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Byggkonjunkturen hamrar sig fast

Svensk ekonomi ar inne i en hogkonjunktur, dock dampas till-
véxttakten framéver av en svagare inhemsk efterfrégan. Aven
bygginvesteringarnas kraftiga uppgang mattas eftersom bo-
stadsproduktionen vander ner 2018. Stigande lokal- och an-
laggningsinvesteringar ger daremot positiva bidrag och dér-
med fortsatter hogkonjunkturen inom byggindustrin.

Konjunkturutsikterna for varldsekonomin har ljusnat under de
senaste manaderna. Detta for att ndgra av de stérre OECD-lan-
derna, med USA i spetsen, just nu uppvisar en relativt bred
BNP-tillvaxt. | Kina stabiliseras tillvéxttakten medan utveckl-
ingen i Indien ddmpas tillfalligt av beslutet att byta ut storre de-
len av landets sedlar. Euroomradet, med Tyskland som framsta
draglok, fortsatter att forbattras trots Brexit och politisk osaker-
het. Detta minskar dock inte risken for bakslag i utvecklingen ef-
tersom varken problemen i den europeiska banksektorn, som
fortfarande har en stor andel déliga 1an och svag l6nsamhet, eller
skuldproblematiken i Grekland &r I6sta.

Svensk ekonomi uppvisade en relativt stark tillvéxt under fjol-
aret. Storsta bidraget kom fran de fasta bruttoinvesteringarna dar
bygginvesteringarna gav ett betydande tillskott. | ar fortsatter in-
vesteringarna att ge ett stort bidrag, men dampas nasta ar nar bo-
stadsinvesteringarna faller. Hushallskonsumtionen okar under
prognosperioden, men hammas av bade hogre skatter och mo-
desta realldnedkningar. Den starka utvecklingen for de offentliga
konsumtionsutgifterna ddmpas eftersom utgifterna kopplade till
flyktingmottagande sjunker. En forbattrad global konjunktur gér
att nettoexporten ger ett positivt bidrag till BNP-utvecklingen,
men totalt sett blir det en inbromsning under prognosperioden,
2017-2018, pa grund av en nagot svagare inhemsk efterfragan.

Byggandets utveckling

Procentuell forandring jamfort med foregdende ar

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

Sektor 2016 2016 2017 2018
Bostdder 219,5 17 16 -1
Nybyggnad 136,3 35 23 -4
Ombyggnad 63,0 -7 2 4
Fritidshus 9,7 32 14 5
Transaktionskostn. 10,5 -6 -1 2
Lokaler 142,9 4 2 3
Privat 88,0 0 0 2
Offentligt 54,9 13 4 6
Anlaggningar 88,3 5 -1 6
Privat 50,3 7 -3 6
Offentligt 38,0 2 2 7
Summa bygginveste-

ringar 450,7 10 8 1

Kdlla: SCB, BI
Sysselsattning inom byggindustrin
Procentuell férandring
Antal Utfall Prognos
2016 2016 2017 2018

Sysselsatta 324 800 5,5 3,2 1,4

Kdlla: SCB, Bl

Den positiva sysselsattningsutvecklingen fortsatte under rets
inledning och bristen pa kvalificerad arbetskraft bérjar bli ett allt
storre hinder for foretagen. Trots de 6kade matchningsproblemen
bedoms sysselséttningen anda stiga med drygt 150 000 personer
under prognosperioden.

Inflationen ar sedan i hostas pa uppatgaende efter att ha lyst
med sin frnvaro under en langre period. Det underliggande in-
flationstrycket ar dock annu inte tillrackligt hogt for att Riksban-
ken ska bérja hoja rantan i ar. Forst under 2018 kommer rantan
att aterforas till noll.

Nybyggnadsinvesteringarna i bostader har stigit kraftigt tre ar
i foljd. Fjolarets uppgang pa 35 procent var den hdgsta tillvéxt-
takten sedan 1980-talet. Borsuppgang, laga rantor, stigande bo-
stadspriser, kade disponibelinkomster och starkare arbetsmark-
nad har gjort att antalet paborjade bostader fortsatt att 6ka. Dock
kommer striktare kreditgivning, héjda skatter, modesta reall6-
nedkningar och stigande bolanerantor att bromsa utvecklingen.
Detta leder till att bostadsproduktionen bérjar minska under
nasta ar. Investeringsutvecklingen foljer produktionstakten med
viss efterslapning och darfor stiger den fortfarande starkt i ar for
att dérefter vanda ner under 2018.

Ombyggnadsinvesteringarna sjonk med sju procent forra éret.
Det &r forsamringen av ROT-avdraget som var orsaken till fallet
eftersom investeringarna i smahus foll med 20 procent, medan
flerbostadshussidan hade en uppgang pa 13 procent. En nagot
battre utveckling ar att vanta 2018 nar smahussidan vander upp
och stéttar den positiva utvecklingen inom flerbostadshusen.

Lokalinvesteringarna ékade i relativt god takt i fjol och det var
den offentliga sektorn som stod bakom uppgéangen. Den offent-
liga sektorn fortsitter att satsa p& nya verksamhetslokaler och
den positiva tillvéxttakten haller darfor i sig. De privata lokalin-
vesteringarna stiger forst nasta ar nar injektionen fran kredit- och
fastighetsmarknadens pabdrjade projekt borjar ge effekt.

Aven anlaggningsinvesteringarna tkade i relativt god takt i
fjol. Framst tack vare en stark utveckling inom de privata sek-
torerna vatten- och reningsverk samt post och tele. Den privata
sidan far en trogare utveckling i ar da post- och telesektorn van-
der en kraftig uppgéng till en betydande minskning. Nésta &r bi-
drar 6kande energisatsningar till att delsektorn ater visar positiva
tillvaxttal. De offentliga investeringarna fortsatter i ar att domi-
neras av vagbyggande medan jarnvagsutbyggnaden kommer
igang pa allvar forst nasta ar da bland annat Stockholms tunnel-
bana bérjar byggas ut for forsta gdngen pa 40 ar.

Totalt sett 6kade bygginvesteringarna med starka 10 procent
2016. Den hoga nivan inom bostadsproduktionen gor att investe-
ringarna fortsatter att stiga med 8 procent i ar. Nasta ar mattas
tillvéxttakten av eftersom bostadsbyggandet minskar.

Sammantaget ser anda konjunkturutsikterna mycket ljusa ut
for byggindustrin. Detta leder till att sysselséttningen dkar och
byggindustrin kommer dérmed att ha drygt 15 000 fler syssel-
satta under 2018 jamfort med 2016.

Bedoémningen avslutad 2017-03-24. Nasta konjunkturrapport
utkommer under oktober manad.
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Bostader

De sammantagna bostadsinvesteringarna dkade med 17 pro-
cent forra aret. Investeringarna i nya bostader steg med 35
procent, medan ombyggnad sjénk med 7 procent. | ar kom-
mer bostadsinvesteringarna fortsatta att visa tvasiffriga till-
vaxttal, men 2018 kommer dessa att borja sjunka eftersom
nyproduktionstakten faller tillbaka.

Antalet paborjade lagenheter 6kade 2016 efter att ha uppvisat
en bra utveckling under bade varen och hésten. Relativt sett blev
uppgangen 37 procent mellan 2015 och 2016 och antalet pabor-
jade lagenheter dkade till 64 000 (enligt Bl:s upprékning). Den
starka uppgangen beddms dock dampas i ar och nasta ar sjunker
produktionsnivan nagot. Anledningen ar att den inhemska efter-
frgan mattas av under prognosperioden 2017-2018.

Under fjolarets forsta halft gjorde Sveriges Byggindustrier en
kraftig underskattning av styrkan i uppgangen pa flerbostads-
hussidan. Riskerar vi nu aterigen att fa helt fel i var bedomning?
I prognoser finns sjalvklart inga garantier, men vi anser att den
teoretiska modell tidigare bedémningar byggt pa fortfarande ar
relevant. | den modellen &r de tva viktigaste variablerna hushal-
lens finansiella netto och bolanerantan. En starkare borsutveckl-
ing och en béttre utveckling av de reala disponibla inkomsterna
an forvantat ar tva forklaringar till underskattningen. Den tredje
forklaringen ar att hyresrattsbyggandet gétt mycket starkare an
forvantat och i fjol pabcrjades det nagot fler hyresrétter an bo-
stadsréatter, dar sdrskilt fjdrde kvartalet indikerar en ovanligt
starkt pabdrjande av hyresratter (8 900 hr jmf. 5 900 br under
Q4). Byggandet av hyresratter &r, tyvarr, ndgot svarare att be-
déma via den teoretiska modellen eftersom denna upplatelse-
form har ett storre inslag av politisk paverkan, t.ex. investerings-
stdd. Daremot &r den starkaste drivkraften bakom det 6kande hy-
resrattsbyggandet just nu det véldigt 1aga rantelaget.

Att hyresrattsbyggandet gatt om bostadsratten ser vi som ett
tecken pé att det marknadsstyrda bostadshyggandet &r pa toppen
av sin produktionskurva med nuvarande marknadsmodell.

Aven smahusbyggandet tycks nu borja plana ut. Byggloven
har borjat att sjunka, vilket kan ses som ett tecken pa en kom-
mande dampning pa smahussidan. Flerbostadshussidan ser dére-
mot fortsatt stark ut. Var bedémning, att antalet lagenheter i fler-
bostadshus blir pd ungefar samma nivéa som i fjol, grundar sig pa
antagandet att det marknadsstyrda bostadsbyggandet dampas,
men kompenseras av ett starkt hyresréttsbyggande.

Antal pabérjade ldgenheter och beviljade bygglov flerbo-
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Kdlla: SCB, Bl

Jamfors forandringen i pdborjandet av bostader med BNP-ut-
vecklingen s indikerar diagrammet nedan att paborjandet blivit

1 Bl:s upprakning av SCB:s preliminéra statistik
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kénsligare for forandringar i BNP fran ar 2007 och framét. De
tva senaste arens starka tillvaxt, som framst drivits av inhemsk
efterfrigan, mattas av framéver och detta borde enligt historiskt
monster f& en dampande effekt pa antalet padbérjade nya bosta-
der.

Utveckling av BNP och pabdrjade bostader

Procentuell férandring jamfort med foregaende ar
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Kélla: SCB, BI

Det finns aven strukturella faktorer som hammar en fortsatt
uppgang i nyproduktionstakten:

e  Foretagen rapporterar om en allt hogre arbetskrafts-
brist och manga byggforetag uppger att de gar for
full kapacitet och har svart att 6ka produktionen yt-
terligare utan nyanstéliningar av erfarna yrkesarbe-
tare och tjansteman.

e Reavinstbeskattningen, amorteringskravet och hy-
resregleringen hammar rorligheten, vilket alltid ar
sémre @n en mer dynamisk bostadsmarknad.

e  Restriktivare kreditgivning, vilket gor det svarare
for allt fler grupper att kunna efterfraga nya bosta-
der.

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 15,9 5,5 21,4
2013 23,9 6,7 30,6
2014 27,9 8,7 36,6
2015 36,4 10,9 47,3
2016 50,0 14,0 64,01
2017 prognos 52,0 14,2 66,2
2018 prognos 49,0 12,3 61,3
Kiilla: SCB, BI

Bostadsmarknadens riktiga X-faktor ar hur det stora antalet
nyanlanda som kom under 2015 ska kunna fa en bostad ute i
kommunerna de kommande &ren. Att flera kommuner har borjat
kopa bostadsrattslagenheter pa andrahandsmarknaden och aven
kan “suga upp” nya hyresratter med relativt hog hyra som fa bo-
stadskonsumenter efterfragar gor att det finns en méjlig uppsida
pa prognosen Gver paborjandet. I nitupplagan av Norrkopings



Tidningar den 5 mars fanns en artikel med rubriken ”Lang bo-
stadskd trots lediga lagenheter”. | artikeln framgick att trots att
det finns en lang koélista avseende hyreslagenheter fanns det fort-
farande ett flertal lediga hyreslagenheter i tva olika nyprodukt-
ionsprojekt. Det ar ett sadant Gverskott som kommuner kan tan-
kas fanga upp, vilket gor att hyresrattsbyggandet kan bli hogre
an vad var teoretiska modell implicerar.

Nar bade de positiva och de negativa impulserna summeras &r
var beddmning att antalet pabdrjade bostader endast ékar margi-
nellt jamfort med fjolaret, for att sedan falla tillbaka nagot under
2018 och landa pa en volym strax éver 60 000 lagenheter. Sett i
ett 25-arigt perspektiv ar detta en hog niva och innebar att bo-
stadsbyggandet kommer att g& for hdgvarv under hela prognos-
perioden.

For investeringar i nya bostéder innebdr detta att de fyra sen-
aste arens konjunkturellt betingade uppgang fortsatter 2017 for
att darefter minska med ett par procent 2018. Investeringarna i
smahus faller ndgot kraftigare an i flerbostadshus nasta ar och
anledningen &r att produktionsnedgangen blir storre, relativt sett,
pa smahussidan. Detta for att smahusproduktionen endast bygger
pé marknadsmassiga grunder och paverkas darfor ndgot mer av
den ddmpade tillvaxttakten i ekonomin.

Ombyggnadsinvesteringarna sjénk med sju procent forra aret.
I denna delsektor har forsémringen av ROT-avdraget satt tydliga
spar under fjolaret. P4 sméahussidan blev det ett kraftigt fall om
20 procent medan ombyggnadsinvesteringarna i flerbostadshus
6kade med 13. Tra- och mobelforetagen (TMF) har sedan 2013
gjort matningar pa hur renoveringen av lagenheter inom miljon-
programmet fortskrider. 1 deras senaste rapport fran i histas s&
konstateras att de allmannyttiga féretagen hade bibehallit niva-
erna under 2016 jamfoért med 2015, medan det var de privata fas-
tighetsagarna, och framforallt de i storstadsomradena, som okat
renoveringarna.

Var bedémning &r att trenden fortsatter i ar, dvs. att investe-
ringarna okar pé flerbostadshussidan medan de fortsatter ned for
smahusen. Forst nasta ar bedoms bada delsegmenten visa posi-
tiva tillvaxttal. Sammantaget 6kar ombyggnadsinvesteringarna
med 2 procent i ar och 4 procent 2018.

Bostadsinvesteringar
Mdkr 2015 ars priser
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Fritidshusbyggandet uppvisade en mycket stark utveckling det
senaste aret efter en relativt svag utveckling under en langre tid.
Bygglovsstatistiken indikerar att aterhdmtningen fortsatter (anta-
let kvm bygglov har 6kat med 22 procent 2016 jmf 2015 och &r
nu pa den hogsta nivan fran da statistik finns tillganglig). Vidare
har priserna pa fritidshus dkat med nio procent den senaste tolv-
manadersperioden, vilket ger ytterligare stod for en produktions-
Okning.

Sammantaget véxte bostadsinvesteringarna med 17 procent
forra aret. Den fortsatta uppgangen 2017 vantas uppga till 15
procent, men 2018 faller investeringarna med 3 procent.

BYGGMARKNADENS SEKTORER

Lokaler

Lokalinvesteringarna 6kade med 4 procent 2016. Uppgangen
forklaras framst av ett kraftigt 6kat offentligt byggande. Inve-
steringarna fortsétter att vaxa under prognosperioden och
motorn blir &ven fortsattningsvis det offentliga lokalbygg-
andet.

De privata lokalinvesteringarna visade en oférandrad niva
2016 jamfort med aret innan. Delsegmenten industri, handel,
sport och avfall véxte. Investeringarna minskade déremot for
kredit- och fastighetsbolag och byggverksamhet i egen regi.

Kredit- och fastighetsbolag &r det enskilt storsta delsegmentet
pa den privata sidan med en investeringsvolym pé 6ver 60 mil-
jarder kronor arligen. Efter tva ar av fallande investeringar note-
rades en svag 6kning under 2015. Forra aret foll investeringarna
ater med 3 procent. Detta trots att 2016 blev ett rekordar for
transaktionsvolymerna pa fastighetsmarknaden samt att vakans-
graderna sjonk och lokalhyrorna steg. Enligt branschbedémare
vantas de narmaste aren bli goda for fastighetssektorn. Den laga
rantan lockar till investeringar, efterfrdgan pd moderna effektiva
lokaler vantas vara fortsatt hog, hotellsektorn rapporterar rekord-
belaggning och det finns omfattande planer pa nya kdpcentra. De
fundamentala faktorerna for en stark efterfrdgan pa nya fastig-
hetsprojekt ar god och sektorn bedéms darfor kunna véxa nagot
saval i &r som nésta ar.

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

Investeringar Procentuell Procentuell
Mdkr forandring forandring
2016 2015 2016
Fastighetsbolag m.m. 65,3 2 -3
Handel 5,8 34 35
Industri 6,8 14 14
Ovrigt 10,1 -2 -3
Totalt 88,0 4 0

Kélla: SCB, BI

Avseende kontorsmarknaden visar branschanalyser att antalet
fardigstallda kvadratmeter kontor kommer att minska i ar, men
vanda upp nasta ar. Det ar framfor allt pd Stockholmsmarknaden
som tillskotten 6kar 2018. Trots goda forutsattningar blir det en
relativt begransad nyproduktion i de bada 6vriga storstadsomra-
dena Goteborg och Malmd. Studeras bygglovsutvecklingen for
kontor kan det konstateras att den vande upp under 2016 och in-
dikerar darmed att en produktionsuppgang &r i vardande.

Investeringarna i handelsfastigheter 6kade med starka 35 pro-
cent 2016. Delsektorn har drivits av en utbyggnad av partihandel
dar investeringar i bilhallar och detaljhandelsbyggnader (inom
bade sallankdp- och dagligvaruhandel) har varit tva drivkrafter.
Den positiva utvecklingen vantas fortga och nér utbyggnaden av
bilhallar minskar i omfattning tar detaljhandeln 6ver som ensam
motor.

Industrins bygginvesteringar 6kade med 14 procent savél 2015
som 2016. Det &r framst fordonsindustrin som investerat i loka-
ler. Denna bransch ar i slutfasen av sin expansion och fragan ar
vilken annan industrigren som kan ta éver som draglok. En viss
konjunkturforbattring for basindustrin har kunnat skénjas och ett
par stora projekt som exempelvis Ostrands pappersbruk i Timré&
och den nya kartongfabriken i Grums &r under produktion. Ex-
pansionen vantas dock bli kortvarig och redan nésta ar faller in-
dustrins lokalinvesteringar nar bland annat tillskotten fran ett par
stora projekt klingar av.

Sammantaget beddms de privata investeringarna vantas bli
oférandrade i &r och véxa med 2 procent nasta ar.

De offentliga lokalinvesteringarna véxte med 13 procent 2016.
Det landstingskommunala byggandet 6kade med 11 procent. En-
ligt Sveriges Kommuner och Landsting (SKL) summerades
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kommunernas ackumulerade dverskott till 21,5 miljarder kronor
2016. Detta var hogre an vantat och forklaringen till den goda ut-
vecklingen handlar bland annat om okade reavinster fran forsalj-
ning av mark och fastigheter. I manga kommuner finns ett upp-
damt behov av investeringar i skolor, forskolor och &ldreboen-
den. Enligt SKL véantas kommunsektorn visa nagot forsamrade
finanser de narmaste &ren, men fallhGjden ar relativt stor i de
kommunala finanserna innan de behdver skjuta upp investe-
ringar. Manga av kommunerna sitter ocksa pa betydande till-
gangar som kan avyttras vid behov. Bedomningen &r darfor att
kommunsektorns lokalinvesteringar dkar i god takt de ndrmaste
aren. En indikation pa att kommunerna fortsatter att investera ger
ocksé bygglovsutvecklingen for skolor som utvecklats mycket
starkt det senaste aret. Landstingssektorn har det daremot betyd-
ligt kdrvare och mer &n héalften av landstingen har redovisat un-
derskott i minst tre av de fem senaste aren. Sett Gver en tioarspe-
riod har landstingens investeringar dock dkat med narmare 90
procent och bakgrunden till detta &r en generationsvéxling av de
lokaler som byggdes pa 1960- och 70-talen. Landstingssektorn
fortsatter investera i lokaler, men nivan blir lagre pa grund av de
anstrangda finanserna. Stora utbyggnadsprojekt vantas bli farre
framdver. En indikation att en nagot samre utveckling ar att
vénta ger ocksa byggloven for sjukvard och omsorg som utveck-
lats relativt svagt under en langre tid. Statens lokalinvesteringar
véxte med 27 procent 2016 och summerade till 5,5 miljarder
kronor. Tillvaxten véntas fortsatta och utbyggnaden av universi-
tetsbyggnader och forsvarsmaktens expansion ar tva viktiga for-
klaringsorsaker.

De offentliga lokalinvesteringarna ékar med 4 procent i &r och
6 procent 2018.

Lokalmarknadens delprognoser summerar till att de totala in-
vesteringarna vaxer med 2 procent i ar och 3 procent nasta ar.

Lokalinvesteringar
Mdkr 2015 ars priser
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Anlaggningar

Anlaggningsinvesteringarna 6kade med 5 procent 2016. Den
starkaste utvecklingen stod de privata investeringarna for.
Dessa fortsatte pa de senaste arens positiva trend och vaxte
med 7 procent, medan de offentliga investeringarna véxte
med mer mattliga 2 procent. | r stannar tillvaxten av helt da
de privata investeringarna inom post- och telesektorn mins-
kar samtidigt som det drojer ytterligare en tid innan de stat-
liga satsningarna pa jarnvagsutbyggnad sétts i verket. Nasta
ar vantar en mer synkroniserad uppgang for de privata och
de offentliga anlédggningsinvesteringarna och delsektorn
vaxer da totalt med 6 procent.

Allt sedan 2011 har utvecklingen fér anlaggningsbyggandet
varit tudelad, i den mening att de privata investeringarna vuxit
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betydligt medan de offentliga mer eller mindre stannat pa en
oférandrad niva. De privata satsningarna ar idag drygt 50 pro-
cent hogre an for bara fem ar sedan, medan de offentliga pendlat
kring samma niva dnda sedan 2004.

Anlaggningsinvesteringar
Mdkr 2015 ars priser
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Under 2016 steg de privata anlaggningsinvesteringarna med 7
procent. Uppgangen drevs framst av satsningar inom post- och
telesektorn, déar utbyggnaden av bredbandsfiber spelar en viktig
roll, samt investeringar i vatten- och reningsverk.

De energirelaterade investeringarna, som utgjort en positiv
kraft den senaste femarsperioden vénde tydligt ned. Nedgangen
bedéms dock vara tillfallig d& de underliggande investeringsbe-
hoven inom detta segment, som bland annat omfattar kraftvar-
meverk och distributionsnét, &r stora. Delsektorn utgjorde néra
40 procent av den privata anlaggningsmarknaden forra aret och
den kommer fortsétta att utgora en viktig del i och med utbygg-
nad och underhall av hallbara energikallor sdsom vind- och vat-
tenkraft. Efter forra arets svacka bedéms investeringarna ateri-
gen 6ka nagot saval i &r som nasta ar.

Investeringarna inom transport och kommunikationer har
minskat kraftigt tva ar i foljd. Har innefattas terminaler, logistik-
byggnader, stationer och hamnar. Nedgangen forklaras bl.a. av
att de stora stationerna pa Citybanan évergatt fran byggnations-
fas till mer av installationsarbeten och intrimning av system.
Aven de stora hamnutbyggnaderna i Vartan och Kapellskar av-
slutades under perioden. Investeringsvolymerna ar nu nere pa
mer normala nivaer. Dessa vantas besta eller 6ka langsamt under
prognosperioden i takt med att stadsmiljoavtalen realiseras och
arbetet med att bygga Stockholm Norvik Hamn intensifieras. Pa
Norvikudden pagér nu muddring och férberedande sprangnings-
arbeten for bygget som kommer bli ett viktigt logistiknav for
hela Malardalen.

Anlaggningar

Niva och procentuell volymforandring jamfort med foregaende ar

Investeringar Procentuell Procentuell

Mdkr forandring forandring
2016 2015 2016
Privat
El-, gas- och varmeverk 18,7 3 -11
Vatten/reningsverk 11,2 20 42
Transport, kommunikat. 49 -25 -30 7
Post och tele 15,1 -2 41
Ovrigt 0,4 -2 0
Offentligt
Vagar och gator 24,3 7 13 } 2
Ovriga anlaggningar 13,7 15 -14
Totala anlaggningar 88,3 4 5

Kélla: SCB, BI




Inom delsektorn vatten- och reningsverk har volymen néra
nog fordubblats pa fem ar och sarskilt stark har utvecklingen va-
rit de tva senaste aren da dkningen sammantaget uppgar till 70
procent. Expansionen grundas i ett generationsskifte i kommu-
nernas vatten- och avloppsanlaggningar (Va). Ett lange eftersatt
underhall av Va-anlaggningarna hotar pé sikt farskvattenforsorj-
ningen i vara titorter. Detta, tillsammans med att kommunernas
ekonomi ser nagot béttre ut i dagslaget, gor att vi raknar med en
fortsatt uppgéng de narmaste aren dven om tillvaxttalen blir
lagre &n de senaste aren.

Investeringarna i post- och telesektorn har, som tidigare
namnts, starkt bidragit till de 6kade investeringarna under fjola-
ret men till f6ljd av det mycket starka andra halvaret 2016 bety-
der en mer normal volym i ar att den procentuella utvecklingen
blir tydligt negativ. Volymerna har varit mycket volatila under
ett par ars tid varfor utvecklingen framat ar svarbedémd, men
bland annat med hanvisning till att fiberutbyggnaden gar in i ett
lugnare skede raknar vi inte med att den mycket héga nivan fran
senare delen av fjolaret kan bibehéllas utan en viss nedgdng mot
tidigare normala nivaer forutses. Det betyder att den negativa ut-
vecklingen i r bryts och vander till svagt positiva tal nasta ar.

Sammantaget minskar de privata anldggningsinvesteringarna
med 3 procent i &r for att sedan stiga med 6 procent 2018.

Inom transportinfrastrukturen var tempot forra ret hogt pa
végar och gator, men betydligt l&gre for jarnvégarna som drog
ner utvecklingen for évriga anldggningsinvesteringar. Under
hdsten presenterade regeringen en ny infrastrukturproposition
med inriktning och ekonomiska ramar for planperioden 2018-
2029. Till grund for var prognos ligger dock den nationella pla-
nen for 2014-2025.

Investeringsplan for Trafikverket, mkr

Prognos Berdknat  Berdknat

Utfall 2015 2016 2017 2018

Jarnvéagar 11189 10 388 7913 9978
Vagar 4675 6372 9304 11872
Regional plan 2383 2 868 2725 2 833
Summa 18 247 19 628 19 942 24 683

Kdlla: Regeringens budgetproposition fér 2017 (Prop.2016/17:1, Utgiftsomréde 22)

Véginvesteringarna har okat tva ar i foljd och véntas fortsatta i
positiv riktning under hela prognosperioden. Enligt statens inve-
steringsplan fran budgetpropositionen for 2017 ékar anslagen
med drygt 45 procent i &r och med ytterligare knappa 30 procent
2018. Enligt var prognos landar vaginvesteringarna pa en niva
som 2018 &r 35 procent hagre an den som radde fram till 2015.

Storre projekt som just nu bidrar till detta nivalyft &r bland an-
nat Marieholmstunneln, som &r en del av det vastsvenska pake-
tet, Forbifart Stockholm samt utbyggnaden av E20 genom Vastra
Gotaland.

Jarnvégsinvesteringarna a andra sidan uppvisade en mycket
svag utveckling forra aret och férvantas minska aven i &r. Som
framgar av investeringsplanen finns dock forutsattningar for en
forstarkning redan nésta &r. Bedomningen ar att 6vriga anlagg-
ningsinvesteringar minskar med 10 procent i ar och vander upp
med 15 procent 2018. Uppgéngen drivs av tunnelbaneutbyggna-
den i Stockholm som under loppet av 2018 gar in i ett aktivt
byggskede.

Totalt sett 6kar de offentliga anlaggningsinvesteringarna med
2 procent i &r och 7 procent 2018.

De sammantagna anléggningsinvesteringarna, nar de offent-
liga laggs samman med de privata, backar darmed nagot i ar for
att darefter 6ka med 6 procent och bidra positivt till den totala
investeringsutvecklingen 2018.
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Arbetsmarknad

Under 2016 uppgick antalet sysselsatta i byggindustrin till i
genomsnitt 324 800 personer. Det innebar en 6kning med

16 800 personer jamfort med 2015. Byggkonjunkturen &r
fortsatt stark och detta innebar att sysselséttningsnivan stiger
med ytterligare 15 000 personer under prognosperioden
2017-2018. Samtidigt framhalls arbetskraftsbrist fortfarande
som ett av de framsta hindren for dkat byggande.

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 aren.

Sasongsrensade och utjamnade data fran AKU for de senaste
aren visar hur byggarbetsmarknaden tog fart i mitten av 2015,
vilket var vantat efter flera ar av 6kande bygginvesteringar. Ma-
nadsstatistiken stracker sig fram till februari i ar och visar pa att
utvecklingen fortsétter i samma riktning aven under 2017, om &n
med viss avmattning av dkningstakten de senaste manaderna
jamfort med ett ar sedan.

Antal sysselsatta och prognos 2017-2018
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Kdlla: SCB, BI

Aven den kortperiodiska sysselséttningsstatistiken (KS) som
baseras pa en urvalsundersokning riktad till foretag visar pa fort-
satt sysselsattningsdkning inom byggindustrin. Okningstakten
har accelererat det senaste &ret, men mattades av under sista
kvartalet 2016. Enligt KS steg antalet anstéllda med 4,4 procent
mellan fjarde kvartalet 2016 och fjarde kvartalet 2015.

Gapet mellan antalet varsel och nyanmélda platser har enligt
Arbetsformedlingens statistik dkat stadigt sedan bérjan av 2013.
Denna utveckling forefaller dock nu ha avstannat. Sedan mitten
av 2016 har antalet nyanmalda platser legat relativt konstant
kring 2 050 platser. Detsamma géller for antalet varsel som de
senaste arton méanaderna varierat kring 300. Den 6ppna arbets-
losheten inom byggindustrin berdknas till i genomsnitt 4,2 pro-
cent under i februari i ar, vilket kan jamféras med 4,6 procent
under samma period 2016.
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Varslade och nyanmalda lediga platser i byggindustrin
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Kalla: Arbetsférmedlingen, Bl

Aven om de flesta indikatorer tyder pé att den positiva ut-
vecklingen mattats av nagot ligger anda nivaerna pa historiskt
hoga nivaer, och foretagsundersokningar tyder pa att efterfragan

pa arbetskraft kommer att halla i sig under hela prognosperioden.

Arbetsformedlingen skriver i sin riksprognos fran i hostas att
den lediga personalkapaciteten krymper inom byggforetagen och
anger samtidigt att det just ar byggbranschen som har minst le-
diga resurser. Tva tredjedelar av byggforetagen kan oka produkt-
ionen med maximalt 5 procent och hela 42 procent angav att de
inte kan 6ka produktionen alls med befintlig personal. Anstéll-
ningsplanerna ar ocksa fortsatt 1dngt dver det historiska genom-
snittet och mer an halften av de tillfragade foretagen planerar att
anstalla. Bristen pa arbetskraft ar dock fortfarande ett problem,
som dessutom tilltar enligt Arbetsformedlingen. | undersok-
ningen uppgav fyra av tio foretag att de upplevt arbetskraftsbrist
vid rekryteringar, vilket gor att byggprocesser kan bromsas upp
om centrala roller inte kan tillsattas. Om utléndsk arbetskraft an-
vands for att tacka upp efterfragan kommer den fortsatt starka
byggkonjunkturen inte att fa fullt genomslag pa sysselsattnings-
statistiken.

I Konjunkturinstitutets (KI) februaribarometer uppgav nagot
farre byggforetag arbetskraftsbrist som framsta hinder for att
kunna dka byggandet jamfort med i hostas. Dock &r andelen som
anger arbetskraftsbrist som frdmsta skal fortsatt hdg (6ver half-
ten av byggforetagen anger detta).

En delforklaring till arbetskraftsbristen ar att yrkesprogram pa
gymnasiet lockar allt farre och bygg- och anldggningsprogram-
met pekas ut som det gymnasieprogram dr det ar lattast att fa
jobb efter avslutad utbildning. Det kan dock fortfarande vara
svart att hitta en larlingsplats, a&ven om situationen forbéttrats
jamfort med tidigare ar. Detta indikerar ocksa att det fortfarande
ar framst yrkeserfaren personal som det &r brist pa.

Mot bakgrund av att bygginvesteringarna stiger med 8 procent
i & och 1 procent 2018, bedomer vi att antalet sysselsatta i byg-
gindustrin 6kar med 3,2 procent 2017 och ytterligare 1,4 procent
2018. Det motsvarar en total 6kning av antalet sysselsatta med
cirka 15 000 personer pa tva ar. Antalet halls tillbaka till foljd av
bristen pa uthildad och erfaren personal.

2 pet var den tredje héjningen riknat fran december 2015, vilken i sin tur var den férsta héjningen pa
9dr.
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Makroekonomi:

Global tillvixt pa uppgang, men protektionistiska

strémningar medfor risker

Vérldsekonomin okar sa sakteliga farten under perioden
2017-2018. USA tillsammans med nagra av de 6vriga storre
OECD-landerna anslar tonen genom finanspolitiska initiativ.
Men &ven vissa tillvaxtlander i bade Asien och Sydamerika
kommer att ge positiva injektioner till den globala utveckl-
ingen. Svensk ekonomi fortsatter att utvecklas i god takt, men
en viss inbromsning sker eftersom bade naringslivets investe-
ringar och den offentliga konsumtionsékningen démpas un-
der prognosperioden.

I USA ser den ekonomiska utvecklingen relativt robust ut.
Den senaste arbetsmarknadssiffran var stark och det tillkom fler
nya jobb &n vad analytiker hade raknat med. Inkdpschefsindex
for industrin signalerar ocksa att utvecklingen gar allt béttre.
Hushéllens fortroendeindikator har skjutit i hojden och det finns
forhoppningar om att konsumtionen ska ta ordentlig fart under
kommande ar. Trumps utfastelser om bade 6kade férsvars- och
infrastruktursatsningar samt stora skattesdnkningar har sannolikt
bidragit till de snabbt stigande forvantningarna. Det finns dock
en stor osakerhet i hur omfattande satsningarna blir, sérskilt
inom infrastruktur. Sddana satsningar tenderar att 6ka underskot-
ten i den federala budgeten, vilket republikanerna i kongressen
ar allergiska mot. Det som ocksa vacker osakerhet ar utspelen
rorande protektionistiska atgarder for att skydda och ta hem”
amerikanska jobb fran omvirlden. Riskerna for ett stérre globalt
handelskrig har dkat efter att Trump blivit president. | nértid ser
den ekonomiska utvecklingen trots allt god ut och Federal Re-
serve hojde ocksa styrrantan for andra gangen pa relativt kort
tid? samt flaggar for ytterligare hojningar. Antalet framtida hoj-
ningar kommer till viss del bero pa hur omfattande de finanspoli-
tiska stimulanserna blir. Konsensusprognosen &r att USA véxer
med 2,2 procent i &r och 2,4 procent nésta &r.

Splittrad bild bland tillvaxtlander

I Kina kommer regeringen att forsdka stabilisera tillvaxttakten
kring 6,5 procent under prognosperioden 2017-2018. Myndig-
heterna maste dock balansera behovet av att stimulera ekonomin
mot risken for 6kad skuldsattning och bubbeltendenser. Ett fra-
getecken ar hur de handels- och sakerhetspolitiska relationerna
med USA kommer att utvecklas. Kinas ekonomiska styrka inne-
bar dock att USA troligtvis inte kommer att riskera att ett han-
delskrig blossar upp.

Japan hade en relativt svag tillvaxt i fjol trots ett omfattande
finanspolitiskt stimulanspaket. Utsikterna framover ser dock na-
got battre ut med dkad omvarldsefterfragan, undervarderad va-
luta och stigande hushallskonsumtion.

Tack vare stigande ravarupriser kan ravarubaserade ekonomier
sdsom Brasilien och Ryssland vanda en negativ trend. | Brasilien
vantas aven rantesankningar ge stod at utveckling medan Ryss-
lands aterhamtning hammas av fortsatta sanktioner. Indien, som
redan 2015 véxte snabbare an Kina, gick starkt under fjolaret.
Dock kommer tillvaxten att bromsa in i ar pga. sedelbytesbeslu-
tet som togs i november. Detta kommer pa Kort sikt att hamma
den inhemska efterfragan. Bedomningarna ar att den indiska re-
geringen kommer att férsoka stimulera ekonomin med expansiv
finans- och penningpolitik for att stabilisera tillvaxten under pro-
gnosperioden.



Positiv trend inom Euroomradet trots Brexit och politisk
oro

Ekonomin i Europa fortsatter sin relativt lAngsamma forstark-
ning och den samlade fortroendeindikatorn (ESI) noterade i feb-
ruari det hogsta indexvérdet for euroomradet pa sex ar. Det var
stigande optimism inom industri-, tjnste- och byggsektorn som
framfor allt bidrog till det starka utfallet. Den expansiva pen-
ningpolitiken fortsatter och den understddjer inhemsk efterfra-
gan. Néringslivets investeringar véntas stiga snabbare framéver
mot bakgrund av stigande optimism, framfor allt i Tyskland dar
forvantningarna pd ekonomin ar fortsatt hoga. Vidare stiger
sysselséttning och realléner, vilket 6kar hushallskonsumtionen.
En forbattrad global utveckling gér &ven att utrikeshandeln
starks. Euroomradet ser darmed ut att f& en bred och robust upp-
gang under prognosperioden. Trots den relativt ljusa bilden finns
det en rad osédkerheter frimst kopplade till presidentvalet i
Frankrike och de kommande Brexit-férhandlingarna. Aven den
fortsatta skuldproblematiken i Grekland och den europeiska
banksektorn, som fortfarande har en stor andel daliga lan samt
svag lonsamhet, kan utldsa bakslag i utvecklingen. Konsensus-
prognosen &r dock att euroomradet vaxer med 1,6 procent i ar
och 1,5 procent nista &r.

Svensk ekonomi i mjuk inbromsning

Svensk ekonomi uppvisade en relativt stark tillvaxt under
2016 dér forsorjningsbalansen alla delar férutom utrikeshandeln
bidrog till uppgangen. Stérsta bidraget kom fran de fasta brutto-
investeringarna dér bygginvesteringarna gav det storsta tillskot-
tet. I &r fortsatter investeringarna att ge ett stort bidrag, men
dessa dampas nasta ar nar bostadsinvesteringarna inte langre
vaxer. Hushallskonsumtionen 6kar ocksé under prognospe-
rioden, men hammas av bade hogre skatter och modesta reallo-
nedkningar. Den starka utvecklingen for de offentliga konsumt-
ionsutgifterna ddmpas eftersom utgifterna kopplade till flykting-
mottagande sjunker nagot. En forbattrad global konjunktur gor
att nettoexporten ger ett positivt bidrag till BNP-utvecklingen
under perioden 2017-2018. Totalt sett blir det en inbromsning av
BNP-tillvaxten under prognosperioden med anledning av en na-
got svagare inhemsk efterfragan.

Forsorjningsbalans och nyckeltal
Mdkr och arlig procentuell forandring (fasta priser)

Niva Utfall Prognos
2016 2016 2017 2018
Hushallens konsumtionsutgifter 1926 2,2 2,3 2,3
Offentliga konsumtionsutgifter 1120 3,1 2,0 1,9
Fasta bruttoinvesteringar 1047 5,9 5,2 2,3
ddrav bygginvesteringar 451 10,3 8,1 1,3
Export 1970 3,4 3,9 3,7
Import 1771 3,7 3,5 3,6
BNP 4320 3,3 2,5 2,3
KPI 1,0 1,6 1,7
Real disponibel inkomst 3,0 2,5 2,2
Antal arbetade timmar 2,4 1,5 1,4
Reporanta, niva per 31/12 -0,50 -0,50 0,0
10-arig statsobligation,
niva per 31/12 0,54 0,9 1,6

Kélla: SCB, BI

Utrikeshandeln fick en stark avslutning under fjolaret. For
helaret var utvecklingen dock svagare an bade 2014 och 2015.
Fjéarde kvartalets exportutveckling skvallrar daremot om att ex-
porten kan ta fornyad fart i ar. Varuexporten vaxer pa bredfront
eftersom alla tre delar, investeringsvaror (ex. personbilar), in-

3 Consumer Confidence Index vilket i svensk éversdttning blir “Hushéllens konfidensindikator”. Den
svenska undersékningen gors av Konjunkturinstitutet.
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satsvaror (ex. elmotorer och elektriska komponenter) och kon-
sumtionsvaror Gkar. Tjansteexporten fortsatter ocksa att stiga
mycket tack vare dkad konsumtion fran utlandska turister. Ex-
portutvecklingen dampas dock nagot nasta ar eftersom omvarl-
dens efterfragan pa investeringsvaror fortfarande kommer att
vara relativt svag. Utvecklingen h&mmas dven av stigande en-
hetsarbetskostnader p& hemmaplan och en nagot starkare krona
under 2018. Importen forsvagades under fjarde kvartalet i fjol
och det var framst pga. minskad konsumtion bland svenska turis-
ter utomlands. Under prognosperioden kommer importen att
vaxa nagot langsammare an exporten och det beror dels pa en re-
lativt svag kronkurs och dels pa en svagare inhemsk efterfragan.
Sammantaget kommer nettoexporten att ge ett positivt bidrag till
BNP-utvecklingen under prognosperioden.

De fasta bruttoinvesteringarna fortsatte att stiga i god takt un-
der 2016. I fjol drevs utvecklingen av kraftigt stigande bostads-
investeringar och den kraftiga uppgangen fortsatter aven under
2017. Néasta ar kommer dock tillvéaxten att framst drivas av inve-
steringar fran Gvriga naringslivet eftersom bostadsinvestering-
arna vander ner.

De offentliga konsumtionsutgifterna steg kraftigt under fjola-
ret med anledning av det omfattande flyktingmottagandet under
2015. Ett minskat flyktingmottagande under 2016 gor att till-
vaxttakten ddmpas framdver. Dock kommer den offentliga kon-
sumtionen vara fortsatt hdg eftersom utgifterna dven &r starkt
kopplade till den demografiska utvecklingen med allt fler unga
och aldre medborgare. Detta ger 6kade utgifter for bl.a. skola,
sjukvard och aldreomsorg.

CCI3 och hushéllens konsumtionsutgifter
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Kélla: Macrobond, Bl

Hushallens konsumtionsutgifter 6kade svagt under fjarde
kvartalet och for heldret 2016 blev det endast en modest tillvaxt-
takt. Konsumentfortroendet var l1agt under stérre delen av fjola-
ret, vilket signalerade att hushéllen var relativt pessimistiska.
Sparkvoten var alltjamt hog (8,8 %) och den beddms bli kvar pa
hoga nivaer bland annat beroende pa amorteringskravet fér nya
bostadslan. De senaste manaderna har dock fortroendet stigit (se
den bla linjen i diagrammet ovan) och hushallen ar nu mer op-
timistiska om den framtida utvecklingen. Enligt SCB:s manads-
indikator ckade konsumtionen med 2,1 procent i januari i ar jam-
fort med samma manad aret fore (kalenderkorrigerat). Detta in-
dikerar att hushallskonsumtionen annu inte bérjat ta fart, trots
den okade optimismen. En nagot hogre konsumtionstakt n i fjol
ar dock trolig. Ett fortsatt lagt rantelage och en stark arbetsmark-
nad ar de framsta skalen till detta. Daremot kommer skattehgj-
ningar och Iaga reallonedkningar innebara att tillvaxttakten inte
forstarks under 2018.
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Okad tudelning pa arbetsmarknaden och inflationen har
aterkommit

Sysselsattningsutvecklingen har varit god och gér hand i hand
med en stark BNP-tillvaxt. De framétblickande indikatorerna,
som exempelvis Kl:s barometer ver det totala naringslivets pla-
ner pa att nyanstalla, signalerar att arbetsmarknadslaget kommer
att vara fortsatt starkt (AKU:s siffror for januari och februari vi-
sade ocksa pa en fortsatt positiv utveckling). Under nasta ar fort-
satter sysselsattningen att 6ka, om an i ndgot lagre takt. Den
framsta anledningen &r den tilltagande bristen pa kvalificerad ar-
betskraft. Nastan fyra av tio foretag signalerar att det &r en brist
pa arbetskraft, samtidigt ar arbetslosheten hog bland exempelvis
utomeuropeiska invandrare och bland de som saknar gymnasie-
utbildning.

Sammantaget innebér prognosen att antalet sysselsatta okar
med drygt 151 000 personer mellan 2016 och 2018. Arbetslos-
heten sjunker marginellt fran fjolarets 6,9 procent till 6,4 procent
nasta ar.

Konjunkturinstitutet bedémer att resursutnyttjandet i ekono-
min &r hogre &n vid konjunkturell balans och detta fortsatter att
vara hogt under hela prognosperioden 2017-2018. Inflationen,
matt med KPIF, har trendméssigt stigit under drygt tvé arstid och
de senaste manaderna har den fétt ytterligare fart via stigande
energi- och livsmedelspriser. Riksbanken kommer dock att kvar-
std med sitt mjuka forhallningssatt och betonar de globala osa-
kerhetsfaktorerna och en lag underliggande inflation (KIPF ex-
klusive energi). Dock leder det hdga resursutnyttjandet till att de
inhemska arbetskraftskostnaderna fortsatter att stiga och bade
hogre priser pa energi och livsmedel gor att inflationen far ett
battre faste under prognosperioden. Bedémningen blir &nda att
Riksbanken borjar héja rantan forst under néasta ar och i slutet av
2018 &r den ater pa 0-strecket. Prognosperioden praglas darmed
av en fortsatt mycket expansiv penningpolitik, trots att Sverige
ar inne i en hogkonjunktur.
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Kélla: Macrobond, Bl

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

Mdkr 2015 ars priser
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Sektor 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017p 2018p
Bostider 114,8 120,8 136,5 150,0 171,8 183,4 159,2 1289 1452 156,9 1383 139,5 161,4 187,4 2195 254,1 250,3
Nybyggnad 55,1 57,9 70,0 79,6 90,0 99,1 83,9 50,0 58,9 73,0 57,5 63,5 81,3 100,9 136,3 1682 161,1
Ombyggnad 44,3 47,2 49,4 52,1 60,6 62,7 55,7 61,1 65,9 63,7 61,5 57,9 62,1 67,9 63,0 64,4 67,0
Fritidshus 3,3 3,6 4,3 4,3 4,9 6,6 5,3 7,3 7,7 7,9 6,7 7,3 7,3 9,7 11,0 11,6
Transaktionskost. 12,5 12,2 13,4 15,0 17,5 16,1 14,4 12,3 12,9 12,4 10,9 11,3 10,6 11,2 10,5 10,4 10,7
Lokaler 102,9 103,2 104,9 101,9 126,5 142,1 149,2 1255 127,3 124,4 132,7 129,7 134,4 1369 1429 1454 150,0
Privat 69,5 75,0 78,9 756 94,4 107,1 113,0 88,6 88,2 82,7 892 86,9 84,9 88,1 88,0 88,5 89,8
Offentligt 33,9 28,5 26,5 26,9 32,0 34,9 36,0 37,0 39,1 41,7 43,5 42,9 49,6 48,8 54,9 56,9 60,2
Anlaggningar 68,2 66,1 73,2 71,2 71,6 71,7 76,3 79,4 73,9 69,4 77,6 75,1 81,3 84,2 88,3 87,8 93,2
Privat 38,0 33,5 36,3 35,2 37,1 37,8 39,9 39,1 34,2 32,3 39,8 41,3 47,3 46,9 50,3 49,0 51,7
Offentligt 30,3 32,7 36,9 36,1 34,6 34,0 36,5 40,2 39,6 37,0 37,8 33,7 339 37,4 38,0 38,8 41,5
Summa
bygginvestering 286,4 290,3 3144 3219 3683 3952 3838 334,7 3464 350,2 349,3 344,7 377,2 4085 450,7 487,3 493,5
(%forandring) (5) (1) (8) (2) (19 (7 (-3) (13) (4) (1) (0 (-1) (9) (8) (10) (8) (1)
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