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I FOKUS e Stark global industrikonjunktur ger skjuts at tillverkningsindustrin e Tillvaxt i alla regioner e Risk att bostadsbristen dverskattas

OVERSIKT

Okade

spanningar

Tillverkningsindustrin aterhamtar sig och byggindustrin gar som
taget. Bade tillvaxt och sysselsattning for 2017 och 2018 revideras
upp. Samtidigt okar risken for overhettning, sarskilt pa bostads-
marknaden. Arbetskraftsbristen ar rekordhog i alla delar av landet.
Smaland med 0arna har EU:s ldgsta langtidsarbetsloshet.

Utblick

Den globala industrikonjunkturen ar stark vilket
sarskilt gynnar de mer exportberoende regionerna.
Sedan varens prognos har data dverraskat pa upp-
sidan och utsikterna for innevarande och nasta ar
revideras upp.

Svensk ekonomi vantas vaxa med 3,1 procent under
2017 och 2,5 procent 2018. Inflationen har varit om-
kring malet under sommaren, men vdantas falla
tillbaka under hosten och stabiliseras kring 1,5 pro-
cent under 2018. En viktig forklaring till det ar att
den importerade inflationen ger ett negativt bidrag
nar kronan starks. Var bedomning ar att Riksbanken
fortsatter med en mycket expansiv penningpolitik
under 2017 och 2018 med en fdrsta rantehojning i
slutet av nasta ar, vilket innebar att lagrantemiljon i
stort sett bestar. Riskerna for 6verhettning ar patag-
liga, kanske framférallt pa bostadsmarknaden. In-
ternationellt ser vi stor sakerhetspolitisk osakerhet
och risken for 6kad protektionism ar inte forbi.

TILLVAXTTAKT

37 000

Antal pabodrjade bostader
under det forsta halvaret
2017, den hogsta nivan
sedan miljonprogrammet.

2,8%

Foérvantad genomsnittlig
tillvaxttakt i riket 2017-
2018.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,
Macrobond och Nordea Markets.

Bred optimism

Naringslivet ar fortsatt mycket positiva om kon-
junkturen. Anstallningsplanerna ligger hogre an
normalt i alla branscher utom detaljhandeln och
arbetskraftsbristen ar pa rekordnivaer. Det finns
dock vissa tecken pd en lugnare utveckling
framover, framforallt i nyanmalda platser som
minskar i flera regioner.

Trots den hdga tillvaxten ar foretagens lonsam-
hetsomddme ungefar som normalt inom bade
detaljhandeln och inom den privata tjanste-
sektorn. Daremot tillverkningsindustrin  gar
battre an pa lange och for forsta gadngen sedan
2011 6kar ocksa sysselsattningen i branschen.

Pa lite langre sikt ar féretagen mindre optimist-
iska i sin syn pa konjunkturutsikterna. Overlag
ligger forvantningarna nagot battre 4n normalt,
men i flera regioner tror fler byggforetag an
normalt pa en avmattning pa ett ars sikt. |

SYSSELSATTNINGSUTVECKLING

BRP fasta priser* (%) 2014 2015 2016P 2017P
Sverige 2,6 41 32 31
Vastsverige 29 54 4.0 35
Sydsverige 33 33 34 28
Smaland med 6arna 12 33 3,0 25
Stockholm 45 50 4,0 34
Ostra Mellansverige 1,0 33 31 30
Norra Mellansverige 04 25 2,0 20
Norra Sverige -0.3 2,0 18 16

*Faktiskt utveckling (ej kalenderkorrigerat),

Kaéllor: SCB:s Regionalrdkenskaper och Nordea Markets.
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2018P Sysselsédttning (%) 2014 2015 2016  2017P  2018P
25 Sverige 14 14 15 21 10
26 Vastsverige 19 12 11 2,4 14
22 Sydsverige 04 25 13 17 12
15 Smaland med darna 17 21 01 30 05
3,1 Stockholm 1.6 2,0 20 24 5
24 Ostra Mellansverige 27 09 17 1,0 09
16 Norra Mellansverige -14 04 12 2,0 02
1,0 Norra Sverige 16 -0,7 3,0 15 03

Kaéllor: SCB:s Arbetskraftsundersokningar och Nordea Markets.



Stockholm ar det till och med en majoritet av fore-
tagen som tror pa forsamrat lage om ett ar.

Byggboom

De senaste aren har bygginvesteringar och boende-
konsumtion varit en viktig motor for svensk tillvaxt.
Det kommer dock fler och fler indikationer pa att
bostadsmarknaden borjar bli mattad, bland annat
att nya bostader blir svarare att salja och erbjudan-
den som hyresfritt under de tva forsta aren for ny-
byggda lagenheter forekommer. | Boverkets enkat
uppger dock fortfarande en 6vervaldigande majori-
tet av kommunerna att det rader akut bostadsbrist.
Vi har tidigare visat att det finns skal att ifrdgasatta
dessa kalkyler pa nationell niva och i detta nummer
studerar vi siffrorna i ett regionalt perspektiv (las
mer i tema "Brett och hogt byggande” pa sidan 14).

Tudelning och sammanhallning

| forra numret visade vi att sysselsattningstillvaxten
uteslutande har skett bland hogutbildade. Samtidigt
har ldgutbildade fatt det svarare. En forklaring till
detta kan vara att gruppen lagutbildade har férand-
rats over tid — i takt med att fler skaffar sig hogre
utbildning har de som inte gor det generellt samre
forutsattningar.

| tider med stor arbetskraftsbrist ar det ocksa intres-
sant att titta vidare pa hur utbildningsnivan bland
de arbetslosa ser ut. Arbetsldsheten ar betydligt
hogre bland lagutbildade. Skillnaden mot hégutbil-
dade, det vill sdga det sd kallade arbetsléshets-
gapet, ligger pa mellan 14 procentenheter (i Sma-
land med 6arna) och 19 procentenheter (i Ostra
Mellansverige). Samtidigt ar gruppen lagutbildade
liten jamfort med andra utbildningsgrupper. Sa trots
ett stort arbetsldshetsgap ar antalet hogutbildade
arbetslosa stdrre an antalet lagutbildade i fem av
sju regioner.

Ur ett internationellt perspektiv ar arbetsloshets-
gapet stort. Sverige ligger klart 6ver EU-snitt, vilket
innebar att ldgutbildade klarar sig forhallandevis
daligt i Sverige. Samtidigt placerar sig vara regioner
mycket bra om vi ser till arbetsloshetstider langre
an ett ar. Lagst langtidsarbetsloshet inom EU har
Smaland med 6arna och fyra svenska regioner
ligger bland de tio framsta. Skillnaderna i syssel-
sattning och arbetsloshet mellan olika delar av
landet ar ocksa relativt sma jamfort med andra EU-
lander — endast Danmark har mindre regionala
skillnader.

A / Bostadsinvesteringar — viktig BNP-motor under 2017
Miljarder kronor, sasongsrensat (vanster); procentenheter (hoger)

r 150
561 bo12s
491 Bidrag till BNP F 1.00
2] y/y (hdger) | o075
35 [ 050
r 025
28 -
r 0.00
21 t-025
14+ © r-050
| Miljarder kronor per L -075
7 kvartal (vanster) Progiigs "
Nordea | _.
0 1.00
97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
Kalla: Nordea Markets and Macrobond
B / BRP-utveckling i regionerna
Index 2000 = 100, sdasongsrensat, fasta priser
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C / Stark sysselsattningstillvaxt i tillvaxtregionerna
Index kvartal 2 2005 = 100, sasongsrensat
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D / Lagst langtidarbetsléshet inom EU
Arbetslosa mer dn 12 manader, andel av de arbetslosa, procent

20,04 20,0

17,5 175 , .
=Smaland med éarna

1504 L 150 Mellersta Norrland
=Qvre Norrland
Leicestershire, Rutland
1251 F125 "ind Northamptonshire
00 00 = Vastsverige
100 r1o = Syddanmark
=Inner London - West
75 r 75
Surrey, East and West Sussex
Berkshire, Buckinghamshire
501 [ 50  and Oxfordshire
Hampshire and Isle of Wight
251 r 25
o0 F+—/—m 00

A/
Bostadsinvesteringarna ar
pa rekordnivaer och van-
tas ligga hogt aven under
nasta ar.

B/

Stockholm har haft den
starkaste utvecklingen av
BRP under 2000-talet.
Regionerna bor dock jam-
foras med sin egen poten-
tiella tillvaxt och inte med
varandra da forutsatt-
ningarna ser mycket olika
ut i de olika regionerna.

c/

Sysselsattningen Okar
snabbt i Stockholm, dar
finanskrisen knappt mark-
tes av. Samtidigt har
sysselsdttningen okat mer
an befolkningen i samt-
liga regioner.

D/

Fyra svenska regioner
aterfinns  bland de tio
med lagst langtidsarbets-
6shet inom EU.

REGIONERNA
Vastsverige Vastra Gota-
lands och Hallands lan.
Sydsverige Skane och
Blekinge lan.

Smaland med 6arna
Jonkopings, Kronobergs,
Kalmar och Gotlands lan.
Stockholm  Stockholms
lan.

Ostra Mellansverige
Uppsala, Vastmanlands,
Sédermanlands,  Orebro
och Ostergétlands &n.
Norra Mellansverige
Gavleborgs, Dalarnas och
Varmlands lan.

Norra Sverige Jamtlands,
Vasterbottens, Vaster-
norrlands  och Norr-
bottens lan.

Kéllor: SCB, Konjunkturinstitutet,
Arbetsformedlingen, Eurostat,
Macrobond och Nordea Markets.
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I FOKUS e Naringslivet ar patagligt optimistiskt e God [Gnsamhet inom industrin e Arbetsmarknaden véxer snabbt

VASTSVERIGE

Flaskhalsar
inom industrin

Aktiviteten inom den vastsvenska tillverkningsindustrin ar fortsatt
mycket hog och Goteborg ar regionens tillvaxtmotor. Lonsamheten
ar god och anstallningsplanerna hoga samtidigt som antalet
nyanmalda platser vander upp igen. Det framsta hindret for okad
tillvaxt framover ar brist pa maskin- och anlaggningskapacitet

samt svarigheter att rekrytera ratt personal.

Aktiviteten ar fortsatt mycket hdég och framover
vantas regionen vaxa med 3,0 procent per ar till
2018. Naringslivet ar patagligt optimistiskt vilket
tyder pd ett fortsatt mycket starkare ldge an
normalt. Pa lite langre sikt indikerar naringslivet
ofdrandrat lage mot idag, vilket innebar en hog
tillvaxttakt dven néasta ar.

Tillverkningsindustrin ligger kvar pa sina hdogsta
nivder nagonsin i Konjunkturinstitutets barometer.
Aven Bnsamhetsomddmet i tillverkningsindustrin ar
betydligt battre an normalt. Efterfrdgan ar hdg pa
de varor som produceras inom industrin; och det
framsta tillvaxthindret redan idag é&r brist pa
maskin- och anlaggningskapacitet.

Arbetskraftsbristen ar pataglig inom de flesta

branscher och hela 70 procent av byggforetagen

A / Stark tillvaxt fran redan hoga BRP-nivaer framéver
Procent, fasta priser

5,7%

Arbetsloshet andra kvart-
alet 2017 (sasongsrensat).

3,0%

Forvantad genomsnittlig
tillvaxttakt 2017-2018.

B/

Bristen pa maskin- och
anlaggningskapacitet i
tillverkningsindustrin ~ ar
pa sin hogsta niva under
matperioden.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,
Macrobond och Nordea Markets.

uppger att svarigheter att hitta personal ar deras
framsta tillvaxthinder. Trots hoga bristtal ar forvant-
ningarna att antalet anstallda ska fortsatta att oka.
Efter en nedgang i nyanmalda platser vande dessa
ocksa upp under andra kvartalet 2017.

Under 2017-2018 vantas sysselsattningen vaxa med
drygt 35 000 personer, framforallt i Goteborg som ar
regionens sysselsattningsmotor. Sedan 2015 har
sysselsattningen i Goteborg dkat betydligt snabbare
an befolkningen medan sysselsattningen har fallit i
Halland trots att befolkningen har vaxt aven dar.

Arbetslosheten i hela regionen faller dock snabbt.
Under andra kvartalet 2017 foll arbetslosheten i
Véastra Gotaland, for forsta gangen sedan 2013,
under Hallands arbetsldshetsniva och idag ligger
arbetslosheten under sex procent i bada lanen.

B / Framsta hindret for 6kad produktion inom tillverkningsindustrin
Standardavvikelse, nettotal, sésongsrensat

10,0 - r10,0 6
751 BRP Vastsverige L 75
4 4
504 8 r 50
-~ -~ N
251 r 25
BNP Sverige
0,0 0,0
-2,5 4 F-25
-5,0 1 r-50
75| - 75 4

Brist pa maskin-och + 4
anlaggningskapacitet

Arbetskraftsbrist

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
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I FOKUS e Uthallig konjunktur i Sydsverige e Byggsektorn och tillverkningsindustrin indikerar ett mycket starkt ldge e Arbetslosheten faller tillbaka

SYDSVERIGE

Ljusa utsikter

Stigande optimism talar for okad tillvaxt under 2017 och 2018.
Byggkonjunkturen gar som taget och byggforetagen tror pa ytter-
ligare uppvaxling under nasta ar. Bade befolkningen och antalet
sysselsatta vaxer snabbt i Skane vilket hojer sysselsattningen i
Sydsverige. Arbetslosheten faller tillbaka, och aven om nivan fort-
farande ligger en bit dver rikets sa minskar skillnaderna.

Optimismen ar hog i naringslivet och dven pa sikt ar
marknadsforvantningarna hoégre an normalt. Efter
ett par tuffa kvartal ar dven detaljhandeln patagligt
optimistisk. Byggkonjunkturen ar urstark och fore-
tagen ar mycket optimistiska om saval nulaget som
utsikterna om ett ar. Bristtalen inom byggsektorn
har aldrig varit hdgre i Konjunkturinstitutets baro-
meter.

Aven dansk ekonomi ger draghjalp &t Sydsverige
och regionen véntas vaxa med 2,5 procent per ar
under 2017-2018.

Sysselsattningstillvaxten har varit svagare an vantat
under forsta halvaret 2017, framférallt i Blekinge.
Nyanmalda platser har ocksa minskat nagot men
ligger fortfarande hdgt. Samtidigt dr bade arbets-
kraftsbristen och anstallningsplanerna rekordhoga,

A / Ljusa konjunkturutsikter framéver
Procent, fasta priser

10,0 - .
0 BRP Sydsverige

75
BNP Sverige

50+ é

28%

Andel lagutbildade av de
arbetslosa 2016.

2,5%

Forvantad genomsnittlig
tillvaxttakt 2017-2018.

B/

Detaljhandeln och privat
tjanstsektor  efterfragan
om 6 man, bygg utsikter
om 12 man, industrins
orderlage om 3 man.

Kallor SCB, Konjunkturinstitutet,
Arbetsformedlingen, Macrobond och
Nordea Markets.

sarskilt inom den privata tjanstesektorn och inom
tillverkningsindustrin.

Arbetsformedlingens  efterfrdgeindikator  ligger
ocksa mycket hogt for Skdne, och pa normala nivaer
i Blekinge. Trots svarigheter for foretag att rekrytera
vantas sysselsattningstillvaxten aterhamta sig under
hdsten, och totalt vaxa med drygt 20 000 personer
under 2017-2018.

Aven arbetsldsheten minskar och ligger p& ungefar
dtta procent. Positivt ar att arbetsldsheten for perso-
ner med hogst forgymnasial utbildning har fallit
tillbaka med 2,7 procentenheter till 22,8 procent
sedan 2015. Drygt en fjardedel av de arbetslosa ar
ldgutbildade, vilket ar den lagsta andelen i riket.
Detta talar for att arbetslosheten kan fortsatta att
falla tillbaka framover.

B / Marknadsférvantningar pa sikt
Andel forbattras-forsamras, standardavvikelse, varde 6ver noll battre an normalt

r10,0 44
L 75 34
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I FOKUS e Stark global konjunktur lyfter regionen e Hog aktivitet i alla branscher e EU:s ldgsta langtidsarbetsloshet

SMALAND MED OARNA

Urstark

arbetsmarknad

Den starka globala konjunkturen lyfter Smaland med 6arna och
optimismen i naringslivet ar pa sin hogsta niva pa sju ar. Arbets-
marknaden utvecklas starkt och arbetslosheten ar pa sin lagsta
niva pa tio ar och lagst i riket. Samtidigt ar arbetskraftsbristen hog
och flaskhalsar kan komma att hamma tillvaxten framover.

Smalandsregionen &r industritung och drar nytta av
den starka globala industrikonjunkturen. Efter en
langsam aterhdmning vaxlar nu aktiviteten upp
rejalt. Aven den starka konjunkturen i Vistsverige
gynnar Smalandsregionen.

Optimismen i naringslivet har inte varit hogre sedan
2010. Alla branscher ar patagligt optimistiska.
Konjunkturinstitutets konfidensindikator for tillverk-
ningsindustrin i Smaland med 6arna ar till och med
pé sin hdgsta nivd sedan 2007. Aven detaljhandeln
har efter ett tufft &r vant uppat och indikerar att
laget ar battre an normalt.

HOg och stigande optimism samt en mycket stark
sysselsattningstillvaxt under forsta halvaret 2017
hojer bade BRP och sysselsattningsprognosen for
2017 och 2018. Under dessa ar vantas tillvaxten i

A / God tillvaxt under prognosperioden
Procent, fasta priser

10,0 -
BRP Smaland med 6arna

759

5,0 1 BNP Sverige

10 400

Antal nyanmalda platser
per manad under andra
kvartalet 2017.

2,0%

Foérvantad genomsnittlig
tillvaxttakt 2017-2018.

B/

Stark  sysselsattningstill-
vaxt och snabb minskning
av arbetslosheten, som nu
ligger lagst i riket.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,

genomsnitt uppga till 2,0 procent per ar. Totalt van-
tas sysselsattningen dka med cirka 15 000 personer.

Sysselsattningen utvecklas starkt i alla delar av
regionen och arbetslosheten faller tillbaka. Under
andra kvartalet 2017 var arbetslosheten ater kring
fem procent, den lagsta nivan sedan 2008 och den
lagsta nivan i riket. Regionen har ocksa EU:s lagsta
langtidsarbetsloshet.

Nyanmalda platser 6kar snabbt, till skillnad fran
andra delar av landet. Anstallningsplanerna ar ocksa
hdgre an normalt, sarskilt inom den privata tjanste-
sektorn och tillverkningsindustrin.  Samtidigt  ar
arbetskraftsbristen hdg i hela regionen. Flaskhalsar
riskerar att hamma den starka tillvaxten framover
och hur regionen lyckas med integrationen kommer
bli avgorande for tillvaxtutsikterna pa langre sikt.

B / Utveckling pa arbetsmarknaden
Antal sysselsatta, tusental (vanster); andel av arbetskraften, procent (hdger)

Arbetsformedlingen, Macrobond och
Nordea Markets.
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“Efter en lang-
sam aterhamt-
ning vaxlar nu
aktiviteteni
Smaland med
oarna upp

SSSSSSSSSSSSSS
Nordea Senior Analyst



I FOKUS e Ljusa utsikter under innevarande ar e Byggsektorn indikerar avmattning pa ett ars sikt e Stor arbetskraftsbrist

STOCKHOLM

Risk for

avmattning

Konjunkturutsikterna ar fortsatt goda med en forvantad genom-
snittlig tillvaxt pa 3,2 procent under innevarande och nasta ar. Aven
sysselsattningen utvecklas starkt, trots att nyanmalda platser
bromsar in. Byggbranschen ar dampad i sin syn pa framtiden och
for forsta gangen pa fem ar tror en majoritet av byggforetagen pa

en avmattning nasta ar.

Stockholmsregionen fortsatter att vaxa och ligger
hogst i tillvaxtligan med en forvantad tillvaxt pa 3,2
procent per ar under 2017-2018.

Naringslivet ar fortsatt positivt. Generellt indikerar
foretagen i Stockholm att laget ar nagot battre an
normalt; inte mycket starkare som vi ser i manga
andra delar av landet. En forklaring ar att den starka
globala industrikonjunkturen relativt sett framst
gynnar andra delar av Sverige.

Framforallt ar byggbranschen i Stockholm mer
sober i sin beddmning jamfort med foretag i andra
delar av landet och indikerar ett normalldge. Pa ett
ar sikt ligger marknadsférvantningarna dessutom
nastan en standardavvikelse lagre an normalt, vilket
ar den lagsta nivan pa fem ar. Detta beror bland

0

Ar med negativ tillvaxt
under 2000-talet.

3,2%

Forvantad genomsnittlig
tillvaxttakt 2017-2018.

B/

Storsta minskningen av
antalet nyanmalda platser
i arstakt sedan 2008.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,

och till och med minska marginellt i regionen under
nasta ar.

Nyanmalda platser pd Arbetsférmedlingen minskar
och i arstakt ar minskningen den storsta sedan 2008
vilket talar for att sysselsattningstillvaxten dampas
framover. Aven anstillningsplanerna inom bygg-
branschen ligger betydligt lagre an normalt. Samti-
digt ar anstallningsplanerna hoga i andra sektorer
och arbetskraftsbristen ar stor.

Stockholm har en hog sysselsattningsgrad och
sysselsattningen vaxer aven framover snabbare an
befolkningen. Under forsta halvaret 2017 har syssel-
sattningstillvaxten varit stark, och under 2017-2018
vantas sysselsattningen oka med ungefar 50 000
personer, vilket ar i linje med den genomsnittliga
sysselsattningstillvaxten i regionen.

B / Nyanmailda platser, arlig forandring per manad

Avvikelse fran medelvarde, standardavvikelse, sasongsrensad

° . . . Arbetsformedlingen, Macrobond och
annat pa att bostadsinvesteringarna vantas plana ut Vi LG
A / Stockholms lan vaxer snabbare an riket
Procent, fasta priser

10,0 10,0 4
75 BRP Stockholm — BNP Sverige L 75 34
5,0 b 50

~
-~ -
2,5 b 25
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=25 t-25

-5,0 1 r-5,0
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Stockholm
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I FOKUS e Byggbranschen gar som taget e Hogsta anstallningsplanerna i tjanstesektorn pa sju ar e Sédermanland har rikets hogsta arbetsloshet

OSTRA MELLANSVERIGE

Byggboom

Ljusa konjunkturutsikter och hog optimism lyfter tillvaxten i
regionen. Byggandet okar mycket snabbt och ar pa den hogsta
nivan sedan 90-talet. Sysselsattningen Okar ocksa och vaxer
snabbare an befolkningen. Trots det har regionen en relativt lag
andel av befolkningen som arbetar och en hog arbetsloshet, fram-

forallt bland personer med kort utbildning.

Nar det gar bra for Sverige gar det bra for Ostra
Mellansverige. Ingen annan region har en séd hég
samvariation med svensk BNP-utveckling, aven om
sambandet varit svagare under de senaste aren.

Foretagen ar mycket optimistiska och regionen
vantas vaxa med i genomsnitt 2,7 procent per ar
under innevarande och nasta ar. Byggftretagen ar
allra mest optimistiska och indikerar ett mycket
starkare lage an normalt. Byggandet okar snabbt,
exempelvis i Norrkoping 6kade byggandet fran 150
till 1000 bostader mellan 2014 och 2015, och ligger
kvar pa samma hdga niva idag.

Pa ett ars sikt ar dock marknadsférvantningarna
lagre an normalt inom byggbranschen. Daremot ar
bade detaljhandeln och den privata tjanstesektorn
klart optimistiska om utsikterna i bdrjan av 2018.

A / Tillvaxt i niva med riket under kommande ar
Procent, fasta priser
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Okning av byggandet i
Norrkoping jamfort med
genomsnitt for 00-talet.

2,7%

Foérvantad genomsnittlig
tillvaxttakt 2017-2018.

B/

HOg optimism i bygg-
branschen, de hogsta
nivaerna pa tio ar.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,
Arbetsformedlingen, Macrobond och
Nordea Markets.

Nyanmalda platser har minskat under 2017 medan
anstallningsplanerna ar hogre an normalt, inom den
privata tjanstesektorn pa den hdgsta nivan pa sju ar.
Arbetskraftsbristen ar ocksa hdg i alla sektorer och
60 procent av byggforetagen uppger att arbets-
kraftsbrist ar deras storsta tillvaxthinder.

Under 2017-2018 vantas sysselsattningen oka med
runt 15 000 personer. Samtidigt ligger sysselsatt-
ningsgraden relativt lagt. Om regionen hade samma
sysselsattningsgrad som Stockholms lan skulle det
innebara 90 000 fler sysselsatta.

Aven arbetsldsheten ligger hdgt; endast Uppsala lan
ligger under nivan i riket. Sodermanlands och Oster-
gotlands lan har rikets klart hogsta arbetsloshets-
nivder vilket beror pa en hog och stigande arbets-
lOshet for lagutbildade.

B / Stor optimism i byggbranschen
Konfidensindikator, sdsongsrensad
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I FOKUS e Stor optimism i naringslivet e Snabb sysselsattningsékning e Lagsta arbetsldsheten pa tolv ar i Varmland

NORRA MELLANSVERIGE

Bred

uppvaxling

Tillforsikten ar god och foretagen indikerar ett betydligt battre lage
an normalt. Sysselsattningstillvaxten under forsta halvaret 2017 har
dessutom varit overraskande stark. Skillnaden inom regionen ar
dock stor — i Varmland ar arbetslosheten den lagsta som har upp-
matts under de senaste tolv aren, medan arbetslosheten fortfa-

rande ar hog i Gavleborgs och Dalarnas lan.

Tillforsikten Okar fran redan hdga nivaer och na-
ringslivet indikerar ett mycket battre lage an nor-
malt. Befolkningen i arbetsfor alder har i princip
varit oférandrad sedan 2005, vilket innebar att reg-
ionen har en lagre normal tillvaxttakt jamfort med
regioner som har en storre befolkningsdkning.
Tillvaxten vantas bli 1,9 procent per ar under inne-
varande och néasta ar, vilket ar betydligt hogre an
det historiska snittet for regionen.

Uppvaxlingen ar bred; optimismen okar i alla sek-
torer. Byggsektorn och tillverkningsindustrin = ar
b&da mycket positiva om nuliget. Aven pé ett ars
sikt ar foretagen inom alla sektorer mer optimistiska
an normalt.

Trots att befolkningen knappt har vaxt s@ har
sysselsattningen oOkat snabbt under det senaste

A / Uthalliga konjunkturutsikter
Procent, fasta priser

10,0 4
7,5
5,0 - BNP Sverige

254 /\/\/\

0,0

-2,5 /

-5,0 1

Norra Mellansverige

751

-10,0 §

1360

Genomsnittlig 6kning av
personer i arbetsfor alder
per ar sedan 2005.

1,8%

Foérvantad genomsnittlig
tillvaxttakt 2017-2018.
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Stor skillnad mellan reg-
ionens olika delar vad
galler utvecklingen av
arbetslosheten.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,
Macrobond och Nordea Markets.

aret. Arbetskraftsbristen ar pataglig. Aven arbetslos-
heten minskar i regionen. Detta kan framforallt for-
klaras av en stor nedgang av arbetslosheten i Varm-
land dar arbetslosheten nu ligger under sex procent.
| bade Gavleborg och Dalarna ligger arbetsldsheten
kvar pa ungefar atta procent.

Anstallningsplanerna ligger hdgt inom den privata
tjanstesektorn och inom bygg- och tillverkningsindu-
strin. Samtidigt minskar nyanmalda platser trend-
massigt.

Sysselsattningen har o6kat snabbt, men framover
dampas tillvaxten av matchningsproblem. Syssel-
sattningen vantas vaxa med knappt 10 000 personer
fram till 2018. Integrationen av utrikes fodda pa
arbetsmarknaden ar av yttersta vikt for regionens
framtida kompetensforsorjning.

B/ Arbetsloshet i Norra Mellansverige
Procent, 3-kvartals glidande medelvarde, 15-74 ar

e Vi
7\\,\ f \f\\//

Varmland 11

Gavleborg

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

12 / Nordea Regionala Utsikter / 2 /2017

L -50 6 Dalarna r6

L 75 5 Fs

--10,0 A S ———— — 4
05 06 07 08 09 10 M 12 13 14 15 16 17



I FOKUS e Stigande ravarupriser gynnar regionen e Blygsam befolkningstillvaxt e Rekordhdga anstéllningsplaner

NORRA SVERIGE

Demografisk

utmaning

Starkare global konjunktur och stigande ravarupriser forbattrar
mojligheterna for en stark tillvaxt under 2017 och 2018. Bade till-

vaxt och sysselsattning

revideras upp. Anstallningsplanerna

ar fortsatt starka medan nyanmalda platser bromsar in. Norra
Sverige ar den enda region dar sysselsattningsgapet har minskat
mellan hog- och lagutbildade under det senaste decenniet.

De ljusa framtidsutsikterna bestdr. Naringslivet
indikerar ett battre lage an normalt och i huvudsak
ar foretagen positiva om utsikterna dven péa sikt.
Under fbrsta halvaret 2017 har dock optimismen
minskat inom bade bygg- och tillverkningsindustrin,
och byggindustrin i Mellersta Norrland bedomer till
och med att utsikterna pa ett ars sikt kommer att
forsamras. Inom detaljhandeln har dock laget for-
battras under inledningen av 2017.

Befolkningsutvecklingen ar blygsam, totalt har
befolkningen i arbetsfor dlder inte ens dkat med en
procent sedan 2005. Detta innebar en lagre tillvaxt-
takt an riket. | genomsnitt vantas BRP 6ka med 1,3
procent per ar under 2017-2018, vilket ar hogt jam-
fort med aren efter finanskrisen. Regionen drar
nytta av den starkare globala industrikonjunkturen
och hdgre priser pa ravarumarknaderna.

A / For regionen goda tillvaxttal framover
Procent, fasta priser
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B/

Norra Sverige ar den enda
region som har minskat
sysselsattningsgapet mel-
lan hdg- och lagutbildade.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet,
Macrobond och Nordea Markets.

Antalet nyanmalda platser har minskat under det
senaste aret och minskningen ar den storsta sedan
2008. Detta tyder pa en avmattning av sysselsatt-
ningstillvaxten framéver. Samtidigt ar bade arbets-
kraftsbristen och anstallningsplanerna hdga, fram-
forallt inom den privata tjanstsektorn dar anstall-
ningsplanerna ar pa den hogsta niva sedan mét-
periodens start 2007.

Sysselsattningen har okat i linje med forvantningar-
na under inledningen av 2017 och totalt vantas
sysselsattningen 6ka med knappt 10 000 personer
under 2017-2018. Trots en relativt mattlig syssel-
sattningsokning faller arbetsloésheten snabbt och
regionen har ocksd EU:s nast lagsta langtidsarbets-
l6shet. Regionen &r ocksd den enda i Sverige som
har lyckats minska sysselsattningsgapet mellan hog-
och lagutbildade (lds mer pa sid 16).

B / Férandring sysselsattningsgap (hég- och lagutbildade)
Procentenheter, forandring 2005-2016, 15-74 ar
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TEMA: BOSTADSBYGGANDE

Brett och hogt
byggande

Bostadsbyggandet 6kar sedan en tid tillbaka mycket snabbt. Uppgangen ar
bred och begransas inte bara till storstadsregionerna. | alla regioner och alla lan
ar paborjade nybyggnationer pa den hogsta nivan pa 25 ar. | flera lan har
byggandet aven Okat snabbare an vad den okande befolkningen motiverar. Det
ar endast i storstadsregionerna som det rader bostadsbrist i bemarkelsen att
byggandet inte har hallit jamna steg med befolkningsutvecklingen. Det hoga
byggandet okar riskerna for ett prisfall langre fram.

Bostadsbyggandet okar sedan en tid tillbaka myck-
et snabbt! Bara under det forsta halvaret 2017
paborjades byggandet av drygt 37 000 bostader,
vilket &r en uppgang med drygt 20 procent pa ett ar.
Under de senaste fyra aren har det totalt sett pabor-
jats byggande av 200 000 bostader.

Uppgéngen i byggandet ar bred och begransas inte
bara till storstadregionerna. | samtliga lan &r pabor-
jade nybyggnationer den hogsta pa 25 ar. | flera lan,
daribland Stockholms, Uppsala, Skane och Orebro,
far man ga tillbaka till miljonprogrammets dagar pa
70-talet for att hitta motsvarande byggtakt.

Vad ar egentligen bostadbrist?

Riks- och kommunpolitiker valkomnar uppgangen
samtidigt som manga menar att detta inte ar nog.
Behovet uppskattas vara annu storre. Ett vanligt
argument som framfors ar att det har byggts for lite
under lang tid vilket gor att det finns ett stort upp-
damt behov av bostader och att det darfor knappast
finns ndgon grans for byggbehovet.

Nastan alla kommuner vittnar om en tilltagande
bostadsbrist. Av landets 290 kommuner uppger 255
att det rader brist pa bostader enligt Boverkets
enkat. Denna typ av enkater bor dock tolkas forsik-

" Denna artikel &r en regional vidareutveckling av "Myten om bostadsbristen”
som publiceras i maj 2017 pa nexus.nordea.com.
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tigt eftersom det inte kan uteslutas att kommuner
Overskattar sin egen betydelse och attraktivitet.

Bostadsbrist ar i sjalva verket svardefinierat. Ser vi
till utvecklingen av antalet bostader och jamfér med
befolkningstillvaxten finns det inget som talar for
att det réder brist pd bostader. Sedan 1975 har det
sammantaget tillkommit fler bostader an hushall3
Snarast tycks det alltsa finnas ett dverskott av bo-
stader i landet. Liknande utveckling syns i nastan
samtliga lan. Det enda undantaget ar Stockholm dar
bostadsbyggandet inte matchat befolkningsdk-
ningen sedan 1975.

Resultaten ar i linje med en studie fran Riksbanken
som kommit fram till att det bara ar i Stockholm
som det rader bostadsbrist i bemarkelsen att be-
folkningen Overstiger antalet baddar. | alla andra
regioner finns det alltsa fler baddar &n manniskor.*

Bilden andras dock nar vi zoomar in i tid. Ser vi till
utvecklingen under den senaste 25-arsperioden sa
har det aven byggts for lite i Skane och Vastra Gota-
land. | ovriga lan har det dock byggts i linje med
eller for mycket utifrdn vad som motiveras av
befolkningsutvecklingen.

2 En VD pa ett kommunalt fastighetsbolag papekade nyligen for undertecknad
att man idag behdéver bygga proaktivt for att locka till sig manniskor och
foretag. Forr rackte det att invanta efterfragan. Om flera kommuner resonerar
pa liknande satt finns det en uppenbar risk att vi star med ett dverutbud av
bostader om néagra ar.

3 Ett hushall definieras som 2 individer. Sedan 1975 har dock trangboddheten
minskat nagot.

4 Emanuelsson (2015), “Utbudet av bostader”, Penning- och valutapolitik,
Riksbanken, 2015:2.

“| flera lan far
man ga tillbaka
till. miljon-
programmets
dagar for att
hitta mot-
svarande
byggtakt.”

Andreas Wallstrom
Nordea Chief Analyst


https://e-markets.nordea.com/#/article/38325/sverige-myten-om-bostadsbristen

A / Paborjade nybyggnationer av bostader
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Zoomar vi in ytterligare i tid och endast ser till den
senaste 10-arsperioden sa har befolkningsdkningen
overstigit byggandet i de flesta lan. | Varmland och
Norrlandslanen, undantaget Gavleborg, har dock
byggandet Overstigit befolkningsutvecklingen aven
sedan 2006.

Det ar framforallt i storstadslanen som byggandet
har slapat efter befolkningsutvecklingen ocksa
under det senaste decenniet. | Skane har det byggts
drygt 40 000 bostader samtidigt som befolkningen
har 6kat med narmare 160 000. | Stockholm har det
byggts 100 000 bostader under tiden som befolk-
ningen har vuxit med 380 000.

Den betalande efterfragan

Den branta uppgangen i byggandet som noterats i
alla lan sedan 2015 okar riskerna pa bostadsmark-
naden. Erfarenhet fran tidigare fastighetskrascher i
Sverige och i andra lander (exempelvis Danmark,
USA, Spanien och Irland) visar att prisfallen fore-
gicks av ett antal &r med snabbt stigande bostads-
investeringar.

Den forvantade befolkningsdkningen, och urbanise-
ringen, kan heller inte likstdllas med 6kad efterfra-
gan pa bostader. Avgbrande ar istallet den beta-
lande efterfragan® Om de finansiella villkoren for-
andras till det samre for hushallen, exempelvis ge-
nom att bostadsrantan stiger, kommer den beta-
lande efterfragan pa bostader att minska.

| nulaget finns det forvisso inte mycket som talar for
att hushallens finansiella forhallanden ska forsam-

9 Enligt en enkéat fran Boverket 2016 anger samtliga ldan en mer anstrangd
situation pa bostadsmarknaden for resurssvaga hushall. Det galler personer
som &r nya pa bostadsmarknaden som studenter, ungdomar och nyanlanda.
Samtliga lan anger ocksa att akut hemldshet blir allt vanligare. Bostadsbris-
ten ror alltsa i stor utstrackning resurssvaga hushall som inte har rad med
nybyggda lagenheter.

B / "Bostadsoverskott” per lan
Tusental, perioden 1992-2016
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ras. Arbetsmarknadslaget ar gott och bostadrantan
vantas bara stiga mattligt framdver. Samtidigt har vi
nyligen sett en stor uppgang av priserna trots rela-
tivt sma ranteforandringar. Under de senaste tva
aren har bostadspriserna stigit med narmare 20
procent samtidigt som bostadsrantorna i genom-
snitt endast sjunkit fran 2,3 procent till 2,0 procent.

Dessutom ar alla gissningar om framtiden osakra
och en stdrre uppgang av bostadsrdntan kan inte
uteslutas. Sa sent som 2011 l&g den rorliga bostads-
rantan pa drygt fyra procent och den femariga
bostadsrantan pa drygt fem procent. Sadana rante-
nivder skulle innebéara en fordubbling av hushallens
rantekostnader jamfért med dagens nivder och &r
sannolikt inte forenliga med dagens bostadspriser.
Bostadsutbudet kan da visa sig stdrre an den beta-
lande efterfrdgan, vilket ofrdnkomligen kommer att
leda till fallande bostadspriser.

Mot bakgrund av det hoga byggandet ar politiker-
nas stravan att stimulera bostadsbyggandet annu
mer forvanande. Laga rantor och stark ekonomi &r
alldeles tillrdcklig stimulans. Istallet bor atgarder
inriktas mot en battre fungerande marknad for hela
bostadsbestandet. Dagens hdga transaktionskost-
nader for att flytta hammar rorligheten och gor att
bestdndet utnyttjas ineffektivt. Okade rorlighet pa
bostadsmarknaden inom, och &ver, regiongranser
skulle gynna svensk ekonomi i stort. Om detta borde
bostadspolitiken handla.

Andreas Wallstrom
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A/

Det byggs sa det knakar i
hela landet.

B/

Ackumulerad skillnad
mellan befolkningsokning
och byggande sedan
1992.

Kallor: SCB och Nordea Markets.
Siffrorna for paborjade bostader for
de senaste kvartalen ar preliminara

och kommer att revideras upp.

“Den forvantade

befolknings-
okningen kan
inte likstallas
med okad
efterfragan pa
bostader.”

Andreas Wallstrom
Nordea Chief Analyst



TEMA: ARBETSMARKNAD

Tudelning och
sammanhallning

All sysselsattningsokning de senaste tolv aren har varit bland hogutbildade.
Samtidigt har sysselsattningen minskat och arbetslosheten okat for personer
med kort utbildning. Tudelningen mellan olika utbildningsgrupper okar i alla
regioner utom Norra Sverige. Samtidigt ar skillnaderna i arbetsloshet och syssel-
sattning mellan olika regioner sma i ett internationellt perspektiv. Langtids-
arbetslosheten ar ocksa lag — fyra svenska regioner aterfinns bland de tio med

lagst andel inom EU.

Tudelad arbetsmarknad

Sysselsattningen ar hdg och bristtalen ar pa rekord-
nivaer. Samtidigt ar arbetslosheten som hdgst for
personer med kort utbildning, och gruppen har fatt
det allt tuffare pa arbetsmarknaden. | forra numret
av Regionala Utsikter (1/17) konstaterades att all
sysselsattningstillvaxt sedan 2005 har varit bland
hogutbildade, ett monster som star sig i samtliga
regioner.

Stora skillnader mellan olika grupper kan skapa
sociala spanningar i samhallet. Att forstd varfor
skillnaderna okar ar darfor viktigt.

Regional sammanhallning

| ett internationellt perspektiv har dock Sverige sma
skillnader i arbetsloshet och sysselsattning mellan
olika delar av landet. Bara Danmark har en hogre
grad av regional sammanhallning inom EU.

Dessutom har Sverige EU:s lagsta langtidsarbets-
O0shet (som definieras som andel av de arbetslosa
som varit arbetsldsa i mer an ett ar). Detta beror inte
pa att vi har manga heltidsstuderande bland de
arbetslosa utan Sverige har lagst lagtidsarbetslos-
het inom alla aldersgrupper. Fyra svenska regioner
ligger ocksd bland de tio framsta inom EU med
Smaland med 6arna i topp (se bild D pa sid 5).

Gapet mellan lag- och hogutbildade 6kar

Skillnaden ar dock stor mellan olika utbildnings-
grupper. Om vi jamfor arbetslosheten mellan hog-
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och lagutbildade ligger vi klart dver EU-snitt, vilket
innebar att vi har ovanligt stora skillnader beroende
pa utbildningsniva. Detta forklaras framférallt av en
relativt hog arbetsloshet for lagutbildade. Av EU:s
regioner placerar sig Ovre Norrland bast, med l&gst
skillnader, pa plats 175 av EU:s 220 regioner. Storst
gap har Mellersta Norrland som ligger pa plats 207.
Vastsverige, Stockholm och Sydsverige ligger mel-
lan plats 180 och 190.

Skillnaderna i arbetsloshet mellan ldg- och hogut-
bildade har ocksad 6kat snabbt och ligger idag pa
runt 15 procentenheter (se bild A). Detta beror pa
att arbetslosheten for lagutbildade har 6kat, snarare
an forandringar i arbetslésheten for hogutbildade
(som har varit sma). | Sméaland med darna har ga-
pet, fran laga nivaer, tredubblats under det senaste
decenniet och ligger nu i niva med resten av landet.

Sysselsattningsgraden, det vill sdga andelen syssel-
satta i befolkningen, ar ocksa lag for personer med
kort utbildning. Inte ens 40 procent av de lagutbil-
dade arbetar, vilkket kan jamféras med att 75-80
procent av de hdgutbildade gor det. Sysselsatt-
ningsgapet ar saledes stort, mellan ungefar 40
procent (i Norra Sverige) och 50 procent (i Norra
Mellansverige). | Norra Mellansverige har gapet
dessutom Okat med elva procentenheter sedan
2005 (se bild B pa sid 13), vilket bade beror pa en
stor 6kning av hogutbildade sysselsatta och pa ett
stort fall for ldgutbildade. Detta innebar ocksa storre
inkomstskillnader mellan olika utbildningsgrupper.

“Stora skillnader
mellan olika
grupper kan
Skapa sociala
spanningar i
samhallet. Att
forsta varfor
skillnaderna
Okar ar darfor
viktigt.”

Susanne Spector
Nordea Senior Analyst



A / Arbetsléshetsgap, lag- minus hogutbildade
Procentenheter, 15-74 ar
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Men manga hégutbildade arbetslosa

| tider med stor arbetskraftsbrist dr det ocksa intres-
sant att titta pa hur kompetensen bland de arbets-
0sa ser ut. Generellt ar det lattare att matcha per-
soner med hog utbildning mot jobb, s& om
allt fler arbetslosa saknar utbildning kan foretagens
kompetensforsorjning forsvaras.

Om vi bara ser till utbildningsnivan okar saval ande-
len hég- som andelen lagutbildade bland de arbets-
0sa i de flesta regioner. Hogst andel hogutbildade
av de arbetslosa finns i Stockholm (se bild B), vilket
skulle kunna bero pa att manga utrikes fodda med
hog utbildning valjer att bosatta sig dar. | alla
regioner, utom Vastsverige och Norra Sverige, finns
det fler hdg- &n lagutbildade arbetslosa.

Detta talar for att arbetslosheten kan fortsatta att
falla och att det fortfarande finns potential for
sysselsattningen att Oka, trots en redan stark
utveckling under det senaste decenniet. D& krévs
det dock att matchningen pad arbetsmarknaden
forbattras.

Varfor okar gapen?

Norra Sverige ar den enda region som har minskat
sysselsattningsgapet under det senaste decenniet,
och detta pa grund av att sysselsattningsgraden for
lagutbildade Okar. Detta tycks bero pa att lagutbil-
dade jobbar i mer kvalificerade arbeten i Norra
Sverige; andelen enkla jobb har varit i princip kon-
stant i alla regioner.

| takt med att andelen av befolkningen med hogst
forgymnasial utbildning har minskat har sysselsatt-
ningsgapet okat. En forklaring till detta skulle kunna
vara att gruppen lagutbildade har férandrats 6ver
tid. | takt med att fler skaffar sig i en utbildning kan

B / Andel hégutbildade av de arbetslosa
Procent, 15-74 ar, 2016
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det vara sa att de som inte gor det har samre forut-
sattningar an tidigare. Det kan ocksa ses som en
starkare signal om &g produktivitet att sakna gym-
nasieutbildning nar farre gor det. Gruppen lagutbil-
dade ar ocksa heterogen och inrymmer saval perso-
ner som inte ens har nioarig grundskola som perso-
ner som har gatt gymnasiet men som saknar slutbe-
tyg. Over tid kan det ha blivit en stérre andel av
gruppen som har riktigt [dga kvalifikationer, och en
del saknar sannolikt ocksa nodvandiga sprakfardig-
heter.

Samtidigt finns det skal att tro att den svenska
arbetsmarknaden har blivit mer svartillganglig over
tid. En forklaring som har forts fram av ar att Sve-
rige har sma loneskillnader jamfért med andra lan-
der. Det innebar att troskeln for att komma in pa
arbetsmarknaden ar relativt hog. Bland andra OECD
har pekat pa att Sverige har ovanligt stora skillna-
der i sysselsattning mellan olika grupper vilket de
menar kan ha bidragit till 6kade inkomstskillnader i
Sverige.

Det ar skillnad pa l6ne- och inkomstspridning, dar
den forsta bara mater skillnader i [6n bland de som
arbetar och den senare mater spridningen av all
inkomst. Studier fran Tyskland visar att hégre 6ne-
spridning har kompenserats av att fler har kommit i
arbete, vilket har inneburit att inkomstspridningen
har legat still i Tyskland. Detta kan jamforas med
det svenska exemplet dar dnespridningen i stort
sett har varit oférandrad under 2000-talet samtidigt
som inkomstspridningen har okat och sysselsatt-
ningen har blivit mer ojamnt fordelad. Okad l6ne-
spridning skulle istallet forbattra mojligheterna for
lagutbildade att komma in pa arbetsmarknaden.

Susanne Spector
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A/

Stora skillnader i arbets-
l6shet mellan hog- och
lagutbildade i samtliga
regioner.

B/

Trots att arbetslosheten
ar hogre bland lagutbil-
dade ligger andelen hog-
utbildade arbetslosa pa
mellan 22-38 procent.
Andelen har okat i alla
regioner under det sen-
aste decenniet.

Kallor: SCB:s arbetskraftsundersok
ningar (specialbestalld data) och

Nordea Markets

“I alla regioner,
utom Vast-
sverige och
Norra Sverige,
finns det fler
hog- an
lagutbildade
arbetslosa.”

Susanne Spector
Nordea Senior Analyst



Appendix

Prognoserna i Regionala Utsikter baseras pa Nordeas prognos for svensk ekonomi fran senaste Economic
Outlook (6 september 2017). Prognosen fordelas pa regionerna efter ett antal indikatorer och regionernas
historiska samvariation med den svenska konjunkturen. Regionernas BRP och sysselsattning summerar saledes
till Nordeas aktuella prognos for riket.

BRP-prognosen baseras pa SCB:s Regionalrakenskaper. Data finns publicerat fram till och med 2015 (dock
preliminara siffror for 2015) och prognosperioden blir darmed 2016-2018.

Sysselsattningsprognosen baseras pa data fran SCB:s Arbetskraftsundersokningar for vilken data, vid publice-
ring av denna rapport, finns till och med andra kvartalet 2017. Prognosperioden ar 2017-2018.

Dessutom inkluderas data fran Konjunkturinstitutets regionala barometer (fram till och med andra kvartalet
2017), regional data fran Arbetsférmedlingen (fram till och med augusti 2017), internationell statistik fran Euro-
stat samt specialbestalld statistik fran SCB:s Arbetskraftsundersdkningar och SCB:s bostadsstatistik.

Regionala Utsikter innehdller numera, som den uppmarksamme ldsaren har noterat, fler regioner an tidigare.
Regionuppdelningen baseras pa NUTS-2 klassificeringen med undantag for Norra Sverige som ar en samman-
slagning av de tvd NUTS-regionerna Mellersta Norrland och Ovre Norrland.

Regionerna ar indelade efter foljande:

Vastsverige Vastra Gotalands och Hallands lan.

Sydsverige Skane och Blekinge lan.

Smaland med éarna Jonkopings, Kronobergs, Kalmar och Gotlands lan.

Stockholm Stockholms lan.

Ostra Mellansverige Uppsala, Vastmanlands, Sédermanlands, Orebro och Ostergétlands lan.
Mellansverige Gavleborgs, Dalarnas och Varmlands lan.

Norra Sverige Jamtlands, Vasterbottens, Vasternorrlands och Norrbottens lan.
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Nordea Markets ar det kommersiella namnet pa Nordeas internationella kapitalmarknadsverksamhet.

Detta dokument innehaller information om hur ett visst finansiellt instrument fungerar och vilka riskerna ar, och far bara
anvandas av den avsedda mottagaren. Nordea Markets syn och den information som presenteras i dokumentet var aktuella
nar dokumentet skrevs, och kan dndras utan foregdende underrattelse. Dokumentet innehaller ingen utforlig beskrivning av
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formationen ar inte anpassad till den enskilda mottagarens kunskap om eller erfarenhet av finansiella instrument, och inte
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