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Sammanfattning

Ett steg bakat, tva steg framat
- ryckig byggkonjunktur pa vag uppat

Den globala tillvaxten stiger 1 mattlig takt pa grund av osékerheten infor
andrade handelstullar och 6kad politisk instabilitet. Den svenska ekonomin
gynnas dock av sjunkande rintor och stigande realinkomster, vilket far
hushallen att borja konsumera och bostadsbyggandet att vianda uppét. For
byggindustrin kommer ddremot lokal- och anldggningsbyggandet att tynga
utvecklingen i &r. A andra sidan kommer bygginvesteringarna nista ar att
vixa betydligt snabbare dn ekonomin som helhet. Detta framst tack vare
uppgangen for bostadsbyggandet samt 6kade anldggningsinvesteringar inom
framfor allt energi och sparbunden infrastruktur.

Virldsekonomin har fortsatt att uppvisa en robust, om dn mattlig, tillvéxt under

innevarande &r. Fortfarande hénger dock orosmolnen kvar i form av utékade
handelshinder och politisk instabilitet i sparen av de stora statsfinansiella underskotten
i flertalet av de utvecklade ekonomierna. Detta fortsitter att ldgga en himsko 6ver den
globala utvecklingen dven under nista ar, trots finanspolitiska stimulanser och sinkta
centralbanksréintor.

I en réntekdnslig ekonomi som Sveriges har konjunkturen sa sakteliga borjat ta fart
sedan i varas och dterhdmtningen forstérks under nésta ar nér hushallen borjar
konsumera i en storre omfattning och byggsektorn éter bidrar positivt till BNP-
utvecklingen. Detta framst tack vare sénkta utlaningsréntor och 6kade disponibla
inkomster. Sveriges BNP stiger med 1,0 procent i ar och med 2,6 procent 2026.

Bostadsproduktionen har vént upp

Bostadsbyggandet, som bottnade under fjolaret, har vént upp och okar svagt i ar och
fortsétter upp till en niva om 30.500 bostdder 2026. Sjunkande réntor och lagre
byggkostnader samt 6kade disponibelinkomster och bostadspriser driver uppgéngen av
bostadsbyggandet under prognosperioden. Sammantaget kommer nybyggnads-
investeringarna att stiga med 11 procent nésta ar.

Ombyggnadsinvesteringarna, som foll i fjol, vinder upp och stiger mattligt i ar,
drivet bl.a. av det tillfalligt hjda ROT-avdraget. Nésta ar dimpas i stillet uppgéngen
niar ROT-avdraget ater sénks och fastighetsbolagen ar fortsatt aterhallsamma med
renoveringar efter de senaste arens kostnadsokningar.
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Lokalinvesteringarna sjunker i ar pa grund av den svaga utvecklingen inom den
kommersiella fastighetssektorn. Nésta ar kan en svag uppgang skonjas genom att det
offentliga lokalbyggandet fortsétter i jamn takt. Det &r framfor allt satsningar kopplade
till forsvaret och kriminalvarden som driver uppgangen under prognosperioden, men
dven flera regioners satsningar inom kollektivtrafiken samt pa sjukhus bidrar positivt
till utvecklingen.

Byggandets utveckling
2024 ars prisniva, procentuell férandring jamfort med féregaende ar

Investerings- Procentuell foréandring i fasta priser

volym, Mdkr Utfall Prognos
Sektor 2024 2024 2025 2026
Bostéader 194,0 -15 1 5
Nybyggnad 72,3 -25 -1 11
Ombyggnad 107,4 -5 2 1
Fritidshus 4,7 -50 -3 10
Transaktionskostnad 9,7 17 10 7
Lokaler 311,8 7 -4 1
Privat 210,6 7 -8 0
Offentligt 101,2 8 3 3
Anlaggningar 153,2 5 0 8
Privat 81,4 9 1 8
Offentligt 71,8 1 -2 7
3:;1ar:a bygginveste- 659,0 41 2 4

Procentuell forandring

Utfall Prognos
2024 2025 2026

Sysselsatta inom

byggindustrin 368 300 -4,0 -1,3 1,6

Killa: SCB, Byggforetagen, *Byggforetagens upprikning av 2023 drs definitiva BAS-siffror.

Anliggningsinvesteringarna blir ofordndrade i ar, men 0kar nista ar, fraimst tack
vare energisektorns fortsatta uppgang. Det offentliga agerar ddremot sénke i ar pga.
minskade statliga viginvesteringar. Nésta ar bidrar den offentliga sektorn ater positivt
genom Okade jarnvagsinvesteringar.

Sammantaget okar bygginvesteringarna med knappt 2 procent sett 6ver hela
prognosperioden. Investeringsuppgangen leder till att sysselséttningsnedgéngen avbryts
och vénds till en svag 6kning under nista ar. Totalt sett stiger sysselsittningen med 0,3
procent, eller med drygt 1.200 personer, mellan 2024 och 2026.
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Bostader

N Bostadsinvesteringarna passerade sin botten i &r och har forsiktigt borjat
vianda uppat. Efter att ha kontinuerlig minskat 11 kvartal 1 f61jd, matt 1
arstakt, noterades en 6kning med 2 procent under arets andra kvartal och det
mesta talar for att en aterhdmtning dr inledd. Bade byggandet av smahus och

bostadsritter bedoms fortsdtta uppat nésta ar medan hyresrattsbyggandet
saktar in. Aven ombyggnadsinvesteringarna bidrar positivt till utvecklingen.

Bolénerdntorna sjunker och hushallens realinkomster stiger nu, men det kommer ta
flera ar innan de é&r tillbaka pa4 samma niva som for fem ar sedan. Trots att inflationen
ar utfasad kvarstdr ménga av dess negativa foljdverkningar. Hushallen uppvisar
alltjamt en mycket svag tillforsikt till den ekonomiska utvecklingen, enligt
Konjunkturinstitutets barometer, &ven om den 6kat fem ménader i rad.

Antal paborjade lagenheter och beviljade bygglov — flerbostadshus resp. smahus
6 manaders glidande medelvarde
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Kdlla: SCB, Byggforetagen

Savil hushéllens konsumtionsutgifter som efterfragan pa nya bostdder ar pad mycket
laga nivéer. Viss optimism har bdrjat anas i form av att priserna pa bostadsmarknaden
borjar dterhdmta sig och antalet transaktioner dkar. I reala termer &r priserna daremot
pa samma niva som for tio ar sedan och i kombination med att kostnaderna for att
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producera nya bostdder 6kat med 35 procent de senaste fem aren betyder det att véldigt
fa projekt kan genomféras med 16nsamhet.

Under 2024 paborjades 26.500 nya bostdder i hela landet. Det kan jimforas med ett
genomsnitt pa 60.000 bostéder for de tre aren 2020-2022. Under forsta halvaret
innevarande ar byggstartades uppskattningsvis 15.200 bostédder, varav 12.000
lagenheter i flerbostadshus och 3.200 smahus (enligt Byggforetagens upprakning av
den preliminéra statistiken). Jimfort med samma period foregdende ér &r det en 6kning
med tva procent. Uppgéngen forklaras helt av ett 6kat smahusbyggande, medan
utvecklingen for flerbostadshus var negativ (-2%).

Antalet paboérjade smahus har 6kat med 20 procent forsta halvaret jaimfort med
samma period foregdende ar. Av det totala antalet nyproducerade bostiader uppgick
didrmed sméhusens andel under forsta halvéret till 21 procent. P4 sikt bor
sméhusbyggandet ha goda forutséttningar att fortsétta vixa efter flera ars eftersatt
produktion. Regeringen utsag i fjol en egnahemskommissionér (den tidigare
bostadsministern Stefan Attefall) med uppdraget att “analysera och klarldgga
orsakerna till smdahusens ldga andel av nyproduktionen av bostider” med syftet att
langsiktigt 6ka byggandet av smahus. Vi rdknar med att det byggstartas 6.500 smahus i
ar och 7.500 under 2026, vilket innebér en fortsatt uppgéang fran bottennivan 2024.

Antalet paborjade lagenheter i flerbostadshus sjonk med 2 procent under forsta
halvéret, jamfort med samma period i fjol. Nedgéngen forklaras savél av att
hyresréttsbyggandet minskade med 3 procent som att antalet igngsatta bostadsrétter
minskade med 1 procent jamfort med ett ar tillbaka i tiden.

Antal paborjade lagenheter flerbostadshus — bostads- resp. hyresritt
12 manaders glidande medelvarde
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Killa: SCB, Byggforetagen

Efter de snabba rintehdjningarna i sparen av inflationsuppgéngen har det varit svart
att i ihop kalkylen for fastighetsutvecklare inriktade pa hyresbostdder. Det har dock
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paverkat byggstarterna nagot mindre dn befarat. Forsta halvaret i ar borjade det byggas
8.500 nya hyresrétter och var prognos for heléret landar pa 15.500 paborjade
hyresritter, vilket betyder en uppgang fran fjolarets 15.000.

Pé flera orter runt om i landet forekommer nu vakanser i hyresréttsbestandet.
Manga bostidder som bdrjade byggas innan kostnadsstegringen har fardigstéllts i en tid
da efterfragan forsvagats. Under fjolaret 6kade antalet vakanta bostéder enbart hos
allménnyttan fran knappt 7.000 till 9.500 under loppet av ett drygt halvar.! Totalt har
antalet lediga hyreslédgenheter 6kat fran 2017 ars botten pa 6.400 till drygt 20.000
under 2024.? Trots 6kningen dr vakansgraden, i genomsnitt, i landet inte hogre én 1,3
procent. I de tre storstadsregionerna dr den sé 1ag som 0,3 procent (i dess tre
centralorter dr den noll). De hogsta vakansgraderna éterfinns i orter med farre &dn
10.000 invéanare.

Okningen har frimst dgt rum i sma kommuner utanfor tillviixtregionerna. Ofta handlar
det om projekt som genomforts med det statliga investeringsstdodet, men som trots
subventionerade laga hyresnivéer inte gar att hyra ut fullt ut - ett tydligt tecken pa att
investeringar har styrts till geografier med alltfor svag efterfragan.

P& bostadsrittssidan har det rekordlaga konsumentfortroendet i sparen av
inflationsuppgéangen och de snabba rantehdjningarna effektivt satt stopp for
nyproduktionen. Forsta halvaret borjade det byggas knappt 3.700 nya
bostadsrittslagenheter och vi bedomer att heléarssiffran landar pa 6.200.

Att marknaden for nya bostadsritter dr kraftigt nedkyld illustreras bl.a. av att vi har
tolv ldn som inte rapporterat in en enda pabdrjad bostadsrittslagenhet det forsta
halvaret.

Nyproduktion av bostéader per hustyp och upplatelseform
Antal pabdrjade l1agenheter 2021-2024, prognos 2025-2026

Hustyp och

upplatelseform 2021 2022 2023 2024* 2025p 2026p

Flerbostadshus 53 900 43 700 22 800 21000 21 900 23 000
-Bostadsrétt 20 100 15400 6 200 5800 6 200 7 400
-Hyresrétt 33400 27 800 16 200 15 000 15 500 15 300
-Aganderiitt 400 500 300 200 200 300

Smahus 14 000 12 600 6 400 5600 6 500 7 500

Tot. antal

pabdrjade Igh 67 900 56 300 29 200 26 500 28 400

Kdlla: SCB, Byggforetagen
*Siffrorna for 2024 dr prelimindra och upprdknade av Byggforetagen.

Det kan daremot konstateras att flera viktiga pusselbitar fallit pa plats som kan
mojliggdra en mer robust dterhdmtning pa marknaden for bostadsritter, liksom for
sméhus framover. Riksbanken har mer &n halverat sin styrranta (frn 4,0% till 1,75%)

! Evidens, 2024; Vakanser i allménnyttan — foréindringar och bakomliggande drivkrafter
2 Fastighetsiigarna, 2025; Vakanser och bostadsbehov
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sedan forsta kvartalet i fjol. I kombination med kommande lattnader i
kreditrestriktionerna (hojt bolanetak och avskaffandet av det skérpta amorteringskravet
fr.o.m. april 2026) bor fler hushéll se 6kade mojligheter att forverkliga sina
bostadsdrommar.

Agarligenheter, som utgdr en avsevirt mindre andel av de producerade
lagenheterna, har nira pa fordubblats i antal under forsta halvaret. Numeréren dr dock
sa liten att det kan svdnga snabbt fran kvartal till kvartal. Var bedomning ar att det
paborjas 200 saddana bostéder i ar, precis som i fjol, men att de dkar till 300 for 2026.

Sammantaget raknar vi med att det paborjas 900 fler ldgenheter i flerbostadshus i ar
jamfort med i fjol (+4%), vilket innebér en paborjandevolym om 21.900 ldgenheter i
flerbostadshus 2025. Nésta ar fortsatter det svagt uppat med ett paborjande om 23.000
lagenheter. Antalet paborjade smahus bedoms dven de 6ka med 900 (+16%) fran
foregdende ar. Dérefter stiger det ytterligare till 7.500 paborjade sméhus 2026.

Totalt sett kommer nybyggnadsinvesteringarna, som mer dn halverades mellan
2022 och 2024, bli nira nog oférdndrade i ar, for att darefter stiga med 11 procent
2026.

Ombyggnadsinvesteringarna minskade med 5 procent forra aret. I ar ger
sjunkande réntor och stigande realloner stod 4t ombyggnationerna i sméahus, dér dven
den tillfélliga hojningen av ROT-avdraget bidrar positivt pa marginalen dd manga
hushall passar pé att genomfora vissa ombyggnadsinvesteringar.
Ombyggnadsinvesteringarna i smahus 6kar med 4 procent i ar och med 1 procent 2026.
For flerbostadshusen riknar vi med att ombyggnadsinvesteringarna minskar for femte
aret 1 foljd (-2%) innan de stiger svagt ndsta ar. Detta trots att behoven av mer
omfattande atgirder alltjimt &r patagliga i stora delar av bestandet.

Sammantaget kommer ombyggnadsinvesteringarna att 6ka med 2 procent i ar och
1 procent nésta ar.
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Bostadsinvesteringar
Mdkr 2024 ars priser

180
160
140
120
100
80
60
40
20

0
93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23 25

Kdlla: SCB, Byggforetagen

— Nybyggnad - Ombyggnad

Investeringar i fritidshus har fallit kraftigt de senaste tre aren i sparen av
kostnadsokningar och bristande investeringsvilja hos dven de hushall som klarat
inflationstoppen utan allt for hard anstrangning péa hushallsekonomin. Utvecklingen
under det forsta halvaret indikerar att investeringsminskningen mildrats, och vi rdknar
med att investeringsnedgangen i ar stannar vid -3 procent. Aven for fritidshusen gor vi
beddmningen att botten har passerats till nista ar men att uppgangen blir modest fran
nedtryckta nivéer och stannar pa 10 procent. Den sammantagna investeringsvolymen
forblir ddrmed den légsta pa 25 ar.

De totala bostadsinvesteringarna, som minskat kraftigt de senaste tva aren,
vander till en liten 6kning om 1 procent i &r och fortsétter darefter upp med 5 procent
2026.

8
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Lokaler

Lokalinvesteringarna sjonk med 7 procent i arstakt under forsta halvéret 1 ar.
Det ér framfor allt den privata sektorn, och i synnerhet fastighetsbolagens
investeringar, som drar ned totalen. P4 den offentliga sidan nar de statliga
investeringarna nya hgjder, samtidigt som kommuner och regioner drar ned
pa tempot. Som helhet sjunker lokalinvesteringarna i ar for att sedan under
ndsta ar vinda sakta uppat, drivet av de statliga satsningarna pa nya
forsvarsanldggningar.

W\ De privata lokalinvesteringarna sjonk med 11 procent forsta halvaret 2025. Det har

varit en synkron nedgéng dér samtliga segment forutom Jord- & skogsbruk minskat
sina investeringar. Nedgéngen kommer efter fyra &r med tillvéxt och mellan &ren
20202024 har de privata lokalinvesteringarna 6kat med 45 procent. Av de enskilda
delsegmenten har industrin visat pa bést tillvixt dessa ar, da de nistan dubblerat sina
investeringar (+94%).

Lokaler
2024 ars prisniva och procentuell volymférandring jmf. med féregaende ar

Investeringar Procentuell Procentuell

Mdkr forandring forandring

2024 2024 H1 2025
Privata lokaler 210,6 7 -11
Fastighetsbolag m.m. 157 1 7 -14
Handeln 7,9 -2 -3
Industri 23,2 9 -3
Jord- & Skogsbruk 12,9 14 3
Ovrigt 9,5 5 -10
Offentliga lokaler 101,2 8 2
Stat 13,5 18 37
Kommuner & Regioner 87,7 6 -4
Totalt 311,8 7 -7

Killa: SCB, Byggforetagen

Fastighetsbolag m.m. har vuxit kontinuerligt sedan 2020 och har under denna
fyraarsperiod vuxit med 57,5 mdkr, vilket i procent motsvarar en total tillvixt pa 58
procent eller 12 procent i genomsnitt per ar. Detta i kombination med att nybyggandet
av bostéder kollapsat har fastighetssektorns investeringar i lokaler seglat upp till det
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enskilt storsta segmentet inom hela byggindustrin. Fastighetsbolagens investeringar i
lokaler har ddrmed stor paverkan pa hela byggkonjunkturens utveckling. Det é&r lite
forvanande att segmentet haft sa stark tillvixt de senaste &ren da de flesta indikatorer
pekat at motsatt riktning. Nu ser vi dock att den goda trenden for investeringarna har
brutits och forsta halvaret i ar har segmentet backat 14 procent. Blickar vi framat ser vi
ingen vindning i nartid dé det flesta indikatorer tyder pa fortsatt investeringsnedgéng.
Byggloven for kommersiella lokaler &r klart lagre &n for nagra ar sedan och for
kontorsmarknaden, som utgor en betydande del av segmentet, ser vi fortsatt hoga
vakansgrader. Detta innebér att det finns ett stort 6verutbud av kontorsyta i landet. Med
detta som bakgrund ser vi att fastighetssektorns investeringar i lokaler minskar under
hela prognosperioden.

Antal kvm beviljade bygglov for kommersiella lokaler
Kontor, afféar, hotell och restaurang

600 000
--------- Kvartalsdata . 4kv-glidande medelvarde
500 000
400000
300 000
200 000
100 000
0
AN N TN OO A NN N OMNOWODO d N M IS N
O OO0 000000 ™ ™™ o o v o o g N AN AN N N N
SO0 O0O0O0O0O0000000000000O0O0O0O0 Q0o
[ VA o VA o\ I o VA o AN o I o VA o AN o A o VAN o Y o I o VA o A o VI o VA o\ A o I o VA o\ AN o I o VI o B o I @)

Killa: SCB, Byggforetagen

Handelns bygginvesteringar sjonk med 3 procent forsta halvéret i ar. Det har varit
en splittrad utveckling dir bade parti- och detaljhandeln dkat sina investeringar,
ddremot har handeln med motorfordon minskat och drar ner hela segmentet.
Konjunkturinstitutets konfidensindikator inom motorfordonsindustrin ser fortsatt dyster
ut och det mesta tyder pa fortsatt tuff marknad med lagre forséljningsvolymer, vilket i
forlangningen ger effekt pa bygginvesteringarna nir behovet av nya bilhallar etc.
minskar. For parti- och detaljhandeln ser det ljusare ut och de har bada 6kat sina
investeringar 1 ar. Hushéllens konsumtion befinner sig i en positiv trend och forvéntas
oka ytterligare under prognosperioden. Var beddmning &r att handelns investeringar
Okar nagot i ar, med detaljhandeln som motor. Nésta ar intensifieras tillvixten da dven
handeln med motorfordon bidrar positivt.

Industrins investeringar i lokaler har fyra &r pa rad med snabb tillvaxt och mellan
2020-2024 har industrins investeringar néstan fordubblats (+94%). I &r brots den
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positiva trenden och industrins investeringar har backat 3 procent i arstakt under forsta
halvaret 2025. Stor del av industrins investeringar dr kopplat till den grona
omstéllningen och i innovationsprojekt som kraver investeringar i mangmiljardklassen.
Vissa projekt har dock varit lite vil optimistiska i sina kalkyler vilket fatt resultatet att
flera projekt behovt revidera sina tidslinjer eller skrotats helt ndr den allménna
konjunkturutvecklingen varit svagare. Langsiktigt ser vi en fortsatt stark marknad inom
segmentet och 2025 blir bara ett mellandr innan tillvéxten tar ny fart. Det finns med
andra ord fortsatt stor investeringsvilja i nya industrier och det 4r manga miljardprojekt
som pégar eller byggstartas under prognoséaren. For att nimna nagra &r Hitachi i
startgroparna for att paborja bygget av bade en ny fabrik och en logistikcentral i
Ludvika samt ett nytt huvudkontor i Vésteras. SSAB ska bygga ett stalverk i Luled och
paborjar ena delen i ar och andra delen nésta ar. Vidare fortsitter NKT sina satsningar
med nytt kabeltorn och utdkad verksamhet i Karlskrona.

Lokalinvesteringarna inom Jord- och skogsbruk ir det enda delsegmentet inom de
privata lokalinvesteringarna som okat sina investeringar under forsta halvéret 2025.
Uppgéngen éterfinns inom bade jord- och skogsbruket. Inom jordbruket bérjar man se
en bittre 1onsamhet och priset pa savil mjolk- som kottprodukter har kommit upp pa
nivaer dér lantbrukarna blir mer villiga att investera i nya byggnader. Man ser ddremot
ett lagre intresse 1 investeringar i klimatanpassningar, sdisom egna biogasanldggningar,
da de flesta jordbruk dér detta varit aktuellt redan genomfort denna typ av investering.
For skogsbruket ser det dock dystrare ut och dér kimpar de med sdmre 16nsamhet till
foljd av hojda kostnader, svag inhemsk efterfragan och sdmre exportmdjligheter. Pa
totalen tror vi att jord- skogsbrukets investeringar i lokaler 6kar marginellt under
prognosperioden och det ar framfor allt jordbruket som bidrar positivt. Ur ett langre
perspektiv ligger jord- och skogsbruket investeringar fortsatt under det historiska
genomsnittet under 2000-talet.

Sammantaget bedoms de privata lokalinvesteringarna minska med 8 procent i ar,
for att sedan vara ofordndrade nésta ar.
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Lokalinvesteringar
Mdkr 2024 ars priser
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Killa: SCB, Byggforetagen

De offentliga lokalinvesteringarna dkade med 2 procent i drstakt under forsta
halvéret i ar. De statliga investeringarna tagar pa i full fart inom forsvaret och
kriminalvarden. Kommunsektorn varvar ned nagot pa grund av simre ekonomiska
resultat och demografiska behovsfordndringar som innebér att investeringsbehoven i
frimst skolor och forskolor kommer vara lagre kommande ar.

Enligt SCB summerades kommunernas totala dverskott till 6 miljarder kronor
2024, vilket var en minskning fran 14 miljarder 2023 och det sdmsta ekonomiska
resultatet pa 20 ar. Badde kommunerna och regionerna har det mer anstrangt ekonomiskt
och redovisadet ett saimre resultat &n tidigare ar. Vérst &r det for regionerna som for
andra éret i rad redovisade ett underskott, -9,7 miljarder kronor.

Kommunerna kdmpar med generella kostnadsdkningar och dkade
pensionskostnader vilket fatt deras resultat och minska tre &r pa rad och néstan hélften
av landets kommuner redovisade ett underskott i fjol. Forutséttningarna for nya
investeringar i byggnader ar saledes sdmre dn for nagra ar sedan. Kommunerna
forvéntas trots detta fortsatt 6ka sina investeringar, men investeringarna dirigeras om
och andelen investeringar i forskolor och skolor vidntas minska, samtidigt som
investeringar i infrastruktur och VA véntas utgora en storre andel. Vilka faller under
anldggningsinvesteringar och inte lokalinvesteringar. Daremot &r investeringsbehoven
inom édldreomsorgen hdgre kommande &r, da andelen dldre forvantas oka kraftigt.

Regionerna redovisade ett negativt resultat for andra aret i rad och har de tva
senaste dren backat totalt 21,5 miljarder kronor. Det dr med andra ord ett anstringt lige
och det blir svarare i ménga regioner att motivera vissa investeringar i sina budgetar.
Trots detta dr regionernas investeringsbudgetar relativt ofordndrade kommande &r, men
riskerna att vissa projekt behover senareldggas 6kar med tanke pa deras svaga finanser.
Det finns dock stora investeringsbehov inom sjukvarden och det pagéar flera stora
sjukhusprojekt runtom i landet som bidrar till investeringsvolymen. Bland annat i
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Skelleftea, Viasteras, Hudiksvall, Givle och Karlstad. Var beddmning &r att trots det
anstringda ekonomiska ldget inom den kommunalregionala sektorn halls
investeringarna uppe relativt vél och backar nagot i ar for att sedan 6ka marginellt
nésta ar.

Investeringsplan for Fortifikationsverket samt Statens fastighetsverk (exkl.
fastighetsforvarv)

Utfall Prognos Budget
2024 2025 2026
Fortifikationsverket 5752 9454 13323
Statens fastighetsverk 1121 1578 1728
Summa 6 873 11 032 15 051

Killa: Regeringens budgetproposition for 2026 (Prop. 2025/26:1, Utgiftsomrdde 2, s.92—94)

Statens lokalinvesteringar vixte med 37 procent i arstakt under forsta halvaret i
ar. Dessforinnan har deras investeringar i lokaler 6kat med 77 procent sedan 2022.
Sverige genomgér for tillfallet den kraftigaste forstarkningen av totalforsvaret sedan
kalla kriget och det far stort genomslag pa forsvarsrelaterade investeringar i lokaler,
vilket syns tydligt i budgeten hos Fortifikationsverket. Budgeten for 2026 ar &nnu
storre och Sveriges inriktning &r att forsvarsbudgeten ska na 2,8 procent av BNP ar
2028. I fjol motsvarade budgeten 2,2 procent av BNP. Utdver Fortifikationsverket gor
staten lokalinvesteringar inom ramen for Statens fastighetsverk, som forvaltar bland
annat Riksdagens och Kungahusets fastigheter, samt diverse kulturfastigheter som
museum, Dramaten och Operahuset i Stockholm. Statens Fastighetsverk dkar ocksa
sina investeringar under prognosperioden och de storsta projekten som pagar ar
renovering av operabyggnaden, samt renovering av Stockholm slott. Vi ser ddrmed en
fortsatt véldigt stark utveckling for de statliga lokalinvesteringarna som 6kar med
tvasiffriga tillvaxttal under bada prognoséren.

Sammantaget kar de offentliga investeringarna i lokaler med 3 procent bade i ar
och nésta ar.

Lokalmarknadens delprognoser summerar till att de totala investeringarna i
lokaler minskar med 4 procent i ar och dérefter vinder upp och dkar med 1 procent
2026.
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Anlaggning

Anléggningsinvesteringarna sjonk med ndrmare 3 procent forsta halvaret
2025. Det var framfor allt de offentliga infrastrukturinvesteringarna som
drog ner utvecklingen. Inom den privata sektorn var det sarskilt
investeringarna inom energiforsérjning, men dven inom transport, som blev
en positiv motvikt till den svaga utvecklingen for 6vriga delsegment. Nasta
ar forstarks uppgangen for den privata sidan samtidigt som de offentliga
investeringarna vander upp och okar relativt starkt. Den privata sidan drivs
frimst av fortsatta investeringar inom energiomradet medan den offentliga
framst drivs av de hojda anslagen till statlig transportinfrastruktur.

% Ar 2024 investerades totalt cirka 81 miljarder kronor i den privata

4 anldggningssektorn, vilket var en uppgang med nirmare 9 procent jamfort med aret
innan och ddrmed en fortsatt dterhdmtning efter en period med fallande investeringar.
Det var en bred uppgang dér endast telekommunikation f6ll och &ven i ar sjunker
investeringarna i telekomsektorn. I &r &r det endast energisektorn, av de privata
delsektorerna, som fortsétter att vixa i god takt. Beddmningen for 2026 &r att

uppgéngen fortsétter och att dvriga delsektorer vander upp och visar positiva tillvaxttal.
Sammantaget stiger de privata anliggningsinvesteringarna under hela prognosperioden.

Anlaggningar
2024 ars prisniva och procentuell volymférandring jmf. med féregéende ar

Investeringar Procentuell Procentuell

Mdkr forandring forandring

2024 2024 H1 2025
Privata anlaggningar 81,4 9 1
El-, gas- & varmeverk 40,6 19 13
Vatten,- reningsverk & avfall 20,5 3 -16
Transport & kommunikation 8,2 27 1
Telekommunikation 11,5 -16 -13
Ovrigt 0,6 2 5
Offentliga anlaggningar 71,8 1 -7
Végar och gator 42,2 7 -14
Ovriga anlaggningar 29,6 -8 4
Totalt 153,2 5 -3

Kdlla: SCB, Byggforetagen
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De energirelaterade investeringarna, som star for mer &n 40 procent av de privata
anldggningsvolymerna, steg med 19 procent i fjol, upp till en nivd om ndrmare 41
miljarder kronor. Under forsta halvéret i &r har den starka tillvéxten fortsatt med 13
procent i arstakt och det finns goda skil for bedomningen att investeringsuppgangen
kommer att hélla i sig under hela prognosperioden.

Anledningen &r att behoven av bade nya produktionsanlaggningar och dkad
overforingskapacitet ar stora. Regeringen har bedomt att elbehovet véntas dka till minst
300 terawattimmar (TWh) till 2045 (jamfort med dagens behov om ca 140 TWh) och
har givit affarsverket Svenska kraftnét ett tydligare ansvar for att Sverige ska kunna
mota detta utdkade elbehov.

Svenska Kraftnit ldmnade i februari i ar in sin verksamhetsplan med en
investerings- och finansieringsplan for aren 20262028 till regeringen. For den
kommande tredrsperioden planerar Svenska Kraftnit att 6ka investeringarna till totalt
56,8 miljarder kronor (se bild nedan). Detta &r en 6kning med 12,8 miljarder jamfort
med foregaende trearsplan. Nagra av de storre projekt som pagar under dessa ar ar
Storstockholm Vst och Stockholms Strom, dtgérdspaket Norrlandskusten,
Gotlandsforbindelsen och programmet NordSyd (6kad transmissionskapacitet fran
Norrland till Svealand). I hostens budgetproposition har ocksé regeringen godként
Svenska kraftnits investeringsplan.® Vidare noteras att nyttjandegraden av Svenska
kraftnéts investeringar (dvs utfall jmf med investeringsplan) historiskt har legat runt 80
procent. For 2024 naddes en nyttjandegrad pa 6ver 100 procent, efter tre &r av
succesivt 6kande nyttjandegrad. Detta indikerar att nuvarande investeringsplan kan
forverkligas.

Svenska Kraftniits investeringsplan 2024- 2028 fordelat per investeringskategori
25 000

20 000

15 000

mnkr

10 000 -+

5000 -+

2024 2025 2026 2027 2028

® Anslutning ® Reinvestering m Systemforstarkning
m Marknadsintegration = Verksamhetsprojekt
Killa: Svenska krafindt (Verksamhetsplan med investerings- och finansieringsplan 2026-2028)

Vidare paborjas dven bygget av anldggningar som ska fanga in och lagra koldioxid
(s.k. CCS- projekt, Carbon Capture and Storage) i flera stdder, bl.a. Stockholm,

3 Prop. 2025/26:1 Utgiftsomrade 21, 5.56
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Helsingborg och Halmstad. Den totala kostnaden for dessa tre projekt &r berdknad till
runt 5 miljarder kronor. Mot bakgrund av allt detta blir beddmningen att den positiva
utvecklingen for de energirelaterade investeringarna fortsétter under prognosperioden
med en total uppgang om 21 procent under perioden 2024-2026.

Anlédggningsinvesteringar
Mdkr 2024 ars priser
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Kdlla: SCB, Byggforetagen

Investeringarna i VA-, avfalls- och dtervinningsanliggningar har mer &n
tredubblats mellan &ren 2007 och 2020, da en topp nédddes om 21 miljarder kronor. De
foljande tva aren foll investeringsvolymen relativt kraftigt (-5 mdkr) for att dérefter
paborja en ordentlig dterhdmtning foljande tva aren. Under forsta halvaret i ar har dock
aterhdmtningen avbrutits med en nedgang om 16 procent i arstakt. Behoven av
reinvesteringar i vatten och ledningsnét ar dock fortsatt stora.

Under 2025 och 2026 kommer ett flertal storre projekt inom bade vatten- och
avloppsverksambhet att starta (dvs. projekt med en investeringsvolym >400 mnkr).
Bland annat nya reningsverk i bade Gévle och Lidk&ping. Vidare uppfors nya
vattenverk i savil Trelleborg som i Stockholmsomradet, ddr jatteprojektet Stockholms
framtida avloppsrening fortgar. Darutover ska det dven anldggas en ny
huvudvattenledning mellan Norsborg och Fittja. I Skane kommer de forsta etapperna
av jétteprojektet MAXIMA att pabdrjas runt halvarsskiftet 2026. Detta projekt avser ett
nytt va-system for att sdkra en modern hantering av avloppsvatten i sydvéstra Skéne.
Den berdknade kostnaden for hela projektet dr 17,5 miljarder kronor och bedéms vara
fardigstallt 2035.

De flesta kommuner stravar efter att fullt ut finansiera vatten- och
avloppsverksamheten med avgifter och de senaste arens inflationsuppgéng har satt
avtryck i Va-taxorna som under fjolaret i genomsnitt hojdes med 14 procent och i &r
med 11 procent. Den senaste 10-arsperioden har nu vattentaxorna hdjts med ndrmare
80 procent. Svenskt Vatten skriver att orsaken bakom hojningarna &r bland annat
stigande kostnader for ravaror, energi och kapital samt ett vixande investeringsbehov.



Konjunkturrapport oktober 2025 17

Svenskt Vattens berékningar visar att det skulle behdva investeras 31 miljarder arligen
fram till 2040 for att komma till rdtta med underhéllsskulden i véra vatten- och
avloppsledningar.

Inom kategorin atervinningsanlidggningar kommer tva projekt som kopplas till
slutforvaret av kidrnbréansle i Forsmark att startas under prognosperioden, med ett
sammanlagt virde pa dver 20 miljarder kronor, vilket kommer ge betydande
investeringstillskott under flera ar framover.

Var beddmning blir darfor att investeringarna inom sektorn kommer att 6ka nésta ar
och att i ar blir det en tillfdllig dipp, pa grund av férsenade byggstarter i vissa projekt
(exempelvis inkapslingsanldggningen i Oskarshamn).

Transport och kommunikation som innefattar investeringar i terminaler,
logistikbyggnader, stationer, hamnar, och flygplatser steg med 1 procent forsta halvaret
i r jamfort med samma period i fjol. Dessa investeringar bedoms dock tillfalligt
minska i ar pga. det avbrutna arbetet i Luled hamn. Arbetet i Luled hamn beddms
aterupptas under nésta ar och tillsammans med utbyggnaden av Skandiaporten och
byggandet av nya resecentra i stiader, sésom Vésteras och Sundsvall samt flera
ombyggnader pa Arlanda, kommer det innebéra att investeringstakten vander upp
2026.

Investeringar i telekomsektorn sjonk med 13 procent under forsta halvaret 2025.
Delsegmentet ar vildigt konjunkturkansligt. Trots att foretagen uppgav i februari i ar
att investeringarna skulle 6ka dr var beddmning att dessa investeringar vinder upp forst
under 2026 nér den allménna konjunkturutvecklingen blir béttre &n i ar.

Sammantaget stiger de privata anlidggningsinvesteringarna med 1 procent i ar
och med 8 procent nésta ar.

Den 30 september i ar presenterade Trafikverket sitt forslag pa nationell infra-
strukturplan for perioden 2026-2037. Den totala planen omfattar 1.171 miljarder
kronor (exklusive tillkommande medel fran banavgifter, tringselskatter m.m.), vilket ar
drygt 200 miljarder mer an foregaende plan (eller ca 17 mdkr mer per ar). Regeringen
kommer att besluta om planen under varen 2026. Den debatt som foljt efter att
Trafikverket lade fram sin plan har i hog utstrackning handlat om de 8 projekt man valt
att plocka bort fran forra planen pga. samhillsekonomisk olonsamhet (samt tva projekt
dar det ska goras ett stdrre omtag, jarnvégsstrickorna Helsingborg-Maria och Gévle-
Kringlan).

I stdllet har 27 nya projekt tillkommit, vilket gor att planen som helhet har blivit
betydligt mer I6nsam i ett samhéllsekonomiskt perspektiv.

En bild 6ver hur medlen fordelas i den foreslagna planen kommer pé nésta sida. Det
ar vart att halla i minnet att regeringen kan dndra relativt mycket i planen innan den
fastslas. Forra regeringen dndrade t.ex. medelstilldelningen for ERTMS (drog ner
anslaget) for att kunna tidigareldgga projekt sdsom fyrspar Uppsala- Stockholm.
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Foérdelning av planférslagets ram om 1.171 mdkr

Jarnvagsinvesteringar; Sjofarts-
309 investeringar;
21

Vaginvesteringar ;
Riskreserv; 39

; /
A Trimning & miljo;

70

Vidmakthillande
jarnvag; 210

Lansplaner; 61

Forskning, bidrag, évrigt;

Vidmakthallande vig; 44

354

Kdlla: Trafikverkets forslag till nationell plan for transportinfrastrukturen 2026-2037, s. 10

Noterbart &r att av ramen for utveckling av infrastrukturen (dvs investeringar) gar
80 procent till jirnvédg och endast 15 procent till nyinvesteringar i vagar. Det andra ar
den stora satsningen pa underhall av vigar, 115 mdkr mer 4n i forra planen. Déarutover
infors en riskreserv. Den ska hantera ovéntade kostnadsfordyringar i
enskilda objekt utan att paverka andra projekt samt forbéttra planens generella
motstandskraft mot fordyringar.

Den 22 september i ar presenterade regeringen den nya hostbudgeten i sin helhet
och om investeringsplanen for Trafikverket (se tabell nedan) studeras gér det snabbt att
konstatera att de stora satsningarna kommer 2026, men det prognostiseras for en 6-
procentig 6kning i ar jimfort med fjolarsnivan. Nista ar budgeterar regeringen bland
annat for en 23-procentig 6kning av jirnvagsinvesteringarna.

Investeringsplan for Trafikverket, mnkr

Utfall 2024 Prognos 2025 Budget 2026 Beraknat 2027

Jarnvagar® 25 446 26 616 32 805 32418
Vagar* 18 198 19 519 20015 18 684
Summa 43 644 46 135 52 820 51 102

Killa: Regeringens budgetproposition for 2026 (Prop. 2025/26:1, Utgiftsomrade 22, s.54)
*Inklusive reinvesteringar (vilket dr vidmakthallande i anslagsuppdelningen)

Utfallet for infrastrukturinvesteringarnas delsektorer visar att de offentliga
viginvesteringarna 6kade med 7 procent under 2024 dir det framf6r allt var statens
véginvesteringar som 6kade, medan kommunernas var i det ndrmaste oférandrade.
Under forsta halvaret i ar har ddremot de statliga védnt ner och sjunkit med 23 procent i
arstakt, medan de kommunala fortsatt dr i det narmaste oférandrade. Vi bedomer att
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den statliga investeringsutvecklingen forbéttras lite grann under andra halvéret i &r och
enligt investeringsplanen for Trafikverket kommer de statliga vdginvesteringarna att
stiga svagt under nésta ar, samtidigt bedomer vi att de kommunala satsningarna
fortsatter att utvecklas sidledes. Detta eftersom bostadsbyggandet ér pa en fortsatt 14g
niva samt att vriga kostnadsokningar gjort att kommunerna blivit mer aterhallsamma
med att starta nya vdg- och gatuprojekt.

De 6vriga anlidggningsinvesteringarna, dir merparten dr investeringar i jirnvag,
sjonk med 8 procent under forra aret. I &r vinder utvecklingen upp och investeringarna
beddms paborja en aterhdmtning (halvarsutfallet var +4% i arstakt). Nésta &r fortsatter
uppgangen och stora jarnvigsprojekt sdsom flera strickor inom Ostlédnken-projektet
och Norrbotniabanans stricka Déva-Skelleftea kan paborjas. Vidare fortsétter
upprustningen av Malmbanan och i godsstraket genom Bergslagen &r strickan
Hallsberg-Stenkumla i en intensiv byggfas.

Totalt sett sjunker de offentliga anléiggningsinvesteringarna med 2 procent 2025
for att sedan vianda upp och 6ka med 7 procent 2026.

Sammantaget blir de totala anléiggningsinvesteringarna oforandrade i ar for att
sedan ta fart och stiga med 8 procent nista ar.
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Arbetsmarknad

Antalet sysselsatta 1 byggindustrin har minskat med 2,9 procent nér den
senaste tolvmanadersperioden augusti 2024-juli 2025 jamfors med nédrmast
foregaende tolvmanadersperiod. Sysselsdttningen inom bygg sjunker med
1,3 procent 1 ar. Nésta ar okar bygginvesteringarna for forsta gangen sedan
2021 och det gor dven byggsysselsittningen som vaxer med 1,6 procent.
Sammantaget under prognosperioden 6kar antalet sysselsatta inom bygg
med 0,3 procent, vilket motsvarar 1.200 personer.

W\ Enligt SCB:s statistik BAS har byggindustrin i genomsnitt sysselsatt nirmare
7 359,000 personer under forsta halvaret 2025. Jamfort med samma period i fjol har
antalet sysselsatta minskat med 8.400 personer eller 2,3 procent.

Antalet sysselsatta inom byggindustrins naringsgrenar, SNI 41-43, 1:a halvar 2025

Antal Procentuell Procentuell

sysselsatta féorandring féorandring
Naringsgren H12025* 2024 H12025
41 Byggande av hus 83 000 -8,6 -4,1
41.1 Utformning av byggprojekt 1200 -7,9 -7,9
41.2 Byggande av hus och andra byggnader 81 800 -8,6 -4,0
42 Anlaggningsarbeten 36 500 0,8 1,7
42.1 Anlaggning av vagar och jarnvagar 23700 -1,4 -6,0
42.2 Allimannyttiga anlaggningsarbeten 10 600 4,2 12,7
42.9 Andra anlaggningsarbeten 2200 12,9 -13,2
43 Specialiserad bygg- och anlaggningsverksamhet 239 400 -3,0 -1,8
43.1 Rivning av hus samt mark- och grundarbeten 41 400 -0,8 0,4
43.2 Elinstallationer, VVS-arbeten och andra 100 200 -1,7 2,4
bygginstallationer
43.3 Slutbehandling av byggnader 62 600 -6,2 -2,5
43.9 Annan specialiserad bygg- och 35 200 -3,0 -1,3
anlaggningsverksamhet
Totalt Byggindustrin 358 900 -4,0 -2,3

Killa: Befolkningens arbetsmarknadsstatus (SCB-BAS), Byggforetagen.
* Byggforetagens upprdkning av 2023 drs definitiva BAS-siffror.
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For hela niringslivet minskade, enligt BAS, antalet sysselsatta med 0,1 procent
forsta halvéret i r. Byggindustrin &r den néringsgren som haft sémst utveckling och
hela tappet for niringslivet som helhet aterfinns inom byggindustrin.

Tidigare ar har vi sett en tydlig tudelning inom byggsysselsittningen, dir antalet
sysselsatta inom husbyggnation och hos specialistforetagen sjunkit, samtidigt som
sysselsdttningen inom anldggningsverksamhet okat. I fjol borjade dven antalet
sysselsatta inom vig och jairnviag minska och den utvecklingen har intensifierats under
forsta halvaret i r, vilket innebér att nu sjunker &ven sysselsdttningen pa totalen for
den tidigare sa starka anldggningsbranschen.

Forvantningar over antalet anstéallda om tre manader, data t.o.m. sep 2025
Nettotal, sdsongsrensat och utjamnat
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Killa: Konjunkturinstitutet, Byggforetagen

Studeras Konjunkturinstitutets barometerindikator och frdgan om foretagens
anstéllningsplaner ser vi en tydlig positiv trend bland specialistforetagen, men for
husbyggarna bréts den arsldnga positiva trenden under véren. For
anldggningsbranschen har den svagare marknaden for viag- och jarnviagsbyggandet satt
sina spar och under varen hade de ett tag negativa anstéllningsplaner enligt indikatorn,
men dven dér har det vént uppat och senaste utfallet (september) visade de pé neutrala
anstillningsplaner.
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Antal varslade och nyanmaélda lediga platser i byggindustrin, data t.o.m. sep 2025
12-manaders glidande medelvarde
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Killa: Arbetsformedlingen, Byggforetagen

Gapet mellan antalet personer som varslats om uppsédgning och antalet nyanmaélda
lediga platser har ater borjat vidgas under aret. Trots den langa perioden av svag
byggkonjunktur med sjunkande investeringar fyra ar i rad har branschen ett fortsatt
positivt gap om drygt 700 personer. Det tyder pé att det ar en fortsatt stor
matchningsproblematik inom branschen och foretagen har svart att hitta rétt kompetens
vid nyanstillning.

Antalet arbetslosa byggnadsarbetare gar ocksé at ritt hall och sjonk i september till
7.154 personer i 12-manaders glidande medelvirde. Det &r ndrmare 300 personer farre
an for ett ar sedan och motsvarar 5,5 procent av medlemsantalet i Byggnads
arbetsloshetskassa.

Andel arbetslésa inom Byggnads a-kassa, jan 2000 — sep 2025
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Killa: Arbetsformedlingen, IAF och Byggforetagen
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Inslagen av utlindsk arbetskraft i form av utstationerade arbetstagare* har minskat
succesivt sedan 2021 enligt Arbetsmiljoverkets statistik. Sedan 2022 publicerar de dven
halvarsstatistik dver antalet utstationerade. For forsta gangen sedan denna statistik
borjat publiceras ser vi en uppgéng i antalet utstationerade arbetstagare. Utfallet for
forsta halvéret i ar visar en 6kning om néra 3.200 personer jamfort med motsvarande
period i fjol. Detta &r ett tecken pa att konjunkturen haller pé att vinda. Den utlindska
arbetskraften brukar vara den forsta som forsvinner nér konjunkturen forsamras, likasa
den forsta som kommer tillbaka nér det gér &t rétt hall i ekonomin. Vért att notera ar att
statistiken avser antalet arbetstagare som arbetat minst en dag i Sverige och skall
ddrmed inte likstdllas med &rsarbetskraft.

Antal utstationerade inom byggindustrin, 2020 — 1:a halvar 2025
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Killa: Arbetsmiljéverket, Byggforetagen

# Personer som ¢j ir folkbokforda i Sverige men jobbar hir for ett utlindskt foretag, minst en dag, ska anmilas till
utstationeringsregistret.
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Bygginvesteringarna minskar med 2 procent i &r och 6kar med 4 procent nista ar.
Sysselséttningen har fallit med 5,5 procent sedan toppen 2023. Denna fortsétter att falla
ett tag till och forst under varen 2026 &r var bedomning att en positiv
sysselsattningstillvéxt i rstakt kan skdnjas. Matt i antal personer sjunker antalet
sysselsatta i &r med 4.700 personer (-1,3%) och nésta &r dkar antalet med 5.900
personer (1,6%). Sammantaget innebér det att antalet sysselsatta inom byggindustrin
6kar med 1.200 personer under prognosaren.

Antal sysselsatta inom byggindustrin och prognos 2025-2026
12-manaders glidande medelvarde
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Killa: SCB (BAS), Byggforetagen
*Enligt Byggforetagens upprdkning av 2023-drs definitiva BAS-siffror for byggindustrin.
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Varldsekonomin vaxer mattligt under
fortsatt stor osakerhet

Virldsekonomin har fortsatt att vixa stadigt, om &n langsamt, trots
inforandet av hogre tullar fran USA. Tullarna sanker framst
tillvaxtutsikterna i USA, men ger spridningseffekter till 6vriga virlden.
Finanspolitiska stimulanser 1 Europa, USA och Kina samt lagre réantor ger
visst tillvaxtstdd for varldsekonomin under nésta ar. I en ridntekanslig
ekonomi som Sveriges har ldgkonjunkturen bitit sig fast lingre dn befarat,
men den aterhdmtning som borjat skonjas forstirks 1 stillet ndsta &r nér
hushallen borjar konsumera i en storre omfattning och byggsektorn ater
bidrar positivt till BNP-utvecklingen. Detta forklaras framst av sédnkta
bolaneréntor, 6kade disponibla inkomster och finanspolitiska stimulanser.

Det nya normala framdver dr en vérld av osdkerhet. Den globala utvecklingen
kommer leva under hot om nya handelstullar och 6kad politisk instabilitet. Den
regelbaserade vérldsordningen &r satt under press, men med fred i sikte i Mellanostern,
optimistiska borser, finanspolitiska stimulanser och ldgre globala réntor ar

beddomningen att virldsekonomin utvecklas i hygglig takt under nésta ar.

I USA har det skett en viss inbromsning under tredje kvartalet och med en
avmattning pa arbetsmarknaden kommer tillvéixttakten vixla ner under nésta ar jAmfort
med fjoléret. Diagrammet nedan visar det kombinerade inkdpschefsindexet i bade
euroomradet och USA och dér syns det att USA borjar ddmpas, medan euroomradet s
sakteliga har borjat att forbéttras under tredje kvartalet i ar. Euroomradet tyngs dock
fortsatt av att Tyskland fortsdtter att gé trogt som delvis beror pa de amerikanska
tullarna samt den fortsatt dimpade efterfragan pa tyska bilar i Kina. Med ldgre riantor
och dkade finanspolitiska stimulanser i Europa kan tillvaxten under 2026 bli ndgot
béttre for Tyskland, men inte for euroomradet som helhet.

Inkopschefsindex (composite) i euroomradet och USA, okt 2022 — sep 2025
Index, varden >50 indikerar positiv tillvaxt
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Kdlla: Macrobond, Byggforetagen
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I skrivande stund pagar nedstdngningen av den amerikanska statsapparaten pga.
budgetbrék i kongressen. Det innebér att viktig statistik inte kan publiceras sa ldnge en
ny budget inte blir antagen. Bland annat kan inte den viktiga sysselséttningsstatistiken
(non-farm payrolls) publiceras. Alternativa data fran offentliga och privata killor visar
att arbetsmarknaden sannolikt forblev svag i september, med trog nyanstéllning och
ofordndrad arbetsloshetsnivd. Vad detta innebér for Federal Reserv (Fed) ar osékert,
men Fed &r under starkt politiskt tryck att sdnka réntan snabbare dn vad de signalerade
vid septembermotet (tre sdnkningar under kommande tva kvartal).

Inflationstakten i Euroomradet och USA mitt som KPI, jan 2006 — aug 2025
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Killa: Macrobond, Byggforetagen

= Euroomradet e JSA

Fed:s senaste prognos visar att de vill balansera mellan att stimulera ekonomin och
samtidigt halla inflationen i schack. I diagrammet ovan syns det att inflationen i USA
borjat gé at fel hall och med den dndrade tullpolitiken kommer det att bli ett fortsatt
uppattryck pé inflationen. Men en forsvagad arbetsmarknad och forsiktigare hushall
kommer ddmpa inflationstrycket under nista ar och de flesta bedomare ser en
mjuklandning framfor sig ddr konsensusprognosen for USA idr att BNP-tillvéixten blir
1,9 procent bade i &r och nésta ar.

Inom euroomrédet &r inflationen under kontroll och marknadens forvéntningar pa
europeiska centralbanken &r endast en rantesénkning till i slutet av &ret.
Konjunkturldget ar fortsatt ddmpat, inte minst i Tyskland, dér tullhdjningarna fran USA
tynger utvecklingen under hosten. Tillvaxtutsikterna infor nésta ar ar relativt
ofordndrade, men ekonomin understddjs av stora offentliga stimulanser i form av
forsvarsatsningar i flera lander, och i Tyskland gors ocksa stora
infrastrukturinvesteringar. Vidare ger dven de tidigare rantesdnkningarna ytterligare
stimulans till hushéllen och néringslivet. Konsensusprognosen ar att euroomradets
BNP vixer med 1,3 procent i &r och med 1,0 procent 2026.
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Hushallens konsumtion far svensk ekonomi att 6ka takten under 2026

Preliminéra data fran nationalrdkenskaperna visar att det blev en mattlig uppgang i
svensk ekonomi under andra kvartalet (+1,4 % 1 kalenderkorrigerad arstakt), trots
amerikanska tullhot. Det var framfor allt lager- och bruttoinvesteringar som bidrog till
uppgangen i BNP. Det dr dock virt att halla i minnet att nivan i stort sett &r densamma
som under andra kvartalet 2022, vilket innebar att den svenska ekonomin inte har vixt
pa tre ar. Framéatblickande indikatorer tyder ddremot pa att aterhdmtningen, som
pabérjades i varas, fortsitter de kommande kvartalen (se diagram nedan). Aven SCB:s
aktivitetsindikator for augusti (vilken kan beskrivas som en indikator pa den
ménadsvisa BNP-utvecklingen) visar att aktiviteten i ekonomin fortsitter att forbéttras
(+2,4% 1 kalenderkorrigerad &rstakt). Det indikerar att aterhdmtningen har vaxlat upp
under tredje kvartalet. Det som framst bidrog till uppgangen under augusti var
produktionen inom néringslivet och hushallens konsumtion.

BNP per kvartal och Kl:s barometerindikator — indikerar langsam aterhamtning

Procent Index
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Killa: Macrobond, Byggforetagen

Totalt sett fortsdtter konjunkturaterhdmtningen under andra halvéret i r, drivet av
en dkad konsumtion bland hushéllen och frén det offentliga. Nésta ar forstirks
hushallens fortroende genom dkade realinkomster, forbattrad arbetsmarknad och
stigande bostadspriser. De fasta bruttoinvesteringarna vander upp och dven
bygginvesteringarna kommer ge ett positivt bidrag till utvecklingen under 2026. Vidare
bidrar dven 6kad offentlig konsumtion till uppgéngen. Sammantaget blir bedomningen
att BNP okar med 1,0 procent i &r och under nésta ar forstirks den positiva
utvecklingen och BNP stiger med 2,6 procent.
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Forsorjningsbalans och nyckeltal
Mdkr, 2024 ars prisniva, och arlig procentuell forandring (fasta priser)

Niva Utfall Prognos ‘
2024 2024 2025 2026
Hushallens konsumtionsutgifter 2 893 0,6 1,6 2,9
Offentliga konsumtionsutgifter 1695 1,2 0,6 1,9
Fasta bruttoinvesteringar 1601 0,0 -0,4 3,3
dérav bygginvesteringar 659 -1,0 -1,9 3,7
Lagerinvesteringar* 17 0,4 0,2 -0,1
Export 3465 2,0 41 3.1
Import 3290 2,3 43 3,2
BNP 6 380 0,8 1,0 2,6
KPIF 1,9 2,7 1,1
Real disponibel inkomst 0,8 2,0 3,0
Antal arbetade timmar -0,3 -0,5 1,2
Styrranta, niva per 31/12 2,50 1,75 1,75

*fordndring i procent av BNP foregdende dr.
Kdlla: SCB, Byggforetagen

Utrikeshandeln uppvisade ett negativt exportnetto under andra kvartalet i ar, dar
importen steg mer én exporten. Kvartalet praglades av en dimpning for varuexporten
efter ett mycket starkt forsta kvartal. Det sammantagna halvarsutfallet for exporten av
varor och tjinster visade en hygglig uppgang om 4,3 procent. Tjénsteexporten hade
en fortsatt god utveckling (6,9%), medan varuexporten gick négot svagare (3,2%).

Varuexporten ér ocksa den del 1 exportsammanséttningen som forvintas ha en nagot
mer ddmpad utveckling framdver. Framsta anledningen till detta &r att den nyligen
framforhandlade tullsatsen med USA om 15 procent (jmf med ca 3% &r 2024), som
tillsammans med kronforstirkningen, kommer leda till svagare varuexport till USA
(som &r Sveriges tredje storsta varuexportmarknad). Daremot pekar flera indikatorer pa
att utvecklingen under hosten blir relativt god, bland annat inkopschefsindex for
tillverkningsindustrin och exportchefsindex. En fortsatt mattlig omvérldsefterfragan
frén Sveriges frimsta exportmarknader gor att exportutvecklingen anda dimpas under
nista ar. En forhallandevis stark kronkurs ger ocksa en viss motvind till
exportforetagen. Importen, som far en god utveckling i ar, mattas ocksa av eftersom en
stor del av importinnehallet kan kopplas mot svensk varuproduktion, som i sin tur
anpassas till omvérldsefterfraigan. Sammantaget innebér detta att utrikeshandeln &nda
ger ett svagt positivt bidrag till BNP-utvecklingen 2026.

De fasta bruttoinvesteringarna sjonk med 1 procent under forsta halvaret i ar
jamfort med motsvarande period aret fore. Det var dvriga bygg- och
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anldggningsinvesteringars kraftiga nedgéng som ensamt bidrog till att
bruttoinvesteringarna {61l under denna period (6vriga investeringstyper hade en positiv
utveckling). Bygginvesteringarna bottnar under hdsten och vénder sedan upp och okar
under nésta ar, darfor kommer de fasta bruttoinvesteringarna att visa en god tillvéxt
under 2026 efter tva svaga ar.

De offentliga konsumtionsutgifterna blev oforandrade under forsta halvéret i ar
och detta beror pa en kad konsumtion av kollektiva tjdnster saisom forsvar, polis och
rittsvdsende uppvigdes av en minskad konsumtion av vard och barnomsorg.
Konsumtionsutvecklingen véntas dock ta fart eftersom regeringen avsatt drygt 20
miljarder kronor, av hostbudgetens 80 ofinansierade miljarder, till offentlig konsumtion
och till detta ska liggas de extra forsvarssatsningar pa ca 54 miljarder som inte ingar i
detta ”80-miljarders reformutrymme” (genom forsvarséverenskommelsen ska Sverige
lanefinansiera forsvarssatsningar upp till 300 miljarder fram till 2035). Sammantaget
stiger de offentliga konsumtionsutgifterna med 1,9 procent under 2026.

Hushéllens konsumtion steg mattligt under forsta halvaret i ar (1,0%).
Konsumtionssammanséttningen med bade en dkning av sdllankdpsvaror och av
utlandskonsumtion var dock positiva konjunktursignaler. Hushallens
konfidensindikator, som ska spegla det ekonomiska huméret bland hushéllen, har
stadigt forbattrats de senaste ménaderna och fortroendet &r snart tillbaka i ett
normalldge, men fortfarande tynger beddmningarna 6ver hur hushéllen ser pé sin egen
ekonomi. Att konsumtionen dnda dr pa vig att véxla upp indikeras av
konsumtionsindikatorn (se nedan) som haft en uppatgdende trend sedan halvarsskiftet
2024 och under perioden juni-augusti i &r 6kade konsumtionen med 2,6 procent jamfort
med samma period forgaende ar.

Hushallens konsumtionsindikator, jan 2021 — aug 2025
(kalenderjusterade och sasongsrensade manadsvarden)
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Kdlla: SCB, Byggforetagen

Att Riksbanken i juni i ar sénkte réntan till 2 procent gav en 6kad framtidsoptimism
och satte ocksé avtryck i konsumtionsbeteendet under sommaren. Aterhimtningen
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bedoms fortsétta under resten av innevarande ar, dir Riksbankens réntesdnkning i
september till 1,75 procent ger ytterligare stimulans. Bedomningen ar att
konsumtionsutvecklingen vaxlar upp d4n mer under nésta &r. Detta tack vare stora
satsningar pa hushallen i hostbudgeten, med bl.a. skattesdnkningar i form av sinkt
matmoms, hojt jobbskatteavdrag och sénkt elskatt. Vidare ger stigande bostadspriser,
forbéttrad arbetsmarknad och relativt goda reallonedkningar ytterligare brinsle till
konsumtionsutvecklingen. Allt detta stirker konsumtionsbenégenheten under nésta ar.
Sammantaget bedoms hushéllens konsumtion 6ka med 2,9 procent 2026.

Arbetsmarknaden forbattras 2026

Arbetsmarknaden har stabiliserats under innevarande &r. Hittills ar
sysselsattningstillvaxten enligt AKU svagt positiv, men enligt BAS &r den oforéndrad.
Dock har den senare statistikkéllan tvA manaders langre eftersldpning och det &r, enligt
AKU, de senaste manaderna som sysselséttningsutvecklingen blivit nagot mer positiv.
Andra indikatorer visar att sysselsattningsgraden har varit oférandrad sedan i somras,
men att antalet varsel har sjunkit relativt mycket under tredje kvartalet. Dock ar
utvecklingen over antalet nyanmélda lediga platser fortsatt svag. Arbetsféormedlingens
septemberstatistik visade dven att andelen arbetsldsa har fortsatt att sjunka, om &n
vildigt svagt, sedan i somras.

Enligt Konjunkturbarometern &r foretagens anstéllningsplaner svagt optimistiska,
men utvecklingen har varit timligen ofordndrad de senaste ménaderna. Allt detta
indikerar att arbetsmarknadsléget fortsitter att vara relativt svagt under hosten.
Sysselséttningsutvecklingen bedéms darfor fa battre skjuts under nésta ar nér den
inhemska efterfragan tagit ytterligare fart.

Antal nyanmalda lediga platser och varsel per manad i riket, data t.o.m. sep 2025
(12-méanaders glidande medelvarde)
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Killa: Arbetsformedlingen, Byggforetagen
Anm: De streckade linjerna avser medelvdrden under perioden.
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Sammantaget innebér prognosen att sysselsdttningen dkar med 1,1 procent nir 2026
jamfors med 2024 och arbetsloshetsnivan forblir ofdrandrad pa 8,4 procent mellan
dessa ar. Anledningen till att arbetslosheten inte faller &r att arbetskraftsutbudet stiger i
ungefir samma takt som sysselséttningen under prognosperioden.

Styrrantan lamnas oférandrad nasta ar

I september i ar var KPIF-inflationen? 3,1 procent — en dimpning jimfort med
augusti, métt i arstakt. Utfallet var i linje med Riksbankens senaste prognos och
inflationen &r fortfarande en bra bit dver malnivan, men nedgéngstakten bedéms kunna
tillta efter arsskiftet 2025/2026. Anledningen till detta &r dels att korgeffekten (som
uppstar ndr vikterna for konsumtionskrogen indexuppréknas i januari) atergér till den
“normala”, vilket i detta fall innebér att krogeffekten far en ddmpande effekt pa
inflationstakten under 2026, dels de skattefordndringar som regeringen foreslagit ska
trada i kraft under nésta ar. Sarskilt den sdnkta matmomsen kommer ge relativt stor
effekt nér den infors i april. Vidare har ravarupriserna sjunkit sedan i fjol, kronan har
starkts och den inhemska kostnadsutvecklingen i form av enhetsarbetskostnader har
dampats under innevarande 4r.

Konsumentpriser, arlig procentuell férandring, manad, data t.o.m. sep 2025
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Killa: Macrobond, Byggforetagen

Den sammantagna bilden som de flesta professionella beddmare har dr darfor att
KPIF-inflationen kommer sjunka ganska snabbt och befinna sig under
tvaprocentsmaélet under storre delen av 2026. Detta bedomer dven Riksbanken som i
sin septemberprognos har ett arsmedelvirde pa 1,0 procent for KPIF-inflationen.

Det som kan stora denna bild 4r om Sverige far en energikris i vinter med rusande
energipriser som foljd. Regeringen har dock foreslagit ett hogkostnadsskydd mot hdga
elpriser for hushallen, vilket skulle lindra inflationsimpulsen av ett sddant scenario. Det

5 KPIF ir Riksbankens malvariabel for inflationen
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andra scenariot &r ett ytterligare missvéxtar som leder till snabbt stigande globala
livsmedelspriser tillsammans med en oljeprischock. Detta &r dock inget troligt scenario
och 1 dagsléget dr ocksa marknadens forvéntningar (enligt prisséttningen pa
ranteterminskontrakt) att styrrintan ligger strax under tva procent i december 2026. Det
innebdr att marknaden borjar prisa in att nésta rantefordndring fran Riksbanken blir en
hojning.

Byggforetagens beddmning ér att inflationstakten, métt som KPIF, kommer halla
sig under tvaprocentsmalet samtidigt som svensk ekonomi borjar vixla upp under nésta
ar. Detta leder oss till den sammantagna bedomningen att Riksbanken kommer hélla
styrrantan oforandrad pa 1,75 procent till december 2026.

Styrrénta och 10-arig obligationsrianta samt prognos
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Killa: Macrobond, Byggforetagen

Bedomningen avslutad 2025-10-17.
Ndsta konjunkturrapport utkommer i bérjan av april.
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Tabell bygginvesteringar

Bygginvesteringar 2013-2026, Officiell statistik enligt nationalrakenskaperna samt Byggforetagens prognos
Mdkr 2024 ars priser

Sektor 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024  2025p 2026p

Bostader 192,7 228,0 264,6 290,9 309,0 288,7 2695 2779 3042 3053 228,2 194,0 195,8 206,1
Nybyggnad 82,6 107,5 132,0 1591 173,9 1546 1312 1294 1539 162,0 96,4 72,3 71,5 79,5
Ombyggnad 83,0 91,7 102,2 99,1 101,1 105,1 107,7 1182 1184 1126 1135 1074 109,1 110,2
Fritidshus 8,7 10,5 9,0 10,6 11,6 9,5 11,1 12,8 13,8 12,1 9,3 4,7 4,5 5,0

Transaktionskost. 16,1 15,1 18,4 18,4 18,0 16,5 17,8 16,1 15,1 14,8 8,2 9,7 10,6 11,4

Lokaler 189,1 199,7 202,1 203,8 233,6 247,9 2655 2443 2484 251,9 2909 311,8 298,56 300,7
Privat 1194 1139 1165 1216 138,2 1443 1609 1451 1566,8 1686 196,8 210,6 194,4 193,8
Offentligt 69,5 86,0 85,7 82,2 95,3 103,6 104,5 99,2 91,6 83,2 941 101,2 104,2 106,9
Anlédggningar 1150 123,2 1278 1304 1326 139,2 1512 1706 1451 136,5 146,2 153,2 152,56 164,0
Privat 58,7 66,4 65,5 67,0 66,2 69,7 77,2 80,5 67,4 66,1 74,8 81,4 82,2 88,9
Offentligt 55,9 56,3 61,9 63,1 66,2 69,3 73,7 90,0 77,7 70,3 71,4 71,8 70,3 75,1

Summa
Bygginvestering 497,2 552,6 697,2 665,8 659,0 646,8

(%forandring) (-1) (11) ®) ®) @) ) (1 (2) (-1) (-4) (-1) (-2) 4)
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