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Fortsatt het byggkonjunktur

Hogkonjunkturen i svensk ekonomi fortséatter, liksom &ven i
byggindustrin. Nasta ar dampas dock tillvaxttakten till foljd
av en svagare utveckling for bruttoinvesteringarna. Det &r
bygginvesteringarnas kraftiga uppgang som forsvagas ef-
tersom bostadsproduktionen vander ner samtidigt som de pri-
vata lokalinvesteringarna minskar. Okade anlaggningsinve-
steringar ger daremot ett positivt bidrag och sammantaget ar
konjunkturlaget inom byggindustrin starkt &ven under 2018.

Konjunkturutsikterna for varldsekonomin har forbattrats under
de senaste manaderna. Anledningen &r att det for forsta gangen
sedan finanskrisen ser ut att bli en synkroniserad global upp-
gang, dar t.ex. alla 35 lander inom OECD-samarbetet visar en
positiv tillvaxt samtidigt. | Kina ar tillvaxttakten just nu nagot
starkare an regerings mal om 6,5 procent och &ven Japan utveck-
las béttre an tidigare beddmningar. Detta tack vare en god ex-
porttillvixt. Euroomradet, med Tyskland som fortsatt draglok,
beddms i ar fa den starkaste tillvaxttakten pa ett decennium.
Aven hér &r det den globala efterfragan som fér exporten att
lyfta. Brexit-forhandlingarna samt den konstitutionella krisen i
Spanien beddms inte f& ndgon storre inverkan pa euroomradets
utveckling under perioden 2017-2018.

Sveriges BNP vixte i relativt god takt under forsta halvaret
och det ar framfor allt de fasta bruttoinvesteringarna och hushal-
lens konsumtion som driver tillvaxten i ar. Nasta ar ddmpas dock
bidraget fran investeringarna nar bostadsbyggandet minskar.
Hushallskonsumtionen okar under prognosperioden, men ham-
mas av modesta reallénedkningar och stigande bolanerantor.
Trots en forbattrad global konjunktur ger inte utrikeshandeln na-
got stort tillskott till BNP-utvecklingen eftersom den starka in-
hemska efterfragan gor att importtillvaxten blir starkare an ex-
portens.

Byggandets utveckling
Procentuell férandring jamfort med féregaende ar

Investerings- Procentuell forandring i fasta priser
volym, Mdkr  Utfall Prognos

Sektor 2016 2016 2017 2018
Bostdder 226,8 14 19 5
Nybyggnad 141,6 31 29 6
Ombyggnad 60,9 -10 0 4
Fritidshus 11,2 32 18 7
Transaktionskostn. 13,0 -7 -3 2
Lokaler 142,8 4 5 1
Privat 87,0 0 -1 -1
Offentligt 55,8 11 14 5
Anlaggningar 88,3 6 7 4
Privat 49,8 9 8 0
Offentligt 38,5 2 5 9
Summa bygginveste-

ringar 457,9 9 12 4

Kélla: SCB, BI
Sysselsattning inom byggindustrin
Procentuell forandring
Antal Utfall Prognos
2016 2016 2017 2018

Sysselsatta 324 800 5,5 4,4 1,4

Kiélla: SCB, BI

Den positiva sysselsattningsutvecklingen fortsétter och bristen
pé kvalificerad arbetskraft blir ett allt storre bekymmer for fore-
tagen. Matchningsproblemen dampar uppgangen, men antalet
sysselsatta 6kar &nda med drygt 170.000 personer under pro-
gnosperioden.

Inflationen har haft en uppétgaende trend under en langre tid.
Trots att den nu befinner sig 6ver 2-procentsmalet kommer Riks-
banken att bérja med rantehéjningar forst under nésta ar. En av
anledningarna &r att de inte vill fa en for snabb forstarkning av
kronan.

Bostadsbyggandet, som 6kar kraftigt under innevarande ér,
vander ned under nasta ar. Anledningen &r att striktare kreditgiv-
ning, modesta realléneskningar och stigande bolanerantor dam-
par efterfragan fran hushallen. Sett till antalet paborjade bostader
blir anda 2018 ett mycket bra byggar. Den hoga byggtakten leder
till att nybyggnadsinvesteringarna 6kar starkt i ar och fortsatter
att stiga nasta ar. Denna delsektor ar alltjamt den framsta till-
vaxtmotorn for byggindustrin under prognosperioden.

Ombyggnadsinvesteringarnas niva blir oférandrad i ar tack
vare att utvecklingen pa flerbostadhussidan vager upp ned-
géngen pa smahussidan. Nasta &r kommer daremot ombyggnads-
volymerna att stiga nar de direkta effekterna av det foérsamrade
ROT-avdraget klingar av, vilket gor att smahussidan &ter visar
positiv tillvaxt samtidigt som ombyggnationerna inom flerbo-
stadshus fortsdtter att 6ka.

Lokalinvesteringarna stiger i relativt modest takt under pro-
gnosperioden och det ar den privata sektorn som ddmpar upp-
gangen. Kredit- och fastighetsmarknadens investeringar gar trogt
och det beror bland annat pa tva skatteforslag fran regeringen
som redan nu hdmmar investeringsviljan. Den offentliga sektorn
fortsatter att satsa pd att bade bygga nya och rusta upp befintliga
verksamhetslokaler och driver uppgangen pa lokalmarknaden.

Anlaggningsinvesteringarna 6kar ddremot i relativt god takt
under prognosperioden. Framst tack vare en stark utveckling
inom de privata sektorerna energi samt vatten- och reningsverk i
ar, medan utvecklingen under nasta ar framst drivs av en stark
tillvéxt for det offentliga byggandet av nya végar och jarnvagar.
Bland annat pabarjas ett delprojekt inom det omfattande pro-
jektet Ostlanken (ny jarnvég mellan Linkdping och Jérna) och
utbyggnaden av Stockholms tunnelbana under 2018.

Sammantaget 6kar bygginvesteringarna med 12 procent i r,
framfor allt tack vare en stark utveckling for bostadsinvestering-
arna. Nasta ar kommer dock tillvaxttakten att mattas nar nypro-
duktionen av bostader minskar, men investeringsutvecklingen
blir totalt sett anda god.

Hogkonjunkturen i byggindustrin har inneburit att sysselsatt-
ningen fortsatt att visa starka tillvéaxttal under varen och somma-
ren. Det blir darmed andra aret i foljd som byggindustrin far ett
rejalt sysselsattningslyft. Nasta ar blir utvecklingen dock nagot
svagare pa grund av kade matchningsproblem pa byggarbets-
marknaden.

Bedémningen avslutad 2017-10-13. N&sta konjunkturrapport
utkommer under mars manad.
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Bostader

Forsta halvaret 2017 dkade bostadsinvesteringarna med
drygt 20 procent jamfért med motsvarande period forra aret.
Investeringarna i nya bostader steg med 33 procent medan
ombyggnad véxte med 2 procent. Mot bakgrund av att aven
antalet paborjade bostader 6kade med 20 procent forsta
halvaret och bygglovsutvecklingen alltjamt ar positiv, vantas
investeringarna fortsatta uppat &nnu en tid. Nasta ar brom-
sas dock utvecklingen av en rad regelférandringar som for-
svarar for bostadsbyggandet samt av den alltmer patagliga
kapacitetsbristen i branschen.

Under forsta halvaret paborjades 30.000 lagenheter i flerbo-
stadshus och 7.500 smahus. Det ar cirka 20 procent fler &n under
forsta halvan av 2016 och mer 4n dubbelt s manga bostader
som for tre ar sedan. Mot bakgrund av det starka allmanekono-
miska l&get och den positiva sysselséttningsutvecklingen ter sig
forutsattningarna for en fortsatt robust efterfragan pa nya bosta-
der goda. Dock marks allt fler tecken pa att utbudet borjar
komma ifatt efterfrdgan pa allt fler delmarknader. Detta hor
ocksa samman med att efterfragan effektivt bromsas av en rad
regelforandringar. Dels sddana som forsvarar for hushallen att
Ianefinansiera sina bostadskdp, dels sédana som negativt paver-
kar fastighetsbolagens mojligheter att utveckla hyresfastigheter.

De moln som vi en langre tid kunnat ana vid horisonten, hopar
sig nu pa betydligt narmre hall. Utéver de hinder for fortsatt ex-
pansion som den tilltagande resursbristen ute i foretagen rende-
rar sa har de tilltagande regleringarna av finansmarknaderna bor-
jat gora sig allt mer markbara.

Under senare ar har hushallen fatt hogre inkomster (sarskilt ef-
ter skatt) och lagre kostnader for att lanefinansiera sina bostads-
kop da rantorna sjunkit successivt. Samtidigt har stadernas at-
traktivitet 6kat, vilket styrt over fler fran att efterfriga smahus
till att i 6kad utstrackning soka sig till flerbostadshus eftersom
markpriserna okat kraftigt i dessa tillvaxtregioner. Att hushéll
kan, vill och behdver betala mer for bostaden har lett till stigande
priser och 6kat byggande av framfor allt nya lagenheter i flerbo-
stadshus.

Sedan 2013 har det byggts marginellt fler hyresratter &n bo-
stadsratter varje enskilt &r. Under aren da finanskrisen briserade
var skillnaden storre. Vid den tidpunkten dkade plétsligt oséker-
heten kring hushallens majligheter att ordna med finansiering av
bostadskop. Manga projekt som ursprungligen hade planerats att
erbjudas som bostadsratt omvandlades till hyresrattsprojekt. Nu
okar aterigen osakerheten kring hushallens formaga att finna
finansieringslosningar. Denna gang ar det inte en kraftfull inter-
nationell ekonomisk nedgang som ligger bakom, utan det ar ge-
nomforda och foreslagna atgarder fran svenska myndigheter som
pa konstlad vag aterinfort en reglering av kapitalmarknaden som
hushallen inte métt sedan 80-talet. En naturlig foljd av det 6kade
bostadsbyggandet ar att skulderna i saval hushalls- som foretags-
sektorn okat. Att just skulderna i hushallssektorn ska riskera att
forvarra en eventuell konjunkturnedgéng och bidra till finansiell
instabilitet i landet anser vi inte att det finns nagra starka belagg
for. Speciellt inte nar prisuppgangen ar fundamentalt motiverad.
Finansinspektionen &r dock oroad for detta. Det &r anledningen
till forslaget om att infora ett skarpt amorteringskrav i borjan av
nasta ar. Sedan tidigare har en mangd atgarder vidtagits for att
begransa hushallens skulder med koppling till bostadsmark-
naden. Redan 2010 infordes bolanetaket, och forra aret kom det
tvingande amorteringskravet. Kapitalkraven pa bankerna har
skarpts kraftigt under perioden efter finanskrisen och bankerna
staller darmed hérdare krav pa bolénetagarna och gor tuffare an-
taganden kring kalkylrantor, skuldkvotsnivaer osv.

Det vore konstigt om detta inte skulle paverka efterfragan pa
nya boendeédgda bostéder. De som har tillrackligt stark ekonomi
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for att ha rad att efterfraga nya bostader utesluts genom en rad
begransningar fran dgarmarknaden. Detta kommer p& margina-
len att paverka skuldsattningen bland hushallen i den riktning
som myndigheterna efterstravar. Det l6ser daremot inte proble-
men pa bostadsmarknaden som gor det svart for yngre personer
och singelhushall att ta sig in och hitta sin forsta bostad. Hushal-
lens konsumtionsutrymme kommer dessutom att begrénsas ef-
tersom det &r dyrare att hyra &n att &ga sitt boende, samtidigt
kommer priserna pa bostadsratter och smahus att paverkas nega-
tivt. Det &r dock en effekt som bl.a. Finansinspektionen finner
efterstrdvansvard eftersom de menar att det gynnar dem som é&r
nya in pa bostadsmarknaden. Det &r sannolikt att andelen nya
hyresratter framdver dkar ndgot pé bekostnad av nya bostadsrit-
ter.

Antal paboérjade lagenheter och beviljade bygglov flerbo-

stadshus resp. smahus
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Bygglovsutvecklingen indikerar att manga nya bostader, i
framst flerbostadshus, kommer pabdrjas atminstone det narmaste
halvaret. Bara under andra kvartalet beviljades bygglov for drygt
18.000 lagenheter i flerbostadshus och 4.300 smahus och fritids-
hus. Sammantaget raknar vi med att det pabdrjas 59.000 ligen-
heter i flerbostadshus i ar och 53.000 nésta ar, dvs. en nedgang
om cirka 10 procent. Smahusbyggandet minskar samtidigt fran
14.500 till 12.300. Darmed ar nivén alltjamt betydligt hogre &n
vi sett de senaste 25 aren och bostadsbyggandet kommer att ga
pé& hogvarv under hela prognosperioden. Nybyggnadsinveste-
ringarna nar upp till en niva som ar nara dubbelt sd hog som vid
den senaste toppen kring 2006-07.

Bostadsinvesteringar
Mdkr 2016 ars priser
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Nyproduktion av bostader
Antal paborjade lagenheter i 1 000-tal 2002-2016, prognos 2017-2018

Ar Flerbostadshus Smahus Totalt
2002 11,7 7,4 19,1
2003 12,7 9,3 22,0
2004 16,9 10,6 27,5
2005 19,6 12,4 32,0
2006 31,8 13,8 45,6
2007 14,2 13,7 27,9
2008 11,3 10,3 21,6
2009 9,4 8,3 17,7
2010 18,1 9,4 27,5
2011 18,5 8,3 26,8
2012 15,8 5,5 21,3
2013 23,9 6,7 30,6
2014 28,1 8,6 36,7
2015 37,0 11,0 48,0
2016 47,7 13,0 60,71
2017 prognos 59,0 14,5 73,5
2018 prognos 53,0 12,3 65,3
Kiilla: SCB, BI

Ombyggnadsinvesteringarna som backade med 10 procent
forra aret vander ater uppat under prognosperioden. Det &r
framst investeringarna i flerbostadshus och fritidshus som bidrar
till att nedgangen stannar av i ar och vander till en liten 6kning
nasta ar. Aven ombyggnationerna kan dock komma att paverkas
negativt av ett aktuellt forslag pa nya regler. Utredningen “Stérkt
stéllning for hyresgdaster” riskerar att forsvara genomforandet av
Iangsiktiga och nodvandiga underhallsatgarder i flerbostadshus.

Sammantaget vantas bostadsinvesteringarna 6ka med 19 pro-
cent i ar och 5 procent 2018.

Det &r stort fokus pa hur manga nya bostader som tillférs bo-
stadsmarknaden. Vi kan konstatera att avvikelsen mellan det an-
tal som rapporteras ha pabérjats, och det antal som senare rap-
porteras ha fardigstéllts &r stérre &n den vanligtvis brukar vara. |
tider av dkat bostadsbyggande ar det helt normalt att antalet far-
digstallda under ett visst kalenderar understiger antalet paborjade
under samma kalenderar. Det pabdrjades 48.000 bostader 2015
och 6ver 60.000 aret darpa, 4nda rapporterades antalet fardig-
stallda bostader under 2016 uppga till 42.400 (34.600 under
2015). Det blir viktigt att halla 6gonen pa denna statistiska dis-
krepans &ven framover.

En avgorande karakteristika for bostadsmarknaden ar den po-
tentiellt stora effekten pa nyproduktionen som blir féljden av
bara en liten nedgang i efterfragan. Den logiska forklaringen ar
enligt skolboken att den langa livslangden pa produkten (bortat
100 &r) gor att nyproduktionen per definition blir en mycket liten
del av det totala utoudet (bestandet). Efterfragan pa bostader rik-
tar sig mot bestandet och da kommer relativt sma forandringar i
efterfragan att sla hart mot nyproduktionen. Forra aret uppgick
bostadsbestandet i Sverige till lite drygt 4.795.000 lagenheter
(varav 2.000.000 smahus). Det betyder att nyproduktionen, trots
den relativt héga nivan vi ser idag, motsvarar mindre &n 2 pro-
cent. Om efterfragan skulle minska med sag 10 procent, riskerar
nyproduktionen att nara nog slas ut under ett par ars tid. Det be-
tyder samtidigt & andra sidan att om efterfragan 6kar med 10
procent, exempelvis genom positiv sysselséttnings- och loneut-
veckling i kombination med sjunkande kostnader for lanefinan-
siering, kan nyproduktionen 6ka mycket snabbt, liknande de sen-
aste arens utveckling.

Regelforslagen som hotar bostadsbyggandet
Skarpt amorteringskrav (aven kallad skuldkvotsbroms).
Paketeringsutredningen.

Ranteavdragsbegransningar for foretag.

Nya hoégre kapitaltdckningskrav pa bankerna (Basel IV).

1 Bl:s upprakning av SCB:s preliminara statistik
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Lokaler

Lokalinvesteringarna steg med 4 procent forsta halvaret
2017. Uppgangen forklaras av kraftigt dkade investeringar
inom den offentliga sektorn. Lokalinvesteringarna dkar under
hela prognosperioden, men tillvaxttakten dampas pa grund
av en svag utveckling for det privata byggandet.

De privata lokalinvesteringarna minskade med 4 procent forsta
halvaret 2017 jamfort med samma period féregaende &r. Det var
framst en nedgang for delsektorn kredit- och fastighetsbolag som
bidrog till den svaga utvecklingen inom den privata sektorn.

Kredit- och fastighetsbolag ar fortfarande den enskilt storsta
delsektorn pa den privata sidan och under de fem senaste aren
har denna sektor stétt for narmare 75 procent av den privata in-
vesteringsvolymen. Trots hdgkonjunkturen inom svensk eko-
nomi, och i synnerhet for byggindustrin, sjonk investeringarna
inom delsektorn med 4 procent i fjol. Transaktionsmarknaden
har varit glédhet under 2016 och &ven under arets forsta halvar
har transaktionsvolymerna fortsatt att stiga. Vakansgraderna
sjunker och hyrorna stiger. Historiskt har &ven denna typ av byg-
gande, bortsett fran bostéder, varit valdigt konjunkturkansligt. Sa
vad ar det som gor att sektorn gar sa svagt just nu, nar nastan all-
ting annat gar kraftigt uppét?

Privata lokaler
Niva och procentuell volymférandring jamfort med motsvarande period f6-
regaende ar

Investeringar Procentuell Procentuell

Mdkr forandring forandring

2016 2016 kv. 1-2 2017
Fastighetsbolag m.m. 64,3 -4 -7
Handel 4,2 46 1
Industri 7,6 10 7
Ovrigt 10,9 3 -6
Totalt 87,0 0 -4

Kalla: SCB, BI

Fragan ar alltfor komplex for ett kort och enkelt svar, men en
orsak kan vara att marknaden blivit méttad. Det har byggts och
fardigstallts ett flertal stora projekt inom den kommersiella sidan
(t.ex. fotbollsarenor och flera stora gallerior) som fyllt behovet.
En annan delférklaring kan vara att det inte langre &r attraktivt
att bygga nya kontorskomplex i storstadernas ytterkanter sdsom
exempelvis skedde i Kista utanfor Stockholm i borjan pa 2000-
talet. Det som nu byggs ar snarare enskilda fastigheter vid vissa
pendlingsnav samt upprustning och ombyggnad av befintliga
fastigheter i centrala lagen, vilket inte genererar lika stora inve-
steringsvolymer som tidigare. Ovanstaende kan majligtvis for-
klara de senaste tva arens relativt svaga utfall for investeringsvo-
lymen inom kredit- och fastighetssektorn, men arets och sérskilt
2018 ars utveckling bedoms dven ha péaverkats av tva olika skat-
teforslag som regeringen, efter flera ar av utredning, presente-
rade tidigare i ar.

Det forsta forslaget syftar till att eliminera mojligheten att
undkomma reavinstbeskattning om en fastighet séljs ’paketerad”
i ett bolag, istallet for en “ren” fastighetsforséljning. Detta kan
Iata som att regeringen forsoker tappa till ett kryphal i skattelag-
stiftningen, men sa ar inte fallet. Utredningen dar forslaget pre-
senteras, ofta kallad ”paketeringsutredningen”, konstaterar att
skatteuttaget fran fastighetssektorn inte &r lagre &n for nagon an-
nan sektor och att detta forslag innebar att fastighetssektorn
kommer att beskattas mycket hardare an andra sektorer inom na-
ringslivet (att likna vid straffbeskattning). En kraftigt h6jd skatt
pa fastigheter leder till ett fall i efterfragan fran kommersiella ak-
torer, vilket i sin tur leder till minskade bygginvesteringar inom
fastighetssektorn.

3 & ByggKonjunkturen 2 ¢ 2017
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Det andra forslaget ar sprunget ur ett EU-direktiv? och innebér
att det kommer att sattas en begrasning pa hur mycket av rante-
kostnaderna ett foretag far géra avdrag for.® Det stora problemet
har ar att finansdepartements forslag ar mycket mer langtgaende
an vad direktivets miniminiva forordar. Detta innebar att svenska
foretag i allmanhet och fastighetsbolag i synnerhet kommer att &
en betydligt higre finansieringskostnad 4n foretag fran andra
lander i Europa. For byggbranschens del innebér detta att pro-
duktionskostnaderna kommer att 6ka, vilket minskar efterfragan
och séledes byggproduktionen.

Det gér att gora otacka jamforelser med laget i borjan av 1990-
talet nar byggmomsen néra nog fordubblades fran cirka 13 pro-
cent till 25 procent. Lardomen fran 90-talskrisen ar att en rejal
skattechock for byggande av bade bostéder och lokaler pa top-
pen av en hogkonjunktur kan trigga igéng en kraftig och langva-
rig nedgang inom byggsektorn (och fér hela ekonomin).

For kredit-och fastighetssektorn innebér forslagen, sammanta-
get, en dubbel skatte/kostnadschock. Innan forslagen ens ar
lagstadgade har de satt sina spar genom fallande investeringar i
en hdgkonjunktur. Bara vetskapen om att detta kan bli verklighet
inom en snar framtid har gjort att fastighetsutvecklare redan un-
der fjolaret avvaktade med att starta nya projekt. Dérav blir be-
démning att investeringarna inom kredit- och fastighetssektorn
minskar med 5 procent i &r och 2 procent nésta ar.

Om vi vander blicken mot industrins bygginvesteringar s&
Okade dessa med 7 procent forsta halvaret i ar jamfort med
samma period féregéende &r. Det &r framfor allt insatsvaruindu-
strin som gor stora lokalinvesteringar. Detta vantas fortga under
prognosperioden eftersom tillverkningsindustrins kapacitetsut-
nyttjande ar tillbaka pa nivaerna fore finanskrisen 2008 och de
behéver nu bygga ut sin produktionskapacitet.

Sammantaget minskar dock de privata investeringarna med 1
procent bade i ar och nasta ar.

Lokalinvesteringar
Mdkr 2016 ars priser
120

110 A
100 / \
90 / \R/\/_ ces
80 M/ .
70 v
so / L .
50 /‘ ~
40
0 7\ A\ /
N~ g
2 @ Privat e Offentligt
10

0

aldre, vilket inte motsvaras av en lika stor tillvaxt i skatteun-
derlaget. Under prognosperioden vantas dock inte utsikterna for
den landstingskommunala ekonomin hdmma bygginvestering-
arna i ndgon storre utstrackning. Det som daremot kan sétta kép-
par i hjulet ar lagforslaget om ranteavdragsbegransning* ef-
tersom byggnader for uthyrning till offentlig verksamhet (vard,
skola och omsorg) ocksd kommer att drabbas av kraftigt 6kade
kostnader om lagforslaget klubbas igenom.

Bortsett frn ovanstéende bedémer SKL att investeringsnivan
kommer att 6ka, framfor allt inom kommunerna dar befolknings-
okningen sarskilt driver pd behovet av skolor och forskolor. Men
aven det faktum att flertalet av de offentliga verksamhetsloka-
lerna (i bAde kommuner och landsting) &r i stort behov av upp-
rustning eller i vissa fall behover ersattas med helt nya lokaler
innebdr positiva effekter for investeringsutvecklingen. En anled-
ning att tillvaxten blir s stark i ar ar att sjukhuset Nya Karo-
linska Solna (NKS) sé gott som fardigstalldes under varen, vilket
har givit en ordentlig investeringsuppgang under kvartal 2, da
detta bokfordes.

Den samlade beddmningen &r att sektorn fortsétter att véxa,
men att fardigstallandet av NKS gor att tillvaxttakten ddmpas
nasta ar. De offentliga lokalinvesteringarna 6kar med 15 procent
i &r och 4 procent 2017.

Lokalmarknadens delprognoser summerar till att de totala in-
vesteringarna ékar med 5 procent i &r och 1 procent nésta &r.

Anlaggningar

Anléggningsinvesteringarna 6kade med 8 procent forsta
halvaret 2017. Det var en bred uppgang, saval de privata
som de offentliga investeringarna véxte. Den starka trenden
vantas halla i sig aret ut. Nasta ar sker en avmattning i de
privata anldggningarna nar investeringar i vatten- och av-
loppsanlaggningar (VA) samt vattenverk vander ner. De of-
fentliga fortsatter att vaxa nar utbyggnaden av jarnvéagen tar
fart och sammantaget dkar anlaggningsinvesteringarna aven
under 2018.

De privata anlaggningarna har visat en god tillvéxt den senaste
feméarsperioden. Sedan 2011 har investeringarna dkat med drygt
50 procent. Satsningar pa ny energiproduktion, upprustning och
modernisering av VA-anldaggningar samt vattenverk, fiberut-
byggnaden och utveckling av kollektivtrafiken &r nagra av driv-
krafterna. Sett till det senaste halvaret har de privata anlaggning-
arna visat en tillvaxt med 9 procent. En uppgéang for delsegmen-
ten energi, vattenverk och transport har noterats medan investe-
ringarna i post- och telesektorn minskade.

Anlaggningar

Niva och procentuell volymférandring jamfort med féregaende ar
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De offentliga lokalinvesteringarna 6kade med 19 procent un-
der forsta halvaret i &r. Det var en mycket stark utveckling for de
landstingskommunala investeringarna, men dven de statliga hade
en positiv utveckling. Enligt Sveriges Kommuner och Lands-
tings (SKL) rapport fran maj i ar sa redovisade kommunerna ett
positivt resultat om 40 miljarder kronor fér 2016, vilket &r ett av
de starkaste resultaten ndgonsin. Daremot blev landstingens re-
sultat mer blygsamt (+3,4 mdkr).

De kommande aren fram till 2020 bedomer SKL att ett gap
mellan underliggande intékter och kostnader pa 40 miljarder kan
uppsta om verksamheten fortsétter att utvecklas enligt nuvarande
trend. Anledningen &r en fortsatt stark 6kning av antalet barn och

2 Sverige r med anledning av sitt medlemskap i EU tvungna att implementera direktivet i nationell
lagstiftning.
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Investeringar Procentuell Procentuell

Mdkr forandring forandring
2016 2016 kv. 1-2 2017
Privat
El-, gas- och varmeverk 17,1 -14 17
Vatten/reningsverk 9,9 32 49
Transport, kommunikat. 6,2 -13 30 9
Post och tele 16,3 48 -28
Ovrigt 0,3 -1 27
Offentligt
Vagar och gator 24,3 13 14 } 8
Ovriga anlaggningar 14,2 -14
Totala anldggningar 88,3 6

Kélla: SCB, BI

3 Idag ér alla rdntor som betalas externt, t.ex. till bank, avdragsgilla till 100%, men detta ska allts be-
grdnsas framéver.
* Se forsta stycket i vinsterspalten pd denna sida



Det energirelaterade anldggningsbyggandet &r det storsta pri-
vata delsegmentet och investeringsvolymen var drygt 17 miljar-
der kronor 2016. De tva senaste aren har investeringarna mins-
kat. Det Iaga elpriset har varit en bidragande orsak till att inve-
steringar i ny elproduktion skjutits pa framtiden. Det forsta halv-
aret i &r har segmentet visat tillvaxt. Vandningen forklaras av
Okade reinvesteringar i elndten snarare &n av tkade satsningar i
ny elproduktion. Elnatet byggdes ut kraftigt under 1950-talet och
manga strackor ar darfér i behov av renoveringar. Samtidigt be-
finner sig elnaten i stor fordndring med en ¢kad urbanisering och
fler kraftkallor som ska sammanflatas med de befintliga naten.
Bedomningen &r att tillvéxten fortsatter framst tack vare reinve-
steringarna.

Investeringar i VA-anldggningar samt vattenverk har expande-
rat alltsedan 2011. Ar 2016 noterades en investeringsvolym om
cirka 10 miljarder kronor. Expansionen grundas i ett generat-
ionsskifte i kommunernas VA-anldggningar. Ett lange eftersatt
underhall av anlaggningarna har bidragit till en akut situation i
vissa kommuner. Bedémningen dr att behovet av reinvesteringar
kommer att kvarsta de narmaste aren, men avgérande for ut-
vecklingen &r att kommunernas finanser fortsatter att utvecklas
stabilt. Ar 2016 gjorde den totala kommunsektorn ett dverskott
pé& 40 miljarder kronor. Den higa aktiviteten i ekonomin spelar
en avgdrande roll for resultatet, men ocksa reavinster fran for-
séljningar av mark och fastigheter har bidragit. Férutsattningarna
for en fortsatt hdg investeringsniva ar darmed god. Utfallet forsta
halvaret i &r blev rekordstarka 49 procent och bedémningen &r
att utvecklingen blir mycket stark dven i ar, men att investering-
arna faller tillbaka nagot nasta ar.

Investeringarna inom transport och kommunikationer innefat-
tar terminaler, logistikbyggnader, stationer och hamnar. Delseg-
mentet har minskat tva ar i rad bland annat till foljd av att stora
hamnutbyggnader sésom Vértan i Stockholm och Kappelskar i
Norrtalje fardigstallts och att investeringstillskotten fran stations-
utbyggnader frdn jarnvagsprojekten City- och Malarbanan avta-
git. 1 ar vander utvecklingen och nasta &r fortsatter expansionen.
Centrala drivkrafter blir en fortsatt utbyggnad av kollektivtrafi-
ken dér regeringens stadsmiljoavtal understddjer utvecklingen.
Hamnutbyggnaderna fortsatter generera investeringstillskott och
ett projekt som kan ndmnas ar Norvikudden i Nyndshamns kom-
mun. Projektet har varit igdng drygt ett &r och &r inne i ett inten-
sivt skede dér kajer och anslutande infrastruktur byggs. Sektorn
kommer ocksa fa stod de narmaste aren fran utbyggnaden av
flygplatser. P& Landvetters flygplats i Goteborg paborjas 2017
en utbyggnad med nya hangarer och ankomsthall. I slutet av aret
péborjas utbyggnaden av Salens flygplats som fick gront ljus av
EU-kommissionen i varas. En investering om totalt 1,1 miljarder
kronor.

Anlaggningsinvesteringar
Mdkr 2016 ars priser
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Investeringsvolymerna i post- och telesektorn har varit mycket
volatila. De tre senaste aren har emellertid investeringarna visat
en tillvaxt. En viktig drivkraft till expansionen &r utbyggnaden
av fiber. I slutet av 2016 presenterade bostads- och digitali-
seringsminister Peter Eriksson regeringens nya bredbandsstra-
tegi. Ett av malen &r att 95 procent av alla hushall och foretag
ska ha tillgang till bredband om minst 200 Mbit/s ar 2020. Be-
démningen &r att fiberutbyggnaden till glesbygden kommer att
vara en fortsatt viktig faktor for sektorn de narmaste aren. Efter
forra arets kraftiga uppgang véntas nagot lagre investeringar i ar,
men redan nésta ar vaxer sektorn igen.

Sammantaget 6kar de privata anldggningsinvesteringarna med
8 procent i &r for att visa nolltillvaxt ar 2018.

Nationell infrastrukturplan 2018-2029

Den 31 augusti presenterade Trafikverket ett forslag pa nationell infra-
strukturplan for perioden 2018-2029. Den totala planen innefattar
622,5 miljarder kronor, vilket ar 100 miljarder mer an foregaende plan
(eller ca 8 mdkr mer per ar). Regeringen kommer att besluta om planen
varen 2018 och den debatt som foljt efter att Trafikverket lagt fram sin
plan har i hég utstrackning handlat om utbyggnadsstrategin av nya
stambanor. Trafikverkets forslag ar att utbyggnaden sker etappvis med
byggstart av Ostlanken och Lund-Hassleholm under planperioden. Sve-
rigeférhandlingen som ér tillsatta att férhandla fram l6sningar kring
finansiering och bostadsbyggande med kommuner och regioner utefter
strackorna har papekat att med en sadan utbyggnadstakt kommer de
nya stambanorna vara klara tidigast ar 2095. Sverigeférhandlingens for-
slag ar istallet att utbygganden sker mer koncentrerat och utanfér den
vanliga infrastrukturbudgeten med hjalp av lanefinansiering. Sverige-
forhandlingen satter fingret pa bristerna med dagens system med an-
slagsfinansiering av transportinfrastrukturen. Det ar omajligt att reali-
sera en stor investering under kort tid inom ramen for den ordinarie
anslagsfinansieringen.

De offentliga anlédggningsinvesteringarna har inte vuxit i
samma utstrackning som de privata. Over en feméarsperiod har
investeringarna 6kat med knappa 3 procent. Studeras de statliga
satsningarna specifikt kan det konstateras att medlen som staten
satsar pa transportpolitiken pendlat kring en niva mellan 5 och 6
procent av den totala statsbudgeten, perioden 2009-2017. Detta
trots att politiken ofta vill satta bilden att satsningarna pa trans-
portinfrastrukturen ar historiskt hdga.

Investeringsplan for Trafikverket, mkr

Utfall 2016 Prognos 2017 Budget 2018
Jarnvagar 9 805 10 086 10300
Vagar 7 590 9 837 12 055
Summa 17 395 19923 22355

Kdlla: Regeringens budgetproposition fér 2018 (Prop.2017/18:1, Utgiftsomrédde 22)

Tittar vi pa utvecklingen i nartid kan det konstateras att vagin-
vesteringarna okat de tva senaste aren och fortsatte upp med 14
procent forsta halvaret 2017. De statliga anslagen till vaginveste-
ringar okar med 30 procent i r och med 23 procent nésta ar. Till
de statliga investeringarna i vagar ska de kommunala adderas.
De kommunala véginvesteringarna har en stark korrelation med
bostadsbyggandet, och tillskotten véntas fortsétta pa en hog niva
de narmaste aren. Ser vi till de stora statliga vagprojekten under
produktion kan det noteras att Forbifart Stockholm fortsatter
med oférminskad styrka. E20 genom Véstergétland fortgér och
nasta ar pabdrjas en ny entreprenad, Alingsas-Vargarda, en ny
motorvag om 15 kilometer. Den samlande bedémningen &r att
investeringar i vagar vaxer i god takt savél i ar som nasta ar.

Ovriga anlaggningsinvesteringar utvecklades mycket svagt
forra aret, och forsta halvaret visar pa en oférandrad investe-
ringsniva. Den statliga investeringsplanen for jarnvagar signale-
rar en 6kning med 3 procent i ar och med 2 procent nésta ar.
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Trots att anslagen till jarnvagen ckar i ar ar beddmningen att in-
vesteringsutvecklingen forst vander upp nasta ar. Det framsta ar-
gumentet till detta handlar om att stora nyinvesteringsprojekt
sdsom tunnelbaneutbyggnaden i Stockholm, Vistlanken i Gote-
borg och Ostldnken mellan Jarna — Linkdping byggstartas 2018.

Totalt sett 6kar de offentliga anlaggningsinvesteringarna med
5 procent i &r och 9 procent 2018.

De sammantagna anléggningsinvesteringarna, nar de offent-
liga l&ggs samman med de privata, innebér en 6kning med 7 pro-
cent i ar och 4 procent nasta ar.

Arbetsmarknad

Antalet sysselsatta i byggindustrin 6kade med 4,8 procent nér
den senaste tolvmanadersperioden, september 2016 — augusti
2017 jamfors med narmast foregaende tolvmanadersperiod.
Byggkonjunkturen &r fortsatt stark och foretagens anstall-
ningsplaner ar alltjamt positiva, vilket gor att sysselséatt-
ningen fortsatter att 6ka. En 6kning av antalet utstationerade
samt fortsatta matchningsproblem haller dock tillbaka syssel-
sattningsokningen 2018.

Enligt SCB:s arbetskraftsundersokningar (AKU) for 2016
Okade antalet sysselsatta inom byggindustrin med 16.800 perso-
ner, eller 5,5 procent, jamfort med aret fore. Det kan jamforas
med utvecklingen for antalet sysselsatta totalt, som 6kade med
1,5 procent. Antalet arbetade timmar inom byggindustrin 6kade
samtidigt med narmare 8 procent mellan éren.

Enligt AKU var det genomsnittliga antalet sysselsatta i byg-
gindustrin 334.100 under perioden september 2016 — augusti
2017. Det innebdr en 8kning med nérmare 15.400 personer eller
4,8 procent jamfort med motsvarande period ett &r tidigare. An-
talet arbetade timmar okade ocksa under samma period, men na-
got svagare (+3,7 procent).

Antal sysselsatta och prognos 2017-2018
Trendskattning (sdsongsrensat och utjamnat) tusentals personer
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AKU:s sésongsrensade och utjamnade data visar att sysselsatt-
ningsdkningen nu har borjat mattas av, i relation till den kraftig-
aste okningen som var under slutet av 2015 och bdrjan av 2016.
Okningstakten har mer an halverats jamfort med for ett ar sedan.
Fran mitten av 2014 har andelen av de anstallda inom byggindu-
strin som har en fast anstéllning 6kat. Fran nivaer strax under 90
procent av de anstéllda tredje kvartalet 2014 till 6ver 92 procent
under forsta och andra kvartalet 2017. Okningen av andelen fast
anstallda har nu skett under en period nér sysselsattningen stigit
kraftigt, vilket ar ett tydligt tecken pd att det &r ett mycket an-
strangt lage pa byggarbetsmarknaden. Det normala monstret ar
att andelen fast anstéllda (tillsvidareanstéllningar) sjunker i peri-
oder av snabb sysselsittningsuppgang eftersom det vanligtvis ar
de tidsbegransade anstéllningarna som okar i dessa perioder.
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Aven den kortperiodiska sysselséttningsstatistiken (KS) som
baseras pa en urvalsundersokning riktad till foretag visar pa fort-
satt okning av antalet anstallda inom byggindustrin. Enligt KS
steg antalet anstallda med 5,0 procent under andra kvartalet 2017
jamfort med samma kvartal foregdende ar. Uppgangen kan jam-
foras med néringslivet som helhet som 6kade med 3,5 procent.

Den 6ppna arbetsldsheten bland yrkesarbetare inom byggindu-
strin &r fortsatt 1ag och var drygt 3.130 personer i september i ar.
Det motsvarar 2,7 procent av medlemsantalet i Byggnads, vilket
inte ar ndgon forandring jamfort med ett ar tidigare. Gapet mel-
lan antalet varsel och nyanmélda platser har dock slutat 6ka en-
ligt Arbetsformedlingens statistik. Antalet varsel har legat pa ni-
vaer kring 300 sedan mitten av 2015. Antalet nyanmalda platser
har daremot borjat minska under 2017 och l3g i september pa
drygt 1.720 platser. Historiskt sett ar det fortfarande en hég niva.

Varslade och nyanmalda lediga platser i byggindustrin

Antal  12-manaders glidande medelvarde
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Kalla: Arbetsférmedlingen, Bl

Arbetsformedlingens intervjuundersokning fran i varas visar
att nara 60 procent av byggarbetsgivarna avsag att utoka antalet
anstallda under det narmaste aret. | deras rapport om bristyrken
till och med forsta halvéret 2018, ”Var finns jobben?”, bekraftas
bilden. Ett genomsnittligt bristindex for samtliga byggyrkena vi-
sar att arbetskraftsbristen inom byggsektorn &r hdgre &n inom
nastan alla andra sektorer. Civilingenjorer ar de som har allra
bast jobbmojligheter, &ven om dvriga ingenjérer och tekniker
inom bygg och anléaggning samt fardigutbildade yrkesarbetare
ocksé& moter en mycket god arbetsmarknad. Aven grovarbetarnas
arbetsmarknad gynnas av den goda byggkonjunkturen. Samman-
taget &r jobbmdjligheterna fortsatt goda inom byggsektorn, men
de poangterar ocksa att det ar inslagen av utlandsk arbetskraft
som héller tillbaka bristsituationen négot.

Antal utstationerade arbetstagare med pagaende uppdrag

den 1:ai aktuell manad
Genomsnitt januari-september 2014-2017, efter SNI
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Kalla: Arbetsmiljéverket, Bl

Inslagen av utlandsk arbetskraft har ocksa dkat under 2017
jamfort med tidigare ar, sett till antalet utstationerade (personer



som inte &r skrivna i Sverige och som arbetar i ett utlandskt fore-
tag) som finns registrerade i Sverige. Arbetsmiljéverket publice-
rar statistik Gver antalet utstationerade per den 1:a varje manad.
Ett genomsnitt dver arets nio forsta manader 2016 och 2017 vi-
sar pa en 6kning med néastan 40 procent — fran ca 3.030 personer
i genomsnitt under januari-september 2016 till 4.180 personer
under samma period 2017. Inom omrédet anlaggningsarbeten
(SNI 42) har antalet utstationerade mer &n fordubblats jamfort
med forra aret. Om jamforelsen gors mot 2014 har den storsta
Okningen istallet skett inom husbyggnad, SNI 41.

Konjunkturinstitutets barometerundersokning fran september
beskriver en fortsatt stark byggmarknad med 6kat byggande och
positiv syn pa orderstockarna. Detta géller sarskilt for husbyg-
garna medan anlaggningsforetagens syn dampats nagot de sen-
aste manaderna. Det ar ocksé bland husbyggarna som den posi-
tiva sysselsattningsutvecklingen sker och anstéllningsplanerna ar
fortsatt optimistiska for de tre kommande ménaderna. Brist pa
arbetskraft framhalls dock fortfarande som det framsta hindret
for okat byggande. Aven om férvéintningarna pa byggandet dam-
pats nagot ska det ses i ljuset av att utfallet har Gvertraffat for-
véantningarna under senare tid.

Mot bakgrund av att bygginvesteringarna 6kar med 12 procent
i & och 4 procent 2018, bedémer vi att antalet sysselsatta i byg-
gindustrin kommer att 6ka med 4,4 procent 2017 och ytterligare
1,4 procent 2018, vilket innebdr att antalet sysselsatta nar
344.700 personer i december 2018. Utvecklingen halls dock till-
baka av bristen pé utbildad och erfaren personal.

Makroekonomi:

Synkroniserad global uppgang under 2017-2018
Varldsekonomin 6kar tempot under perioden 2017-2018. For
forsta gangen sedan finanskrisen visar samtliga trettiofem
lander inom OECD positiv tillvaxt samtidigt. Aven framvéx-
ande ekonomier i bade Asien och Sydamerika ger ett starkt
tillskott at den globala utvecklingen. Svensk ekonomi fortsat-
ter att utvecklas i god takt, men en viss inbromsning sker ef-
tersom néaringslivets investeringar dampas samtidigt som net-
toexporten forblir svag under prognosperioden.

I USA forstérktes tillvéxten under andra kvartalet efter att haft
ett svagt forsta kvartal. Utsikterna i nértid ser fortsatt ljusa ut och
USA &r pa vag mot den langsta perioden av aterhamtning sedan
andra varldskriget (om tillvaxten haller i sig fram till forsta halv-
aret 2019 slas rekordet fran 1990-talet). Arbetsmarknaden fort-
sétter att utvecklas starkt och det bidrar till att allt fler personer
kommer i arbete. Utdver detta drar borskurser och husprisok-
ningar upp hushallens formagenheter. Bedémningen ar darfor att
hushallen fortsatter att konsumera i relativt god takt under det
kommande aret. Vidare kan konsumtionen komma att understod-
jas av skattesankningar nasta ar, men trots att detta ar en viktig
fraga for republikanerna sa har Trump-administrationens noto-
riska ofdormaga att kunna driva igenom sitt finanspolitiska pro-
gram satt stora fragetecken kring denna utfastelse. Fortroendein-
dikatorer for naringslivet visar dock pa fortsatt optimism och in-
vesteringarna har tagit fart under arets forsta halvar och forvan-
tas fortsatta att stiga. Vidare har dven utrikeshandeln fatt ett lyft
genom dollarférsvagning och en starkare global konjunktur. Ris-
kerna &r framst politiska, dér det i nértid galler att forsoka
komma 6verens om att ater hoja det federala skuldtaket. Nasta ar
ar det mellanarsval och risken finns att oférmagan att driva ige-
nom reformer pd hemmaplan leder till att Trump vill visa att ad-
ministrationen &r handlingskraftig genom att foresla atgarder av
protektionistisk karaktér (blidka republikanska valjargrupper in-
for mellanarsvalet). Utfallet av de pagdende NAFTA-samtalen
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kommer att ge en indikation om Trump-administrationens in-
stallning till nya framtida handelsavtal. Sammantaget paverkar
dock inte den politiska turbulensen i Washington DC de ekono-
miska prognoserna pa ndgot namnvart sett och konsensuspro-
gnosen &r att den amerikanska ekonomin véaxer med 2,2 procent i
ar och 2,4 procent nésta ar.

Ljusare utsikter for flertalet tillvéxtlander

Kinas ekonomi vaxer just nu i en ndgot snabbare takt an rege-
ringens mal om 6,5 procent. Anledningen till detta &r en expan-
siv finanspolitik med stora investeringar i bland annat infrastruk-
tur och en stark utlandsk efterfrigan, vilket givit en skjuts at ex-
porten. Framdver véantas dock tillvéxten bromsa in eftersom re-
geringen har skiftat fokus och dess politik &r nu inriktad mot att
dampa utvecklingen. Myndigheterna har bland annat genomfort
atgarder for att dimpa kredittillvaxten. Politiska skeenden har
stor inverkan pa kinesisk ekonomi och president Xi vill ha en
lugn, positiv och kontrollerad utveckling fram till ett eventuellt
presidentskifte som forst kan ske 2022.

Japan har med hjélp av en stark global efterfragan, svagare
yen, en extremt expansiv penningpolitik och 6kad offentligkon-
sumtion fatt en klart forbattrad tillvaxttakt under innevarande ar.
Under nasta ar forvantas ocksa konsumtionen ta fart eftersom re-
allénerna stiger. Japan har dock strukturella utmaningar att sig
an for att hoja tillvaxtpotentialen. Det handlar bland annat om ar-
betsmarknadsreformer for att 6ka rérligheten och att 6ka arbets-
kraftsutbudet (hoja arbetskraftsdeltagandet bland kvinnor).

Tack vare stigande ravarupriser under fjolaret kunde rdvaruba-
serade ekonomier sasom Brasilien och Ryssland vanda en nega-
tiv trend. | Ryssland drivs tillvéxten framst av privat konsumtion
medan det i Brasilien ar exporten av framfor allt jordbrukspro-
dukter, jarnmalm och maskindelar som just nu genererar de posi-
tiva utvecklingstalen. Indien har haft ett trogt forsta halvar, vil-
ket var véntat efter den valutareform som gjordes i november
forra aret. | juli i &r genomfordes ater en ny stor reform. En en-
hetlig moms pa varor och tjanster infordes, vilket skapar en sam-
manhallen marknad. Problem med implementeringen gér dock
att de positiva tillvaxteffekterna drojer till nasta ar. Indiens eko-
nomi kommer med vésterlandska métt matt 4nda att vaxa starkt
under prognosperioden 2017-2018.

Euroomradet far den starkaste tillvixttakten pa ett decen-
nium

Ekonomin i Europa fortsatter att forstarkas och den samlade
fortroendeindikatorn (ESI) noterade i september det hogsta in-
dexvardet for euroomradet sedan sommaren 2007. Det var sti-
gande optimism inom industri-, detaljhandel- och byggsektorn
som framfor allt bidrog till det starka utfallet. Indikatorn steg
ocksa i alla de stora ekonomierna inom euroomradet. Den expan-
siva penningpolitiken fortsatter och den understddjer inhemsk
efterfragan. Naringslivets investeringar véaxlar upp mot bakgrund
av stigande optimism, framfor allt i stora ekonomier sdsom
Tyskland, Frankrike och Spanien. Vidare stiger sysselséttningen
i god takt och realléner bedéms snart folja efter. Tillsammans
med en stor portion optimism hos hushallen kommer detta att
leda till en fortsatt 6kning av hushéllskonsumtionen. En forbétt-
rad global utveckling gor dven att utrikeshandeln stérks. Euro-
omradet har darmed pabdrjat en bred och robust uppgang under
innevarande ar, vilken bedoms fortsatta aven 2018. De politiska
riskerna har minskat efter att valen i bade Frankrike och Tysk-
land &r klara. Av de stora ekonomierna &r det Italien som gar till
val under véren 2018, men detta val bedéms inte ge nagra storre
ekonomiska konsekvenser for euroomradet under prognospe-
rioden. Svarare &r att bedéma vad som kommer att ske i Spanien
och med omradet Katalonien framover, &ven har blir bedém-
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ningen att det inte kommer ge nagra storre avtryck pa den eko-
nomiska utvecklingen under 2018. Konsensusprognosen 4r att
euroomradet vaxer med 2,2 procent i ar och 1,8 procent nasta ar.

Forhandlingarna med Storbritannien fortsétter och tidsfristen
rinner ut den 29 mars 2019. Detta a&r dock mycket osékert att ett
avtal blir klart i tid och Storbritannien férvantas fa en relativt
svag tillvéxt 2018.

Svensk ekonomi angar pa

Preliminara data fran nationalrakenskaperna (NR) visar att till-
vaxten i svensk ekonomi under andra kvartalet (3,1 % i kalen-
derkorrigerad BNP) var nagot lagre an vad tidigare snabbstatistik
visade. Trots detta var andra kvartalets tillvéxttal ett styrkebe-
sked. Jamfort med fjolarets utveckling som framst drevs av en
stark hemmamarknad gav exporten ett ordentligt bidrag till ut-
vecklingen under andra kvartalet. Totalt sett kommer &nda pro-
gnosperiodens utveckling likna de senaste arens tillvaxt med en
stark utveckling pd hemmamarknaden. Utrikeshandeln bedéms
inte ge ett sa kraftigt tillskott eftersom den starka inhemska efter-
frégan drar upp importtillvaxten, vilket innebér att nettoexporten
endast ger ett svagt positivt bidrag till BNP-utvecklingen under
prognosperioden.

F6rsorjningsbalans och nyckeltal
Mdkr och arlig procentuell foréandring (fasta priser)

Niva Utfall Prognos
2016 2016 2017 2018
Hushallens konsumtionsutgifter 1950 2,2 2,4 2,4
Offentliga konsumtionsutgifter 1152 3,4 0,9 1,6
Fasta bruttoinvesteringar 1059 5,6 8,4 3,6
ddrav bygginvesteringar 458 9,1 12,1 3,9
Export 1950 3,3 3,8 4,3
Import 1737 3,4 4,1 4,6
BNP 4405 3,3 2,7 2,5
KPI 1,0 1,9 1,8
Real disponibel inkomst 2,3 2,4 2,4
Antal arbetade timmar 2,7 1,3 1,2
Reporénta, niva per 31/12 -0,50 -0,50 0,0
10-arig statsobligation,
niva per 31/12 0,54 0,98 1,83

Kdlla: SCB, Bl

Utrikeshandeln hade en modest utveckling férsta halvaret i &r
jamfort med samma period foregaende ar. Anledningen till detta
var en svag tjansteexport, dér bland annat posten resevaluta héll
tillbaka utvecklingen (minskad konsumtion fran utlandska beso-
kare). Bittre har det gatt for varuexporten och under det andra
kvartalet var det framfor allt insats- och investeringsvaror som
bidrog till uppgangen for exportindustrin. Exporten av insatsva-
ror &r ett led i att produktionskedjor I6per 6ver flera lander och
dar varor som exempelvis tré och kemikalier importeras av andra
lander for deras industriella produktion. Det omvénda géller
ocksa, att Sverige behdver importera varor for var industriella
produktion. Detta géller sérskilt for investeringsvaror, dér bland
annat motorfordon ingr. Fér denna typ av produktion behovs ett
flertal komponenter importeras. Detta betyder att den svenska
varuexporten dven har ett stort importinnehall.

Exporten fortsétter att starkas och detta med anledning av en
god omvaérldskonjunktur. Av Sveriges tio viktigaste handelslan-
der, som star for narmare 70 procent av svensk utrikeshandel, ar
det bara Storbritannien som bedéms f& en nagot svagare tillvaxt
nasta ar. Utrikeshandeln kommer trots detta endast att ge ett be-
gransat bidrag till BNP-utvecklingen under prognosperioden
med anledning av att importen far en kraftigare tillvaxttakt an
exporten. Importen drivs av en mycket stark inhemsk efterfra-

° Consumer Confidence Index vilket i svensk versdttning blir “Hushdllens konfidensindikator”. Den
svenska undersékningen gérs av Konjunkturinstitutet.
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gan, som far extra bransle av en starkare krona under 2018. Ef-
terfrAgade produkter sésom bilar, elektronikprodukter, klader
och drivmedel, men dven tjénster som exempelvis svenskars
konsumtion utomlands leder till en starkare importtillvaxt framo-
ver. Sammantaget kommer nettoexporten att ge ett marginellt,
om &n positivt, bidrag till BNP-utvecklingen under prognospe-
rioden 2017-2018.

De fasta bruttoinvesteringarna 0kade starkt i fjol och har dér-
med stigit fyra ar i foljd. Fjolarets uppgang drevs framfor allt av
kraftigt stigande bostadsinvesteringar. Ett fortsatt byggande av
framst bostader samt offentliga lokaler och anldggningar, till-
sammans med tjansteproducenters (t.ex. inom bank och forsak-
ring samt hotell och restaurang) investeringar gor att de fasta
bruttoinvesteringarna kommer fortsatta att ge ett ordentligt bi-
drag till BNP-tillvéxten under prognosperioden.

De offentliga konsumtionsutgifterna hade en ddmpad utveckl-
ing under forsta halvaret i ar. Ett minskat flyktingmottagande un-
der fjolaret ar den framsta anledningen till detta. Dock kommer
den offentliga konsumtionen att 6ka mer nasta ar pa grund av de
aviserade “reformerna” i hostbudgeten pa narmare 44 miljarder
kronor.

CCI° och hushillens konsumtionsutgifter
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Klla: Macrobond, Bl

Forsta halvarets NR-utfall visar att konsumtionen har fortsatt
att stiga i mattlig takt (2,2 % jmf. med 1:a halvaret i fjol), men
den bedéms ¢ka i nagot higre takt under hosten. De faktorer
som talar for detta &r 6kade disponibelinkomster, en stark arbets-
marknad och stigande formogenheter for hushallen. SCB:s ma-
nadsindikator visade ocksa att konsumtionen 6kade med 3,0 pro-
cent under perioden juli-augusti i ar jamfort med samma mana-
der aret fore (kalenderkorrigerat). Detta indikerar att konsumt-
ionen varit ngot battre under tredje kvartalet jAmfort med halv-
arsutvecklingen.

Dock vintas inget stort konsumtionslyft framover. Detta med
anledning av att den reala disponibla inkomsten inte forbattras
eftersom inflationen forblir relativt hog och utlaningsrantorna &r
pé vag upp. Vidare kan skarpta amorteringskrav i bérjan av nasta
ar dampa prisutvecklingen pa bostadsmarknaden och den redan
inforda amorteringslagen bidrar till ett fortsatt hdgt sparande.
Forutom detta indikerar aven hushallens konfidensindikator att
konsumtionstillvaxten blir relativt mattfull (bla linje i diagram-
met ovan). Ett trots allt 1agt rantelage och en god arbetsmarknad
samt den forstarkning till barnfamiljer och pensiondrer som rege-
ringen aviserat i hostbudgeten leder sammantaget till att kon-
sumtionen fortsatter i ungefar samma takt under 2018 som i ar.
Hushallen kommer darfor fortfarande att vara en av de viktigaste
drivkrafterna till den positiva BNP-utvecklingen under nésta ar.



Flaskhalsproblem pa arbetsmarknaden och inflationen nara
tva procentsmalet

Den positiva sysselsattningsutvecklingen har fortsatt &ven un-
der arets tredje kvartal. De framéatblickande indikatorerna, som
exempelvis Kl:s barometer dver totala naringslivets planer att
nyanstélla, signalerar en fortsatt férbattring av arbetsmarknaden i
ar. Under nasta ar fortsatter sysselsattningen att utvecklas posi-
tivt, om &n i en betydligt svagare takt. Den framsta anledningen
ar den allt storre bristen pa kvalificerad arbetskraft. Sysselsatt-
ningsgraden &r just nu den higsta pa 25 ar och allt fler arbetsgi-
vare upplever att bristen pa arbetskraft ar ett hinder for 6kad pro-
duktion. Andra indikatorer pa att det ar allt svarare att hitta ledig
arbetskraft ar att rekryteringarna under de fyra senaste kvartalen
i allt hogre grad an tidigare sker bland dem som redan har en an-
stéllning.

P& grund av de omfattande matchningsproblemen samtidigt
som antalet personer i arbetskraften 6kar i relativt stor omfatt-
ning leder detta till att arbetsldsheten endast sjunker marginellt
under prognosperioden, trots en mycket stark arbetsmarknad.

Sammantaget innebér prognosen att antalet sysselsatta 6kar
med drygt 173.000 personer mellan 2016 och 2018. Arbetslos-
heten sjunker fran fjolarets 6,9 procent till 6,4 procent nasta ar.
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Konjunkturinstitutet beddmer att resursutnyttjandet i ekono-
min nu ar hogre an vid konjunkturell balans. Det rader hogkon-
junktur i svensk ekonomi i &r och denna forstarks 2018. Inflat-
ionen, matt med KPIF, har sedan varen 2014 haft en relativt sta-
digt uppatgaende trend och de senaste manaderna har den fatt yt-
terligare fart via kraftigt stigande priser pa energi och utrikesre-
sor (charterresor). Riksbanken kommer dock att kvarsta med sitt
mjuka forhéllningssatt och betonar att den senaste tidens upp-
géng i inflationen delvis beror pa tillfalliga faktorer samt pa
kronférsvagningen under fjolaret. Det higa resursutnyttjandet
gor dock att de inhemska arbetskraftskostnaderna stiger och bade
Riksbanken och Konjunkturinstitutet bedémer att inflationen
kommer ligga kvar runt 2 procent en tid framéver. Var bedém-
ning fran i varas star darfor fast - att Riksbanken bérjar héja ran-
tan forst under nasta ar och i slutet av 2018 &r den ater pa 0-
strecket.

Prognosperioden fortsétter att praglas av en extremt expansiv
penningpolitik samtidigt som vi far en mycket expansiv finans-
politik 2018 och detta i ett 1age dér Sverige redan nu &r inne i en
hégkonjunktur.

BYGGMARKNADENS SEKTORER
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Bygginvesteringar 2002-2018 Officiell statistik enligt nationalrakenskaperna samt Bl:s prognos

Mdkr 2016 ars priser
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Sektor 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017p 2018p
Bostdder 119,8 126,0 142,4 156,5 179,2 191,4 166,1 1344 1515 163,7 144,3 1456 168,3 198,6 226,8 2694 2839
Nybyggnad 58,1 61,0 73,8 83,9 94,8 104,4 88,4 52,7 62,0 76,9 60,7 67,0 85,7 107,9 141,6 1823 1933
Ombyggnad 45,1 48,1 50,3 53,1 61,7 63,9 56,8 62,3 67,1 64,9 62,7 59,0 63,3 68,0 60,9 61,1 63,5
Fritidshus 3,3 3,6 4,3 4,3 4,9 6,6 5,9 53 7,3 7,8 8,0 6,8 7,3 85 11,2 13,3 14,2
Transaktionskost. 13,6 13,3 14,5 16,3 18,9 17,4 15,6 13,3 14,0 13,4 11,8 12,3 11,5 14,0 13,0 12,6 12,9
Lokaler 103,5 103,8 105,5 102,5 127,2 143,0 150,0 1263 1280 125,1 1335 1305 1352 1374 142,8 149,6 151,6
Privat 69,4 74,9 78,6 75,4 93,9 106,6 112,4 88,0 87,7 82,2 88,7 86,3 84,3 87,2 87,0 85,7 84,6
Offentligt 34,8 29,3 27,1 27,6 328 35,8 36,9 37,9 40,0 42,7 44,6 43,9 50,8 50,1 55,8 63,9 67,0
Anlaggningar 69,0 66,9 74,1 72,0 72,4 72,5 77,2 80,3 74,7 70,2 78,5 75,9 82,2 83,6 88,3 94,5 98,0
Privat 38,5 33,9 36,7 355 37,5 38,2 40,3 39,5 34,5 32,7 40,2 41,7 47,8 45,8 49,8 53,9 53,7
Offentligt 30,7 331 37,4 36,5 35,0 34,5 37,0 40,8 40,1 37,5 38,2 34,2 34,4 37,8 38,5 40,6 44,3
Summa
bygginvestering 293,6 2976 3223 3300 3776 4051 3935 343,1 3552 359,1 3581 3534 3868 4199 4579 513,5 533,5
(%forandring) (5) (1) (8) (2) (14) 7 (3) (13) (4) (1) 0 (1) (9) (9) (9 (12) (4)
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