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Forord

Covid-19 pandemin tvingade féretagare att anpassa sig till en drastiskt
forandrad verklighet, vilket stéllde krav pa en betydande motstandskraft.
En grupp som i hogsta grad paverkades av saval pandemin som de
offentliga dtgéarder som vidtogs for att stavja smittan var entreprendrer

i detaljhandeln.

I denna rapport erbjuder vi en forsta heltdckande dversikt 6ver hur svenska detaljhandels-
foretag drabbades av covid-19 pandemin och hur de anpassade sig till denna ovintade
hiandelse. Vi undersoker dven vad foretagens anpassning betytt for deras fortsatta
utveckling och sannolikhet att 6verleva.

Rapporten understryker betydelsen av motstandskraft bland
svenska detaljhandelsforetag. Var forhoppning ér att den
kan inspirera till mer forskning om hur handeln anpassar
sig under ekonomiskt turbulenta perioder.

Rapporten har forfattats som en del av projektet
Surviving the Covid-19 pandemic? Retailers’
adaptation strategies som finansierats av Handelsradet.
Vi ér djupt tacksamma mot Handelsradet for att de gjort
det majligt for oss att genomfdra projektet.

Stockholm, september 2024

Anders Bornhdll,
Handelns Forskningsinstitut
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Sammanfattning

Erfarenheterna fran covidpandemin har tydliggjort vardet av att bygga
upp mer motstandskraftiga ekonomier for att moéta framtida kriser. Ett
val fungerande entreprendrskap ar sannolikt avgérande for naringslivets
omstallningskraft i en alltmer komplex omvarld.

Detta projekt erbjuder en forsta heltickande 6versikt 6ver hur svenska
detaljhandelsforetag drabbades av covid-19 pandemin och hur de anpassade sig. Vi
undersoker dven om det finns en koppling mellan foretagens initiala anpassning
till pandemin och deras utveckling langre fram, med fokus pé deras tillvixt och
overlevnadssannolikhet. Specifikt undersoker vi:

i) hur foretagen paverkades av chocken,
ii) hur de anpassade sig, och
iii) vilka konsekvenser den anpassningen fick.

Resultaten kastar ljus dver foretagens anpassnings-
strategier efter en stor extern chock. Detta &r av
sarskilt virde for detaljhandeln, dé det kan bidra

med information om hur man pa bésta sétt hanterar

en kris eller en chock. Det dr ocksa viktigt for Sverige i

sin helhet och for politiker som vill veta hur man ger bést
forutsattningar for en av Sveriges stora instegsbranscher.

Sammanfattningsvis finner rapporten att:

i)  Det tycks ha gétt bra for 6verlevande foretag i detaljhandelssektorn.
Samtidigt observerar vi oroande indikationer pé att foretagskompositionen
i detaljhandelssektorn och ekonomin i stort dndrats sa att vi ser mer
nddvandighetsentreprendrskap an tidigare.

ii) Det fanns en tydlig soliditetspremie i detaljhandelssektorn under pandemin:
hogsolida detaljhandelsforetag hade betydligt hogre tillvaxt dn lagsolida
handelsforetag. Medan monstret gar igen i resten av ekonomin ar skillnaderna
inte lika stora.

iii) Naér vi undersoker effekten av anpassningsstrategier under pandemin finner vi
att detaljhandelsforetag som fokuserade pa internt genererade medel blev mer
motstdndskraftiga och klarade sig béttre.
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Inledning

1.1 Problembakgrund

Covid-19 fick global spridning i borjan av 2020 och den 11 mars klassificerades
utbrottet som en pandemi av virldshélsoorganisationen WHO. Regeringar runt om

i vérlden inforde snabbt sociala distanseringsatgirder i syfte att minska smitto- och
dodsrisken. En betydande oro var att atgirderna skulle fa negativa ekonomiska effekter
sasom konkurser, 6kad arbetsldshet och potentiellt en global lagkonjunktur. Princeton-
professorn Markus Brunnermeier (2021) menar att erfarenheterna fran covidpandemin
har tydliggjort véirdet av att bygga upp mer motstandskraftiga ekonomier for att mota
framtida kriser. Ett vél fungerande entreprendrskap kommer att vara avgérande for
ndringslivets motstandskraft och omstillningskraft ocksa i framtiden. Darfor &r det
viktigt att dra ritt lirdomar av pandemin.

En grupp som i hogsta grad paverkades av savil pandemin som de offentliga atgérder
som vidtogs for att stdvja smittan (i Sverige och andra ldnder) var entreprendrer i arbets-
intensiva tjénsteforetag. Internationellt hor detaljhandeln till de sektorer som paverkats
mest av pandemin (Beckers med flera, 2021). Pa kort tid maste de hér foretagen anpassa
sig till en drastiskt fordndrad verklighet (Roggeveen och Sethamaran, 2020), vilket
stdllde krav pa en betydande motstdndskraft. Motstandskraft kan beskrivas som ett
foretags eller en sektors formaga att absorbera, anpassa sig till och dterhdmta sig fran
chocker (Perrings, 2000).

Ett vél fungerande entreprendrskap kommer att vara avgdrande

for néringslivets motstandskraft och omstéllningskraft ocksa.i
framtiden. Darfér ar det viktigt att dra rétt lardomar av pandemin.

Svenska beslutsfattare implementerade en annan pandemistrategi jamfort med de

flesta andra lander. Hér blev det aldrig ndgon total nedstdngning. I stéllet inférde man
jamforelsevis létta restriktioner och forlitade sig mer pa offentliga rekommendationer.
Medan allménheten rekommenderades att stanna hemma sa mycket som mojligt var det
inte ett tvang (Ludvigsson, 2020; Wall Street Journal, 2020). Ridslan for covid-19 innebar
dock att allmédnheten i stor utstrackning f6ljde rekommendationerna och sé langt det var
mdjligt undvek att shoppa, resa och besoka restauranger (Woo och Pancevski, 2020).

Det ér fortfarande en dppen fraga vilka hilsokonsekvenser den svenska, mindre
restriktiva strategin fick. En tidig utviardering av Born med flera (2021) bedomde

att Sverige skulle ha sett betydligt férre dodsfall under forsta halvan av 2020 om vi
genomfort en total nedstdngning, medan de ekonomiska foljderna bara skulle ha blivit
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marginellt virre. [ skarp kontrast till detta konstaterar Herby med flera (2022) i en meta-
analys av 22 studier fran olika lander att nedstdngningarna varen 2020 hade sma effekter
pa dodligheten: i stillet var det just frivilliga forandringar i beteenden, sdsom social
distansering, som spelade roll for att mildra pandemins effekter. Herby med flera (2022)
inkluderar uttryckligen inte Born med flera (2021) i metaanalysen eftersom de menar att
deras metod med att konstruera en syntetisk kontrollgrupp ér illa 1ampad for att studera
covid-19.

Flera arbetsintensiva branscher av den svenska ekonomin paverkades av pandemin, de
offentliga atgdrderna och kundernas fordndrade beteenden, &ven om de statliga stdden
tycks ha inneburit att foretagsuttridena under pandemin inte blev fler &n normalt
(Tillvéxtanalys, 2023), ndgot vi dterkommer till. Angelov och Waldenstrom (2023) visar
i berdkningar pd momsdata att de ekonomiska effekterna skiljde sig at mellan olika delar
av ekonomin. Hardast drabbade under pandemins forsta ar var hotell- och restaurang-
branschen samt kultursektorn, dédr nergéngen i bade forséljning och sysselséttning var
betydande. I jimforelse tycks effekterna pa detalj- och partihandeln ha varit ganska
modesta dven om en viss nedgang var tydlig. Denna relativa motstandskraft mot pandemin
var sannolikt betydelsefull ocksa for Sveriges ekonomi i stort, med tanke pa att detalj-
och partihandelssektorn utgor en betydligt storre del av den svenska tjdnstesektorn én
hotell- och restaurangbranschen och kultursektorn.

Detaljhandelssektorns storlek innebar dock att den rymmer mycket variation, och
aggregerade siffror skymmer litt olika stromningar under ytan. Medan vissa detalj-
handelssektorer kan ha drabbats hart av pandemin &r det tinkbart att andra varit mer
motstandskraftiga eller till och med sett en forbattrad utveckling. Darfor kravs en mer
ingdende analys av sektorn som visar vilka anpassningsstrategier svenska detaljhandels-
foretag anvént sig av och hur framgangsrika de varit i detta arbete (Roggeveen och
Sethamaran, 2020).

Med tanke pa att vi befinner oss i det som ibland kallas permakris (Sundstrom med flera,
2023) ar analysen angeldgen for att ta reda pa vilka egenskaper detaljhandelsforetag

har som kan gora dem motstandskraftiga infér framtida ekonomiska eller samhélleliga
chocker. Det ar vardefullt for bade politiska beslutsfattare, branschforetradare och
enskilda foretagare att pa sektorniva kasta ljus pa flaskhalsar, alltsé faktorer som hammat
foretags motstandskraft och forméga att anpassa sig. En studie med fokus pa likheter och
skillnader i motstandskraft mellan olika detaljhandelsforetag vore dven belysande for

den framvéxande forskningen om foretags och entreprendrers motstdndskraft mot kriser
i synnerhet (Williams och Shepherd, 2016), och entreprendriella foretags strategiska
anpassning i allménhet (McKelvie med flera, 2018).

Medan allt fler kvalitativa studier av begridnsade populationer har dykt upp och bidragit
till att delvis fylla kunskapsgapet (Hultman och Egan-Wyer, 2022; Pilawa med flera,
2022; Wulff, 2023; Sundstrém med flera, 2023) lyser kvantitativ forskning som tar ett
helhetsgrepp pa detaljhandelsbranschen fortfarande med sin franvaro. Medan kvalitativa
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studier tvivelsutan kan ge vardefulla insikter dr det svart att dra generella slutsatser av ett
begrénsat antal fall. Forskning med fokus pa hela sektorn behdvs for att fa en heltackande
bild av detaljhandelsforetagens motstdndskraft: hur de paverkats av pandemin, vilka
atgdrder de vidtagit for att dverleva och frodas, samt hur pass framgangsrika de varit i
detta avseende.

I rapporten betraktar vi utbrottet av covid-19 som en sa kallad negativ exogen chock for
svenska detaljhandelsforetag: en hindelse som de inte hade kunnat férutse och darfor
behovde anpassa sig till efter att den intrdffat. Det betyder att vi kan behandla utbrottet
av covid-19 som ett naturligt experiment och undersdka sambanden mellan foretagens
egenskaper och kénnetecken innan pandemin, deras anpassning under utbrottet av
covid-19, samt deras utveckling efterét.

Den hér sortens naturliga experiment dr idealiska for att undersoka kausala effekter
(Angrist och Pischke 2009). I linje med Giones och samforfattares (2020) studie om
entreprendriellt agerande i en tid av covid-19 kan vi séledes studera en mycket relevant
grupp foretag verksamma i en bransch som direkt och unikt paverkades av pandemin.
Tva studier fran den Internationella valutafonden (IMF) underséker motstands-

kraft gentemot covid-19 med en liknande ansats: bada studierna undersoker om mer
digitaliserade foretag varit mer ekonomiskt motstandskraftiga under pandemin,

och finner att svaret &r ja (Abidi med flera, 2022 och Nose och Honda, 2023).

* Vi finner att &ven om den Overgripande nivan av nya etableringar och nedldggningar
inom detaljhandelssektorn forblev relativt ofdrdndrad under pandemin, var mindre
detaljhandelsforetag mer benégna att ldgga ner sin verksamhet jamfort med aren fore
pandemin. Detta stoder hypotesen att regeringens coronastdd var effektivt, men framst
for storre foretag med fler anstéllda.

* Detaljhandelsforetag som startades under det forsta pandemiaret 2020 ar ocksa
generellt sett mindre dn foretag som startades 2019, bade sett till omséttning, anstéllda
och l6ner. Ur ett motstdndskraftsperspektiv kan detta vara en indikation pa att detal;j-
handelsentreprendrer sag storleken som en belastning snarare dn en styrka under
pandemin, i storre utstrdckning dn entreprendrer inom andra sektorer. Detta indikerar
ocksa att dessa detaljhandelsentreprendrer skiljer sig at kvalitetsmissigt fran tidigare
kohorter pa ett sétt som antyder storre forsiktighet och medvetenhet om vikten av
motstdndskraft i turbulenta tider.

* Tillvaxt efter pandemiutbrottet tycks hdanga ihop med foretags motstandskraft, sa till
vida att hogsolida foretag viaxte betydligt snabbare dn lagsolida foretag. Monstret géller
for ekonomin i stort men verkar tydligare i handelssektorn. Pandemin tycks ocksa
ha fatt detaljhandelsforetag att prioritera interna genererade medel mer én tidigare.
Detta ar tydligt da foretag avstod fran att vixa sett till antalet anstillda men lyckades
forbattra sina vinst- och motstandskraftsmatt.
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1.2 Fragestallningar och metod

I syfte att fa en helhetsbild av motstandskraften mot pandemin i den svenska
detaljhandeln besvarar vi tre forskningsfragor, som handlar om

i)  hur foretagen paverkades av chocken,
ii) hur de anpassade sig, och
iii) vilka konsekvenser den anpassningen fick.

Vir tredelade forskningsansats hjélper till att dvervinna den grundldggande nackdelen
med det slags forskning kring anpassning och motstdndskraft till covid-19 som enbart &r
beskrivande. Svaret pa forskningsfragorna mojliggor teoretisering och bidrar till svar pa
hur Sverige kan moéta framtida chocker och kriser.

Fraga 1: Hur paverkade utbrottet av covid-19 detaljhandelsforetagen i Sverige?

I detta inledande, i huvudsak deskriptiva steg ligger fokus pa det forsta pandemi-

aret 2020. Vi strukturerar analysen genom att titta pa tre viktiga grupper av detalj-
handelsforetag: de som gjorde uttrdde under pandemins forsta ar, de som dverlevde
pandemins forsta ar, samt de som gjorde intrdde pa marknaden under pandemins forsta
ar. Jamforelsen med andra delar av ekonomin sévél som med éren innan pandemin gor
det mdjligt att teckna en heltdckande bild som beaktar viktiga variabler som foretagens
storlek, vinstmatt och soliditet. Med detaljerade foretagsdata studerar vi exempelvis
pandemins inverkan pé olika sorters detaljhandlares loneutbetalningar, intdkter, vinster,
uttrdden, samt sysselsdttning i termer bade av anstillda. Vi beaktar dven hur olika
delsektorer paverkades.

Fraga 2: Hur anpassade sig detaljhandelsforetagen till pandemin, givet deras specifika
forutsdttningar innan utbrottet av covid-19?

I detta andra steg undersdker vi hur detaljhandlarnas skilda forutséttningar innan
pandemin, alltsa 2019, paverkade deras efterfoljande utveckling 2021-2022. Med hjélp
av sa kallade hiandelsestudier utforskar vi hur variabler sdsom foretagets alder, storlek,
vinstutveckling och soliditet paverkade foretagens kortsiktiga anpassning, matt som
tillvaxt (i nettoomséttning och sysselsittning) och dverlevnad 2020-2021. Expansion,
kontraktion och (i védrsta fall) nedlaggning &r trots allt de svar som star till buds for
befintliga foretag nir omvérlden foréndras.

Fraga 3: Paverkade detaljhandelsforetagens anpassning till pandemin deras framtida
tillvixt och sannolikhet att overleva krisen?

Forskningsfraga 3 undersoker huruvida detaljhandelsforetagens anpassningsstrategier
var framgangsrika. Vi fragar oss darfor i vilken utstrackning de kortsiktiga anpassnings-
strategier som foretagen anvinde sig av 2020-2021 paverkade deras langsiktiga tillvaxt
och dverlevnadschanser under perioden 2021-2022? Vi kopplar alltsa resultaten kring
hur detaljhandlare anpassade sig till pandemin (erhallen i steg 2) med deras tillvaxt och
overlevnad under pandemins avslutande fas.
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1.3 Rapportens upplagg

Rapporten &r disponerad som foljer. Sektion 2 gar igenom teori och tidigare studier

kring motstandskraft mot ekonomiska chocker, samt existerande studier om hur foretag
anpassat sig till covid-19 och dtgidrderna i pandemins kolvatten. I sektion 3 presenterar

vi data. Sektion 4 besvarar den forsta forskningsfragan, alltsa hur handelsforetag
paverkades av pandemin. Sektion 5 besvarar den andra och tredje forskningsfragan, alltsa
hur handelsforetag anpassade sig till pandemin och hur handelsforetagens anpassning
paverkade deras fortsatta utveckling. I sektion 6 diskuterar vi de lairdomar vi dragit.
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Tidigare litteratur

2.1 Teoretiskt ramverk

Ett teoretiskt perspektiv som betonar motstdndskraft ar vardefullt for att forstd hur
foretag, samhéllen och individer paverkas av och anpassar sig till en massiv ekonomisk
chock som coronapandemin. Motstandskraft kan beskrivas som ett foretags eller

en sektors formaga att absorbera, anpassa sig till och aterhdamta sig fran chocker
(Perrings, 2006).

En framvixande litteratur belyser entreprendriella foretags strategiska anpassning

i allménhet (McDonald och Gao, 2019; McKelvie med flera, 2018) och foretags och
entreprendrers motstandskraft mot kriser i synnerhet (Kuckertz med flera, 2020; Lai

med flera, 2016; Williams och Shepherd, 2016). Till exempel visar tidigare forskning att
smé och unga foretag paverkas negativt och oproportionerligt mycket under svara kriser i
forhallande till storre och dldre foretag (Latham, 2009; Smallbone med flera, 2012). Unga
och sma foretag anses ocksa sakna de dverskott av resurser eller 6verflodigt kapital som
kravs for att Gverleva verkligt akuta omstdndigheter (Bradley med flera, 2011), och de
kan sakna maktpositioner i forhallande till kunder, leverantorer eller finansidrer (Brown
och Butler, 1995).

A andra sidan visar forskning att unga och sma foretag generellt inte #r lika trogrorliga
som deras storre konkurrenter, vilket borde gora det l4ttare for dem att anpassa sig

till nya forhéllanden (Katila och Shane, 2005; Baker och Nelson, 2005; Mosakowski
,2002). En adra av motstandskraftslitteraturen (se Korber och McNaughton, 2018 for en
litteraturéversikt) argumenterar for att entreprendrskap, utdver att bidra till ekonomisk
tillvaxt ocksa dr centralt for motstandskraften hos stader (Williams med flera, 2013),
regioner (Glaeser med flera, 2014), branscher (Hatch, 2013) och ekonomin i stort (van de
Klundert, 1986). Enligt Williams och Vorley (2014, s. 258) ér entreprenorskap viktigt for
motstandskraft pA makroniva pa tre vis:

1) sma foretag ar flexibla och kan darfor svara pa externa chocker,

ii) de dr anpassningsbara eftersom de kan inkorporera de fordndringar som chockerna
resulterar 1, och

iii) de kan innovera for att méta de nya omstdndigheterna.

Det slags entreprendriella kulturer och attityder som finns i vissa regioner tycks
mdjliggdra mer motstandskraft gentemot kriser (Bishop och Silcof, 2017, s. 215;
Obschonka med flera, 2016).

Det finns all anledning att forvénta sig olika effekter av ett covid-19 beroende pa
foretagets eller branschens forutsédttningar och utvecklingstrend. Exempelvis far
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en negativ ekonomisk chock sannolikt en annan effekt pa en sektor med sjunkande
ekonomisk aktivitet, 4n vad den har pa en vixande, dynamisk sektor (Neumark med
flera, 2008). Figur 1 illustrerar relevansen i dessa fragor genom att visa de mojliga
konsekvenserna nér de tre fiktiva sektorerna K1, K2, och K3 drabbas av en extern chock
av samma magnitud. Innan chocken har de tre haft en snarlik ekonomisk utveckling (i
frdga om exempelvis sysselsittning eller forsiljning). Efter chocken slar de in pa olika
utvecklingsbanor. K1 drabbas virst, och hamnar pa en permanent lagre tillvixtbana. Efter
den initiala chocken aterhdmtar sig K2 till sin gamla tillvéixtbana, medan K3 inte bara
aterhdmtar sig utan ser en stirkt utveckling, med en permanent hojd tillvixtbana. Alla
tre utfallen dr majliga efter en ekonomisk chock (Martin och Gardiner, 2019), och kan sé
klart intraffa pa savil foretagsniva som pé aggregerad niva, exempelvis for en bransch
eller en region.

Figur 1. Méjliga scenarier efter en ekonomisk chock.
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2.2 Relevant empiri

Tva nyutkomna studier frin IMF undersoker specifikt foretags motstandskraft
gentemot covid-19: bdda undersoker om mer digitaliserade foretag varit mer ekonomiskt
motstdndskraftiga under pandemin, och finner att svaret ar ja (Abidi med flera, 2022
och Nose och Honda, 2023). Andra tinkbara egenskaper med potential att gora foretag
mer motstandskraftiga ar foretags soliditet respektive likviditet, alltsa deras langsiktiga
respektive kortsiktiga betalningsformaga.

Det finns lite forskning om hur arbetsintensiva satsningar har paverkats av utbrottet av
covid-19 pandemin. Studier hittills har exempelvis undersokt effekten av pandemin pa
foretags elanvdandning i Kina (Gu med flera, 2020), pa aktiemarknadspriserna (Liu med
flera, 2021; Song med flera, 2021), och om atgirder som vidtagits internationellt for att
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skydda sma och medelstora foretag och nystartade foretag haft effekt (Kuckertz med
flera, 2020). En annan del av litteraturen har forlitat sig pa enkédtundersokningar for att
analysera effekten av covid-19 (Bartik med flera, 2020; Bloom med flera, 2021). Medan
enkétbaserade studier ger virdefulla insikter om hur foretag har paverkats av pandemin
tenderar de att ha l4ga svarsfrekvenser och dr ofta foremal for allvarlig urvalsbias.
Enkétsvar kan vara 6verdrivna och aterspegla tidens subjektiva hoga kdnsloladdningar,
och ger dirfor inte en korrekt objektiv representation av hur foretag paverkades

av pandemin.

Nir det kommer till effekterna av covid-19 pa den svenska detaljhandeln &r forskningen
dnnu i sin linda. I en multipel fallstudie undersoker Hultman och Egan-Wyer (2022)
anpassningsstrategier hos stora detaljhandelsforetag som Ica och Ikea. De observerar i
huvudsak tre slags fordndringar:

i) anpassningar i den fysiska affarsmiljon,
ii) nya tjinster kopplade till den fysiska affdren, samt
iii) minskningar i tjinster kopplade till den fysiska afféren.

Vidare finner de att anpassningarna ofta var reaktiva och ”bottom-up”, snarare an
proaktiva och ”top-down” till sin natur. I en annan studie underséker Wulff (2023)
hur den svenska modeindustrin svarade pa pandemin, och finner att féretagen i denna
detaljhandelssektor initierade tre huvudsakliga fordndringar:

i) en Okad digitalisering,
ii) en tillbakaging i fraga om upplevelsedesign och
iii) en omdefiniering av begreppet hallbarhet.

En mer omfattande studie gors av Pilawa med flera (2022), en enkétstudie riktad till

6 000 konsumenter hos 28 svenska detaljhandelsforetag. Resultaten tyder pé att handlare
med en hog fokus pa tjdnsteinnovationer var béttre pé att hantera foljderna av covid-19
och restriktionerna. Forfattarna spekulerar i att detta slags anpassningsstrategier kan
vara den avgorande skillnaden mellan framgangsrika detaljhandlare och sdédana som gar
i konkurs i pandemin.

Sundstrom med flera (2023) anvénder kaosteori som teoretisk inramning och
genomfor intervjuer med tolv ledare hos svenska sillanvarukedjor om hur de hanterar
det forfattarna kallar permakris, den permanenta kris som inleddes med covid-19

och fortsatte med Ukrainakrig och kostnadskris. De konstaterar bland annat att
butikskedjorna blir mer riskbenégna i samband med kriser, och att dterhdmtnings-
processerna dr bade dynamiska och kaotiska.

Angelov och Waldenstrom (2023) visar i berdkningar pa omséttningsdata fran
momsregistret att de ekonomiska pandemieffekterna skiljde sig 4t mellan olika
delar av ekonomin. Hardast drabbade under pandemins forsta ar var hotell- och
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restaurangbranschen samt kultursektorn, dér nergédngen i bade forsiljning och
sysselséttning var betydande. I jamforelse tycks effekterna pa detalj- och partihandeln ha
varit ganska modesta &ven om en viss nedgdng var tydlig. Denna relativa motstandskraft
mot pandemin var sannolikt betydelsefull ocksa for Sveriges ekonomi i stort, med

tanke pa att detalj- och partihandelssektorn utgdr en betydligt storre del av den svenska
tjanstesektorn dn hotell- och restaurangbranschen och kultursektorn.

Tillvaxtanalys (2023) konstaterar i en rapport om effekterna av

de sé kallade coronastdden i en deskriptiv analys att stoden
varit framgangsrika i att bevara foretag, sa till vida att
fa foretag gick i konkurs. Baserat pa omsittningsdata
frdn momsregistret finner de inte heller ndgot stod

for att andelen (tidigare aktiva) foretag som avslutats
utan att formellt gé i konkurs skulle ha dkat 2020 eller
2021 (se aven Ekholm med flera, 2022; SOU 2022:30).
Tillvaxtanalys visar ocksa, till stdd for tolkningen att det
var stoden som gjorde att konkurserna kunde undvikas,
att sma foretag utan anstéllda gick mot strommen och alltsa
i hogre grad avslutades én stora foretag med anstéllda — som
alltsa drog storre nytta av foretagsstoden.

Evidensen till dags dato (inte minst Angelov och Waldenstrom, 2023) tyder som sagt

pa att den svenska detaljhandeln klarat krisen forhallandevis vél, och kanske bést kan
klassas som K2 i figur 1. Men figuren kan &ven beskriva delsektorer eller till och med
foretag; detaljhandelssektorn ér synnerligen heterogen varfor det ér viktigt att undersoka
egenskaperna och anpassningsstrategierna hos foretag som klarade krisen mer eller
mindre vél. Analysen dr ocksa relevant for att forsta vilka faktorer — exempelvis intrdden,
och uttrdden, expansion och kontraktion — som hjilpte foretag att ta sig igenom krisens
initiala och senare fas.
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Data

Det huvudsakliga datamaterialet som ligger till grund for den empiriska analysen bestar
av foretagsdata sammanstilld av konsultforetaget Dun och Bradstreet som samlat in data
fran Bolagsverket. Datamaterialet bestar av ett antal olika databaser som tacker samtliga
aktiebolag som &r registrerade i Sverige. Bland annat finns information om foretagens
alder och geografiska lokalisering, deras vinster, antal anstéllda, omséttning, och
branschtillhorighet. Alla registrerade aktiebolag i Sverige inkluderas i databasen, vilket
ar en fordel jamfort med databaser fran andra lander dédr unga och sma foretag oftast &r
underrepresenterade (Coad med flera, 2018).

For den empiriska analysen fokuserar vi pa tidsperioden 2017-2022. Under denna period
omfattar datamaterialet 539 001 foretag varav 27 322 dr aktiva inom detaljhandeln.
Longitudinella registerdata pa foretagsniva behovs for att gora djupgaende och
systematiska undersokningar av pandemins inverkan pé foretagens prestationer. Sddana
dataméngder distribueras dock med tidsfordrojningar. Detta forklarar bristen pa studier
om hur arbetsintensiva foretag har péverkats av pandemin.
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Hur paverkades
handeln av pandemin?

4.1 Detaljhandeln:
Uttraden, intraden och 6verlevnad

Sektionen syftar till att ge en klar bild av hur pandemin paverkade den svenska
detaljhandeln. Vi gor det genom att fokusera pa tre olika slags foretag: de som gjorde
uttrdde ur marknaden, de som dverlevde och de som gjorde intrdde pa marknaden.

For att bést kunna tolka statistiken bor man veta att turbulens dr normaltillstandet i en
marknadsekonomisk sektor (Brown med flera, 2008), och att tusentals foretag fods

och dor varje ar i Sverige. Det dr en ofrdnkomlig del i den process som kallas kreativ
forstorelse, dar lagproduktiva foretag ersétts av mer hogproduktiva nykomlingar, vilket
driver den langsiktiga tillvaxten i produktivitet och ekonomins omvandling mot hogre
levnadsstandard (Cefis,2021).

De flesta foretag upphor inom nagra ar (Delmar och Wennberg, 2010). Ett foretagsuttrade
bor darfor i normala fall inte betraktas som ett misslyckande sa mycket som ett vardefullt
test av en ekonomisk hypotes: just den hér foretagsidén lyckades inte, men att det skulle
bli sa gick inte att veta pa forhand (Jovanovic, 1981). Med det sagt satte pandemin unik
press pé svenska foretag, inklusive foretag i detaljhandelssektorn, vilket som vi ska se
syns i den aggregerade statistiken.

Med det sagt satte pandemin unik press pa

svenska féretag, inklusive foretag i detaljhandelssektorn,
vilket som vi ska se syns i den aggregerade statistiken.

Figur 2 visar hur ménga ménniskor som drabbades av konkurser inom detaljhandeln.
Antalet personer drabbade har en tydlig topp i april 2020 for att sedan aterga till en niva
som till och med var ldgre dn den innan pandemin. En tolkning &r som sagt att de svenska
foretagsstoden nér de vdl kom pa plats minskade trycket bade i detaljhandelssektorn

och ekonomin i stort. I handelssektorn i sin helhet (detalj och parti) kan situationen
sammanfattas som att antalet foretag 6kade netto med 8,5 procent mellan 2019 och 2021,
samtidigt som sysselsdttningen 6kade med omkring 4,3 procent och nettoomséttningen
okade med omkring 12,4 procent under samma period (se tabell 4 och tabell 5 for

mer information).
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Figur 2. Antal drabbade av konkurser inom detaljhandeln.
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e Detaljhandel utom med motorfordon och motorcyklar

I tabell 1 ser vi deskriptiv statistik avseende nyckeltal for detaljhandelsféretag som
lamnade marknaden 2018, 2019, 2020 respektive 2021. For att statistiken ska vara
jamforbar och tillforlitlig avspeglar den det sista aret innan nedldggning. Det ar alltsa
inte mojligt att studera de foretag som lades ner 2022 da detta &r det senaste aret i vart
datamaterial och anvénds for att sékerstilla en korrekt identifiering av nedlagda foretag.
En forsta observation fréan tabellen dr att antalet uttrdden 6kar nagot under det forsta
pandemidret jimfort med de tvd foregdende aren men ligger kvar i ndrheten av 1 000
uttriden per &r. Aven i ekonomin som helhet kade antalet uttriden 2020 jaimfort med
aren innan (se tabell Al i appendix).

Tabell 1. Detaljhandelsféretag som dog 2018-2021, tusentals kronor.

Ar f6r nedlaggning

Storleksmatt aret innan nedlaggning

Alder _, 10,8 10,6 1,8 1,2
Nettoomsattning, , 3113,1 2627,2 2498 2915,3
Personalkostnader, _, 386,4 4449 441,6 452,5
Antal anstéllda_, 2,0 1,9 1,7 1,9
Loner 579,5 475,4 7749 791,3

t-1
Lénsamhetsmatt aret innan nedlaggning

Avkastning pa totalt kapital ,_, -20,2 -26,7 -239 -15,6
Rorelsemarginal ,_, -10,2 -10,8 -93 -18
Vinst =57 ~6,6 1,6 7,6
Motstandskraftsmatt aret innan nedlaggning

Eget kapital ,_, 744,3 1103,8 1061,6 1258,5
Soliditet, , 28,2 30,5 29 30,3
Kassalikviditet,_, 236,7 2259 249,8 258,7
Skuldgrad,_, 3,2 41 3 4

Kassalikviditet,
Antal féretag 968 930 1033 976
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Dessa resultat staimmer vél 6verens med den bild som tidigare férmedlats avseende
pandemins effekter pa foretagsuttraden, alltsa att stoden gjorde att antalet konkurser inte
blev avsevért hdgre dn normalt (Tillvaxtanalys 2023; se &ven Ekholm med flera, 2022b;
SOU 2022:30). Tillvaxtanalys visar ocksa, till stod for tolkningen att det var stoden

som gjorde att konkurserna kunde undvikas, att smé foretag utan anstéllda gick mot
strommen och alltsa i hdgre grad avslutades dn stora foretag med anstéllda — som alltsa
drog storre nytta av foretagsstdden.

Vi ser tecken pa att de foretag som upphdrde 2020, i detaljhandeln och i hela ekonomin,
var mindre aret innan nedldggning én tidigare dodskohorter bade i termer av omséttning
och sysselsittning (se tabell 1). Av samtliga dodskohorter i denna studie var de detalj-
handelsféretag som upphdrde 2020 éldst, men ocksa minst sett till bide omséttning och
antal anstéllda. Nar det kommer till vinstmatt och motstandskraftsmatt ar det svart att

se nagra tydliga skillnader mellan de olika kohorterna, vare sig for detaljhandelssektorn
eller ekonomin i stort.

I tabell 2 finner vi samma deskriptiva statistik for féretag som funnits sedan 2017 men
som Gverlevde atminstone fram till 2022. Syftet med att begrénsa sig till denna grupp
foretag ar att f& bort de allra mest nystartade foretagen for att tydligare se hur mer
etablerade foretag paverkades under pandemin.

Tabell 2. "Mogna” éverlevare i detaljhandeln.

Foéretag som Sverlevde 2020 och

funnits sedan atminstone 2017.
Statistik 2019-2022.

Storleksmatt

Alder 13,6 14,6 15,7 16,4
Nettoomsattning 36 044,6 397898 43 481,4 48 454,7
Personalkostnader 34178 35495 3838,0 4 4959
Antal anstéllda 11,0 1,2 1,9 12,8
Loner 255494 29 050,7 33 510,5 40 668,3
Lénsamhetsmatt

Avkastning pa totalt kapital 3,6 7,0 7,8 5,3
Rérelsemarginal -0,8 0,2 0,6 -11
Vinst 1,2 2,6 4,0 1,7
Motstandskraftsmatt

Eget kapital 4341,4 5058,2 55029 53197
Soliditet 33,3 36,6 39,3 429
Kassalikviditet 144,4 164,6 168,8 173,4
Skuldgrad 59 5,3 4,5 4,6
Antal féretag 13518 12 958 12 443 8759

Vidare kan vi i tabell 2 se att den mogna” genomsnittsdverlevaren i detaljhandeln
vixte under pandemin. Overlevarna sig en positiv utveckling i friga om storleksmatt
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under det forsta pandemiaret 2020, och gjorde bra ifrén sig i frdga om vinst- och
motstandskraftsmatt redan da. Under det nistfoljande aret upplevde 6verlevarna en
betydande positiv utveckling i frdga om praktiskt taget alla nyckeltal, bade avseende
storlek, vinster och soliditet. Monstret ar tydligare for detaljhandelssektorn dn for
ekonomin i stort (se tabell A2 i appendix).

Hur péverkades da intrdden i detaljhandelssektorn av pandemin? I panel A av tabell 3
jamfor vi nyckeltal for detaljhandelsforetag som startade under pandemiaret 2020 med
foretag som startade aret innan. Det kanske allra mest anmérkningsvérda &r hur stor
kohorten dr: 1 619 detaljhandelsforetag startades 2020, vilket ar fler dn aret innan.
Intradessiffrorna for ekonomin i stort 2020 dr ocksa betydligt hdgre dn siffrorna aret
innan (se tabell A3 i appendix). Att pandemin inte avskrickte nyforetagande mer, vare sig
i detaljhandeln eller ekonomin i stort, far betraktas som anmérkningsvart.

Tabell 3. Intrédde detaljhandelsféretag.

A: Intréde alla féretag B: Intrdde arbetsgivare
i detaljhandeln i detaljhandeln

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
Storleksmatt
Alder 0,5 0,4 0,5 0,7 0,6 0,5 0,6 0,7
Nettoomsattning 4528,0 3376,3 32340 33153 | 68141 5338,3 5190,9 50676
Personalkostnader 7392 570,6 4479 4421111809 9957 8379 7787
Antal anstallda 2,7 2,4 2,3 2,3 3,2 3,0 2,8 2,7
Loner 800,7 990,5 991,8 9697 | 22472 25319 21950 19933
Lédnsamhetsmatt
Avkastning pa 7.5 -5,4 -3,3 -2,5 -4,2 -0,2 -1,0 4,3
totalt kapital
Rérelsemarginal -15,5 -16,5 -8,7 7,7 -8,6 -10,2 -6, -5,8
Vinst -14,7  -16,0 7,4 -7,3 -8,3 -9,7 -53 -56
Motstandskraftsmatt
Eget kapital 426,8  256,2 2896 218, 5681 3349 4504 3369
Soliditet 20,2 21,4 22,2 19,4 15,7 18,7 20,2 22,2
Kassalikviditet 136,5 140,7 156,33  142,2 1141 120,2 1375 130,8
Skuldgrad 11,2 10,7 10,8 13,5 12,9 12,2 11,9 15,1
Antal féretag 1563 1619 1925 1162 949 902 1000 627

Med detta sagt finner vi att detaljhandelsforetag som startades 2020 och framat
generellt 4r mindre an foretag som startade 2019, bade i omséattning och sysselsittning,
For ekonomin i stort dr skillnaden mellan 2019- och 2020-intrddeskohorterna mindre
och sett till omséattning r de nystartade till och med négot storre d4n de som startades
innan pandemin (tabell A3 i appendix). En tolkning &r att detaljhandelns nyforetagare
betraktat storlek som en belastning snarare &n som en styrka under pandemin, i storre
utstrackning 4n nyforetagare i andra sektorer. Andra tinkbara forklaringar &r att fler
individer tvingades ut i foretagande (sé kallat nodvandighetsentreprendrskap), kanske pa
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grund av att de forlorat sina jobb (en push-faktor), eller att fler lockades till foretagande
av foretagsstoden (en pull-faktor). Detta skulle dven kunna forklara att det startades sé
manga nya foretag under pandemin.

Fragan sitter kvaliteten pd nyforetagandet i fokus. Det kan darfor vara lampligt att
begrénsa sig till att enbart studera detaljhandlare som har anstillda — dessa arbetsgivare
ar rimligen att betrakta som mer “’produktiva” entreprendrer som mer sannolikhet
motiveras av mdjligheter dn av nédvandighet (Gandelman och Robano, 2014; Castellani
och Lora, 2014; Sorgner med flera, 2017; Kim, 2021). Fér denna grupp foretag ser
monstret ndgot annorlunda ut, vilket framgar av panel B i tabell 3. Arbetsgivar-
detaljhandlare som gor intrdde 2020 ar forvisso mindre &n tidigare kohorter, men de
uppvisar bittre soliditetsmatt under sitt forsta ar jamfort med tidigare argangar. Detta
kan tolkas som att arbetsgivar-nyforetagare i detaljhandeln skiljer sig kvalitetsméssigt
gentemot tidigare kohorter pa ett sitt som tyder pé en storre forsiktighet och medvetenhet
om att motstandskraft dr viktigt i oroliga tider.

En tolkning &r att detaljhandelns nyféretagare betraktat storlek

som en belastning snarare &n som en styrka under pandemin,
i stérre utstrdckning &n nyféretagare i andra sektorer.

Monstret med forbéttrade vinstsiffror giller 4ven for foretag som etablerade sig i andra
sektorer under 2020. Daremot verkar dessa foretag inte i lika hdg grad som detaljhandels-
foretagen overtriffa 2019-kohorten nér det géller motstandskraft (tabell A3). Samtidigt
visar intrddesforetag inom detaljhandeln sémre resultat &n genomsnittsforetaget i
ekonomin som helhet, bade vad géller vinst och motstandskraft.

Det ér ocksé intressant att notera att nér detaljhandelns intrddeskohorter delas upp i
arbetsgivarforetagare och foretagare utan anstéllda, ser vi en minskning med fem procent
bland arbetsgivarforetagarna jamfort med éret innan, men en dkning med fyra procent
bland foretagare utan anstéllda. I ekonomin som helhet 6kar béada grupperna, men i

lagre omfattning: arbetsgivarforetagarna dkar med tva procent, medan foretagare utan
anstillda 6kar med fyra procent.

Det ar sarskilt anmérkningsvért att medan 61 procent av nyforetagen inom detalj-
handeln hade anstillda 2019, hade endast 52—56 procent det under pandemiéren.

Detta tyder pé att denna intrddeskohort i hogre grad praglas av nddvéndighetsdrivet
entreprendrskap jAmfort med tidigare argangar. I den bredare ekonomin forblir andelen
arbetsgivarforetagare nastan konstant under hela perioden.
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4.2 Skillnader pa tresiffrig SNI-niva

Tabell 4 och 5 visar att handelssektorn totalt mellan 2019 och 2021 6kade med 4,3
procent i sysselsittning och drygt 12,4 procent i nettoomsittning. Skillnaderna var dock
stora mellan respektive underbransch. De enda 3-stélliga branscherna som minskade
markant bade i termer av nettoomséttning och sysselsittning mellan 2019 och 2021 &r
Specialiserad detaljhandel med drivmedel (473). Samma bransch var dven den som sag
den stérsta minskningen av personalstyrkan, foljd av Ovrig specialiserad butikshandel
med hushallsvaror (477). De sektorer som dkade mest sett till omsédttning var, i ordning,
Detaljhandel ej i butik, pa torg eller marknad (479), Specialiserad butikshandel med
heminredningsartiklar och husgerdd (475), Specialiserad butikshandel med informations-
och kommunikationsutrustning (474), och Specialiserad butikshandel med livsmedel,
drycker och tobak (472).

En bransch som sticker ut dven vad géller sysselsittningstillvéxt ar Detaljhandel ej

i butik, pa torg eller marknad (479) som 6kade betydligt mer d4n andra branscher.

Den foljdes av Specialiserad butikshandel med livsmedel, drycker och tobak (472),
Detaljhandel med brett sortiment (471), och Torg- och marknadshandel (478). Den
sistnimnda branschen &r mycket liten relativt de andra branscherna och resultaten for
denna bransch drivs av endast 13 nyanstillningar, netto.

Tabell 4. Total omséttning inom detaljhandeln, arsvis 2019-2021.

Benamning 2020 Foérandring

471  Detaljhandel med 189108432 195772176 201 932 624 0,064
brett sortiment

472  Specialiserad butikshandel 45877 112 52550808 54 995796 0,166
med livsmedel, drycker
och tobak

473  Specialiserad detaljhandel 9 263 301 7 647 983 8 271 311 -0,120
med drivmedel

474 Specialiserad butikshandel 35020392 39279600 42158 168 0,169

med informations- och
kommunikationsutrustning

475 Specialiserad butikshandel 59805688 68158176 74 346 248 0,196
med heminredningsartiklar
och husgerad

476  Specialiserad butikshandel 23608604 24795636 26932798 0,123
med kultur- och fritidsartiklar

477  Ovrig specialiserad butiks- 85722 640 83624344 89040384 0,037
handel med hushallsvaror

478 Torg- och marknadshandel 753 189 871 860 901 555 0,165

479 Detaljhandel €] i butik, 49 316 664 60999860 70748 888 0,303

pa torg eller marknad
Totalt 498 476 022 533700443 569 327 772 0,124
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Tabell 5. Totalt antal anstéllda inom detaljhandeln, arsvis 2019-2021.

SNI Bendmning 2019 2020 2021 Forandring

471  Detaljhandel med 47 794 48 108 50 256 0,049
brett sortiment

472  Specialiserad butikshandel 8 921 9 655 9 877 0,097
med livsmedel, drycker
och tobak

473  Specialiserad detaljhandel 2051 1864 1910 -0,074
med drivmedel

474 Specialiserad butikshandel 6017 5956 6012 -0,001

med informations- och
kommunikationsutrustning

475  Specialiserad butikshandel 18 077 18 323 18 976 0,047
med heminredningsartiklar
och husgerad

476  Specialiserad butikshandel 8410 8 233 8778 0,042
med kultur- och fritidsartiklar

477  Ovrig specialiserad butiks- 31102 29 036 29 498 -0,054
handel med hushallsvaror

478 Torg- och marknadshandel 250 240 263 0,049

479 Detaljhandel ej i butik, 12182 13701 15 336 0,206
pa torg eller marknad
Totalt 134 804 135 116 140 906 0,043

Att Detaljhandel ej i butik, pd torg eller marknad gick framat ligger i linje med den
internationella litteraturens betoning pa digitaliseringens betydelse for motstandskraft
mot covid-19 (Abidi med flera, 2022; Nose och Honda, 2023). Sektorn innefattar
nidmligen den fyrstélliga underkategorin Postorderhandel och detaljhandel pd internet
(4791). Befolkningen foljde i stort rekommendationerna frén folkhdlsomyndigheten
och undvek fysiska butiker till férmén for e-handel i en hogre utstriackning én tidigare.
Det gér pa liknande sétt att forklara 6kningen i de andra vixande sektorerna: Eftersom
fler ménniskor arbetade fran sitt hem faller det sig naturligt att konsumtionen av
artiklar for heminredning och bygg 6kade. Att Specialiserad butikshandel med
informations- och kommunikationsutrustning 6kade ér en tydlig indikation pa att
behovet av hemmakontor ocksa 6kade. Nér lunchen tillagades hemma i stéllet for pa
lunchrestaurangen sa fick det foljden att omséattningen 6kade dven for butikshandel
med livsmedel, drycker och tobak.

Eftersom fler méanniskor arbetade fran sitt hem

faller det sig naturligt att konsumtionen av artiklar f6r
heminredning och bygg 6kade.
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4.3 Sammanfattningsvis

Att uttraden inte okade i ndgon betydande grad dr en indikation pa att coronastdden

haft avsedd effekt dven i detaljhandelssektorn. Det tycks ha gatt bra for overlevarna.
Samtidigt observerar vi férvanansvért hoga intriddessiffror, men oroande indikationer

pa att foretagskompositionen i detaljhandelssektorn och ekonomin i stort dndrats, med
foljden att vi ser mer nddvéndighets-entreprendrskap dn tidigare. Indikationer tyder ocksa
pa att digitalisering innebar en motstandskraft mot pandemin i det initiala skedet, om inte
for det enskilda foretaget sa atminstone for den mest digitaliserade detaljhandelssektorn
(sektor 479) 1 sin helhet.
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Hur hanterade handels-
foretagen krisen?

| denna sektion besvarar vi den andra och tredje forskningsfragan, alltsa
hur handelsforetag anpassade sig till pandemin och hur den anpassningen
paverkade deras fortsatta utveckling.

Hur foretagen anpassade sig under inledningsfasen under pandemin paverkade sannolikt
deras fortsatta tillvéxt. For att studera detta undersoker vi inledningsvis sambandet
mellan vad som kidnnetecknade foretagen aret innan pandemin (2019) och den
efterfoljande omsittningstillvixten (tabell 6). For detta &ndamal sorterar vi foretagen
efter deras tillvdxt under perioden 2021-2022 och delar in dem i fem lika stora grupper
(sé kallade kvintiler). Tillvaxtgrupp 1 bestar dirmed av de 20 procent av foretag som
hade lagst omséttningstillvdxt under 2021-2022, medan de oversta 20 procenten hamnar i
tillvaxtgrupp 5. Vi jamfor sedan dessa gruppers initiala forutsittningar fore pandemin.

Foérvanande nog finner vi att foretag som hade hogst omséttningstillvaxt, tillvaxtgrupp 5,
pa manga sitt liknade foretagen i den lagsta tillvaxtgruppen (tabell 6). Bada grupperna
hade férre anstéllda, ldgre avkastning pé totalt kapital (ROA), och légre rorelsemarginal
dn mittengrupperna aret innan pandemin. Vi ser dock betydande skillnader

géllande foretagens tillgangar. Grupp 5 hade betydligt mer eget kapital, materiella
anldggningstillgangar, och lager. De hade dven hogre niva pa kundfordringar, hogre
foradlingsgrad per anstilld, samt hogre 16ner jamfort med de foretag som fick lagst
tillvixt under pandemin. De hogre 16nerna forklaras dock till storsta del genom att
tillvixtgrupp 5 1 genomsnitt har fler anstéllda.

Tabell 6. Féretagens initiala férutsattningar, 2019, uppdelat efter deras omséttningsutveckling

2021-2022.
Tillvéaxtgrupp 2021-2022 1 2 3 4 5
Antal anstéllda 4,2 7,5 22,5 14,5 6,2
Avkastning totalt kapital 51 8,5 11,7 10,4 49
Rérelsemarginal -6,7 0,5 3,3 3,9 -7,0
Soliditet 42,2 42,1 43,3 40,3 40,8
Eget kapital 43137 77615 31790,7 18720,8 11698,6
Materiella anlaggningstillgangar 574,3 1453,8 3514,4 2 988,4 4 026,8
Lager 1570,6 5291,8 21873,5 9041,5 6 314,6
Kundfordringar 1853,8 49010 128626 9 198,0 6 930,6
Foradlingsgrad per anstalld 9741 1002,6 15711 1310,0 1378,5

Loner 66074 111899 417144 231527 9733,6
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Som ett ndsta steg i att avgora vilka initiala faktorer som pa allvar spelade roll for
detaljhandlarnas anpassning genomfor vi sa kallade hindelsestudier (event studies),

en statistisk metod for att bedoma effekten av en hdndelse. Centralt hér &r att vi delar
upp var foretagspopulation utifran nyckeltal som vi redan bekantat oss med, i syfte att
kunna se monster i datat: till exempel klassificerar vi foretag med en soliditet hogre an
genomsnittet i branschen som hdgsolida, medan alla andra foretag rdknas som lagsolida.
Uppdelningen ér grov men gor det enklare att se och vidareutforska monster.

Redan i sektion 4 kunde vi konstatera att overlevare i
detaljhandeln tycks ha sett en god utveckling efter det
forsta pandemiéret (tabell 2), men denna utveckling
doljer sannolikt en betydande variation. Forskare som
studerar foretagstillvixt berdknar vanligtvis tillvixten
i antingen antal anstéllda eller i omséttning. | denna
studie fokuserar vi framst pa omséttningsmétt som ett
métt pa hur det gir f6r dem. Aven om handeln ér en
arbetskraftsintensiv bransch s priglas denna period av
en digitalisering och det vore mirkligt att kategorisera

ett foretag som icke-vdxande for att det inte har expanderat
sin arbetskraft.

For att undersoka effekten av olika bakgrundsvariabler pa foretagens tillvaxt efter
det forsta pandemiaret beaktar vi darfor hur foretagens omséttning paverkades av
tva olika forklaringsvariabler: soliditet och eget kapital. Omséttningen logaritmeras
i analysen for att forenkla tolkningen av resultaten. Vi anvénder de initiala vardena
2018 for forklaringsfaktorerna, soliditet och eget kapital, for att se hur de paverkade
den efterfoljande omséttningstillvixten. Vi jimfor de foretag som initialt hade en
solititet respektive eget kapital dver genomsnittet for branschen och aret med de som
lag under genomsnittet.

Det tydligaste resultatet dr att motstdndskraftsmétten tycks ha spelat stor roll for
foretagens tillviaxt under pandemin: figur 3 visar att foretagens soliditet innan pandemin
tog sin borjan tycks ha haft stor betydelse for deras tillvaxt. Foretag som klassades som
hogsolida relativt sin sektor sag alltsé en signifikant battre utveckling 2021 och 2022 dn
innan pandemin.

Soliditetseffekten ar dessutom starkare i detaljhandelssektorn én i ekonomin i dvrigt: de
detaljhandelsforetag som klassas som hdgsolida aret innan har i snitt 11 procent béttre
utveckling 2021 och 15 procent béttre utveckling 2022 @n de lagsolida. I ekonomin i stort
ar skillnaderna mellan hog- och 14gsolida mindre med atta respektive sex procent.

I nedre delen av figur 3 undersoker vi det initiala egna kapitalets paverkan pa framtida
tillvdxt under pandemiaren. Nar vi endast ser till detaljhandelsforetag &r det tydligt att
konfidensintervallen vixer betydligt, da antalet observationer minskar. Detta gor det
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nagot svarare att gora uttalanden om statistisk signifikans. Vad som dock ar tydligt ar att
magnituden pa estimaten ar avsevért hogre inom detaljhandeln &n i ekonomin som helhet.
Mer eget kapital &n genomsnittet innan pandemin ar forknippat med 21 procent hogre
omsattningstillvixt under 2022. Motsvarande siffra for foretag i den 6vriga ekonomin &r
atta procent 2022, medan den dr negativ 2021.

Figur 3. Héandelsestudie féretagstillvdxt under covid-19, betydelsen av soliditet.

Detaljhandeln, hég soliditet Hela ekonomin, hag soliditet

0,4 0,4

0,2

-0,2 -0,2

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022
Detaljhandeln, hégt eget kapital Hela ekonomin, hégt eget kapital
0,4 0,4
0,2 0,2
0 0 } } {

-0,2 -0,2

2019 2020 2021 2022 2019 2020 2021 2022

I mer utbyggda regressioner utforskar vi soliditetens effekt mer i detalj, i modeller dar
vi interagerar motstandskraftsmatten med covid-perioden och successivt lagger till
andra forklarande variabler. Vi kan da se att medan den direkta effekten av soliditet

pa foretagstillvixten dr negativ sa dr interaktionen mellan soliditet och pandemidren
positiv, och dessutom av betydande storlek. Alltsd: medan det innan pandemin fanns en
motsittning mellan soliditet och tillvaxt, tycks soliditet i stillet ha blivit en tillvaxtkélla
under pandemin.

I den mest utbyggda modellen hade hogsolida foretag 3,5 procent hogre tillvaxt jAimfort
med lagsolida foretag (se tabell A4 i appendix). I detaljhandelssektorn d4r monstret &nnu

| denna sektion besvarar vi den andra och tredje forskningsfragan,

alltsa hur handelsféretag anpassade sig till pandemin och hur den
anpassningen paverkade deras fortsatta utveckling.
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starkare, som synes i tabell 7: hogsolida handelsforetag hade 6,6 procent hogre tillvixt dn
lagsolida handelsforetag. Vi har i separata regressioner latit 6vriga nyckeltal interageras
med pandemin, och finner dé positiva resultat &ven fran avkastning pa totalt kapital
(tabell AS i appendix). I 6vrigt finner vi inga liknande effekter.

Tabell 7. Tillvéxtregressioner i handelssektorn.

Modell 1 Modell2 Modell3 Modell4 Modell 5

Hog soliditet -0,549***  _0,650*** -0,643*** _0Q,555*** _(0,280***
(0,0163) (0,0158) (0,0138) (0,0137) (0,0136)

Pandemi -0,0255 0,0147 0,104***  (0,0869***  0,0896***
(0,0147) (0,0142) (0,0122) (0,0118) (0,0116)

Hog soliditet ,_, *Pandemi 0,114%** 0,100*** 0,0467**  0,0604***  (0,0657***
(0,0212) (0,0204) (0,0178) (0,0171) (0,0167)

Litet foretag 1|, 327 0,0428  —0,151***  _0,207***
(0,0173) (0,0264) (0,0267) (0,0262)

Ungt foretag —0,705***  _0,316***  _0,349*** _0,374***
(0,0107) (0,0102) (0,0101)  (0,00986)

Antal anstéllda ,_, 2,988*** 2,832*** 2,686%**
(0,0110) (0,0108) (0,0107)

Avkastning pa totalt kapital _, 0,935*** 0,452*** 0,447***
(0,00975) (0,0107) (0,0119)

Rorelsemarginal ,_, 1,240%*** 1,057***
(0,0164) (0,0196)

Vinst _, 0,0940%**
(0,0179)

Kassalikviditet , —0,997***
(0,0123)

Observationer 74 076 74 076 63 691 62 642 62 238

Det ar ocksa intressant att studera hur foretagen anpassade sig till pandemin och om

detta kan forklara de divergerande tillvixtkurvorna mellan grupperna. Som visades i
tabell 6, sa var foretagen som hamnade i tillvaxtgrupp 1 och 5 relativt lika varandra under
perioden innan pandemin. Kan foretagens anpassning forklara att de hade sé olika utfall
efter pandemin?

For att bedoma detta behéller vi samma indelning i tillvixtgrupper som i tabell 6, men

i stéllet for att titta pa de initiala forutsittningarna 2019, s& anvénder vi i tabell 8 den
genomsnittliga procentuella forandringen av nyckelfaktorer for de olika grupperna under
aren 2019-2020, alltsa hur de anpassade sig under pandemins inledande fas.

Vi ser da att det som utmarker de foretag som hamnade i den hogsta tillvixtgruppen
2021-2022 var att de lyckades 6ka sin rorelsemarginal och det egna kapitalet mer dn
nagon annan grupp 2019-2020. De 6kade ocksa forddlingsgraden per anstilld betydligt
mer dn dvriga tillvixtgrupper. Detta indikerar att féretag som fokuserade pa internt
genererade medel och stirkte det egna kapitalet blev mer motstdndskraftiga mot den
ckonomiska turbulensen som féljde i pandemins spar.
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Tabell 8. Férhallandet mellan féretagens anpassning mellan 2019-2020 och deras utfall under

2021-2022, procentuella férandringar.

Tillvéaxtgrupp 2021-2022 1
Antal anstéllda -3,7
Avkastning totalt kapital -28,0
Rérelsemarginal -61,8
Soliditet 28,0
Eget kapital 115,2
Materiella anlaggningstillgangar 136,6
Lager 25,8
Kundfordringar 569,5
Foradlingsgrad per anstalld -56
Léner 4,0

1,0
1,0
=57
24,5
75,5
71,9
14,5
571
2,7
29

2,4
27,0
14,8
20,3
14,3
354
15,5
44,6
-9,0

2,4

4
3,4
7,5
9,1

27,6

51,9

57,4

37,6

80,0

26,8
6,8

5

2,4
-16,6
62,0
22,0
418,8
71,8
411
256,7
2641
12,7
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Avslutande diskussion

Projektet erbjuder en forsta heltdckande dversikt Gver hur svenska
detaljhandelsféretag drabbades av covid-19 pandemin och hur de
anpassade sig till denna ovantade handelse. Vi underséker dven om
foretagens anpassning ar relaterad till deras framtida utveckling och
sannolikhet att 6verleva.

Resultaten erbjuder véirdefull och unik information om foretagens anpassningsstrategier
efter en stor extern chock. Detta &r av sirskilt virde for detaljhandeln, da det kan bidra
med information om hur man pa bésta sétt hanterar en kris eller en chock, samt ge input
till offentlig politik for att stodja detaljhandelsfoéretag. De huvudsakliga resultaten lyder
som foljer:

* Det tycks ha gatt bra for Gverlevande foretag i detaljhandelssektorn. Samtidigt
observerar vi oroande indikationer pa att foretagskompositionen i detaljhandelssektorn
och ekonomin i stort dndrats sa att vi ser mer ndodvéndighets-entreprendrskap én
tidigare (se sektion 4).

* Vi finner en tydlig soliditetspremie i detaljhandelssektorn under pandemin: hogsolida
detaljhandelsforetag hade betydligt hogre tillvaxt dn lagsolida handelsforetag, och
medan monstret gar igen i resten av ekonomin ar det inte lika
tydligt dér (se sektion 5).

 Nar vi undersoker effekten av anpassningsstrategier
under pandemin finner vi att detaljhandelsforetag
som fokuserade pa internt genererade medel blev
mer motstandskraftiga och klarade sig battre
(se sektion 5).

Resultaten ar i linje med Princeton-professorn Markus
Brunnermeiers (2021) observation att erfarenheterna

fran covidpandemin har tydliggjort virdet av att bygga upp
mer motstandskraftiga ekonomier for att mdta framtida kriser.

Ett val fungerande entreprendrskap i detaljhandelssektorn kommer att vara avgdrande
for ndringslivets motstandskraft och omstéllningskraft ocksa i framtiden. Dérfor dr det
viktigt att dra rétt lardomar av pandemin.

Likt alla studier har dven dessa begrdnsningar. Vissa kotrvariga pandemieffekter kan
missas nir man som i denna rapport anvinder arsdata. Mer hogfrekvent datamaterial
sd som exempelvis manadsdata kan behovas for att studera sadana kortsiktiga effekter.
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I skrivande stund &r det heller inte mojligt att undersoka pandemins totala effekter.
Foljdeffekterna fran pandemin kommer fortsitta att paverka svensk ekonomi d&ven om
smittspridningen ebbat ut.

Avslutningsvis finns det vissa fragor som faller utanfoér denna rapport men som &r virda
att uppmirksamma framgent. Aven om svenska detaljhandelsféretag av det mesta att
doma klarade sig relativt bra under pandemins, finns det fortfarande mdrka moln vid
horisonten. En av regeringens stodatgérder var att erbjuda foretag skatteanstand. En
tredjedel av de foretag som fick anstdnd har fortfarande kvar dessa, och Skatteverket
befarar att en stor del av dessa anstand inte kommer att aterbetalas (Skatteverket, 2024).

Nistan 4 000 detaljhandelsforetag har kvarvarande anstand med forviantade svarigheter
att aterbetala. Detta 4r det hogsta antalet bland alla branscher, vilket dr orovickande

med tanke pa denna studies resultat om betydelsen av internt genererade medel och
soliditet for motstdndskraft bade i detaljhandelsbranschen och ekonomin i stort. Samtidigt
indikerar det att pandemins efterverkningar dnnu inte dr 6ver. Med tanke pa att varlden
sdgs befinna sig 1 en permanent kris och osidkerheten i den ekonomiska utvecklingen
forblir betydande ér det centralt att framtida forskning tar fragor om motstandskraft bland
savil detaljhandlare som andra foretag pa allvar.
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Appendix

Tabell Al. Uttrdden alla féretag i ekonomin.

Ar f6r nedlaggning

Storleksmatt aret innan nedlaggning

Alder ot 8,63 8,46 8,45 8,46
Nettoomsattning,_, 2 371,70 216117 172399 1599,68
Personalkostnader, _, 532,61 432,35 365,61 404,3
Antal anstéllda_, 1,66 1,52 1,29 1,41
Loner 1 008,16 917,77 712,12 1 053,92

t-1
Lénsamhetsmatt aret innan nedldggning

Avkastning pa totalt kapital ,_, 6,89 5,74 7,6 7,7
Rérelsemarginal ,_, 412 51 4,66 2,49
Vinst,_, 24,57 24,3 23,82 22,94
Motstandskraftsmatt aret innan nedlaggning

Eget kapital ,_, 7 681,61 823218 6 141,73 8 472,58
Soliditet 49 51,23 52,34 52,73
Kassalikviditet, 286,78 294,64 301,67 298,78
Skuldgrad,_, 4,71 4,35 4,34 4,55
Antal féretag 19 020 21202 25972 24153

Tabell A2. Mogna uttrdden vs éverlevare i hela ekonomin.

Féretag som Sverlevde 2020 och

funnits sedan atminstone 2017.
Statistik 2019-2022.

Storleksmatt aret innan nedlaggning

Alder 9,48 10,41 11,36 12,18
Nettoomsattning 29 581,87 28 928,43 32 555,43 42 487,84
Personalkostnader 4212,83 4 212,86 4 551,13 5 348,31
Antal anstallda 9,96 9,85 10,22 11,71
Loner 19 608,02 20 876,40 23 942,22 28 47417
Lédnsamhetsmatt aret innan nedlaggning

Avkastning pa totalt kapital 11,05 10,76 11,32 10,54
Rérelsemarginal 717 7,33 6,54 5,04
Vinst 14,74 15,80 16,97 15,64
Motstandskraftsmatt aret innan nedlaggning

Eget kapital 21 116,22 23 700,29 27 440,31 33 676,03
Soliditet 44,07 46,10 47,80 49,65
Kassalikviditet 222,51 234,46 239,15 240,32
Skuldgrad 7,05 6,34 5,89 592

Antal féretag 324 565 317 934 312 445 232 266
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Tabell A3. Intréde féretag, hela ekonomin.

A: Intréde alla foretag B: Intrdde arbetsgivare
2019 2020 2021 2022 | 2019 2020 2021 2022

Storleksmatt

Alder 0,5 0,4 0,5 0,6 0,6 0,5 0,5 0,6
Nettoomsattning 21655 2211,3 22411 2463,8|2966,8 3073,2 2683,2 30338
Personalkostnader 554,6 480,9 479,5 566,2 905,1 800,7 771,7 822,0
Antal anstallda 2,0 1,7 1,7 1,8 2,4 21 2,0 2,0
Léner 7324  886,3 966,3 112985| 2531,6 3031,8 29378 28526,3
Lénsamhetsmatt

Avkastning pa 24,4 27,1 29,0 36,9 26,8 28,9 30,7 37,4
totalt kapital

Rérelsemarginal 14,4 16,1 17.3 22,3 13,9 14,5 15,6 18,6
Vinst 179 19,5 20,2 25,6 16,3 17,3 17,8 21,4
Motstandskraftsmatt

Eget kapital 52934 2936,3 82455 128397 |3533,2 1908,7 38976 61126
Soliditet 39,6 38,5 38,0 41,0 40,0 39,1 38,5 41,5
Kassalikviditet 2239 219,3 216,1 2269 | 2221 218,3 2135 221,8
Skuldgrad 12,8 13,9 14,2 11,4 57 6,2 6,6 6,1
Antal féretag 30431 31622 33507 24509 | 17647 18065 19847 15791

Tabell A4. Tillvaxtregressioner i handelssektorn.

Modell 1 Modell2 Modell3 Modell4 Modell5

Hog soliditet , —0,744%**  _0,786***  _0,655*** _0,630*** _(Q,384***
(0,005) (0,005) (0,005) (0,005) (0,005)

Pandemi 0,025 0,005 0,041%** 0,046*** 0,046***
(0,005) (0,005) (0,004) (0,004) (0,004)

Hog soliditet ,_, *Pandemi 0,058*** 0,053*** 0,029%** 0,028*** 0,035%**
(0,007) (0,007) (0,0006) (0,006) (0,006)

Litet foretag 0,922***  _0,097***  —0,163***  —0,204***
(0,005) (0,009) (0,009) (0,009)

Ungt féretag —0,456%**  _0,226***  _0,232***  _0,265***
(0,003) (0,003) (0,003) (0,003)

Antal anstéllda _, 2, 585 2, 562 2, A5
(0,004) (0,004) (0,004)

Avkastning pé totalt kapital ,_, 0,618*** 0,274*** 0,320***
(0,003) (0,004) (0,004)

Rérelsemarginal ,_, 0,506*** 0), 5=
(0,005) (0,005)

Vinst ,_, ~0,127%**
(0,004)

Kassalikviditet ,_, —0,646***
(0,004)

Observationer 1333451 1333451 1089982 1060484 1050596
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Tabell A5. Tillvéxtregressioner i handelssektorn.

Modell 1 Modell2 Modell3 Modell4 Modell5

Avkastning pé totalt kapitalt ,_, 0,953*** 0,871*** 0,858*** 0,205*** 0,216***
(0,0258) (0,0252) (0,0233) (0,0226) (0,0230)

Pandemi -0,0271 0,00536  0,0926*** 0,00781 0,0211
(0,0282) (0,0273) (0,0259) (0,0237) (0,0233)
Interaktion 0,116***  0,0886** 0,0826** 0,157*** 0,143***
(0,0332) (0,0322) (0,0300) (0,0280) (0,0273)
Litet foretag 1,327*** 0,126** -0,0141 -0,0748
(0,0173) (0,0433) (0,0424) (0,0417)
Ungt féretag —-0,705***  _Q,276***  -0,251***  —(0,263***
(0,0107) (0,0146) (0,0141) (0,0137)
Antal anstéllda ,_, 2,842%** 2,761%** 2,620***
(0,0193) (0,0186) (0,0183
Hog soliditet ,_, -0,530***  -0,485***  _0,217***
(0,0139) (0,0133) (0,0132)
Rérelsemarginal _, 1,307*** 1,032***
(0,0247) (0,0346)

Vinst 1 0.182%**
(0,0321)
Kassalikviditet ,_, —1,073***
(0,0195)

Observationer 74 146 74 146 63 691 62 642 62 238
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