Nummer 4

Bomarknadsnytt ==

Prognos 6ver svensk ekonomi och bostadsmarknad

4 Mer betydande uppgang i svensk ekonomi férst nasta ar.
4 Riksbanken sanker styrréantan ned till 2 procent till senvaren.

4 Mattligt stigande bostadspriser under 2025 och 2026 drivet av
okande hushallsinkomster - ej sjunkande rantor.

4 Vissa ljusglimtar fér hart pressade bostadsbyggare — men nagot
snabbt uppsving lar det inte bli.
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Sammanfattning

BNP kryper i ordets ratta bemarkelse uppat. Forst nasta ar vantas Riksbankens rénte-
sénkningar gora stérre avtryck pa ekonomin via framfor allt ett uppsving i hushallens
konsumtion. BNP vintas da 6ka med 2,2 procent jamfort med 0,5 procent i ar. Bostads-
investeringarna vantas ge ett fortsatt svagt bidrag till BNP-tillvixten ndrmast kommande ar.
Bostadspriserna vintas 6ka med runt dryga 4 procent bade nasta ar och 2025, drivet av
framfor allt stigande hushallsinkomster. Den rérliga bolanerantan vantas bottna kring

3,2 procent efter att Riksbanken sénkt styrréantan med ytterligare 25 punkter vid nasta

beslutsmdte respektive i januari och maj nasta ar.

Inledning

Bomarknadsnytt beskriver den makroekonomiska
utvecklingen och vad som hander pa bostads-
marknaden. Den har tre delar:

e Forsta delen beskriver den makroekonomiska
utvecklingen med en global utblick.

e Andra delen beskriver efterfragan pa bostader
mot bakgrund av hushéllens ekonomi och
utvecklingen av bostadspriserna.

e Tredje delen beskriver utbudet pa och
forséljningstakten for befintliga bostader och
utvecklingen av nyproduktionen.

| bilaga A och B redovisas regional utveckling pa
bostadsmarknaden i Stockholm, Géteborg och
Malma. | bilaga C gors berdkningar av trend-
inflationen. | bilaga D gérs en prognosuppféljning
och jamforelse med andra prognosmakare. | bilaga
E redovisas en sammanstaéllning av nyckeltal for
prognosen.

Bomarknadsnytt vander sig till SBAB:s kunder,
investerare, journalister och andra intresserade av
svensk ekonomi och bostadsmarknad.
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Det makroekonomiska laget

Den globala BNP-tillvéixten vénder upp i maklig
takt

Tillvéxttakten i den globala ekonomin bedéms
bottna i &r pa 3,2 procent, vilket &r lite under
snittet for de senaste decennierna. Under 2025
vantas en i stort sett oférandrad tillvaxttakt foljt
av en uppgang till 3,3 procent 2026. Det handlar
alltsd om en hogst mattlig dterhdmtning, men det
finns stora skillnader mellan olika lander. Sett till
fortroendeindikatorer ar fortroendet for ekonomin
strax under normalnivan i USA och euroomradet i
sin helhet, men betydligt lagre i Tyskland (se
diagram 1). En svag utveckling och ett lagt for-
troende i Tyskland, som ar en viktig handelspartner
for Sverige, paverkar majligheterna for en snabb
svensk tillvaxt.

Ur ett svenskt perspektiv véntas den handels-
viktade omvarldstillvaxten uppga till 1,7 procent i
ar, vilket ar marginellt hégre jamfort med 2023 (se
diagram 2). Fér 2025 férutses den globala handels-
viktade BNP-tillvaxten stiga till 1,9 procent, vilket
ar nagra tiondelar under genomsnittet for de tre
senaste decennierna. Den svaga ekonomiska till-
vaxten i ar kan delvis forklaras av en fortsatt stram
penningpolitik i ménga lander dar inflationen inte
har fallit lika snabbt ned till malet som i Sverige.

Den globala utvecklingen framéver &r svarbedémd
till foljd av flera faktorer. Vapnade konflikter som
Rysslands krig mot Ukraina och Israel-Palestina-
konflikten har pagatt en langre tid, men det gar
annu inte att se ett slut pa dessa. Det gar heller
inte att utesluta att de utvidgas. Dessutom finns
det starka protektionistiska krafter i manga lander
och risk for dtgarder som begrénsar internationell
handel och som i vérsta fall kan leda till handels-
krig.
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Diagram 1. Fértroendeindikatorer i omvérlden
Indikator, medelvarde = 100, sasongsrensat
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Diagram 2. BNP i Sverige och omvirlden
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Anm.: IMF:s omvarldsprognoser &r fran oktober 2024 och var
prognos for Sverige fran november 2024.
Kallor: IMF och SBAB
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Svensk ekonomi befinner sig i en Idgkonjunktur
men det har delvis bérjat ljusna

Fortroendeindikatorerna i Sverige rasade brant
under 2022. | manga branscher fortsatte ned-
gangen under 2023. | &r har fortroendet for
ekonomin 6kat inom néringslivet i stort. Undantag
ar bland annat tillverkningsindustrin dar for-
troendet har forsvagats, och byggindustrin dar
fortroendet ligger kvar pad samma niva som vid
arets borjan. Skillnader i fortroende mellan foretag
som bygger bostéder och de inom exempelvis
anlaggning framgar inte. Det finns anledning att tro
att fértroendet inom bostadsbyggande just nu &r
sarskilt lagt. Storst uppgang i fortroendet finns
inom handel och service. Det &r bara inom handel
som fértroendet nu ligger 6ver den normala nivan
(se diagram 3).

Manadsvisa indikatorer fér BNP-utvecklingen visar
pa en uppgang runt arsskiftet, foljd av en nedgéng
under varen. Sedan i juni har indikatorn vaxelvis
hoppat uppéat och nedat. Betraktas den 6ver-
gripande utvecklingen, matt som 6verlappande 12-
ménaders utveckling, framtrader dock en allt
starkare ekonomisk utveckling sedan i varas. For
heléret 2024 bedéms ekonomin vaxa med mattliga
0,5 procentenheter (se tabell 1).

Det svaga konjunkturlaget och en dampad efter-
fragan beror till stor del pé att néringslivets
investeringar, som &r konjunkturkénsliga, minskade
under forra aret och vantas minska ytterligare i ar.
Nedgéngen ar paverkad av det hoga réntelaget.
Hushallens konsumtion, som foll kraftigt forra aret,
vantas ligga still i ar. Det ar framfor allt en hégre
nettoexport och den offentliga konsumtionen som
bidrar positivt till BNP-utvecklingen under 2024
(se diagram 4).

Det svenska naringslivet har sedan andra halvan av
2022 pressats av héga kostnader och en svag
efterfragan. Fran slutet av 2023 och fram till och
med varen 2024 6kade antalet foretagskonkurser
snabbt (se diagram 5). Fran och med sommaren har
dock antalet konkurser minskat trendmassigt.

Ar 2022 och fram till hésten 2023 Iag den sisongs-
justerade arbetslosheten under 8 procent (se
diagram 6). Den har sedan dess stigit upp till

8,6 procent i september. Den véntas vara fortsatt
hég i nartid. | ar bedémer vi att arbetslosheten
kommer att uppga till i genomsnitt 8,4 procent, for
att under 2025 falla tillbaka marginellt ned till
omkring 8,2 procent (se diagram 7). En lang-
sammare befolkningstillvéxt under kommande ar
leder dessutom till att arbetskraften vaxer
l&ngsammare, fran tidigare i genomsnitt 0,8 pro-
cent per ar till framover 0,4 procent per ar.

Bomarknadsnytt
Nr 4, 2024

Diagram 3. Fértroendeindikator, Sverige
Indikator, medelvérde = 100, sésongsrensat
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Tabell 1. BNP-utvecklingen och dess komponenter
Procentuell férandring respektive procentenheter
2023 2024 2025 2026 2027
BNP-utveckling -0,3 0,5 2,2 29 2,1
(-0,2) (0,6) (2,3) (3,00 (2,0

Bidrag

Hushall. kons. -1,0 0,0 1,4 1,7 1,1
-1,1) (02 1,3) (1,5 (0,9

Off. kons. 0,2 0,3 0,4 0,3 0,3
(0,2) (0,3) (0,3) (0,3) (0,3)

Investeringar -1,7 -0,7 0,4 1,2 1,0
-1,7) (0,79 (©O7) (1,3) (1,1)

Nettoexport 2,2 0,9 0,1 -0,3 -0,3
(2,3) (0,8) (0,0) (-0,1) (-0,3)

Anm.: Féregdende prognos den 11 september inom parenteser.
Uppgifterna &r avrundade och summerar darfér inte alltid.
Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 4. Sveriges férsorjningsbalans, anvandning
Procentuell férandring
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Inflationen under Riksbankens mdl

Under de senaste 18 manaderna har inflationen
fallit tillbaka ungefar lika snabbt som den 6kade
under de féregdende 18 manaderna (se diagram 8).
| séval juli 2024 som juli 2021 uppgick inflationen,
uttryck som 12-méanaderstal for KPIF, till 1,7 pro-
cent. Daremellan i december 2022 uppgick den till
10,2 procent. Den snabba upp- och nedgangen kan
forklaras av en relativt sett mycket stark efter-
frégan pé varor och tjanster i férhallande till
utbudet, som begransades av kraftiga globala
utbudsstorningar. Orsakerna bakom var produk-
tions- och leveranshinder i sparen av corona-
pandemin, samt sanktioner och handelshinder med
anledning av Rysslands krig mot Ukraina. P4 kort
tid 6kade priserna pé bland annat frakt, livsmedel
och energi.

De inflationsutfall som rapporteras har nastan
genomgaende handlat om 12-manaderstal, det vill
séga om forandringen av ett prisindex for en
ménad jamfort med samma ménad ett ar tidigare.
Det framgar inte med denna metod nar under 12-
manadsperioden som priserna férandrades. Ett
alternativ ar att titta pa férandringen av ett pris-
index mellan tva pa varandra féljande manader.
Dessa forandringar ar dessvérre ofta svartolkade
eftersom de kan hoppa upp en manad och ned
nasta, &ven om de justeras for sdsongseffekter. En
metod for att lattare kunna tolka den manadsvisa
utvecklingen &r att berékna trenden fér sdsongs-
justerade manadsutfall. D& framgar exempelvis att
trenden fér KPIF-inflationen toppade pé strax 6ver
10 procent redan sommaren 2022 och att den
sedan sommaren 2023 legat under 2 procent (se
diagram 9 och bilaga C).

De senaste manadernas trenduppgifter ska tolkas
forsiktigt eftersom de &r féremal for revidering nar
nya manadsutfall blir tillgangliga. Var tolkning ar
dock att trenden foér den manadsvisa inflationen
kommer att plana ut pa 2 procent under 2025, men
att den riskerar att bita sig fast pad omkring 1 pro-
cent ndrmsta tiden till foljd av en tidigare stram
penningpolitik och ett nu svagt konjunkturlage.
Notera att stramheten i penningpolitiken bor
beddmas utifrén realrantan, och att den séledes
blir allt stramare i takt med att inflationen faller
savida inte styrréantan sanks i samma takt.

For helaret 2024 vantas KPI- och KPIF-inflationen
ligga pé 1,6 respektive 1,8 procent, det vill séga
under Riksbankens mal (se bilaga C). Den relativt
KPIF lagre KPI-inflationen beror pé att hushallens
bolanerantor sjunker i takt med att Riksbanken
sénker styrrantan.
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Diagram 5. Inledda féretagskonkurser
Antal per ménad
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Kallor: Macrobond, UC och SBAB

Diagram 6. Arbetsloshet 15-74 ar
Procent av arbetskraften
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Diagram 7. Arbetskraften och arbetsléshet 15-74 ar
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En tidigare stram penningpolitik har bidragit till
att pressa ned inflationen under mdlet och kan
ddrfor lattas snabbt

Riksbankens styrranta lag pa 4 procent frén sep-
tember 2023 fram till maj 2024. Den har darefter
sénkts i maj, augusti, september och november,
och ligger nu pé 2,75 procent. Av Riksbankens
senaste uttalanden &r det rimligt att tro pa
ytterligare en sdnkning av styrrantan i ar, vilket gér
att den vid arsskiftet ligger pé 2,50 procent, och
dessutom en sankning under forsta halvaret 2025
till 2,25 procent. Det &r lagre &n Riksbankens
styrréntebana fran i somras men i linje med vad
den kommunicerade i september (se diagram 10).

Som vi tidigare véntat oss har inflationsutfallen
hittills i &r tydligt visat att inflationshotet har
forsvunnit. Vi bedémer darfér att Riksbanken
kommer att fortsatta att sédnka styrrantan och att
den vid arsskiftet ligger pa 2,50 procent, samt att
den nar 2 procent fére sommaren 2025 (se tabell
2). Beroende av storleken pa de manatliga
inflationsutfallen, hur realekonomin utvecklas, och
hur ECB agerar kan Riksbanken komma att tajma
sénkningarna annorlunda an det som ligger i var
prognos. Det gar inte att utesluta att Riksbanken
gor storre sankningar an 0,25 procentenheter, eller
att den valjer att inte sanka alls, vid ett enskilt
mote.

Omraknat till boldnerantor ar var bedémning att
den rorliga boldneréntan (3-ménadersrantan)
hyfsat néra foljer Riksbanken styrréanta med en viss
marginal (se tabell 3). | vissa lagen kan bolane-
rantorna sjunka nagot tidigare an styrrante-
sénkningarna om marknadsaktérerna forutser
sankningen. Det kan ocksa finnas en efterslapning i
borédntorna eftersom utlédningen till viss del
finansieras av inlaning, och eftersom rantan pa
inlaningskonton ofta paverkas i mindre utstrack-
ning av styrrantan jamfért med marknadsréntorna i
stort.

Sammantaget vantas de rorliga bolaneréntorna
fortsatta att sjunka under aret for att vid arsskiftet
ha kommit ned till cirka 3,4 procent, matt som
snittranta pa hela boldnemarknaden. Sommaren
2025 forvantas de rorliga bolanerantorna ha
kommit ned till omkring 3,2 procent. Nivén pa de
rorliga bolanerantorna ar da val i linje med en
neutral styrranta pa 2 procent, och kan séledes
betraktas som normala. Det &r inte uteslutet att
rantorna tillfalligt gar ned under denna niva,
exempelvis om inflationen tenderar att bita sig fast
under Riksbankens mal for en langre tid, och att
styrrantan darfor sanks under den neutrala nivan.
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Diagram 8. Inflation enligt olika méatt
Procent per &r, 12-manaderstal
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Diagram 9. Inflationen enligt KPIF
Procent per ar, 12-manaderstal och mé&nadsutveckling i &rstakt
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Diagram 10. Styrrénta och férviantad dagslaneranta
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De langa bundna boldneréntorna ligger nu strax
over 3 procent, vilket ar en nedgang med omkring
1 procentenhet sedan hosten forra aret. Vi for-
vantar oss inte att de ska fortsatta nedat, utan
tvart om att de kommer bérja stiga fran och med
arsskiftet. Var bedémning &r att de langa bundna
boléneréntorna kommer att stiga till nara 4 pro-
cent.! Daremot bedémer vi att de kortare bundna
boléneréntorna kan komma att sjunka nagot under
de ndrmsta manaderna innan de borjar stiga till en
l&ngsiktig niva pa omkring 3,5 procent.

Viktigt att ha alternativa hdndelseutvecklingar i
dtanke

I vart huvudscenario bedéms resursutnyttjandet i
ekonomin vara lagre an normalt under 2024, men
ockséa under 2025. Resursutnyttjandet forvantas
bli balanserat tidigast 2026. Under 2025 och 2026
vantas BNP-tillvéxten vara god, och under framfor
allt 2026 véntas sysselsattningen dka lite snabbare
och arbetslésheten falla tillbaka i snabb takt.

Aven om den redovisade prognosen ar var basta
bedémning just nu kan utvecklingen bli saval
starkare som svagare. En kalla till osakerhet ar
naturligtvis situationen i omvéarlden med vépnade
konflikter och handelsbegransningar. En ytterligare
kélla till osdkerhet &r genomfdérandet och genom-
slaget av penningpolitiken péa inflationen och den
realekonomiska utvecklingen.

Osakerheten ar i stort sett normal vad géller det
finansiella systemet, vilket bland annat framgér av
olika indikatorer pa stress (se diagram 11). Stress-
indikatorerna har rort sig lite upp och ned under
aret men varit pa tydligt trendmassigt nedat-
gaende.

Det gér inte att utesluta att finansiella foretag drar
pa sig mer kreditforluster an vanligt under den
nuvarande ldgkonjunkturen, och att det kan
komma att behdva exempelvis tillskott av kapital
frén agarna eller stod fran den offentliga sektorn.
Vi ser inga tecken péa detta i nulaget, och bedémer
att sannolikheten f6r omfattande problem av
denna typ framover ar klart begrénsad och att det
inte kommer att leda till instabilitet i det finansiella
systemet i stort.

! Se dven Borantenytt nr 5, 2024.
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Tabell 2. Genomfdrda och férvantade styrréntebeslut

Procent
Tidpunkt Styrranteniva
Ar Manad Procent
2023 September 4,00
2024 Maj 3,75
2024 Augusti 3,50
2024 September 3,25
2024 November 2,75
2024 December 2,50
2025 Januari 2,25
2025 Maj 2,00

Kalla: SBAB

Tabell 3. Framtida bolaneréntor med olika bindningstid

Procent
3madn 1ar 2ar 3ar 4ar 5ar
nov-2024 39 37 34 32 32 32
jan-2025 34 33 32 32 32 32
jan-2026 32 33 34 35 36 37
jan-2027 33 34 35 36 38 38
jan-2028 33 35 36 37 38 39

Anm.: Avser genomsnittliga réantor pa boldnemarknaden, inte
SBAB:s list-/snittrantor
Kalla: SBAB
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Ett snabbt slut pa kriget i Ukraina och lattade
sanktioner mot Ryssland skulle kunna leda till att
den ekonomiska utvecklingen gér snabbare uppat
an nu férvantat. Den framtida utvecklingen kan
ocksa komma att handla om omfattande
ekonomiska stod for att dteruppbygga Ukraina,
vilket skulle kunna paverka BNP-utvecklingen
positivt i naraliggande lander och i Europa som
helhet. Effekten pa den ekonomiska utvecklingen
vid sddana atgarder &r normalt sett som starkast i
bérjan, men kan bli negativ pa langre sikt om den
trénger undan andra mer produktiva investeringar
eller bidrar till hdgre rantor.

En kraftigt expansiv finanspolitisk for att ta
Sverige snabbare ur lagkonjunkturen skulle kunna
leda till en snabbt véxande statsskuld. Det kan i sin
tur leda till stigande riskpremier och rantor pa
statsobligationer, vilket kan sprida sig till stigande
rantor pa kreditmarknaden. Hogre bolanerantor
och hogre réntor pa foretagslan kan forsvaga
investeringsviljan vilket forsvagar den ekonomiska
utvecklingen. Av detta syns dock ingenting for
tillfallet. Var bedémning &r att Sveriges laga
statsskuld och den nuvarande inriktningen pa
finans- och penningpolitiken gor att risken for ett
sadant forlopp &r mycket liten.
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Diagram 11. Indikatorer pa stress i Sverige
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Hushallens ekonomi och efterfrdgan pa
bostéder

Hushdllens képkraft fortsétter att véixa snabbt de
ndrmsta dren

Hushallens nominella disponibla inkomster bedéms
i ar 6ka med omkring 3,9 procent. Aven om det &r
strax under den genomsnittliga tillvaxttakten
under de senaste decennierna ligger den strax dver
genomsnittet sett till tillvaxttakten fér inkomsten
per person. En 1ag inflation bidrar dessutom till att
uppgangen i kopkraft blir god. Hushéllens reala
disponibla inkomster férvantas 6ka med cirka

1,5 procent i ar, vilket &r positivt efter féregdende
tva svaga ar (se diagram 12).

Det ar mycket ovanligt med en negativ utveckling
av realinkomsterna, men det har har tidigare
intraffat under bland annat coronapandemin och
under 1990-talskrisen. De kommande tre &ren
vantas realinkomsterna 6ka med i genomsnitt

2,5 procent per ar, och pa langre sikt med omkring
1,6 procent per ar.

Konsumentfértroendet har sedan den rekordlaga
noteringen i oktober 2022 stigit i omgangar (se
diagram 13). Stamningslaget har nu for forsta
gangen pa tva ar stigit upp 6ver den normala nivan.
En inflation i linje med Riksbankens mal, sankt
styrrénta och sjunkande bol&neréantor har sannolikt
haft en positiv inverkan pa hushallens stamnings-
lage. Vi forvantar oss att hushallens framtids-
forvantningar fortsatter att stiga under 2025 och
med tiden bidra till en snabbare konsumtions-
tillvaxt.

Hushallens egna sparande, matt som andel av

deras disponibla inkomster, steg brant under 2023
och véntas stiga ytterligare i ar for att na upp strax
Over 8 procent. Kommande &r forvantas sparandet
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Diagram 12. Hushéllens reala disponibla inkomster
Procentuell férandring
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Diagram 13. Hushéllens framtidsférvantningar
Indikator

120

110

100

90

80

70

60
2007 2011 2015 2019 2023

Konsumentfortroende indikator
————— Medelvarde 1996-2023

Kallor: Macrobond och Konjunkturinstitutet

SBAB!



falla tillbaka dven om nivaerna kan betraktas som
forhallandevis hoga de allra ndrmsta aren (se
diagram 14). Det hoga sparandet i ar kan forklaras
av bade de osakra tiderna och det hoga rantelaget.
Hushallen sparar ofta mer under lagkonjunkturer
da risken for arbetsloshet ar hogre. Ett battre
konjunkturlage ar en forklaring till varfor sparandet
vantas sjunka de ndrmsta aren. En annan férklaring
till ett sjunkande sparande pa langre sikt ar en
férandrad demografisk sammansattning med farre
hushéll i en sparaktiv alder.

Annu ingen synlig uppgdng i boendeutgifternas
andel av hushdllens inkomster - tvdrt om

Under det andra kvartalet 2024 spenderade hus-
héllen i genomsnitt 22,9 procent av sina disponibla
inkomster pa boende. Utgiftsandelen har legat
under 25 procent sedan 2012. Ur ett langre
historiskt perspektiv har hushallen spenderat en
betydligt storre andel pé boende. Med vagledning
av data tillbaka till 1980-talets bérjan bedéms
hushéallen vara beredda att lagga omkring 25—

28 procent av sina inkomster pa sitt boende (se
diagram 15).

En forklaring till att det &n sa lange inte syns nagon
uppgang i boendeutgiftsandelen, till foljd av
exempelvis hogre elpriser eller hogre boréntor,
beror pa att utgifterna fér de som ager sitt boende
imputeras av SCB baserat pa hyrornas niva. En
uppgang ar darmed att vanta med viss fordrojning.
Sett till utvecklingen av bostadsrantorna férvéantar
vi oss en uppgang i boendeutgiftsandelen under de
kommande aren med omkring en procentenhet.
Aven efter en s&dan uppgéng kommer boende-
utgiftsandelen ligga inom det spann som varit
normalt sett utifran ett langre historiskt
perspektiv.

Hushallens ranteutgifter, efter skatteavdrag,
uppgick 2022 till 2,8 procent av deras disponibla
inkomster. Ar 2023 6kade rantekvoten till 4,7 pro-
cent och i &r véntas den ligga kvar pa 4,7 procent
av de disponibla inkomsterna. Darefter forvantar vi
oss en nedgéng i rantekvoten till cirka 4 procent av
inkomsterna (se diagram 16). De hogre réanteut-
gifterna férvantas dampa hushéllens efterfragan
pa boende marginellt under kommande ar.

Hushdllen har avvaktat med att flytta och byta
bostad

Hushallens behov av bostader bestdms av bland
annat befolkningens storlek och sammansattning,
men ocksa av hur familjer bildas och vill bo.
Hushallens behov av bost&der kan vara hégre an
den ekonomiska efterfragan om kostnaderna for
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Diagram 14. Hushéllens inkomster och sparkvot
Procentuell férandring respektive procent av disponibel inkomst
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Diagram 15. Hushallens boendeutgiftsandel
Procent av disponibel inkomst
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Diagram 16. Hushéllens skuldkvot och rantekvot
Procent av disponibel inkomst
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bostéaderna 6verstiger hushallens betalningsvilja,
eller betalningsférméga. Det paverkar saval
hushallens flyttbendgenhet inom bestandet av
befintliga bostader som deras efterfragan pa
nyproducerade bostéder.

Sasongsrensad information 6ver de manadsvisa
forséljningarna av bostadsratter och villor visar att
det har skett en uppgang i férsaljningsvolymerna
under 2024. De ligger dock i allmanhet under
nivaerna fére den branta nedgangen 2022. De lagre
forséljningsvolymerna galler framfér allt for
bostadsratter (se diagram 17). Aven villafor-
séljningarna sjonk under 2022, men har sedan
mitten av 2023 stigit och ligger nu pa férhallande-
vis normala nivaer (se diagram 18).

Nedgangen i antalet salda bostader skulle delvis
kunna forklaras av att intresset fér den egna
bostaden var tillfalligt hogt under coronapandemin
da mer tid spenderades i hemmet. Vi raknar inte
med nagra varaktiga effekter av pandemin pa
bostadsefterfragan eller férsaljningsvolymerna.

Nedgangen i antalet salda bostader de senaste
aren kan delvis forklaras av konjunkturella faktorer.
Bedomt utifran historiska data &r konjunkturlaget
den enskilt viktigaste forklaringsfaktorn till
svangningar i omsattningen av bostader 6ver
tiden.2 Dessutom &r det rimligt att tro att den
ovanligt branta nedgangen har drivits av stigande
borantor och fallande bostadspriser. Hogre
boendekostnader dampar efterfragan pa bostader
och lagre bostadspriser gor att séljare som riskerar
att fa mindre betalt for bostaden &n vad de
betalade, eller vad de har i bolén, avvaktar med en
forséljning.

Utvecklingen pa bostadsmarknaden skiljer sig
nagot &t mellan olika regioner och mellan olika
bostadstyper, men skillnaderna &r trots allt
forhallandevis sma (se bilaga A).

Hushdllen férvéntar sig stigande bostadspriser

Indikatorer som méter hushéllens férvantningar pa
framtida bostadspriser har starkts fran slutet av
2022 och fram till mitten av 2024 (se diagram 19).
De har nu planat ut pa en hég nivéa klart 6ver sina
respektive historiska genomsnitt. Skillnader finns
mellan olika indikatorer, vilket delvis kan forklaras
av skillnader i urvalen. Erik Olssons indikator
baseras pa svar fran personer pa bostadsvisningar i
négra storstader och SEB:s pa hushall i riket
inkluderande hushéll som bor i hyresratt. SBAB
Booli boprisindikator baseras pa fragor till hushall i
riket som ager sin bostad.

2 Se Omsdittningen pd bostdder, Insiktsrapport nr 3 2019,
SBAB.
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Diagram 17. Forsiljning av bostadsratter regionalt
Antal per manad, sdsongsrensat
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Kallor: Macrobond, Maklarstatistik och SBAB

Diagram 18. Forsaljning av villor regionalt
Antal per manad, sdsongsrensat

240

120 | ¥ V/\JAWV\’\/'\’\_\
60 M\M\A/w

0

2020 2021 2022 2023 2024

Stockholm
Goteborg
Malmé
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Diagram 19. Bostadsprisférvéntningar, 1 ars sikt
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Bostadspriserna stiger trendmdssigt -
sdsongsmonster orsakar mdnadsvisa upp- och
nedgdngar

Priserna pa bade lagenheter och hus féll kraftigt
under 2022, var i stort sett stillastdende under
2023, men har stigit under 2024 (se tabell 4). Pris-
fallet kan till stor del férklaras av uppskruvade
foérvantningar pa boréntornas langsiktiga niva, men
ocksa av att hushallens efterfragan pa bostader
pressade av hég inflation vid den tiden. Pris-
uppgangen kan tvart om forklaras av att
inflationen stabiliserats pa Riksbankens mal och
att hushallens realinkomster aterigen har borjat
stiga. Man kan inte utesluta att lagre borantor har
smittat av sig pa hushallens férvantningar pa den
l&ngsiktiga nivan, men &n s lange bedéms den
effekten pa bostadspriserna som férsumbar

Trenden for den sasongsjusterade prisutvecklingen
for Sverige som helhet visar pa svagt stigande
priser pa lagenheter och hus (se diagram 20). Den
faktiska prisutvecklingen ligger i allmédnhet nagot
6ver trenden under arets férsta manader eftersom
sdsongsbidragen dé ar positiva, men det omvéanda
géller under slutet av aret. De senaste manadernas
trendberakningar ska alltid tolkas férsiktigt.

Sett 6ver langre perioder har boladneréntorna och
hushallens disponibla inkomster storst betydelse
for bostadsprisernas utveckling. Baserat pa var
modellskattning, dar vi i huvudsak tar hansyn till
utvecklingen av hushallens disponibla inkomster
och borantorna, véntas bostadspriserna stiga med
omkring 3 procent per ar langsiktigt. Enskilda ar
kan dock utvecklingen vara hogre eller lagre till
foljd av bland annat konjunkturell paverkan (se
diagram 21).

For helaret 2024 raknar vi med en bostadspris-
uppgang med strax 6ver 5 procent. For bade 2025
och 2026 bedéms den genomsnittliga prisupp-
gangen uppga till omkring 5 procent pa lagenheter,
och till omkring 4 procent pa villor. Fér aren dar-
efter réknar vi med en prisdkningstakt pad omkring
3 procent per ar.

Drivande i var prognos for bostadspriserna ar
framfor allt utvecklingen av rantor och inkomster.
Forandrade elpriser kan ockséa ha en effekt pa
bostadspriserna pa kort sikt eftersom det ar svart
att snabbt byta uppvarmningsform. Pa langre sikt
ar dock priseffekten oklar eftersom séval valet av
boendeform som uppvarmningskalla kan férandras
over tid. Vi rdknar darfor inte med nagra varaktiga
effekter till foljd av tidigare ars volatila elpriser.
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Tabell 4. SBAB Booli Housing Price Index (HPI)

Procent

T.o.m. oktober 2024 1 man 3 man 12 man

Lagenheter
Storstockholm -0,5% +4,1% +6,8%
Storgbteborg -2,0% +3,3% +6,1%
Stormalmo -1,1% -0,2% +7,0%
Norra Sverige -0,8% +0,5% +8,0%
Mellersta Sverige +0,1% +0,7% +4,6%
Sddra Sverige -2,1% -2,9% +2,7%

Hus
Storstockholm -3,7% -1,6% +3,1%
Storgdteborg -0,7% +0,1% +3,6%
Stormalmo +0,4% -0,2% +3,5%
Norra Sverige -3,3% -3,7% +0,2%
Mellersta Sverige -2,5% -3,8% +0,6%
Sddra Sverige +1,8% -1,4% +6,4%

Kallor: Booli och SBAB, 2024-11-02

Diagram 20. Bostadsprisernas trendmassiga utveckling
Procentuell manadsvis férandring, sdsongsrensat
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Kallor: Macrobond, Booli och SBAB

Diagram 21. Bostadsprisernas utveckling
Procentuell férandring under 12 ménader
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Utbudet av bostéder och utvecklingen av
nyproduktionen

Bostadsmarknaden tinar upp - snabbast i
Stockholms och Géteborgs innerstéider

En sammanfattande bild av laget pé bostads-
marknaden ges av SBAB:s indikator Bomarknads-
tempen (se diagram 22). Den visar hur latt det &r
att sélja sin bostad beddmt utifran en uppsattning
forsaljningsfaktorer. Berdkningen baseras pé hur
dessa forhaller sig till sina respektive historiska
medelvérden. Indikatorn visar att laget i oktober
fortsatte att férbattras om &n i mattlig takt.
Temperaturen lag fortfarande mellan kall och
normal. Uppgangen de senaste ménaderna har
varit nagot snabbare for lagenheter. De faktorer
som tynger marknaden mest &r ett stort bostads-
utbud och méanga aterpublicerade annonser, for
bade lagenheter och hus. Pa lagenhetssidan ligger
antalet budgivare och budpremierna nu dock
mycket néra normala nivaer liksom budpremierna
pa hus.

De senaste manaderna har antalet salda bostader
6kat. For hus handlar det nu om en nastan normal
forsaljningstakt, medan det for lagenheter &r
fortsatt farre salda objekt per manad jamfért med
for ett par ar sedan. Marknaden &r fortsatt
avvaktande med tanke pa att antalet bostadsbyten
normalt sett &r ganska stabilt 6ver tiden med
undantag for en viss konjunkturell variation.
Historiskt har den genomsnittliga omséattningen pa
bostader legat omkring 3 procent per ar for villor
och néra 10 procent per ar for lagenheter. Omsatt-
ningen &r i allmanhet hégre under hégkonjunkturer
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Diagram 22. Bomarknadstempen
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Diagram 23. Omséttning pa bostéder i Sverige
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och lagre under lagkonjunkturer (se diagram 23).3
For narvarande ligger den sdsongsjusterade
omsattningen pa 2,9 procent for villor och pa

8,9 procent fér lagenheter. Omséttningen pa
bostader vantas stiga under under 2025 fér att till
hosten vara i ett normallage.

Fortsatt svdrt att sdlja nybyggda bostdder, men
tecken pd en viss forbdttring

Utbudet av nybyggda bostader till salu har under
2024 sjunkit nagot till omkring 11 000 per manad
(se diagram 24). Det ar darmed ungefar lika stort
som under 2022. Sedan 2022 har dock antalet
salda nya bostéader minskat till en fjardedel (se
diagram 25). Trots den dramatiska nedgangen i
antalet salda nybyggda bostéader har utbudet
forblivit i stort sett oféréandrat. Utbudet av
nybyggda bostader har inte heller 6kat trots att
det formligen exploderat fér befintliga bostader.
Utbudet av nybyggda bostéder ar dessutom, &n sa
lange, klart lagre jamfort med exempelvis under
2018 (se dven bilaga A).

SBAB publicerar kvartalsvis ett index - SBAB Booli
Housing Market Index (HMI) - som méter laget i
nyproduktionen fér olika boendeformer for de
omraden dar tillrackliga data finns. Indexet speglar
efterfragan pé nyproducerade bostéder (med
hansyn till hushallens bostadspreferenser och
flyttbeteende, inkomster, lanevillkor, amorterings-
krav och priserna for de olika bostaderna), stalld i
relation till utbudet.

HMI for det andra kvartalet 2024 visar att det for
Sverige som helhet rader balans i nyproduktionen
(se diagram 26). En snabb neddragning av bygg-
takten gjorde att det snabbt annalkande 6ver-
skottet pa nya bostader bromsades upp mot slutet
av 2022. Sedan bérjan av 2023 har produktionen
av nya bostader anpassats gradvis sa att det allt
battre matchar efterfragan. For tillfallet kan
matchningen enligt HMI for Sverige som helhet
ségas vara mycket god. Ett starkare konjunkturlage
framover och en starkare efterfragan gér dock att
nyproduktionstakten kan behdva 6ka for att
balansen ska bibehallas.

Det finns stora regionala skillnader f&r HMI. | flera
av Sveriges storre regionsstader medférde den
tidigare hoga inflationen och de nu hégre réntorna
ett tydligt 6verskott pa nyproducerade bostéder.
Det har minskat patagligt under det senaste aret
man kvarstar anda for villor i médnga regionstader
(se bilaga B).

3 Se dven SBAB:s insiktsrapport Omséttningen pd
bostdder.
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Diagram 24. Bostéader i Sverige som ér till salu
Antal annonser, sdasongsrensat
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Kallor: Macrobond, Booli och SBAB

Diagram 25. Verifierat salda bostéder i Sverige
Antal per manad, sasongsrensat
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Kallor: Macrobond, Booli och SBAB

Diagram 26. SBAB Booli Housing Market Index (HMI)
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HMI redovisas dven for enskilda kommuner, och for
dessa framgar att det finns saval lokala 6verskott
som underskott pa bostadsratter. Ett Gverskott
beror inte nddvandigtvis pa att det inte finns ett
behov av nya bostéder i dessa kommuner men att
de bostader som byggs inte efterfragas fullt ut
sett till bland annat hushallens betalningsférméga
och preferenser, och kostnaden for bostaderna.

Bostadsbristen minskar framéver trots en Idgre
byggtakt

For att bedoma laget pa bostadsmarknaden, det
vill sdga matchningen av efterfradgan mot utbudet
pa befintliga bostader och fardigstallda bostader,
anvander vi information om bland annat befolk-
ningens storlek, hushallens sammansattning,
inkomsternas niva och boendekostnadernas andel
av hushéllens disponibla inkomster. Informationen
stélls mot antalet bostader och antalet lagenheter
lediga till uthyrning. Var sammantagna bedémning
ar att bostadsmarknaden var nara balans omkring
2000 och 20089.

| &r och nasta ar uppskattas bostadsbristen med
var berdkningsmetod uppga till i genomsnitt cirka
15 000 bostéder (se diagram 27). En hog byggtakt
de senaste aren har bidragit till att bristen pressats
ned fran omkring 150 000 bostéder under 2019.
Sannolikt &r bristen dock nagot storre &n vad vart
Overgripande matt indikerar. Det kan férklaras av
att det utbud av bostadder som méts inte sakert
svarar mot hushéllens efterfragan. En férklaring
handlar om urbanisering och att vissa hushall kan
vilja bo i en annan kommun &n den de for tillfallet
bor i. Det kan ocksa vara sa att de befintliga
bostéaderna inte matchar hushallens preferenser
med avseende p& exempelvis storlek, utformning,
kostnad och upplatelseform.

Med utgéngspunkt fran SCB:s framskrivning av
befolkningens storlek och sammanséttning, och
var beddmning av storleken pa olika hushall har vi
gjort en prognos pa hur behovet av bostader
kommer att féréandras framover. Till att bérja med
kan vi konstatera att den arliga tillvaxttakten for
stora hushall, vilket &r medelalders personer med
barn, ar negativ (se diagram 28). Det framgér ocksa
att tillvaxttakten fér sméa hushall, de allra 4ldsta
personerna, ar hog. Sammantaget leder detta till
att tillvaxttakten for antal hushall vantas 6verstiga
den for antal personer i befolkningen. De nadrmsta
fem aren beddmer vi att behovet kommer att 6ka
med knappt 30 000 bostader per ar enbart av
demografiska skal (se diagram 29). Sett till att
vissa orter star infér en snabb expansion, bland
annat i norra Sverige, kan denna typ av berdkning
dock underskatta storleken pa det faktiska
byggbehovet.
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Diagram 27. Ackumulerat bostads-6ver/under-skott
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 28. Utveckling av antalet hushall i olika grupper
Procentuell férandring per ar
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Diagram 29. Bostadsbehov och bostadsbyggande
Antal per ar
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Antalet pdbérjade bostdder rekordldgt under 2024

Som en del i bedémningen av den realekonomiska
utvecklingen har vi gjort en prognos pa bostads-
byggandet. Vi bedémer att byggandet i &r kommer
att uppga till knappt 20 000 matt utifran antalet
paborjande bostader. Det &r en nedgéng med

9 000 bostader jamfort med féregdende ar, och
med 35 000 bostader jamfort med 2022. Pa langre
sikt ser vi framfér oss en langsam uppgang i
byggtakten (se diagram 30). Om tre &r bedémer vi
att byggtakten kommer att uppga till omkring

30 000 bostader per ar.

Under framfor allt 2022 medférde en hog byggtakt
i kombination med brister pa olika produktions-
faktorer att prisutvecklingen pa insatsvaror for
bostadsbyggande drevs upp kraftigt (se diagram
31). Mot slutet av 2022 bromsade prisutvecklingen
in, och pa material minskade 6kningstakten nagot.
Under 2023 och in i 2024 har dessutom de tidigare
snabbt stigande priserna pa transporter forbytts i
fallande priser. Det har dven skett en ordentlig
nedgang i 6kningstakten pa byggherrekostnaderna,
dven om de kraftiga réntehdjningarna gjort att de
nu ligger pa en hog niva. Snabba kostnadsékningar
pa insatsvaror till bostadsbyggandet i kombination
med fallande bostadspriser pa andrahands-
marknaden har sammantaget satt bostads-
byggandet under hérd press. Situationen vantas
besta under 2024, men férbattras langsamt under
aren darefter.

Antalet konkurser i byggsektorn steg snabbt under
forra aret, vilket forstarker bilden av att byggandet
da var under mycket hard press. (se diagram 32).
Sedan bdérjan av 2024 har pressen minskat och
likasa antalet konkurser. Nivan &ar dock fortsatt hog
och det véantas dr6ja en bra bit in i 2025 innan
situationen normaliserats.

Med hanvisning till hushallens ekonomiska
situation &r det extra viktigt att forséka bedéma
hushallens faktiska efterfragan pa nybyggda
bostader. Sedan mitten av 2020 har efterfragan pa
bostader totalt sett varit hdg och utbudet av
befintliga bostader lagt, vilket gjort det latt att
sélja nybyggda bostéder. Det &r ndgot som
forandrades snabbt under 2022. Aven om det finns
en kvarstaende bostadsbrist har den senaste
tidens snabba 6kning av boenderelaterade
kostnader sannolikt dampat hushéllens efterfragan
pa bostader. Det utesluter dock inte en byggtakt i
linje med befolkningsutvecklingen framéver nar
laget har normaliserats.

Bomarknadsnytt
Nr 4, 2024

16

Diagram 30. Pabérjade bostader
Antal per ar
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Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 31. Byggkostnadsindex, flerbostadshus
Procentuell férandring under 12 ménader
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 32. Foretagskonkurser, bygg och anléggning
Antal per manad
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Kallor: Macrobond, UC och SBAB
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Enligt Konjunkturinstitutets manadsvisa barometer
har ett hinder fortsatt att vdxa under 2024, vilket
handlar om hushallens efterfragan pa bostader.
Det hindret upplevs nu som klart stérst. Aven
tillgangen till finansiering upplevs som ett stort
hinder. Situationen &r radikalt annorlunda jamfort
med exempelvis 2022 d& de storsta hindren
handlade om tillgdngen pa arbetskraft samt
material och utrustning, faktorer som nu har
marginaliserats (se diagram 33).

Enligt den kvartalsvisa Konjunkturbarometern
forvantar sig husbyggarna de senaste tva
kvartalenen hogre byggtakt pa ett ars sikt (se
diagram 34). Det ar en kraftig omsvangning efter
att dessforinnan i atta kvartal pa rad ha férvantat
sig lagre byggtakt. Indikatorn ar inte helt enkel att
tolka eftersom den behover relateras till bygg-
takten da fragan stélldes. Férandringen de senaste
kvartalen kan delvis kopplas samman till att
innevarande byggtakten var mycket ldg jamfort
med den for ett par ar sedan. Indikatorn ger
sammantaget dndé stod fér en prognos om en
hogre byggtakt 2025 jamfort med 2024.
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Diagram 33. Framsta hinder fér bostadsbyggande
Index, glidande 6-manaders glidande medelvarde
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Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 34. Férvantat husbyggande och antal byggstarter
Indikator, sdsongsrensat
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Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB
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Bilaga A: Regionala bostadsmarknader

Bostadsutbud
Det sammantagna utbudet av bostader &r fortsatt forsaljningstakt, vilket har varit fallet sedan bérjan
stort i Stockholms kommun, dock inte i inner- av 2022.

staden. Utbudet &r tydligt uppatgaende i Goteborg
och Malmé och &r totalt sett rekordstort.
Utvecklingen kan forklaras av ett normalt infléde
av bostader i kombination med en lag

Utbudet pa nyproducerade bostader &r lagt jam-
fort med de senaste aren, vilket ar resultatet av en
snabbt neddragen byggtakt.

Diagram A1. Utbud, Stockholms innerstad Diagram A2. Utbud, Stockholms kommun
Antal annonser, sdsongsrensat Antal annonser, sdasongsrensat
2000 5000
4000
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, v
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v
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0 0
2013 2016 2019 2022 2013 2016 2019 2022

Befintliga bostader Befintliga bostader

Nyproducerade bostader Nyproducerade bostader
Kallor: Booli och SBAB Kallor: Booli och SBAB
Diagram A3. Utbud, Géteborgs kommun Diagram A4. Utbud, Malmé kommun
Antal annonser, sdsongsrensat Antal annonser, sdasongsrensat
2500 2500
2000 2000
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J'\'\\ / /M
.W',J’ ,J

500 500
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2013 2016 2019 2022 2013 2016 2019 2022
Befintliga bostader Befintliga bostader
Nyproducerade bostader Nyproducerade bostader
Kallor: Booli och SBAB Kaéllor: Booli och SBAB
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Annonstid

Den genomsnittliga annonstiden for befintliga
bostader, matt som antal dagar pa Booli, har stigit
snabbt sedan 2022 fran omkring tva veckor och
ligger nu ofta pa omkring fem veckor. Den har fallit
tillbaka i Stockholms innerstad under 2024, ar
oférandrad i Stockholms kommun, men har fort-
satt att stiga i Goteborg och Malmé. Annonstiden
kan nu betraktas som betydligt langre &n vad som
tidigare var normalt.

Diagram A5. Annonstid, Stockholms innerstad
Antal dagar, sdsongsrensat
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Kéllor: Booli och SBAB

Diagram A7. Annonstid, Géteborgs kommun
Antal dagar, sasongsrensat
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0 0
2013 2016 2019 2022

Befintliga bostader
Nyproducerade bostader (hoger axel)

Kallor: Booli och SBAB

Bomarknadsnytt
Nr 4, 2024

Annonstiderna for nyproducerade bostader &r i
allmanhet tio génger langre an for befintliga bo-
stader. Aven dessa har gatt upp markant sedan
2022, framfor allt i Goteborg och Malmo, men har
fallit tillbaka de senaste manaderna men &r
fortfarande langre jamfért med tidigare ar.

Diagram A6. Annonstid, Stockholms kommun
Antal dagar, sésongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A8. Annonstid, Malmé kommun
Antal dagar, sasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB
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Forsaljning

Antal sélda bostader per manad i det befintliga
bestandet, matt utifréan antalet verifierat sélda
bostéder, minskade under 2022. Férséljningstakten
har 6kat sedan slutet av 2023 och bérjar narma sig
normala nivaer.

Fo6r nyproducerade bostéader har nedgangen i
forséljningstakten varit betydligt brantare dn den
for befintliga bostader. | Stockholms innerstad

Diagram A9. Férsiljning, Stockholms innerstad
Antal avpublicerade annonser per manad, sasongsrensat

2000 400
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500 100
0 -- 0
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Befintliga bostader (vanster skala)
Nyproducerade bostader (hdger skala)
Anm.: Antalet befintliga bostader ar uppréknat med hanvisning

till dels preliminéra utfall, dels tackningsgrad jamfort med SCB.
Kallor: Booli och SBAB

Diagram A11. Forséljning, Géteborgs kommun
Antal avpublicerade annonser per méanad, sasongsrensat
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Anm.: Antalet befintliga bostader ar uppréknat med hanvisning

till dels preliminéra utfall, dels tackningsgrad jamfért med SCB.
Kallor: Booli och SBAB
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handlade det nira nog om ett stopp i forsal;j-
ningarna under en period Sedan slutet av 2023 har
det dock skett en uppgéng. Med tanke pa att
byggtakten nu ar lagre &r det inte rimligt att
forvanta sig en atergang till den tidigare nivan pa
forséljningstakten.

Diagram A10. F6rsaljning, Stockholms kommun
Antal avpublicerade annonser per méanad, sasongsrensat
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Nyproducerade bostader (hoger skala)
Anm.: Antalet befintliga bostéader ar uppréknat med hanvisning

till dels preliminéra utfall, dels tackningsgrad jamfért med SCB.
Kallor: Booli och SBAB

Diagram A12. Férsiljning, Malmé kommun
Antal avpublicerade annonser per méanad, sasongsrensat
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Anm.: Antalet befintliga bostéader ar uppréknat med hanvisning

till dels preliminéra utfall, dels tackningsgrad jamfért med SCB.
Kaéllor: Booli och SBAB
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Priser

Bostadsprisernas niva och utveckling skiljer sig at i
olika delar i Sverige. | till exempel Stockholm &r
priserna pa salda bostader (verifierat av méaklare,
lagfarter eller sista offentliga bud) mer an dubbelt
sé hoga som i Malmé.

| samtliga av Sveriges tre storstader syns en tydlig
nedgéng i kvadratmeterpriserna pa befintliga
bostéader under 2022. Kvadratmeterpriserna rérde
sig i allmanhet uppat under forsta halvan av 2023
men nedat under andra halvan av aret. Hittills
under 2024 har de rort sig trendmassigt uppat.

Diagram A13. Pris, Stockholms innerstad
Kronor per kvadratmeter
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Kallor: Booli och SBAB
Diagram A15. Pris, G6teborgs kommun
Kronor per kvadratmeter
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Kallor: Booli och SBAB
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Priserna skiljer sig 8t mellan bostdder som omsatts
inom det befintliga bestandet och nyproducerade
bostader som séljs. | Stockholm ligger priserna pa
nya bost&der, méatta i kronor per kvadratmeter
boyta, néra de i bestandet, sé dven i Géteborg fore
2022. Det skulle kunna férklaras av att manga
befintliga bostader har ett attraktivare lage som
vager upp andra sdmre bostadsegenskaper. Sedan
2022 ar dock kvadratmeterpriserna pa nya
bostader hogre i bade Goéteborg och Malmé.

Diagram A14. Pris, Stockholms kommun
Kronor per kvadratmeter
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A16. Pris, Malm6é kommun
Kronor per kvadratmeter
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Bilaga B: SBAB Booli Housing Market Index

Regioner

Enligt SBAB Booli Housing Market Index (HMI) &r
det i riket som helhet god balans mellan nyproduk-
tionen av villor och bostadsratter och efterfragan
pa respektive boendeform. Utvecklingen har de
senaste tre aren gatt fran tendens till underskott,
till tendens till 6verskott, och nu mot balans.

Det finns skillnader regionalt och for olika boende-
former. | Stockholms 1an har det varit ett under-
skott pa nybyggda villor, men befinner sig nu pé
gréansen mellan balans och underskott. | Vastra
Gétaland ar det balans men néra grénsen till

overskott, och i Skane balans men nara underskott.

Diagram B1. HMI storstadslan, villor
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Kéllor: Booli och SBAB

Diagram B3. HMI regionstéder, villor
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Kallor: Booli och SBAB
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For nyproducerade bostadsratter rader det balans i
samtliga storstadslan, dock ndrmare dverskott i
Vastra Gotalands lan och ndrmare underskott i
Stockholms lan.

Ett index inom spannet 0,5-1,5 tolkas som en
marknad i balans. Ett index som 6verstiger 1,5
tolkas som att nyproduktionsvolymen &r tydligt
storre an hushallens efterfragan. Ett index som
understiger 0,5 innebar att nyproduktionsvolymen
ar tydligt mindre &n hushallens efterfragan.

Diagram B2. HMI storstadslan, bostadsratter
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram B4. HMIregionstéader, bostadsratter
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Bilaga C: Sasongsjusterad och trendmassig inflation

Inflationen f&ljs normalt upp med 12-manaders tal
som visar hur mycket prisnivan stigit en viss
manad i férhallande till samma méanad féregdende
ar. For mycket fokus pa 12-manaderstalen riskerar
dock att leda till felaktiga slutsatser om nér saker
sker i ekonomin, och hur stort inflationstrycket ar
vid en viss tidpunkt. Det kan ge missvisande
information f6r penningpolitiken sett till bade nar
det ar dags att hoja styrrdntan och sanka den, och
med hur mycket. En berédkning av den s kallade
trendmassiga inflationen indikerar att Riksbanken
borde ha hgjt styrréantan snabbare dn den gjorde
nar inflationen borjade ga upp samtidigt som det
nu &r dags att sdnka den snabbt till en neutral niva.

S& mats inflationen

Inflationen i Sverige mats idag med flera olika matt
som tas fram av Statistiska centralbyran (SCB) och
publiceras varje manad. Det vanligaste mattet &ar
kanske férandringen av Konsumentprisindex, KPI,
vilken baseras pé en bred varukorg for hela den
privata inhemska konsumtionen. KPI speglar pris-
forandringen pé en varukorg bestéende av olika
varor och tjanster som kan ha haft olika prisfor-
andringar under métperioden. For att fa ett
sammanfattande inflationsmatt vags prisférand-
ringarna pa olika varor och tjanster ihop utifran den
andel (vikt) de har i hushallens varukorg.

Riksbankens inflationsmal &r uttryckt som att
inflationen matt med Konsumentprisindex med
fast rénta, KPIF, ska ligga kring 2 procent per ar.
Anledningen till att Riksbanken anvéander sig av
KPIF i stallet for KPI &r att férandringar av styr-
rantan paverkar KPI i sig. HOjs styrréntan stiger KPI
eftersom styrrantan péverkar bolénerantorna som i
sin tur paverkar boendekostnaderna som ingar i
KPI. Pa sa vis ar KPIF ett battre matt pa den under-
liggande inflationen i ekonomin.

Problemet med varierande energipriser

Ett annat problem med inflationen matt enligt KPI,
men ocksé for KPIF, &r att den i hog grad péaverkas
av energipriser som de pa el, bensin och diesel.
Som vi sett, sarskilt det senaste &ret, tenderar
dessa priser att variera kraftigt, vilket Riksbanken
inte kan gora nagot at. Darfor ar det i utformningen
av penningpolitiken intressant att dven anvanda
ett annat matt pa den underliggande inflationen
rensat fran dessa varierande energipriser. Av det
skalet berdknar SCB dven KPIF-XE dar bade den

4 Daremot har Riksbanken anvant metoden fér att ta fram
sésongsjusterad trend for producentpriser.
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direkta réanteeffekten av styrranteférandringar och
energipriserna tagits bort fran KPI. Det ar i
praktiken det matt som brukar anses vara mest
relevant att folja for att bedéma det underliggande
inflationstrycket i svensk ekonomi.

12-ménaderstal, sdsongseffekter och den
trendmassiga inflationen

Inflationen hoppar vanligtvis upp och ner enskilda
manader till f6ljd av bland annat sésongseffekter.
Darfor foljs vanligtvis inflationen med fokus pa 12-
manaders tal. Nar under perioden férandringarna
intraffade framgér dock inte av 12-ménaderstalen.
Hoppiga inflationsférandringar fran en manad till
en annan ger heller inte sérskilt god vagledning om
den trendmassiga utvecklingen de senaste
manaderna.

Det &r vardefullt att berdkna sdsongsjusterad
manadsinflation och en s& kallad sédsongsjusterad
trend for inflationen for att fa en battre bild av det
aktuella inflationstrycket. Det finns olika metoder
for att gora detta som kan ge lite olika slutsatser
om vart den underliggande inflationen &r pa vag.
Darfor ska resultaten tolkas med viss forsiktighet.
For att anda gbra en bedémning av den under-
liggande inflationen och vart den &r pa vag, gér det
att sdsongsjustera och darefter berékna trenden
for inflationen med hjalp av den valkdnda metoden
X-11. Oss veterligen har trenden fér inflationen inte
uppmarksammats pa detta satt fore 2022.4

Inflationen i praktiken

Var berakning baserad pa KPIF-XE visar i detta fall
att sésongsjustering av den manadsvisa inflationen
(den orangea grafen i diagram C1) ger ett
begransat mervarde jamfort med den ursprungliga
serien (den gula grafen). Det mest tydliga ar att
den tar bort en del av effekten pa inflationen av
den férandring av varukorgen som normalt sker i
januari ndr SCB justerar vikterna i varukorgen. Den
justeringen har normalt en inflationssénkande
effekt da hushallen drar ner pa konsumtionen av
varor och tjanster som har stigit mest i pris.
Daremot framtrader en mer intressant utveckling
for trendserien nar bade sasongseffekten och den
oregelbundna och oférklarade variationen rensats
bort (den blé grafen i diagram C1). Trenden
aterspeglar val i tiden det som hander enligt den
ursprungliga serien och den sasongsjusterade
serien, men med ett jamnt forlopp. Det framgar
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ocks3 att trendserien har stora likheter med 12-
ménaderstalen, men med den viktiga skillnaden att

trendserien reagerar omkring sex manader tidigare.

Diagram C1. KPIF-XE faktisk, sdsongsjusterad, trend och 12-
manaderstal
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Kallor: SCB, SBAB och Macrobond

Eftersom trender &r svara att méta och observera i
slutet pa en tidsserie ar det intressant att studera
hur berdkningen av trendserierna sett ut vid olika
tillfallen under de senaste aren (se diagram C2).

Diagram C2. KPIF-XE trender och 12-ménaderstal
Procent, arstakt
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Kallor: SCB, SBAB och Macrobond

Till att borja med uppvisar trenderna ofta stora
avvikelser (exempelvis ndgra procentenheter) i
slutet pé serien. Revideringarna av den senaste
trendberakningen néar nytt utfall ar tillgdngligt blir
generellt sett mindre ju langre bak i tiden man
studerar serien. For trender &ldre 8n sex manader
ar revideringarna forhallandevis sma, och for
trender aldre an 12 manader mycket sma. Nar det
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gatt ndgot ar ligger trendserierna ofta mycket nara
varandra.

Dessutom framgar att avvikelserna tenderar att
ligga lagt nar trenden &r stigande och hogt néar
trenden ar fallande. Det gar ocksa att notera att
trendinflationen i allménhet ligger 6ver 12-
manaderstalen nar trenden &r stigande och under
12-méanaderstalen nar trenden ar fallande. Trots att
avvikelserna ofta ligger l4gt nar trenden ar
stigande sa ligger dessa ofta 6ver 12-manaders-
talen.

Trendberakningar av andra matt pa
inflationen

Trendberdkningar av de vanligaste inflations-
matten visar pa branta nedgangar under 2023 (se
diagram C3). Det snabba fallet fér KPIF jamfort
med KPIF-XE kan forklaras av lagre energipriser,
framfor allt pa el. Tidsforskjutningen av KPIF-XE i
forhallande till KPIF kan forklaras av indirekta
effekter av energipriserna nar dessa 6vervaltras pa
priserna pé vissa andra varor och tjanster. Det ar
alltsa bara de direkta effekterna som rensas bort i
KPIF-XE.

Diagram C3. 1-manadstrender for olika inflationsmatt
Procent, arstakt
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Anm.: Osékerhet i berékningen visas genom att graferna tonas ut.
Kallor: SCB, SBAB och Macrobond
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Bilaga D: Uppfdljning och jamforelser av prognoser

Beddmningar av den makroekonomiska utveck-
lingen i Sverige gors regelbundet av ett flertal
prognosmakare. Aven om prognoserna bestar av en
stor uppséattning variabler ar det intressant att
jamfora dessa med avseende pé utvecklingen av
BNP och nivan pa arbetslésheten (se tabell D1).

Prognoser for 2024

Vi beddmer att BNP kommer att vixa med omkring
0,5 procent under 2024. Det ar en prognos i linje
med exempelvis de fran Konjunkturinstitutet och
Riksbanken med beaktande av de férsvagade
indikatorer som presenterats under oktober (se
diagram D1).

Vi bedémer att den relativa arbetslésheten under
2024 kommer att uppga till i genomsnitt 8,4 pro-
cent av arbetskraften, vilket ar i linje med flertalet
andra prognosmakares bedémningar (se diagram
D2). Nivan ar férhallandevis normal sett till att det
svaga konjunkturlaget.

Prognoserna p& BNP har uppvisat en férhallandevis
stor variation under aret, vilket kan forklaras av en
forandrad syn péa hur snabbt konjunkturen vander
uppat. Konsensus ar stérre gallande nivan pa
arbetslsheten. Skillnaden mellan de tva kan
forklaras av att BNP-utvecklingen till stérre del
paverkas av omvarlden.

Tabell D1. De senaste makroekonomiska prognoserna fér 2024 fréan ett urval prognosmakare

Procentuell férandring respektive procent av arbetskraften

Prognosmakare Datum BNP Arbetsloshet
SBAB 2024-11-14 0,5 8,4
Swedbank 2024-11-12 0,5 8,4
SEB 2024-08-27 0,5 8,5
Konjunkturinstitutet 2024-09-26 0,7 8,3
Riksbanken 2024-09-25 0,8 8,4
Regeringen 2024-09-19 0,8 8,3
Handelsbanken 2024-09-11 0,9 8,3
Nordea 2024-09-04 0,9 8,5

Kéllor: Handelsbanken, Konjunkturinstitutet, Nordea, Riksbanken, SEB, Swedbank och SBAB

Diagram D1. Prognoser pa BNP-tillvéixten under 2024
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Diagram D2. Prognoser pa arbetslésheten under 2024
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Bilaga E: Sammanstallning av prognosen

Tabell E1. Svensk makroekonomi och bostadsmarknad

2023 2024 2025 2026 2027
BNP till marknadspris Arstakt, procent -0,3 0,5 2,2 2,9 2,1
Delkomponenter
Privat konsumtion Arstakt, procent -2,3 0,0 3.1 3,7 2,5
Offentlig konsumtion Arstakt, procent 0,7 1,2 1,4 1,3 1,2
Investeringar Arstakt, procent -6,5 -2,8 1,7 5.1 4,2
Nettoexport Arstakt, procent 130,9 21,6 1,5 -7,0 -7,8
Bidrag
Privat konsumtion Procentenheter -1,0 0,0 1,4 1,7 1,1
Offentlig konsumtion Procentenheter 0,2 0,3 0,4 0,3 0,3
Investeringar Procentenheter -1,7 -0,7 0,4 1,2 1,0
Nettoexport Procentenheter 2,2 0,9 0,1 -0,3 -0,3
Sysselsattning (15-74 ar) Arstakt, procent 1,4 -0,4 0,7 1,2 0,7
Arbetsloshet (15-74 ar) Procent av arbetskraften 7,7 8,4 8,2 7,7 7,4
Arbetade timmar Arstakt, procent 0,8 -0,3 0,2 1,9 1,4
Timlénekostnad Arstakt, procent 6,1 4.6 3.1 3.1 3,1
Inflation, KPI (dec.-dec.) Arstakt, procent 4,4 1,6 0,7 1,5 2,5
Inflation, KPIF (dec.-dec.) Arstakt, procent 2,3 1,8 1,9 1,8 2,0
Inflation, KPIF-XE (dec.-dec.) Arstakt, procent 53 2,6 1,8 1,9 1,9
Styrranta, arsgenomsnitt Procent 3,46 3,62 2,11 2,00 2,00
KIX-index Index 921118 = 100 127,5 126,5 124,3 122,2 120,4
Hushallens disponibla inkomster Arstakt, procent 5,8 3,9 34 5,1 4,7
Hushallens sparkvot Procent av D.. 17,0 16,2 15,2 14,5 14,5
Sparkvot, exkl. premie- och tjanstepension Procent av D.I. 6,2 8,1 7,2 6,5 6,6
Utlaning till bostadsratter Arstakt, procent 0,6 1,1 3,4 4,7 51
Utlaning till smahus Arstakt, procent 0,6 1,5 3,0 3,6 3,8
Hushallens skuldkvot Procent av D.I. 165,8 162,4 162,2 160,6 160,0
Hushallens rantekvot (efter skatteavdrag) Procent av D.I. 4,7 4,7 3,9 3,9 4,0
Bostadspriser, SBAB Booli HPI Arstakt, procent 0,5 5,4 4,3 4,4 3,5
Bostadsrattspriser, SBAB Booli HPI Arstakt, procent 21 5,6 5,8 3,9 41
Smaéahuspriser, SBAB Booli HPI Arstakt, procent -0,4 53 34 4,8 3,1
Paborjade bostader Tusental 29,4 19,9 21,1 26,3 29,9
Paborjade lagenheter Tusental 22,8 15,2 16,0 20,0 22,7
Pabdrjade smahus Tusental 6,6 4,7 5,1 6,3 7,2
Bostadsbrist Tusental 37 13 16 26 34

Anm.: For 2023 ar uppgifterna utfall, i vrigt &r de prognoser.
Kéllor: Macrobond, Booli, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB
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