagram 5).

Diagram 5. Naringslivets I6nsamhetsomdéme
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Kalla: Konjunkturinstitutet.

Ett negativt nettotal innebar att fler foretag upplever lonsamheten som délig, jamfort
med de som anser att den dr god. Under de senaste dtta kvartalen har mattet befunnit
sig pa negativa nivder. Det ar i linje med resultaten fran Riksbankens foretags-

undersokningar, som ocksd visar att lonsamheten har forsamrats den senaste tiden.*

“ Bland féretag som saljer till hushall uppgick Ionsamhetsmattet till 83,9 i maj 2024, dar ett varde pa 100 motsvarar det
historiska genomsnittet.
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amlad bedomning
av lonsamheten
I naringslivet

I diagram 6 visas de olika lonsamhetsmatten tillsammans. For jamforbarhetens
skull har samtliga tidsserier normaliserats, vilket innebir att vardena uttrycks som
standardavvikelser fran respektive medelvirde.

Diagram 6. Olika matt pa Ionsamhet i ndringslivet
Normaliserade varden
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Kalla: SCB, Konjunkturinstitutet och Svenskt Naringsliv.

Anm.: De kvartalsvisa observationerna fér rérelsemarginalen enligt ESK (diagram 4) och I6nsamhetsomdémet (diagram 5) har har aggregerats till
arsdata. Samtliga tidsserier &r normaliserade fran och med 2003, vilket &r det férsta &ret da I6nsamhetsomdémet fér naringslivet finns att tillga.
Undantaget &r rorelsemarginalen enligt ESK som har startar 2012. Negativa varden innebér att mattet befinner sig under genomsnittet. Sista
observation fér rérelsemarginalen enligt ESK och I6nsamhetsomdémet avser férsta halvaret 2024.
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Den 6vergripande trenden pekar pd att ndringslivets I1onsamhet steg 2021 i samband
med dterhimtningen frdn pandemin, men att den darefter forsimrades patagligt.
Detta som ett resultat av 6kade insatsvarukostnader, stigande rantor och svag inhemsk
efterfrdgan. Utvecklingen har ocksd péaverkats av den svaga kronan, som har gynnat
vissa exportinriktade branscher men varit en belastning for foretag med stora inkop
i utlindsk valuta.

Vid den senaste matpunkten for respektive tidsserie ar det endast bruttovinstandelen
som ligger ver sitt historiska genomsnitt. Ovriga matt, inklusive nettovinstandelen,
avviker negativt. Tillsammans med de férh6jda konkurs- och varseltalen, indikerar
detta att mdnga foretag har haft svart att uppratthéalla sin lonsamhet i den svaga
tillvaxtmiljo som praglat de senaste dren.

Att lonsamhetsindikatorerna i perioder skiljer sig frdn varandra understryker vikten
av att inte fokusera pé ett enskilt matt vid bedomningen av hur l6nsamheten har
utvecklats. Ett bredare perspektiv pa ekonomisk statistik minskar sannolikt risken
for att landa i felaktiga slutsatser.
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