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Om undersokningen

The Deloitte/SEB CFO Survey genomférdes under februari och mars
2023 och bygger pa ett antal fragor som presenterats fér och besvarats av
utvalda deltagare via ett webbaserat formular. De CFO:er (Chief Financial
Officer), i texten aven bendmnda finanschefer, som deltagit i undersékningen
representerar ett urval av svenska foéretag fran olika branscher. Den breda
basen av svar fran ledare inom olika branscher och foretag goratt-vi
anser de trender och slutsatser som framkommer i undersékningen vara
representativa for svenska finanschefer generellt.

Om dataunderlaget

| undersokningen, refererar vi ibland till “nettobalansindex” (forkortat
NB). Detta berdknas genom att subtrahera den procent svarande som
l&mnat ett negativt svar fran den procent svarande som lamnat ett positivt
svar. De som varken &r positiva eller negativa bedéms som neutrala. Pa
grund av avrundning kan inte alla procenttal i graferna summeras till 100.
| undersékningen har deltagarna fatt definiera den bransch de verkar
inom, i rapporten aggregerat enligt féljande alternativ: 1. Finansiella tjanster,
2. Konsumentprodukter, 3. Bioteknik och sjukvard, 4. Teknik, media och
telekom, 5. Energi, el och gruvor, 6. Verkstad, 7. Bygg, 8. Tjanster till
foretag, 9. Offentlig sektor, 10. Annan. Ovan namnda branscher ar de
som anvands i analysen.

Webbplats
Besok cfosurvey.se for mer information.

Vart tack
Ett stort tack till alla deltagande finanschefer som investerat tid och delat
med sig av vardefulla insikter och darmed bidragit till denna viktiga rapport.



Sammanfattning

Varldslaget fortsatter att vara turbulent pa

en rad olika plan. Dock ser vi ljuset i tunneln

i varens utgava av Deloitte/SEB CFO Survey.
Detta &r en forandring jamfort med vad vi sag
i rapporten i hostas dar det var tydligt att vi
da var pa vag in i tuffare tider. Ar vi nu pd vag
ut ur dessa tider? Vi hoppas att ni kommer att
uppskatta lasningen av denna utgava och att
den kan bidra positivt till ert fortsatta besluts-
fattande.

Inflationen ar fortsatt hdg men trenden pekar

i ratt riktning. Rantorna stiger men aven har
kan vi anta en vandning sa snart inflationen
kommer ned pa mer normala nivaer. Givet att
kunskapslaget ar battre och att en del tidigare
definierade risker ebbat ut, har foretagen lattare
att se in i framtiden jamfért med i hostas. Det
leder till gynnsamma affarsmojligheter och
finansiella utsikter. Dock ar det en stor spridning
i synen mellan olika branscher. Féretagen

inom konsumentprodukter ar betydligt mer
pessimistiska vilket rimmar val med ett hogre
ranteldge och ett osakert lage for efterfragan.
For andra branscher ar utsikterna mer
oférandrade jamfort med tidigare.

| varens undersdkning anser finanscheferna att
organisk tillvaxt utgoér den framsta prioriteringen.
Detta ska jamféras med héstens undersékning
som pekade pa kostnadsreducering. Fokus

pa operativa investeringar i kapacitet har

Okat mest i betydelse foljt av minskning av
kapitalutgifter (CAPEX). Skiftet i fokus kan
férklaras med en minskad oro rérande varlds-
ekonomin och en nagot mer optimistisk tro pa
framtiden.

Finanscheferna anser for tredje undersdkningen
i rad att den mest betydande risken ar ekono-
miska utsikter/tillvaxt d&ven om denna risk ar
den som faller tilloaka mest. Risker kopplade
till penningpolitik/rantor stiger ytterligare
jamfort med férra undersékningen. Dock ligger
den kvar pa en relativt 1dg niva. Cyberrisker
okar nast mest i varens undersokning.

Mattet av extern ekonomisk osakerhet upplevs
som oférandrad jamfért med hostens under-
sékning men ligger kvar pa en fortsatt hég
niva. Sannolikheten fér obestand hos motpart
minskar efter 6kningen i hostas. Utlaningsviljan
ar fortsatt god &ven om den minskat nagot.

Finanscheferna indikerar fortsatt forsiktighet
rorande strategiska majligheter i varens under-
sokning. Stort fokus ligger pa att anvénda
Overlikviditet till att betala av skulder dven om
detta har minskat ndgot sedan i hostas. | stallet

har investeringstakten ¢kat och da framfér

allt att investera inom Sverige. Utdelning till
aktiedgare eller aterkop av aktier som huvud-
saklig anvandning av overlikviditet ligger kvar
pa samma niva som hostens undersékning.
Foretagsforvarv och avyttringar forvantas
minska nagot jamfért med i hostas. Nagra av
orosmolnen som fortsatter influera foretagens
strategiska agenda ar stigande rantor och
finansieringskostnader, prisutvecklingen pa
svenska kronan, samt den geopolitiska utveck-
lingen i vart ndromrade. Detta ger en mer
restriktiv syn pa foretagsférvarv och avyttringar,
sarskilt i vissa branscher.

Finanscheferna indikerar ocksa viss optimism
i 6kade intakter vilket ligger pa samma niva
som hdstens undersdkning. Férsvagningen av
den svenska kronan fortsatter att bidra till en
Okad utlandsk efterfragan i svenska varor och
tjanster vilket resulterar i 6kade intakter.

Vad géller rorelsemarginaler sa anser finans-
cheferna att dven de forbattras jamfért med
hdstens undersékning. Undantaget ar
branschen fér konsumentprodukter dar

de ligger pa samma niva som i hostas.

Dagens marknadsklimat speglat av
osakerhet, forsdmrade tillvaxtutsikter
och framfor allt hoga rantor verkar
leda till en mer konservativ syn pa
kapitalinvesteringar. Likt var analys
i hostens undersékning kommer
de 6kade finansieringskostnaderna
sannolikt fortsatt bidra till att stora
investeringar som inte anses vara
tidskritiska laggs pa is och att den
befintliga verksamheten i stallet
prioriteras.

Behovet av arbetskraft med ratt
kompetens 6kar jamfort med hostens
undersodkning. Finanscheferna ser nu mer
positivt pa antalet anstallda dven om det
rader skillnader mellan olika branscher.

| varens Hot Topic kan ni ocksa ldsa om
forandrade strategier. Efter ett par ar av
utmaningar i vardekedjor har vi i varens under-
sokning stallt fragor rérande fysisk lokalisering
av verksamheter samt prioriteringar av omraden
for att minska sarbarheten som uppstod under
pandemin bade lokalt och regionalt.

Inte sa férdelaktiga/
Not so favourable

23%

Average

Affarsmojligheter/Business conditions

Férdelaktiga/
Favourable

41%

Medel/

36*%
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Executive summary
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The world continues to be in a turbulent state.
However, we are starting to see the light at
the end of the tunnel in the spring edition of
the Deloitte/SEB CFO Survey. This is a change
from what we saw in the autumn edition,
where it was clear that we were heading into
tougher times. Are we now on our way out
the other end? We hope that you will enjoy
reading this edition and that it continues to
contribute positively to your work.

Inflation is still high, but the trend is pointing

in the right direction. Interest rates are rising,
but we can assume a turn as soon as inflation
comes down to more normal levels. Given that
we know more now and the fact that some
previously defined risks have subsided, compa-
nies are finding it easier to navigate the future
compared to in the autumn. This leads to
favourable business opportunities and financial
prospects. However, views vary significantly
between different industries. Companies within
the consumer products sector are significantly
more pessimistic than the rest, which makes
sense given the higher interest rates and the
uncertain level of demand. For other industries,
the outlook is more or less unchanged.

In the spring survey, the CFOs define organic
growth as their main priority. This should be
compared to the autumn survey, where cost
reduction came out on top. Focus on operational
investment in capacity has increased the most
in importance, followed by reduction in capital
expenditure (CAPEX). The shift in focus can be
explained by a reduced concern over the world
economy and a somewhat more optimistic
view of the future.

For the third survey in a row, CFOs select eco-
nomic outlook/growth as the most significant
risk, although it is also the risk that recedes
the most. Risks linked to monetary policy/
interest rates continue to rise compared to the
last survey; however, they remain at a relatively
low level. Cyber risks see the second highest
increase in the spring survey.

The level of external economic uncertainty

is perceived as unchanged compared to the
autumn survey but remain at a high level. The
probability of counterparty default is decreasing
following the increase in the last survey. The
willingness to lend remains high, despite a
small decrease.

The CFOs indicate continued caution when it
comes to strategic opportunities. They intend
to use surplus liquidity to pay off debts, although
this has decreased somewhat since the autumn.
Instead, the rate of investment has increased -
especially within Sweden. Dividends to share-
holders or buybacks of shares as the main use
of excess liquidity remain at the same level as
in the autumn survey. Company acquisitions
and divestments are expected to decrease
somewhat. Some of the concerns that continue
to influence companies’ strategic agenda are
rising interest rates and financing costs, the
price development of the Swedish krona, as
well as geopolitical developments in our im-
mediate area. This results in a more restrictive
view of corporate acquisitions and divestitures,
especially in certain industries.

The CFOs also show some optimism when
it comes to increased revenues, which is at

the same level as in the autumn survey. The
weakening of the Swedish krona continues to
contribute to increased foreign demand for
Swedish goods and services, which results in
increased income.

The respondents believe that operating margins
are improving. The exception is within the
consumer products industry, where they remain
at the same level as in the autumn survey.

Today’s market climate reflected by uncertainty,
deteriorating growth prospects and above all
high interest rates seems to lead to a more
conservative view of capital investments. Similar
to our analysis in the autumn survey, the
increased financing costs will likely continue

to contribute to large investments that are not
considered time critical being put on hold and
the existing business being prioritised instead.

The need for a workforce with the right skills
is increasing compared to the autumn survey.
CFOs now view the number of employees
more positively, although there are differences
between industries.

This spring’s Hot Topic looks at changed
business strategies. After a couple of years of
challenges in value chains, we ask questions
about the physical location of operations and
areas of prioritisation to reduce the vulnerability
that arose during the pandemic both locally
and regionally.
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Makroperspektiv

70%

Makroldget varen 2023 préaglas fortfarande av hég inflation, historiskt héga energipriser
men ocksa av ett halvar med snabbt stigande réntor. Dér vissa lattnader nu &r tydliga

tar andra vid och kostnadsnettot avgor tillvixt och priser framéver. Svaren i Deloitte/
SEB CFO Survey gar delvis att férklara med héndelserna det senaste halvaret, samt vilket

vagskal olika branscher befinner sig vid.

Affarsméjligheter

(Nettobalans dar en hdg balans indikerar fordelaktiga méjligheter)

72%

70%

2020

Aven om ekonomin fortfarande méter kraftiga
motvindar ar kunskapslaget battre och flera
risker har ebbat ut, eller ar vasentligt mer syn-
liga &n i samband med undersdkningen hdsten
2022. Vid den tidpunkten var inflationstakten

i Europa fortfarande pa snabb uppgang.
Utsikterna infor vintern talade om energipriser
som nastan saknade hojd och det stod klart
att centralbanker varlden dver fortsatt skulle
héja sina rantor, bade snabbt och med mycket.
Energisituationen blev dock inte s illa som
befarat. Och &ven om centralbankernas rantor
nu verkar bli hégre an vad som vantades i
hostas tror de flesta att vi nu &r nara toppen.
Det innebér att foretag har lattare att sein i
framtiden jamfort med i hostas.

Ekonomierna runt om i varlden har ocksa
praglats av fortsatt motstandskraft i termer av
att de BNP-nedgangar som tidigare vantats
delvis har lyst med sin franvaro. Och recession

2023

som tidigare ségs som en sjalvklarhet ifraga-
satts nu pa allvar. Men faktum kvarstar att
hushall méter negativa realléner och fortsatt
stigande priser. Dartill har annu inte den fulla
effekten av tidigare rantehdjningar traffat hus-
hallen &ven om det finns stora skillnader mellan
ekonomier. | Sverige och Norge, dar en stor
andel har rorliga 1an eller kort bindningstid, slar
rantekostnadsdkningen igenom snabbt, jamfort
med i lander som Tyskland och Frankrike dar
manga har langa loptider. Det &r delvis en
forklaring till varfor SEB vantar sig att BNP
sjunker i Sverige under 2023 medan den stiger
nagot i euroomradet. Det ska dock papekas att
om jamforelse gors med laget innan pandemin
star &nda svensk tillvaxt ur bra. Bedémningen
ar ocksa att tillvaxtprofilen plattas nagot med
en svag tillvaxt under langre tid att jamfora
med tidigare scenarier dar en stdrre nedgang
féljs av snabbare aterhamtning.



Att laget generellt ar mer positivt gor att
férandringen av affarsmojligheter i CFO Survey
ser lite udda ut da den pekar mot en férsam-
ring. Det beror pa fordelningen av svar mellan
branscher. Motvinden blaser som hardast mot
hushall och att foretag som méter konsumenter
ser mer pessimistiskt pa framtiden ar darfor
inte sarskilt forvanande. Den stora mangd fore-
tag i den branschen gér dock att den paverkar
nettotalet negativt samtidigt som manga
andra branscher ser laget som normalt eller
genomsnittligt. Det &r tydligt &ven pa andra
fragor - till exempel de som rér finansiering -
att det framkommer branschskillnader som gar
att koppla till rénta och hushallens efterfragan.
Att bostadsmarknaden blir sarskilt utsatt nar
ekonomin tappar fart samtidigt som rantorna
stiger snabbt och det rader hég inflation méarks
ocksa i att svarsalternativen inom byggbranschen
skiljer sig at mer an andra branscher.

Problemen med leveranskedjor har férbattrats
och fraktpriser har mer eller mindre atergatt
till dar de var for ett par ar sedan, nagot som
ar positivt for féretag som handlar internatio-
nellt. Samtidigt har de tre senaste aren skapat
ett krismedvetande som ocksa genomsyras i
svaren i undersdkningen. Det externa risklaget
ar fortsatt pa rekordniva och ekonomisk tillvaxt
ar den huvudsakliga riskfaktorn om finans-
cheferna far saga sitt. Tatt darefter kommer
inhemsk efterfragan, aterigen kopplat till att
det &r hushall med pressade inkomster som
avgdr mycket. Ett aterkommande tema fran
pandemin &r ocksa behoven av att flytta
produktionen ndrmare hemmamarknaden, eller
i alla fall anpassa sig till en mer regionaliserad
varld &n tidigare. Tecken pa att sa &r fallet syns
inte bara pa fragorna om var risker finns och
var investeringar ska goras, utan ocksa i varens
Hot Topic som bade tar tempen pa férandrade
atgéardsstrategier for foretagen och den geo-
grafiska férdelningen av in- och desinvestering.

DELOITTE/SEB CFO SURVEY | VAR 2023



Affarsmojligheter och finansiella utsikter

* Indikatorn for affarsmojligheter
gar ner nagot fran 20 till 18, med
storre spridning i svarsalternativen
an hosten 2022.

+ Aven om flest svarsalternativ
indikerar en positiv bild paverkar
en mer negativ syn pa laget i
branschen for konsumentprodukter
sa att totalen blir ndgot samre.

* Mest gynnsamt beddms laget
vara i energi, 6vriga branscher och
verkstad.

var 2023 i
Hest 2022 [l

Var 2022

Host 2021 i

ar
2016

60%

50%

Finansiella utsikter
(Nettobalans)

Tillforsikten bland finanscheferna under varen
2023 har forsamrats nagot sedan under-
sdkningen i hdstas, dven om det bara ar
marginellt. Det &r smatt férvanande givet att
stamningsldget i samband med undersékningen
var ovanligt dystert och osakerheterna infoér
vintern var extra stora. Spridningen mellan
svaren ar dock nagot storre, och det ar inte
langre svarsalternativet genomsnittligt som

ar det mest vanliga, utan i stallet gynnsamma.
Svarsalternativ som tidigare var genomsnittliga
har darmed rort sig i vardera riktningen och
nagot fler ser nu laget som mindre gynnsamt.

Om det tidigare fanns likheter i svar mellan
branscher ar det nu tydligt att det ar mer kon-
sumentnara verksamheter som ser laget som
ogynnsamt. | branschen konsumentprodukter,
som ocksa ar den bransch dar flest féretag har
svarat, ar det 42 procent som ser laget som
mindre gynnsamt. Nastan alla branscher har en
fordelning dar merparten av svaren antingen
ar genomsnittliga eller gynnsamma. Beaktar

12%

en den makroekonomiska utvecklingen ar dock
svaren inte sarskilt férvanande. Verkstad och
bygg motte i hostas utsikter om kraftigt stigan-
de energipriser vilket sedan inte blev sailla
som befarat, och halften av verkstadsféretagen
ser nu laget som gynnsamt. Férdelningen av
svaren inom bygg ar daremot mer spridd,

dar 38 procent mot 31 procent ser laget som
mindre gynnsamt an gynnsamt. Skillnaden har
ar byggbranschens nara koppling till kreditfi-
nansieringar och med kraftigt stigande réntor
samtidigt som efterfragan fran hushall mattas
kommer det att bli utmanande. Samtidigt
gynnas delsegment av branschen av lagre eko-
nomisk aktivitet da anldggningsinvesteringar
inte paverkas.

Mest positiva om kommande affarsmojligheter
ar el och gruvor och évriga branscher. Trots
l&gre priser ar efterfragan pa att langsiktigt
o6ka energiproduktionen en trolig orsak till att
branschen som helhet ser framtiden an med
god tillforsikt.

Affarsmojligheter uppdelad efter storlek pa féretagen

(Nettobalans) .
80*
71%
65%
50% 53*%
39% )
33% 33%
27%
I 15%
8%
Mindre foretag Medelstora féretag Allra storsta foretagen
-20%

Var
2023



Affarsmojligheter de fyra senaste undersdkningarna

61%

38%

Mycket
fordelaktiga

Fordelaktiga

Om bilden av affarsmojligheterna de kommande
sex manaderna ar nagot sémre sa var synen pa
finansiella férhallanden i samband med varens
undersokning battre jamfért med hosten. Anda
ar nettotalet det nast sémsta vi sett sedan
undersdkningen startade 2013. Mycket har hant
under det senaste halvaret vilket kan forklara
férandringen. | hostas lag hogre energipriser,
stigande inflationstakt och kommande rante-
hojningar framfér finanschefernas égon. Varens
undersdkning sammanféll med toppen av
férvantningar pa centralbankernas ranta och
tre framatblickande manader sammanfaller mer
eller mindre med radande férvantningar pa att
centralbanker de facto nar toppen av rénteupp-
gangen for den har gangen. Trots att rantelaget
ar hogre an vad som férvantades i hostas ar
kunskapslaget om framtiden vasentligt mindre
osakert.

Aven fér de finansiella férhallandena &r svars-
alternativen nagot mer spridda, vilket ocksa
gar att forklara utifran det allménna makro-
|aget. Foéretagen inom konsumentprodukter ar
betydligt mer pessimistiska vilket rimmar val
med ett hdgre ranteldge och ett osdkert lage
for efterfragan. Trots att konsumenter i Sverige
och Europa har visat en férvanansvart stark
motstandskraft maste de &nda prioritera utgifter
var det sannolikt &r stor spridning inom branscher.
F&r andra branscher ligger tyngdpunkten i
svaren kring oférandrade nivaer. For energi ar
det de langsiktiga aspekterna som styr medan
verkstad ser utmaningar framfoér sig men av
olika karaktar. Aven pé frdgan om finansierings-
mdjligheter ar svaren mest spridda, eller mer
jamnt fordelade inom bygg.

45%45%

Genomshnittliga

Var 2023

Hoést 2022

Var 2022

[l Host 2021

ox 1% 1% 1%

Inte sa
fordelaktiga

Mycket
oférdelaktiga

Affarsmoéjligheter under de
nirmaste sex manaderna

* Nettobalansen gar ner fran 20 till 18, en
marginell nedgang fran undersékningen
hdsten 2022.

* 41 procent av finanscheferna ser laget som
gynnsamt och 23 procent som ogynnsamt,
medan 36 procent ser det som genom-
snittligt.

* | branschen energi ser 67 procent laget som
gynnsamt. Inom konsumentprodukter ar mot-
svarade siffra 21 procent, medan 42 procent
ser laget som ogynnsamt. | bygg anser 31
procent vardera ldaget som gynnsamt,
genomsnittligt och mindre gynnsamt.

Finansiella utsikter jamfort med
fér tre manader sedan

* Nettotalet for finansiella utsikter jamfort
med foér tre manader sedan steg fran -29
procent till -12 procent, vilket ar det nast
lagsta vardet sedan undersokningens start
2013.

* En majoritet, 53 procent, ser ldaget som ofor-
andrat medan 18 procent ser det som battre
och 29 procent som samre.

» Verkstad har flest positiva svar (31 procent)
medan konsumentprodukter har flest mindre
optimistiska svar (53 procent). For de flesta
branscher ligger merparten av svaren som
oférandrade med stérst andel, 83 procent,
inom energi.

Nettobalans affarsmdjligheter per bransch

Energi, el, gruvor
67%
Annan
56%
Teknik, media, telekom
50%
Verkstad

38%

Bygg
-8%

2

Konsumentprodukter

Tjanster till foretag
N/A

Finansiella tjanster
N/A

Bioteknik och sjukvard

N/A

Finansiella utsikter per bransch

Netto-
Total balans

Verkstad

o

Teknik, media och telekom

23%

25% 0%

Bygg

Annan

-15%

=11%

Konsumentprodukter

Energi, el och gruvor

-53%

-17%

17
Tjanster till foretag

N/A

Finansiella tjanster

N/A

Bioteknik och sjukvard

N/A
. Mer optimistisk

. | huvudsak oférandrad

Mindre optimistisk
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Prioriteringar och utmaningar

* Organisk tillvaxt ar finanschefernas
primara prioritering.

* Den mest betydande risken anses
vara ekonomisk tillvaxt.

» Vikande inhemsk efterfragan 6kar
mest samtidigt som utlandsk
efterfragan minskar mest.

47%

Reducera
kostnader

Till skillnad fran héstens undersékning ar
numera organisk tillvaxt aterigen den framsta
prioriteringen for finanscheferna istallet for
kostnadsreducering. Fokus pa operativa inves-
teringar i kapacitet har 6kat mest i betydelse
foljt av minskning av kapitalutgifter (CAPEX)
samtidigt som kostnadsreducering har minskat
mest sedan hostens undersékning i antal pro-
centenheter. Detta skifte i fokus kan forklaras
av en minskad oro gallande véarldsekonomin
och darmed en nagot mer optimistisk framtids-
tro jamfort med foregaende undersdkning.

49%

Organisk
tillvaxt

38%

Atgarder for
att forbattra
kassaflédet

De mindre bolagen prioriterar expansion genom
forvarv hogst foljt av introducering av nya
produkter eller tjanster samt férbattrat kassa-
flode. Kostnadsreducering ar fortsatt framsta
prioritet for de medelstora bolagen till skillnad
mot de stora bolagen déar organisk tillvaxt ut-
gor framsta prioritetsomradet. Organisk tillvaxt
utgor framsta prioritet for annan bransch och
enerdgi, el och gruvor anger fortsatt att de inte
ser kostnadsreducering som en prioritering
o6verhuvudtaget samtidigt som konsument-
produkter varderar det omradet hogst.

Ekonomiska utsikter/tillvdxt &r igen den mest
betydande risken enligt finanscheferna, dock
ar det ocksa den som minskar mest, fran 58
till 49 procent. Vikande inhemsk efterfragan
respektive pressade priser och marginaler ar
andra och tredje storsta risk pa listan och byter
darmed plats sedan férra undersékningen.
Vikande inhemsk efterfragan &r ocksa den risk
som 6kar mest, fran 30 till 38 procent, tatt
foljt av cyberrisker som dkar nast mest, men
fran laga 1till 8 procent. Risker i det finansiella
systemet och 6kad konkurrens fran utlandet
ar med 3 procent de risker som anses minst
betydande av finanscheferna.

Expandera
pa nya
geografiska
omraden

11%

Minskning
av kapital-
utgifter
(CAPEX)

24%

Operativa
investeringar
i kapacitet

31%

Introducera
nya produkter
eller tjanster




Vilken av féljande faktorer kommer
sannolikt att utgoéra en betydande
risk for ditt foretag under de
nirmaste 12 manaderna?

« Efter att ha 6kat tva undersdkningar i rad
ar ekonomiska utsikter/tillvaxt den mest
betydande risken enligt finanscheferna, men
ocksa den som faller tillbaka mest - fran 58
till 49 procent.

» Nast mest minskar 6kad konkurrens fran
utlandet, fran 15 till 7 procent. Var tolkning
ar att den stora oron fér varldsekonomin
lugnat sig och att den svaga kronkursen
haller efterfragan uppe.

Geopolitiska risker fortsatter att sjunka, fran
45 procent varen 2022 via 28 procent i hostas
till 22 procent nu. Var tolkning kvarstar

fran i hostas att de geopolitiska riskerna
redan realiserats i och med kriget i Ukraina,
men att finanscheferna inte ser ytterligare
geopolitiska faktorer som utgoér betydande
risker for deras bolag framgent.

Risker kopplade till penningpolitik/réantor
stiger ytterligare, for tredje undersdkningen
i rad, fran bottennivan pa 4 procent hosten
2021. Men med 18 procent i denna under-
s6kning far det anda anses vara risker som
varderas relativt lagt.

* Cyberrisker 6kar nast mest i denna under-
sokning fran bottennoteringen pa 1 procent
i hostas till 8 procent nu. Var tolkning &r att
riskerna kopplade till inflation, rantehdjningar
och konjunktur i den senaste undersékningen
tog éver och relativt sett konkurrerade ut
cyberrisker. Nu har de 6vriga riskerna balan-
serats och cyber ses igen som en pataglig
risk, om &n inte som nagon av de mest
betydande.

Risker i det finansiella systemet har legat
lagt i undersékningen lange och gor det
aven denna gang. Det kan ses som nagot
6verraskande givet handelserna pa bank-
marknaderna under mars. Troligen ar det en
konsekvens av att undersékningen éppnade
redan 20 februari, sd manga hann svara innan
oroligheterna brét ut (Silicon Valley Bank
stangdes den 10 mars). Det kan ocksa vara
sd att reaktionerna fran finansmarknaderna
lyckats skapa trygghet hos finanscheferna.

Riskfaktorer kommande 12 manader
(Jamfort med hosten 2022)
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0%
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-6%
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4%
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Ekonomiska utsikter/tillvaxt

49%

Vikande inhemsk efterfragan
38%

Pressade marginaler och priser

36%

Brist pa kvalificerad personal

30%

Okande kostnader fér personal

24%

Geopolitiska risker
22%

Penningpolitik/rantor

18%

Cyberrisk
8%

Lagstiftningsandringar

8%

Valutafluktuationer
7%

Annat

7%

Minskning av utlandsk efterfragan
7%

Brist pa kapital
7%

Okad konkurrens fran utlandet

3%

Risker i det finansiella systemet

3%

Framsta riskfaktorer

Mindre foretag

Ekonomiska utsikter/tillvaxt

Medelstora foretag

Ekonomiska utsikter/tillvaxt

Allra storsta foretagen

Ekonomiska utsikter/tillvaxt
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Finansiering och risk

Extern ekonomisk osakerhet
upplevs vara oférandrad fran i
hostas men darmed dock fortsatt
pa en mycket hog niva.

Sannolikheten fér obestand hos
motpart minskar nagot efter den
rejdla 6kningen i hostas.

Utlaningsvilja fran finansiella
institut upplevs vara nagot samre
an i hostas men visar fortsatt pa
en allmant god utlaningsvilja.

Host

Vér 2019
2019

Extern osdkerhet nettobalans

Sverige 47%
- Allra storsta foretagen Sverige 43%
- Medelstora foretag Sverige 53%
- Mindre foretag Sverige 0%

Varens CFO Survey visar pa betydligt mindre férandring &n vad hdstens undersékning
gjorde. Den externa osédkerheten har bitit sig fast pa en hég niva men okar i alla fall
inte, sannolikheten fér obestand faller men tdmligen marginellt och utlaningsviljan gar
ned nagot men ér fortfarande allmént god med knappt nagra bolag (3 procent) som
upplever den lagre an vanligt.

Det som framfor allt utmarker varens undersokning ar i stallet forflyttningar inom branscher. Det
ar tydligt att det som under forra aret framst var oro/osédkerhet relaterad till den internationella
utvecklingen med geopolitik i centrum, nu snarare &r oro/osakerhet relaterad till den inhemska
konsumtionen troligen som en foljd av rantedkningar och hég inflation. Darmed ar det mer

och mer bolag i branschen konsumentprodukter och i viss man bygg som utmarker sig pa den
negativa skalan i frdagorna om finansiering och risk medan det forra aret var verkstadsbolag som
framgick som mest pessimistiska.

Extern osdkerhet 49% 49%
(HOg nettobalans indikerar stor osakerhet)

42% 2023

2021

Host
2021

Hur skulle du bedéma den 6ver- » Daremot ar det nu i princip inga som anser
gripande nivan av extern finansiell
och ekonomisk sédkerhet ditt féretag

star infér?

att osdkerheten ar lagre (1 procent) eller
mycket lagre (1 procent) an vanligt.

Bland branscher har det skett en forflyttning
* Osé&kerheten har etablerat sig pa samma dar det nu framst ar bolag inom konsument-
hdga niva som vid héstens undersokning produkter som upplever en hdgre oséakerhet
an normalt (63 procent) foljt av konstruktion
(54 procent) och verkstad (54 procent).

| hostas var det daremot verkstad som var

med en nettobalans om 49 procent som ser
osakerheten som hégre an normalt.
« Dock normaliseras vyerna nagot da det oo
x . R mest oroliga féljt av bygg och konsument-
endast ar svarsalternativet normal som 6kar

(till 46 fran 32 procent). produker.



Sannolikhet fér obestand eller
bristande betalningsférmaga hos
motparter

Liten korrektion till efter den rekordstora
okningen i hostas.

Negativ nettobalans om -33 procent ar anda
den nast storsta sedan 2014.

Hoégst andel som ser sannolikheten som stérre
an normalt aterfinns i konsumentprodukter
(63 procent) foljt av bygg (54 procent) och
hdgst andel som ser sannolikheten som lagre
an normalt finns i energi, el och gruvor

(17 procent) foljt av verkstad (15 procent).

Precis som for den externa osdkerheten ar
det bolag inom konsumentprodukter som nu
ar mest negativa.

Utldningsvilja

Utlaningsviljan anses i varens undersékning
ha forsamrats nagot, vilket gor att den befinner
sig ndra den samsta noteringen nagonsin
fran hosten 2020.

Férsamringen gor att upplevelsen av
finansiella instituts utlaningsvilja ligger mer
i linje med undersdkningens évriga fragor
dar 6kningen i hostas gick stick i stav med
bolagens beddémning av det mesta andra.

Bland branscherna sa ar det fortfarande
nagra bolag inom verkstad som anser att

utlaningsviljan ar lagre an normalt (8 procent
mot 10 procent hésten 2022) men dessa

far nu dven séllskap av nagra bolag inom
konsumentprodukter (5 procent mot O pro-
cent hosten 2022) medan inga bolag inom
bygg nu aterfinns i den kategorin (7 procent
hosten 2022).

42%

Sannolikhet f6r obestand

B 52023

Host : :
2017 e-l-ler Prlstande betalnings . Host 2022
férmaga hos motparter
VAar 2022
23%
L
18% Host
2018
Var
2018
4%
%
0% % Host
2021
Var
2019  Host -6%
2019
var
2022
81*
-23%
54% 56* Var
2020 -29%
41% 39% Var
2021
-38% -37%
" Host
12% Host
7% 4x 6% 2020 2022
Hoégre &n normalt Normalt Lagre dn normalt
Utlaningsvilja
87%
Host
2017
66%

%
44 39% Host
2020
%
3% 3%
S .
Fordelaktig Medel Mindre fordelaktig
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Strategiska

 Synen pa investeringar i Sverige
ar stark och det ar fortsatt fokus
pa att betala av skulder.

» Antalet foretagsférvarv och
avyttringar férvantas minska
marginellt.

* Viss optimism gallande 6kade
intakter, forbattrad rorelse-
marginal och antal anstallda.

mojligheter

Varens undersokning praglas av en fortsatt forsiktighet bland finanscheferna. Stort
fokus ligger pa att anvanda 6verlikviditet till att betala av skulder samt investera inom
Sverige. Volymen av foretagsforvarv och avyttringar férvantas minska marginellt jam-
fort med hostens undersékning, dock ar variationen stor mellan olika branscher. Det
rader optimism géllande 6kade intdkter och marginellt forbattrade rérelsemarginaler,
samtidigt som behovet av arbetskraft med ratt kompetens 6kar.

Anvandning av overlikviditet detta ses som ett ndgot ovantat resultat - en
naturlig forvantan skulle vara att fler skulle
valja att betala av delar av sina skulder. De
branscher som i stérst utstrackning planerar
att anvanda 6verlikviditet for att betala av
skulder ar verkstad och bygg, dar 38 procent
av finanscheferna anger detta som primar
anvandning av overlikviditet.

* Undersokningen visar att investerings-
takten har stabiliserats sedan varen 2021.
Investeringstakten férvantas 6ka marginellt
da 62 procent av finanscheferna anger
investeringar som framsta anvandning av éver-
likviditet, jamfoért med 61 procent i hdstens
undersdkning. Det ar investeringar inom Sverige
som svarar fér den marginella uppgangen,

Utdelning till aktiedgare eller aterkdp av aktier

fran 51 procent till 55 procent samtidigt som som huvudsaklig anvandning av éverlikviditet
investeringar utomlands gér ned fran 10 ligger pa 13 procent, vilket & samma niva som
procent till 7 procent. Branschen som framfor i hstens undersokning. Var bedémning ar att
allt prioriterar att anvanda overlikviditet for det geopolitiska laget, hog inflation och héga
investeringar ar teknik, media och telekom rantor gor att utdelning till aktiedgare eller
dar 75 procent av finanscheferna planerar att terkop av aktier inte prioriteras lika hogt av
investera framfor allt inom Sverige, vilket ar finanscheferna som tidigare &r. Branscherna
en markant okning fran 50 procent i hostens som planerar att anvanda dverlikviditet i
undersokning. hégst utstrackning for utdelning till aktieagare

och aterkdp av aktier &r teknik, media och
telekom, dar 25 procent av finanscheferna
anger detta som primar anvandning av over-
likviditet, samt konsumentprodukter, med 21
procent.

Overlikviditeten férvantas i lagre grad anvandas
till att betala av skulder. Det &r nu 25 procent
av finanscheferna som anger det som primar
anvandning, jamfort med 27 procent i hostens
undersdkning. Baserat pa att rantorna har
hojts och att ytterligare hojningar vantas kan

Anvandning av overlikviditet

Var 2023

Amortera
skulder

25%

Investeringar e Utdelning till
i Sverige aktieagare eller
aterkdp av aktier

55% 13%

Host 2022

Var 2022



Foretagsforvarv och forsaljningar

64% B V2023
B Host 2022
Var 2022

33% 33% 7 %
32

22% 22%

12%
6% 4%
ol mm

Oka vasentligt Oka nagot Ingen férandring Minska nagot Minska véasentligt

Foretagsforvarv och foérséaljningar geopolitiska utvecklingen i vart néromrade. Vi
befinner oss i en snabbt féranderlig varld vars
framtid &r svar att forutspa, varfor det ar natur-
ligt att foretagen idag har en mer restriktiv
syn pa foretagsforvarv och forsaljningar.

« | den foregaende undersdékningen var
forvantningarna pa avtagande transaktions-
volymer héga inom samtliga branscher. Det
var da enkelt att urskilja en tydligt avtagande
trend fran 2021 da antalet foretagsforvarv

En tydlig skillnad fran féregaende undersok-

och férsaljningar globalt steg till rekordartade ning &r att det nu finns en tydlig diskrepans
nivaer. Vi vet nu att det framvéxande geo- mellan olika branscher i synen pa forvantade
politiska klimatet efter pandemiaren verkar transaktionsvolymer. De branscher dar

bli en varld bort fran det forflutna. Rysslands transaktionsvolymen férvéntas minska
invasion av Ukraina har i grunden férandrat mest de kommande 12 manaderna &r inom
globala handelsbanor och leveranskedjor och konsumentprodukter samt teknik, media och
intensifierat behovet av den gréna energi- telekom med en nettobalans pa -21 respektive
omstallningen. Detta har resulterat i turbulenta -25 procent - tva branscher som paverkats
makroekonomiska forhallanden som féretag i stor utstrackning av den hdga inflationen.

nu maste forhalla sig till. Mot bakgrund av Inom verkstad samt byggsektorn ar andelen
undersdkningens resultat bedémer vi att de som tror pa oférandrade volymer absolut
strukturella férandringar som vi nu upplever storst, med en jamvikt mellan respondenterna
tvingat finanschefer till att revidera sin syn pa som tror pa tilltagande respektive avtagande
foretagsforvarv och forsaljningar framat. volymer. Den enda branschen dar transak-

tionsvolymerna forvantas 6ka ar inom energi,

P4 fragan om hur finanscheferna forvantar
sig att volymerna av féretagsférvarv och
forsaljningar forandras 6ver de kommande

el och gruvsektorn dar nettobalansen ar 17
procent.

12 manaderna, &r nettobalansen -1 procent
och darfoér nastintill jamnt fordelat mellan

de som tror pa tilltagande och avtagande
transaktionsvolymer. Till skillnad fran den fére-
gaende undersokningen, da nettobalansen var
-19 procent, ar andelen som nu tror pa avta-
gande transaktionsvolymer betydligt mindre.
Synen pa antalet transaktioner de kommande
12 manaderna verkar darfér ha stabiliserats
pa nivaer tydligt under de som uppméttes
2021. Nagra av orosmolnen som fortsatter
influera féretagens strategiska agenda ar
stigande rantor och finansieringskostnader,
prisutvecklingen pa svenska kronan, samt den
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Intdkter

Totalt Sverige
39%
Finansiella tjanster
N/A
Konsumentprodukter
%
Bioteknik och sjukvard
N/A
Teknik, media och telekom
75%
Energi, el och gruvor

33 I

Verkstad
o
38%

31%
Tjanster till foretag
N/A

Annan

100 I

Bygg

Rorelsemarginal

Totalt Sverige
4%l
Finansiella tjanster

N/A

Konsumentprodukter

Bioteknik och sjukvard
N/A

Teknik, media och telekom
o%

Energi, el och gruvor
33 I
Verkstad

23%
23%

Tianster till foretag
N/A

Annan

12*
Kapitalutgifter

Totalt Sverige
24" .

Finansiella tjanster
N/A

Konsumentprodukter

Bygg

Bioteknik och sjukvard
N/A

Teknik, media och telekom
o,

Energi, el och gruvor
83*
Verkstad

38%
23

Tjanster till féretag
N/A

Annan

12%

Bygg

-26”

-16*

Nyckeltal

Intékter

» En majoritet, 60 procent, av de tillfrdgade
finanscheferna anser att intdkterna kommer
att oka under de kommande 12 manaderna,
vilket &r i linje med den senaste undersok-
ningen hosten 2022 (60 procent). Samtidigt
forutser 21 procent av de tillfrdgade att
intakterna kommer att minska under det
kommande &ret.

Nettobalansen for 6kade intékter uppgar till
39 procent, en marginell 6kning jamfért med
37 procent i hdstens undersékning. Netto-
balansen har minskat i férhallande till tidigare
ar (2019-2022), dar medeltalet for netto-
balansen uppgick till 55 procent. Branschen
som har den mest positiva synen pa intakter
ar teknik, media och telekom dar nettobalansen
uppgar till 75 procent.

Var bedémning ar att den tydliga férsvag-
ningen av den svenska kronan bidrar till en
Okad utlandsk efterfragan i svenska varor och
tjidnster som darmed tillfor en 6kning i intakter.

Rérelsemarginal

+ Vad galler rérelsemarginalen bedémer 35
procent av finanscheferna att den kommer att
6ka under de kommande 12 manaderna, vilket
ar en marginell kning i férhallande till hdstens
undersokning da motsvarande siffra var 31
procent. Av de tillfrdgade finanscheferna ar
det 31 procent som bedémer att rérelsemar-
ginalen kommer att minska de 12 kommande
manaderna, jdmfoért med 40 procent i hostas.

Nettobalansen uppgar till 4 procent vilket &r
en 6kning fran hdstens undersdkning dar den
uppgick till -10 procent. Branschen med den
hdgsta nettobalansen ar energi, el och gruvor
med 33 procent. Samtidigt som branschen
med den mest forsiktiga prognosen ar kon-
sumentprodukter, dar nettobalansen ar -26
procent vilket &r i linje med hostens resultat
dar konsumentproduktssektorn var -25 pro-
cent. | avsnittet Prioriteringar och utmaningar
star kostnadsreduceringar fér bolag inom
branschen konsumentprodukter som hogsta
prioritet dar 84 procent av finanscheferna ser
det som den viktigaste strategin for sina verk-
samheter under de 12 kommande manaderna,
vilket ar den hdgsta siffran som uppmatts for
konsumentprodukter nagonsin i undersok-

ningens historia. Likt hostens undersdkning
&r var analys att finanscheferna fér branschen
konsumentprodukter forutser fortsatt hoga
produktionskostnader samt dyra leverans-
kedjor och darmed kommer att forsoka hitta
alternativa vagar for att reducera kostnader.

Var beddmning &r att skillnaden mellan den
fortsatt starka tron pa 6kade intakter och
den férhallandevis aterhallsamma synen pa
rérelsemarginal grundar sig i kronans tydliga
férsvagning. Kronans utveckling bidrar till
att kostnader fér importerade insatsvaror
Okar i hdgre grad an bolagens egna forsalj-
ningspriser. | sin helhet resulterar detta i en
mindre 6kning i rorelsemarginal i forhallande
till 6kning av intakter under de kommande
12 manaderna for svenska bolag som handlar
med utldndska aktorer.

Kapitalutgifter

« Varens undersokning visar pa en férvantad
prognos av tilltagande kapitalutgifter, dar
43 procent av finanscheferna forutser att
kapitalutgifter kommer att 6ka under de
kommande 12 manaderna, vilket &r en 6kning
fran hostens 35 procent.

Nettobalansen uppgar till 24 procent,

vilket &r en uppgang fran hosten 2022 da
nettobalansen nddde 11 procent. Branschen
med hogst stéllda férvantningar pa okade
kapitalutgifter ar el, energi, och gruvor, dar
83 procent av de tillfragade forutser att sina
kapitalutgifter kommer att 6ka under de
kommande 12 manaderna. Branschen med
lagst stallda forvantningar pa dkade kapital-
utgifter ar konsumentproduktsektorn, dar 26
procent av finanscheferna beddmer att sina
kapitalutgifter kommer 6ka medan 42 procent
bed®mer en minskning under de kommande
12 manaderna, vilket innebar en nettobalans
pa -16 procent.

Var beddémning &r att radande marknads-
klimat kantat av osakerhet, forsamrade
tillvaxtutsikter och framfér allt hdga

rantor grundar fér en mer konservativ syn

pa kapitalinvesteringar. Likt var analys i
hdstens undersdkning kommer de 6kade
finansieringskostnaderna sannolikt fortsatt
bidra till att stora investeringar som inte anses
vara tidskritiska 1dggs pa is och att den befint-
liga verksamheten i stéllet prioriteras. Detta



speglas ocksa i avsnittet Prioriteringar och
utmaningar, dar finanscheferna ser kostnads-
reducering som nast framsta prioritetsomrade
under de kommande 12 manaderna.

Anstéllda

« 38 procent av de tillfragade finanscheferna
forvantar sig att antalet anstallda kommer att
Oka de kommande 12 manaderna, en positiv
indikation jamfért med hdstens undersékning
dar motsvarande siffra var 28 procent.
Varens undersdkning visar att 21 procent
av finanscheferna forvantar sig att antalet
anstallda kommer minska, jamfért med 28
procent i hdstens undersdkning.

Nettobalansen uppgar till 17 procent, att jam-
féra med hostens O procent. Finanscheferna
ser nu mer positivt pa utvecklingen av antal
anstallda. Fran ett branschperspektiv ar det
endast finanscheferna inom konsumentpro-
dukter som anger att antalet anstallda férvan-
tas minska de kommande 12 manaderna. Inom
branschen foérutser 21 procent en 6kning och
37 procent en minskning, vilket innebér en
nettobalans pa -16 procent.

+ | avsnittet Prioriteringar och utmaningar for-

utser 30 procent av finanscheferna att en av

de storsta riskerna det kommande aret ar brist

pa kompetent personal, vilket ar en marginell

6kning jamfort med hostens undersékning da
motsvarande siffra uppmattes till 27 procent. -16*
Var analys &r att risken for brist pa kompetent
personal ar fortsatt h6g som i héstas, men det
vi nu ser ar att andra risker som avtagande
ekonomisk tillvaxt, vikande inhemsk efterfragan,
pressade marginaler och priser blivit allt mer
vasentliga de senaste aren varfoér brist pa
kvalificerad personal nu inte upplevs som lika
avsevard. Att den svenska arbetsmarknaden
uppvisar en forhallandevis hog arbetsldshet
jamfoért med i hostas kan innebdra att det nu
blir enklare for bolag att genomféra nyrekry-
teringar &n nar arbetslésheten lag pa en lagre
niva och farre personer med ratt kompetens
fanns tillgangliga. Mojligheten till distans-
arbete har dven givit arbetsgivare tillgang till
en stérre malgrupp med arbetstagare vilket
kan underlatta rekryteringen av kvalificerad
personal framat.

Anstéllda

Totalt Sverige
- 17"

Finansiella tjanster
N/A

Konsumentprodukter

Bioteknik och sjukvard

N/A
Teknik, media och telekom
o%
Energi, el och gruvor
33%
Verkstad
15
Bygg
o%
Tjanster till foretag
N/A

Annan

e 75*
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Hot Topic: Férandrade strategier

Vidtar eller planerar ditt foretag att vidta

nagon av féljande atgérder?

16*
15%

Diversifiering av
leverantdrer och
distributi a

15%

Oka inkdpen
fran inhemska

orer

Varens Hot Topic fortsatter de senaste undersékningarnas tema pa hur féretagen
planerar att férandra sina verksamheter i ljuset av de problem som uppstod med
véardekedjor under pandemin. De senaste undersékningarna har fokuserat pa fragor
som rér prissattningsbeteende men &dven atgarder for att sikerstélla produktion.

Varen 2023 stélls fragor rérande fysisk lokalisering
av verksamheter men dven prioriteringar av om-
raden for att minska sarbarheten som uppstod
under pandemin bade lokalt och regionalt.

Tydligare atgérdspalett

Pa fragan om vad foretagen tar for atgarder
sticker anvandandet av digitala planerings-
hjalpmedel ut. Nastan halften av de svarande
uppger att de anvander dessa, men svaren
skiljer sig at en del mellan branscherna. 74 pro-
cent av foretagen inom konsumentprodukter
ser digitala planeringshjalpmedel som en viktig
atgard. Inom byggbranschen ar motsvarande
siffra 62 procent, medan resterande branschers
svarsalternativ ligger mellan 17 och 33 procent.
Sett till samtliga respondenter ar det darefter
forhallandevis jamnt mellan atgarder som att
ha fler leveransled bade i termer av leverantérer
och rutter, 6kat samarbete med leverantér och
stresstester. Pandemin blottlade hur global
handel med sa kallad “just in time” hade skapat
alltfor storningskansliga vardekedjor dar det
inom olika produktsegment blev tydligt hur fa
ursprungsproducenter som fanns. Det alltmer
spanda laget mellan USA och Kina och landers
svar pa Ukrainakriget bidrar ocksa till att

32%

28*

foretag behover forhalla sig till en varld som
blir mer regionaliserad. Att 6kat samarbete och
att aktivt jobba med risker ar tydligt. Branscher
som verkstad, energi och konsumentprodukter
sticker ut, dar finanscheferna ser att nastintill
alla atgarder kommer att behdvas. For teknik,
media och telekom &r det mest fokus pa digitala
hjalpmedel och stresstester.

Ar lageruppbyggnaden fardig nu?

Fragan om atgardsplaner stalldes ocksa

i undersokningen for ett ar sedan, varen

2022, och det ar darfor intressant att jamfora
svarsalternativen. For ett ar sedan stack inget
enskilt svarsalternativ ut, utan svaren lag jamnt
fordelade mer eller mindre pa alla atgarder. |
varens undersdkning ser vi daremot att fra-
gorna som ror storre andel kdp lokalt och att
Oka lagernivaer tydligt har minskat. Vad galler
lagerfragan kan noteras att lagerkomponen-
terna ar en av de bidragande orsakerna till att
BNP-siffror varit lite battre an férvantat, och
en delforklaring till den motstandskraft vi har
sett. Att foretagen nu inte ser samma behov ar
en indikation pa att lageruppbyggnaden kan
narma sig slutet.

3%

Oka lager av Omvérdering/ Okat samarbete Okad anvandning Stresstestning/ Annat Inte aktuellt, vi har inte
reservdelar och isering av med orer av digitala scenariotestning vidtagit och planerar inte
komponenter produktionsplatser (planerings)verktyg att vidta nagra atgarder
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Planerar ni att utoka eller minska ert fotavtryck
(investeringar, handel etc.) i vissa lander/
regioner pa grund av geopolitiska spanningar?

72%

Ingenstans

Mindre, men tydliga féorandringar
i investeringsstrategier

Varens undersdkning tar ocksa tempen pa hur
foéretagen avser investera, eller disinvestera
med explicit hanvisning till geopolitiska span-
ningar. Féga férvanande lutar svarsalternativen
till att investeringar koncentreras till vastra och
norra Europa samt Nordamerika medan om
ndgot vissa neddragningar i Kina och Osteuro-
pa. Det har ar egentligen bara en bekraftande
bild av det samlade anekdotiska intrycket fran
vad som hander i Sverige, Europa och globalt.
Pandemin blottlade en alltfér ensidig organise-
ring av produktion, i manga fall till Kina, medan
en alltfor liten del av verksamheten var férlagd
vid de stora hemmamarknaderna i Europa och
Nordamerika. Pa samma satt har Ukrainakriget
blottlagt handelsberoende till Ryssland, vilket
nog ska ses som huvudorsaken till neddrag-
ningar i Osteuropa. Att svarsalternativen &nda
har en sa pass lag procentsats kan eventuellt
delvis forklaras med att verksamheter/handels-
vagar till Ryssland redan ar nedstangda men
ocksa att handeln mellan Europa och Ryssland
vid sidan av energi varit férhallandevis 1ag.

Vésteuropa

o,
0
on]e!vop .

49%

Ingenstans

| vanlig ordning syns ocksa tydliga skillnader
mellan hur svaren férdelas mellan olika branscher.
Vad galler utdkade investeringar finns flest svar
for konsmentproduktioner och verkstad medan
branscher som &r av mer inhemsk karaktar inte
berérs av frdgorna. Motsvarande syns ocksa i
fragorna som handlar om att dra ner pa inves-
teringar. Foretag drar ner verksamhet i Kina
och Osteuropa men &kar om n&got investeringar
i Vasteuropa och Nordamerika. For foretag
inom konsumentprodukter &r det 37 procent
som svarar att de avser 6ka investeringar i
Vasteuropa, samtidigt som 47 procent sager
att man inte avser investera i ndgon speciell
region alls. Inom verkstad ar svarsalternativen
mer utspridda men f6ljer samma monster, dven
om en inte oansenlig mangd svar ocksa dyker
upp for Kina och Asien. Verkstad &r ocksa den
bransch dar minst andel sager att de inte avser
investera. Det verkar rimligt att de har svaren
hér samman med utvecklingen av stérre grad
diversifiering av leverantérer och leverans-
kedjor tillsammans med att det &r branschen
verkstad vars verksamheter ar mest spridda
over varlden och darmed har en storre, naturlig
spridning globalt.

Slutligen gar det ocksa att konstatera att storst
svarsprocent bade vad géller investeringar och
disinvesteringar finns i de som inte vill peka ut
en specifik region och darmed sékerligen inte
kommer att korrigera sina vardekedjor i nagon
stérre omfattning.
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INTERVJU
Martin Lindkvist, CFO, MAX Burgers

Martin Lindkvist
CFO, MAX Burgers

Om MAX Burgers
Grundades: 1968 i Gallivare
av Curt Bergfors

Restauranger: Cirka 200.
Narvaro i Sverige, Norge,
Danmark, Polen och Egypten

Anstallda: Cirka 7 400
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| héstens undersdkning sag vi frimst

oro kring geopolitiska risker. Nu ar den
snarare kopplad till den inhemska kon-
sumtionen. Kdnner du igen den bilden?

Det geopolitiska ldget innebar en stor osakerhet
&ven for oss. Vara ravarupriser ar ju beroende
av omvarldsutvecklingen som har utmanat
oss. Idag har vi byggt upp den medvetenheten
och nu haller jag med om att den storsta oron
snarare ar kopplad till forandrade konsument-
monster. For oss har utvecklingen de senaste
manaderna gatt dver forvantan, men vi &r
valdigt medvetna om att vi har ett utmanande
ar framfor oss.

Har det radande makroekonomiska
laget inneburit nagra férandringar i
er strategi?

Vi ar ett familjedgt bolag med en mycket en-
treprendrsdriven kultur. Under det senaste aret
har vi arbetat med att etablera ett strategiskt
ramverk, sa jag skulle snarare s&ga att den
strategiska etableringen har fatt en skjuts av
det makroekonomiska klimatet. Det har fungerat
som en katalysator fér behovet av, och en for-
staelse for, vilka prioriteringar vi behéver satsa
pa och hur vi pa basta satt skapar effektivitet
som koncern i det har laget.

Ni har expanderat stort bade inom
och utanfér Sverige de senaste aren.
Hur ser planerna ut framéver?

Ja, var expansionstakt har varit ndrmast
extrem. Men i ljuset av det som hander nu

har vi ett storre behov av trygghet i det vi
bygger upp, innan vi vaxlar upp igen. Sa vi har
sett Gver vara etableringsplaner, framfor allt
internationellt, dar vi i férsta hand prioriterar
var lénsamhet i det har laget. Vi har riktat eta-
bleringskraften mer mot Sverige, dar vi redan
ar ett kant varumarke, for att bygga upp en
kassa som kan anvandas for att véxla upp var
expansion pa alla marknader. Att etablera res-
tauranger ar en ganska tidskravande process,
sa det galler att ha ett Iangsiktigt perspektiv.

Vi ser en mer positiv syn pa utvecklingen
av antalet anstallda 6ver branscher
jamfort med i héstas. Inom konsument-
produkter har man dock en mer negativ
syn. Hur ser era ambitioner ut?

Just i den frdgan gar vi emot trenden i kon-
sumentbranschen. Vi ser en fortsatt kraftig
tillvaxt som kommer att krava resurser, bade
ute i restaurangerna och pa tjanstemannasidan.
Var nya strategi innebér att vi har en tydligare
prioritering kring vilka resurser vi behover fa
pa plats och i vilken sekvens. Vi kdnner absolut
av den brist pa kompetens som diskuteras i
rapporten - sarskilt inom tech, som genomsyrar
alla férmagor vi vill bygga, men &ven inom
dvriga omraden pa tjanstemannasidan.

Hur ser ni pa prioritering av omraden
fér att minska sarbarhet vid problem i
vardekedjor?

For oss ar det mest fokus pa digitala
planeringshjalpmedel och diversifiering av
leverantorer. En generell effektivisering ligger
pa agendan, kopplat till det strategiska bygget
Vi nu gor.

Ni har fatt mycket uppmaéirksamhet fér
ert arbete med hallbarhet. Hur tror

du att hallbarhetsarbetet kommer att
paverka CFO-rollen framéver?

Jag ser CFO-rollen som en nyckelroll i att skapa
vérde for organisationen. Hallbarhetsfragan har
varit otroligt viktig for att bygga vardet av Max
och kommer att bli allt viktigare framéver. Vara
kunder kommer att stalla &n hogre krav och
det &r lagstiftning pa gang som kommer att
krava tydligare uppféljning och rapportering.
Det kommer att kravas en &nnu béattre férmaga
att visa pa vardet av hallbarhetsarbetet och
dar ser jag att CFO:n har en viktig roll. Vi sitter
pa det samlade perspektivet och kommer
darfor att ha en central roll i att hjalpa till att
beskriva och bygga in det har i bolagets strategi
och kommunikation.



Intressanta poddar
att lyssna till

Toppskiktet

En intervjuserie med CFO:er pa ledande
svenska bolag

Toppskiktet ar en podcast dar vi intervjuar finansdirektorer
pa ledande svenska bolag. | &ppna och varma samtal tas vi
med pa poddgéstens resa genom karridren och far en inblick
i vad som hander i svenskt naringslivs absoluta toppskikt.

Tuppskiktét r-|:)_ '

4 Makropodd av SEB
MAK RO Chefsekonom Jens Magnusson och hans expert-
1 J ¥ o - -
3 1 kollegor pa SEB diskuterar aktuell makroekonomi,
P"- D hur den paverkar vérlden, och oss.
1 .- it ": Innehallet i poddarna &r baserat pa uppgifter fran kallor som av
' Banken beddms vara palitliga. Banken I8mnar dock ingen garanti
| .,; for fullstandigheten eller riktigheten i dessa uppgifter. De som

tar del av podden uppmanas att basera sina investeringsbeslut
pa undersdkningar de sjélva bedémer vara nédvandiga.
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SEB

SEB is a leading northern European financial services group with international reach. We exist to positively shape the future
with responsible advice and capital, today and for generations to come. By partnering with our customers, we want to be a
leading catalyst in the transition to a more sustainable world. In Sweden and the Baltic countries, SEB offers financial advice and
a wide range of financial services. In Denmark, Finland, Norway, Germany and the United Kingdom, we have a strong focus on
corporate and investment banking based on a full-service offering to corporate and institutional clients. The international nature
of SEB’s business is reflected in our presence in more than 20 countries worldwide, with around 16,500 employees. At 31 March
2023, the Group’s total assets amounted to SEK 3,802bn while assets under management totalled SEK 2,221bn. Read more
about SEB at sebgroup.com.
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network of member firms, and their related entities. DTTL and each of its member firms are legally separate and independent
entities. DTTL (also referred to as “Deloitte Global”) does not provide services to clients. Please see www.deloitte.com/about
for a more detailed description of DTTL and its member firms.
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