Nummer 2

Bomarknadsnytt =ze

Prognos 6ver svensk ekonomi och bostadsmarknad

4 Inbromsning av svensk ekonomi och inflation som
overstiger Riksbankens mal.

-) Bostadspriserna viker nedat under hésten nar stigande
rantor borjar bita.

') Bostadsbyggandet pressas av stigande kostnader och
fallande priser pa andrahandsmarknaden.
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Sammanfattning

Den svenska ekonomin bromsar in ndgot i ar till foljd av det forsamrade ekonomiska laget globalt. BNP
spas 6ka med 3,0 procent. Inflationen kommer att éverstiga Riksbankens mal bade i &r och nasta ar vilket

bidrar till att reporantan hojs patagligt och darmed aven de rorliga bostadsrantorna.

Bostadspriserna vantas falla under hésten nar ranteuppgangen borjar bita. Kraftigt 6kade priser pa
insatsvaror i kombination med fallande priser pa andrahandsmarknaden satter dubbel press pa

bostadsbyggandet.

Inledning

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

e en forsta del som beskriver den makro-
ekonomiska utvecklingen med en global utblick,

e en andra del som beskriver efterfragelaget pa
bostadsmarknaden mot bakgrund av hushallens
ekonomi och utvecklingen av bostadspriserna,

e en tredje del som beskriver utbudet av bostader
och utvecklingen av nyproduktionen.

| bilaga A och B redovisas regional utveckling pa
bostadsmarknaden i Stockholm, Géteborg och
Malmé. | bilaga C gors en prognosuppfdljning och
jamforelse med andra prognosmakare. | bilaga D
redovisas en sammanstéallning av nyckeltal for
prognosen.

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

Bomarknadsnytt
Nr 2, 2022

SBAB!



Det makroekonomiska laget

Den globala BNP-tillvaxten dampas

Tillvaxten har varit snabb i manga delar av varlden
under det senaste aret. Den starka tillvaxten kan i
huvudsak forklaras av en aterhamtning fran en
mycket svag produktion under coronapandemins
forsta &r. Aterhamtningen har skett trots en
kvarvarande smittspridning, bland annat tack vare
omfattande vaccinationsprogram och mindre
allvarliga sjukdomsférlopp, men ocksa trots ett
flertal flaskhalsar och snabbt stigande priser,
daribland pa el och drivmedel. Samtidigt har
flaskhalsarna och de stigande priserna bidragit till
att olika fortroendeindikatorer har slutat att stiga
och till och med falla. Efter Rysslands invasion av
Ukraina har indikatorerna vikt brant nedat i Europa
och sarskilt Tyskland. (se diagram 1).

| &r forvantas den globala produktionen méatt med
BNP 6ka med 3,4 procent. Det &r en rejal dampning
sedan forra aret, men samtidigt en tillvaxttakt i
linje med genomsnittet for de senaste 30 aren (se
diagram 2). Nedgangen forklaras av en fortsatt
spridning av coronaviruset och omfattande
nedsténgningar i Kina, samt av snabbt stigande
priser pa energi och livsmedel. Dessutom har
manga centralbanker i sparen av hog inflation
borjat strama &t penningpolitiken. Det handlar
framfor allt om hojda styrrantor men ocksa om
kvantitativ atstramning, det vill sdiga minskningar
av centralbankernas innehav av vardepapper.
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Diagram 1. Fortroendeindikatorer i omvérlden
Indikator, medelvarde = 100, sasongsrensat
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Diagram 2. BNP i Sverige och omvérlden
Procentuell férandring
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Utvecklingen framover ar i flera avseenden oséker.
Kriget i Ukraina har pagéatt i snart tvd manader och
saval varaktigheten som utgangen ar svarbedémd.
Manga lander har infért omfattande sanktioner
mot Ryssland och deras ekonomi. Dessutom é&r
coronapandemin annu inte oéver vilket medfor
langtgdende nedstingningar i vissa lander. Nagra
av konsekvenserna fér den globala ekonomin ar
snabbt stigande priser pa bland annat energi och
livsmedel, men ocksa flaskhalsar, och stérningar i
handel och produktion.

Aven svensk BNP-tillvaxt bromsar in

Fran att ha vuxit samtliga manader under det
fjarde kvartalet forra aret finns tydliga indikationer
pa att svensk BNP har krympt nagot under arets
tva forsta manader. Manatliga indikatorer tenderar
dock att komma in saval hogt som lagt. Jamfort
med februari 2021 var aktiviteten i februari i ar

2,5 procent hogre. Var bedémning ar att svensk
BNP véxer med 3 procent i ar (se tabell 1).

Trots Rysslands invasion av Ukraina, omfattande
sanktioner, och snabbt stigande priser pa bland
annat energi och livsmedel ligger fértroende-
indikatorerna inom den svenska industrin kvar pa
hoga nivaer. Det marks tydligast for tillverknings-
industrin, men &ven inom bygg (se diagram 3).

Mindre allvarliga sjukdomsfdrlopp av de corona-
virus som nu férekommer och slopade restriktioner
gor att vi férvantar oss att hushallens starka
konsumtionsefterfragan haller i sig, och att
branscher som restaurang och besdksnéring
kommer i gang starkt i ar (se diagram 4). Eftersom
dessa branscher ar jamforelsevis personalintensiva
kommer det att ha en sarskilt positiv effekt pa
sysselsattningen och arbetslésheten. En tydlig
nedgang i arbetsldsheten bérjade i hostas och har
fortsatt under arets forsta manader (se diagram 5).
Vi forvantar oss att nedgangen fortsatter nasta ar
(se diagram 6).

Hog inflation narmsta aren

Inflationstakten har under nagra fa manaders tid
stigit till nivaer som inte skadats pa fler decennier
(se diagram 7). KPI och KPIF lag i mars pa 6,0
respektive 6,1 procent. Aven utan de snabbt
stigande energipriserna var inflationen 6ver-
raskande hog dar KPI-XE |&g pa 4,1 procent. Till den
snabba uppgangen har prisutvecklingen pa
livsmedel, framfor allt mejeriprodukter, bidragit,
men ocksa priserna pa restaurangbesok, mobler
och fordon.
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Tabell 1. BNP-utvecklingen och dess komponenter
Procentuell férandring respektive procentenheter
2021 2022 2023 2024 2025
BNP-utveckling 4,8 3,0 2,3 2,1 2,0
48 (33 (2,3 (17 (@58

Bidrag
Privat kons. 2,5 1,6 1,0 1,2 1,2
22 @18 (@13 (12 12
Off. kons. 0,7 0,5 0,3 0,3 0,3

09 (03 (02 03 (03
Investeringar 2,0 0,8 0,6 0,5 0,6

(19 @3 (©6 (04 (04
Nettoexport -0,4 0,1 0,3 0,2 0,0

(62 (00 02 (01 (0.1)

Anm.: Féregéende prognos fran den 24 februari inom parenteser.
Den anges har utan kalenderkorrigering. Siffrorna ar avrundade
och behover darmed inte summera.
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Diagram 3. Fortroendeindikator, Sverige
Indikator, medelvarde = 100, sasongsrensat
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Diagram 4. Sveriges forsorjningsbalans, anvandning
Procentuell férandring
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De mycket hdga inflationsutfallen i mars pekar
sammantaget pa att inflationsuppgangen drivs av
betydligt fler faktorer &n exempelvis enbart hbga
energipriser. Dessutom finns det signaler om att
uppgangen drivs av faktorer som funnits betydligt
langre an bara under de senaste manaderna. Hit
raknas naturligtvis priseffekter i sparen av corona-
pandemin, exempelvis till foljd av leveransproblem
och flaskhalsar. Till det kommer andra ordningens
priseffekter, det vill sdga hdgre priser pa varor och
tjanster fran producenter som har behévt hoja
intakterna som svar pa stigande kostnader.

Aven om energipriserna faller tillbaka kommer de
troligen att ligga hdgre framover &n vad de gjort de
senaste aren. Detta paverkar i sin tur annan
produktion. Fortsatta och utvidgade sanktioner
mot Ryssland, bortfall i livsmedelsproduktionen
fran saval Ryssland som Ukraina, stérningar i de
globala handelskedjorna, och stigande inflations-
forvantningar och kompensationskrav i kommande
avtalsrorelser vantas bidra till en betydligt hogre
inflation de narmsta aren (se diagram 8) jamfort
med de senaste aren. | ar raknar vi med en inflation
i termer av KPI och KPIF pd 6,0 respektive

4,6 procent, och fér 2023 pa 4,2 respektive

2,9 procent. Den snabba 6kningstakten vantas
sjunka inom ett par ar under antagande om att den
inte resulterar i betydligt hégre lI6nedkningar an
vad var prognos bygger pa (se bilaga D).

Penningpolitik i nytt lage

Riksbanken har under mer an tva ars tid hallit
reporantan stilla pa O procent, trots ett dramatiskt
fall i BNP och en efterfoljande mycket snabb
aterhamtning. For att sakerstalla en val fungerande
finansmarknad och ekonomi har Riksbanken i
stallet fokuserat pa andra atgarder, daribland
kvantitativa lattnader i form av obligationskop.

Var bedémning ar att Riksbanken kommer att héja
repordntan redan vid nasta penningpolitiska mote i
april, och darefter i november (se diagram 8 och
tabell 2). Det ar ndgot langsammare jamfort med
finansmarknadens samlade férvantning men
betydligt tidigare an Riksbankens senaste
bedomning i februari. For 2023 och framat spar vi
en langsammare uppgang av reporantan jamfort
med finansmarknadens aktorer.

Syftet med Riksbankens héjning ar att tydligt
signalera att den ser de hdga inflationsutfallen som
potentiellt problematiska och att den kommer att
anvanda sina instrument for att forsoka styra
inflationen mot det langsiktiga malet pa 2 procent.
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Diagram 5. Arbetsléshet 15-74 ar
Procent av arbetskraften, sdsongsrensat

10

2018 2019 2020 2021 2022

Arbetsloshet, sdsongsrensad

Kallor: Macrobond och SCB

Diagram 6. Arbetskraften och arbetsloshet
Procentuell férandring och procent av arbetskraften
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Diagram 7. Arbetskraften och arbetsléshet
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Var bedémning ar att den rorliga bostadsrantan (3-
manadersrantan) kommer att borja stiga lite
snabbare i samband med att Riksbanken hojer
styrrantan i april och november. De langre bundna
réntorna som redan har stigit kraftigt kommer att
fortsatta uppat. Trots att bostadsrantorna stiger
pa bred front och framover ligger en bra bit 6ver de
senaste arens nivaer, vantas de forbli jamforelsevis
laga méanga ar framover sett ur ett langre historiskt
perspektiv.!

Alternativa handelseutvecklingar

VAart huvudscenario ar att resursutnyttjandet ar
hodgre &n normalt under 2022 och att ekonomin
befinner sig i en mild hégkonjunktur. Resurs-
utnyttjandet véantas stiga nagot ytterligare under
2023 aven om BNP-utvecklingen férvantas bli
nagot langsammare.

Det finns dock en sannolikhet for saval en starkare
som en svagare utveckling av svensk ekonomi
redan i nartid. Vi har exempelvis under tidigare ar
noterat hur marknadsrantorna hallit sig kvar pa en
lag niva och darigenom trotsat var bedémning om
en borjan till normalisering. Den har gangen skulle
det resultera i kraftigt negativa realrantor till foljd
av hoga inflationsutfall och tron pa en hogre
inflation under de narmsta aren. En coronapandemi
som klingar av i rask takt och ett snabbt slut pa
kriget i Ukraina skulle dock kunna ta udden av den
nu hdga inflationen och sénka
inflationsférvantningarna.

En kraftigt expansiv finanspolitisk, med hanvisning
till klimatomstallning, energiproduktion eller valar,
kan leda till en snabbt stigande statsskuld. Det kan
i sin tur leda till stigande riskpremier och rantor pa
statsobligationer, vilket kan sprida sig i form av
stigande réntor pa bostadsobligationer och
bolanerantor. Stigande riskpremier pa rante-
marknaden kan minska genomslaget av den
expansiva penningpolitiken. Av det syns dock
ingenting for tillfallet. Var bedémning ar att
Sveriges laga statsskuld och de atgarder som Riks-
banken redan vidtagit, och kan komma att vidta
om situationen eskalerar, gor att risken ar liten for
ett sadant forlopp.

! Se dven Borantenytt nr 2, 2022.
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Diagram 8. Inflation och styrranta
Procent
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Tabell 2. Férvantade justeringar av reporéntan

Procent
Tidpunkt Reporanteniva
Ar Méanad Procent
2022 April 0,25
2022 November 0,50
2023 April 0,75
2023 September 1,00
2024 April 1,25
2024 November 1,50
Kalla: SBAB
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Hushallens ekonomi och efterfragan pa
bostader

Fortsatt snabbt stigande disponibla inkomster i ar
och nasta ar for hushallen

Efter en snabb utveckling av hushallens disponibla
inkomster forra aret forvantas okningen i ar bl
lagre men alltjamt anda hog (se diagram 9). Nagot
som i ar bidrar till den goda tillvaxten &r stigande
sysselsattning i branscher som paverkats hart av
nedstangningar till féljd av coronapandemin. Aven
2023 vantas en god tillvéxt av hushallens
disponibla inkomster, men da i hogre utstrackning
till f6ljd av en snabbare I6nedkningstakt.

Konsumentfortroendet, som toppade i maj 2021,
har sedan oktober rasat snabbt och befinner sig nu
till och med lagre &n under coronapandemins
dramatiska inledning (se diagram 10). Utvecklingen
gar stick i stav mot snabbt stigande inkomster och
fallande arbetsloshet. Raset skulle kunna forklaras
av de snabbt stigande priserna pa el, drivmedel och
mat, vilka for manga hushall har minskat
konsumtionsutrymmet kraftigt jamfort med
foregéende ar.

Hushallens sparande, som andel av inkomsterna,
minskade nagot forra aret och forvantas minska
ytterligare i &r (se diagram 9). Nivan p& sparandet
ar fortsatt hogre an normalt men forvantas falla
tillbaka under de kommande aren, bland annat till
foljd av en minskad osakerhet men ocksa till foljd
av att andelen pensionérer tkar. Historiskt sett
vantas dock sparkvoten ligga kvar pa en hdg niva
under hela den aktuella prognosperioden.
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Diagram 9. Hushallens inkomster och sparkvot
Procentuell férandring respektive procent av disponibel inkomst
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Diagram 10. Hushéllens framtidsforvantningar
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Stigande boendeutgifter - men fran en 1&g niva

Under det fjarde kvartalet 2021 spenderade hus-
hallen i genomsnitt 24 procent av sina disponibla
inkomster pa boende. Ungefar pa denna niva har
utgiftsandelen legat under de senaste sju aren.
Sett ur ett langre historiskt perspektiv har dock
hushaéllen valt att spendera en betydligt storre
andel av inkomsterna pa boende. Med vagledning
av den langre historiken kan hushallen uppskattas
vara beredda att lagga omkring 25-28 procent av
sina inkomster pa sitt boende (se diagram 11).

En forklaring till den for narvarande mycket laga
boendeutgiftsandelen kan vara att hushallen har
tagit hojd for hogre rantor i framtiden, och darmed
lanat mindre &n vad som annars skulle varit fallet,
vilket &r ndgot som indikeras i Konjunktur-
institutets barometer.2 For det andra kan kredit-
marknadsregleringar som bolanetak och
amorteringskrav ha begransat vissa hushall i att
lagga sa mycket pa boende som de sjélva 6nskat
(amorteringar hojer sparandet, inte boende-
utgiften). En tredje forklaring kan vara att ett lagt
historiskt bostadsbyggande i forhallande till
befolkningsdkningen, trots att det haft en viss
prishojande effekt, har bidragit till att hushallen
totalt sett inte kunnat lagga sa mycket pa boende
som de sjélva 6nskat.

Hushallens ranteutgifter forvantas i ar uppga till
omkring 4,0 procent av deras disponibla inkomster
vilket &r 0,6 procentenheter hogre jamfort med
under 2021. Rantekvoten forvantas fortsatta att
stiga under de narmaste aren till foljd av stigande
borantor och att bolanen i allmanhet véaxer nagot
snabbare &n hushallens disponibla inkomster (se
diagram 12). Ar 2024 férvantas rantekvoten ha
stigit till omkring 6,2 procent, i niva med det
historiska snittet. R&ntekvoten vantas fortsatta att
stiga darefter.

Den framtida utvecklingen av hushallens utgifter
for boende kommer bland annat att bero av
omfattningen pa bostadsbyggandet. Vi bedomer
att det under 2022 kommer finnas ett underskott
pa omkring 100 000 bostader (se diagram 13). Vi
beddmer dessutom att byggtakten de nédrmsta
aren kommer ligga 6ver befolkningsutvecklingen
(se nésta avsnitt). Det innebér att den allménna
bostadsbristen vantas minska i en forhallandevis
god takt.

2 Se exempelvis Borantenytt nr 2, 2022.
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Diagram 11. Hushallens boendeutgiftsandel
Procent av disponibel inkomst

34
31
2 i e i
25 |- dIgF-———
22
1975 1985 1995 2005 2015
Lopande priser ----- Ldg ----- Hog
Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
Diagram 12. Hushallens skuldkvot och rantekvot
Procent av disponibel inkomst
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Diagram 13. Ackumulerat bostads-6ver/under-skott
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Hushallens efterfragan p& bostader kan vara lagre
an deras behov

Med SCB:s befolkningsframskrivning som underlag
forvantar vi oss att antalet hushall 6kar med i
genomsnitt 35 000 per ar under de kommande
aren. | ar forvantar vi oss dock en 6kning med

62 000 hushall till foljd av att det bedéms komma
omkring 80 000 flyktingar fran Ukraina. Eftersom
det i stort sett motsvarar antalet fardigstéllda nya
bostader under aret innebér det att det initiala
underskottet pd omkring 100 000 bostader
kvarstar vid arets slut. Har bortses fran att manga
flyktingar inledningsvis kan ha boenden som inte
inraknas i det reguljira bostadsbestandet. Det
finns alltsa ett fortsatt behov av att bygga fler
bostader an vad som motiveras av befolknings-
6kningen. Behovet kan dock vara hégre an den
faktiska efterfragan om priset pa nyproducerade
bostader dverstiger hushallens betalningsvilja eller
betalningsférmaga. | detta ingar att beakta flytt-
kedjor och att i flera led bedéma saval flytt-
bendgenheten som betalningsviljan. Det handlar
alltsé inte om att matcha nytillkommande hushall
med nyproducerade bostader.

Sasongsrensad information om de méanadsvisa
forséljningarna av bostadsréatter och villor visar att
det sedan mitten av 2020 salts ovanligt manga
bostéder men att forséljningstakten nu har bérjat
klinga av. De hdgre forsaljningsvolymerna ar
tydligast for bostadsratter i Stockholm och
Goteborg, men ocksa till viss del for villor i dessa
omraden (se diagram 14 och 15).

En forklaring till de tillfalligt hdgre volymerna kan
vara att intresset fér den egna bostaden 6kade till
foljd av att mer tid spenderades i hemmet under
coronapandemin. Vi férvantar oss inga varaktiga
effekter av pandemin pa forsaljningsvolymerna.
Aven av konjunkturella skal har forséljnings-
volymerna varit hdga under 2021, och det
forvantas till viss del halla i sig under 2022.
Beddmt utifran historiska data ar konjunkturlaget
den enskilt viktigaste forklaringsfaktorn till
forandringar i omsattningen av bostader dver tid.

Effekten pa bostadsmarknaden under corona-
pandemin skiljer sig fran tidigare konjunktur-
nedgangar. Inledningsvis kom en snabb nedgang.
Forsaljningsvolymerna minskade och utbudet
Okade. Det initiala prisfallet fargade sannolikt av
sig pa prisforvantningarna under nagra manaders
tid (se diagram 16). Darefter aterhamtade sig
bostadsmarknaden och priserna. Det finns vissa
skillnader mellan bostadstyper och regioner, men
de ar sma (se bilaga A).
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Diagram 14. Forsaljning av bostadsratter regionalt
Antal per manad, sasongsrensat
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Diagram 15. Forséljning av villor regionalt
Antal per manad, sdsongsrensat
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Diagram 16. Bostadsprisférvantningar, 1 &rs sikt
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Samtliga indikatorer som mater hushallens for-
vantningar pa framtida bostadspriser visar pa en
viss optimism under de senaste manaderna aven
om de &r lagre jamfort med under forsta halvaret
2021 (se diagram 16). Sett till de indikatorer som
funnits under lang tid ligger forvantningarna nu
nara de historiska genomsnitten. De skillnader som
finns mellan olika indikatorer kan forklaras av
skillnader i urvalen. Erik Olssons indikator baseras
pa svar fran personer pa bostadsvisningar i nagra
storstader, SEB:s pa hushall i riket inkluderande
hushall som bor i hyresratt och SBAB Booli bopris-
indikator baseras péa fragor till hushall i riket som
ager sin bostad.

Under helaret 2021 steg bostadspriserna i snabb
takt och betydligt mer pa villor &n pa lagenheter.
De tre senaste manaderna har utvecklingstakten
varit fortsatt god och uppgar till dver 4 procent for
saval villor som lagenheter (se tabell 3). Justerat
for normal sésongsvariation handlar det dock om
en utveckling under 3 procent. Trenden for den
sasongsrensade prisutvecklingen for Sverige som
helhet ar for narvarande stabil och positiv (se
diagram 17).

Det ar svart att gora tillforlitliga prognoser pa kort
sikt 6ver bostadsprisernas utveckling, men om
ekonomin utvecklas i enlighet med var prognos tror
vi att bostadspriserna for helaret 2022 kommer att
ligga stilla for lagenheter och falla tillbaka nagot
for hus. Det innebar att vi tror att den uppgang
som sker i borjan av aret kommer pareras av en
motsvarande nedgang mot slutet av aret nar
hushallen tydligare mots av hdgre borantor.

Betraktat Over langre perioder har bolanerantorna
och hushallens disponibla inkomster mycket stor
betydelse for bostadsprisernas utveckling. Baserat
pa var modellskattning, dar vi bland annat tar
hansyn till utvecklingen av hushallens disponibla
inkomster och borantorna, vantas bostadspriserna
i riket falla med 1 procent under helaret 2022, lite
mindre pa lagenheter &n pa villor (se diagram 18).
Under aren 2023-2024 forvantas bostadspriserna
falla med sammantaget 10 procent till foljd av
stigande borantor, for att vanda uppat igen nar
boréntorna stabiliseras omkring 2026.
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Tabell 3. SBAB Booli Housing Price Index (HPI)

Procent

T.0.m. mars 2022 1m 3m 12m

Lagenheter
Storstockholm 0,9 5,0 8,4
Storgdteborg 0,9 1,7 3,9
Stormalmd 0,6 54 8,0
Norra Sverige 2,4 9,0 11,3
Mellersta Sverige 0,2 3,5 8,3
Sddra Sverige 0,6 4,0 6,7

Hus
Storstockholm 0,7 2,4 7.6
Storgdteborg -0,7 2,9 7,5
Stormalmd 15 4,6 9,3
Norra Sverige 1,9 10,0 14,8
Mellersta Sverige -1,1 5,2 8,4
Sddra Sverige 0,7 3,2 9,1

Kalla: Booli 2022-04-01

Diagram 17. Bostadsprisernas trendmassiga utveckling
Procentuell manadsvis férandring, sasongsrensat
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Diagram 18. Bostadsprisernas utveckling
Procentuell férandring under 12 ménader
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Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet, Valueguard och SBAB
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Utbudet av bostader och utvecklingen av
nyproduktionen

Hog men langsamt avtagande omsattning pa
befintliga bostader

Under 2021 saldes rekordmanga bostader. Det
skedde en svag avmattning mot slutet av aret som
fortsatt in i 2022. Under den senaste 12-manaders-
perioden fram till och med mars har det salts cirka
59 000 villor och 131 000 lagenheter. Historiskt har
omsattningen pa bostader legat pa i genomsnitt

3 procent for villor och 10 procent fér lagenheter.
Omséttningen &r i allménhet lite hdgre under hog-
konjunkturer och lite lagre under lagkonjunkturer.3
Under 2021 var omsattningen pa lagenheter i niva
med tidigare hogkonjunkturer, medan den pa villor
var strax 6ver genomsnittet (se diagram 19).

Vi tror att omséattningen pa bostader kommer att
vara fortsatt hogre &n normalt &ven under 2022,
men att den kommer fortsatta att minska, och att
den kommer ned till en normal nivd mot slutet av
2023.

| stort sett balans for nyproduktionen av bostader,
men bostadsratter ror sig mot underskott och
hyresratter mot dverskott

Under de senaste tre aren har antalet utestaende
annonser pa nybyggda bostéder till salu nastan
halverats fran omkring 21 000 till 11 000 (se
diagram 20). Det &r en utveckling som har sett
likartad ut i alla storstadsomraden (se bilaga A).

3 Se dven SBAB:s insiktsrapport Omséttningen pa
bostader dar amorteringskravet bedoms ha minskat
omséattningen med 10 procent.
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Diagram 19. Omséttning p& bostader i Sverige
Procent av respektive bestand under 12 manader
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Kallor: Macrobond, Maklarstatistik, SCB och SBAB
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SBAB publicerar regelbundet ett index - SBAB
Booli Housing Market Index (HMI) - som méter
laget i nyproduktionen for olika boendeformer for
de omréden dar tillrackliga data finns. Indexet
speglar efterfrdgan pa nyproducerade bostader
med héansyn till hushallens bostadspreferenser och
flyttbeteende, inkomster, lanevillkor, amorterings-
krav och priserna for de olika bostéderna.

HMI visar att det i stort sett rader balans mellan
efterfragan och utbudet totalt sett i Sverige och i
vara tre storstadsomréden for samtliga boende-
former (se diagram 21). Det finns dock ett tydligt
underskott pa nyproducerade villor i exempelvis
Stockholms l&én (se bilaga B). Trenden i Sverige ar
ocksa sadan att produktionen av bostadsréatter ror
sig mot ett underskott samtidigt som hyresratter
ror sig mot ett 6verskott.

HMI berdknas dessutom for enskilda kommuner
och visar att det finns saval lokala 6verskott som
underskott pa bostadsratter. Ett 6verskott beror
inte nodvandigtvis pa att det inte finns ett behov
av nya bostader i dessa kommuner men att de
bostader som byggs inte efterfragas fullt ut sett
till bland annat hushallens betalningsférmaga och
preferenser.

Ett ovantat hdgt bostadsbyggande 2021 som gjort
att bostadsbristen minskat snabbt

For att bedoma laget pa bostadsmarknaden, det
vill saga matchningen av efterfragan mot utbudet
av befintliga bostader, anvander vi bland annat
information om befolkningens storlek, hushallens
sammansattning, inkomsternas niva och boende-
kostnadernas andel av hushallens disponibla
inkomster. Denna information stélls mot antalet
befintliga bostader och antalet lagenheter lediga
till uthyrning. Utifran dessa faktorer ar var
beddmning att bostadsmarknaden var néra balans
omkring 2002 och 2010, men att det under 2021
fanns ett underskott pa omkring 100 000 bostader
(se diagram 13). En snabb befolkningstillvaxt det
senaste dryga decenniet i kombination med en
inbromsning av byggandet i sparen av forra
finanskrisen lade grunden till den bostadsbrist vi
har idag. Utvecklingen har dock véant eftersom
befolkningstillvdxten bromsat in samtidigt som
bostadsbyggandet fortsatt i hdg takt.
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Diagram 20. Bostéder i Sverige som ar till salu
Antal annonser, sasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram 21. SBAB Booli Housing Market Index (HMI)
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Sannolikt &r bostadsbristen nagot stérre an vad
vart aggregerade métt indikerar. Det forklaras av
att det utbud av bostéder som mats inte sékert
svarar mot hushallens efterfrdgan. Hit raknas
effekterna av urbanisering och att hushallen vill bo
i en annan kommun an den de for tillfallet bor i. Det
kan ocksa vara sé att de befintliga bostaderna inte
matchar hushallens preferenser med avseende pa
exempelvis storlek, utformning, kostnad och
upplatelseform.

Under 2020 skedde det en uppgang i antalet bygg-
startade bostader till 55 000, bland annat till f6ljd
av subventioner fér byggandet av billigare hyres-
rétter. Under 2021 visar prelimindra siffror att
uppgangen fortsatte, och att det byggstartades
omkring 64 000 bostader. Det ar betydligt fler
byggstarter &n 6kningen i antal hushall under dessa
tva ar, vilken bedéms uppga till omkring 26 000
respektive 35 000 hushall.

Med utgéngspunkt fran SCB:s framskrivning av
befolkningens storlek och sammanséttning, och
var egen beddomning av storleken pé olika hushall
har vi gjort en prognos pa hur behovet av bostader
kommer att forandras framoéver. De narmsta fem
aren bedomer vi att behovet kommer att 6ka med
omkring 35 000 bostader per ar, undantaget i ar
dar 6kningen beddéms uppga till 62 000 bostader
till féljd av den stora flyktingmottagningen (se
diagram 22).

Som en del bedémningen av den realekonomiska
utvecklingen har vi gjort en prognos pa bostads-
byggandet under de kommande aren, vilken &r att
det kommer minska till omkring 54 000 bostéader i
ar, och att det fortsatter minska under nasta ar till
strax under 48 000 bostéder (se diagram 23).
Déarefter véntas byggandet stabiliseras till omkring
46 000 bostader per ar. Nedgangen i byggandet
handlar framfér allt om en anpassning till den lagre
befolkningsutvecklingen med beaktande av ett
initialt underskott pa omkring 100 000 bostader.

Under snart ett ars tid har den hoga byggtakten i
kombination med brister pa vissa produktions-
faktorer till f6ljd av coronapandemin drivit upp
prisutvecklingen pa insatsvaror for bostads-
byggandet (se diagram 24). Den snabba kostnads-
utvecklingen har gjort det svérare att planera
produktionen och att inga avtal for olika delar i
byggprojekten. Kraftigt 6kade priser pa insatsvaror
i byggandet av bostéder i kombination med
fallande priser pa andrahandsmarknaden till foljd
av stigande rantor satter dubbel press pa
bostadsbyggandet framdver.
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Diagram 22. Bostadsbehov och bostadsbyggande
Antal per ar
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 23. Paborjade bostader
Antal per ar
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Diagram 24. Faktorprisindex
Procentuell férandring under 12 méanader
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Det finns ocksa ett litet fragetecken kring
hushéllens faktiska efterfrdgan pa nybyggda
bostader. Sedan mitten av 2020 har efterfragan pa
bostader totalt sett varit hdg och utbudet av
befintliga bostader Iagt, vilket gjort det latt att
sélja nybyggda bostader. Det ar ndgot som kan
forandras med tiden. Byggandet av nya bostader
forvantas framover dverstiga 6kningen av antalet
hushall, vilket gor att den generella bostadsbristen
forvantas minska. Det kommer dock ta nagra ar,
och fram till sedd ar det mindre sannolikt att
hushallen efterfrdigan kommer utgora ett hinder for
en byggtakt i linje med befolkningsutvecklingen.

Enligt Konjunkturinstitutets manadsvisa barometer
vaxer vissa hinder for byggandet snabbt. Framfor
galler det tillgangen till material och utrustning,
men ocksa pa arbetskraft. Hushallens efterfragan
har dock minskat i betydelse (se diagram 25).

Enligt den kvartalsvisa Konjunkturbarometern
forvantar sig husbyggarna en oféréandrad byggtakt
pa ett ars sikt, vilket ar lagre an normalt. Indikatorn
ar dock svartolkad och tenderar att fargas av den
innevarande byggtakten och fangar darmed inte
alltid upp framtiden korrekt (se diagram 26). Med
hanvisning till den nedatgdende trenden tolkar vi
indikatorn som att det kommer ske en nedgang i
byggtakten de narmsta aren.
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Diagram 25. Framsta hinder fér bostadsbyggande
Index, glidande 6-manaders glidande medelvarde
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Kalla: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 26. Férvantat husbyggande och antal byggstarter
Indikator, sdsongsrensat
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avlasas vid samma tidpunkt som férvantningarna avser.
Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB
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Denna rapport dr en publikation fran SBAB.
Rapporten har sammanstéllts av chefsekonom
Robert Boije och analytiker Sten Hansen. Den &r
baserad pé kallor som bedéms som tillforlitliga
men de framatblickande bedémningar som gors av
rapportforfattarna eller refereras till &r forknippade
med prognososékerhet. Rapporten &r inte avsedd
att utgora det enda underlaget vid enskilda beslut
om bostadskdp, bolan och rantebindningstid.
SBAB patar sig inte ndgot ansvar for direkt eller
indirekt forlust till foljd av beslut grundade pa
denna rapport.
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Bilaga A: Regionala bostadsmarknader

Bostadsutbud

Det sammantagna utbudet av bostéder har
trendmassigt rort sig nedét under ett par ars tid.
Det kan till stor del forklaras av ett krympande
utbud av nyproducerade bostéader, vilket forst var
tydligt i Stockholm, och senare i Géteborg och
Malmo.

Diagram Al. Utbud, Stockholms innerstad
Antal annonser, sasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A3. Utbud, Géteborgs kommun
Antal annonser, sédsongsrensat
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De senaste manaderna har nedgangen av utbudet
pa nyproducerade bostader planat ut i Malmo. Det
finns ocksa tecken pa att utbudet pa befintliga
bostader har stabiliserats, eller kanske 6kat nagot,
i Stockholm.

Diagram A2. Utbud, Stockholms kommun
Antal annonser, sasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A4. Utbud, Malmé kommun
Antal annonser, sésongsrensat
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Annonstid

Den genomsnittliga annonstiden for befintliga Annonstiderna for nyproducerade bostéder &r i
bostader ligger for narvarande pa mellan tva och allménhet tio ganger langre an for befintliga bo-
tre veckor i samtliga storstader. Den har i stader. Under 2021 fortsatte annonstiderna att
allmanhet kommit ned till de nivaer som gallde minska, och det har sannolikt planat ut under de
under 2016, och kan betraktas som kortare an vad senaste manaderna i samtliga storstadsomraden.

som ar normalt.

Diagram A5. Annonstid, Stockholms innerstad Diagram A6. Annonstid, Stockholms kommun
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Diagram A7. Annonstid, Goteborgs kommun Diagram A8. Annonstid, Malmé kommun
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Forséljning

Antal salda bostader per manad i det befintliga
bestandet, matt utifran antalet avpublicerade
annonser, har sedan coronapandemins utbrott
legat pa hoga nivaer. Det gar att notera en viss
avmattning i férsaljningen i Stockholm under
senare delen av 2021, men att den rort sig uppat
igen under 2022.

Diagram A9. Férséljning, Stockholms innerstad
Antal avpublicerade annonser per ménad, sdsongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram All. Forséljning, Goteborgs kommun
Antal avpublicerade annonser per manad, sasongsrensat
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Antalet salda nyproducerade bostader lag lite
hoégre &n normalt fram till coronapandemins
utbrott. Darefter kom en liten nedgéng som sedan
féljdes av hogre forsaljningsvolymer under slutet
av 2020. De har i allmanhet varit fortsatt hbga
under hela 2021 och bdrjan av 2022, men fallit
nagot i Malmo.

Diagram A10. Férséljning, Stockholms kommun
Antal avpublicerade annonser per manad, sdsongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram Al2. Forsaljning, Malmé kommun
Antal avpublicerade annonser per manad, sésongsrensat
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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 méklare,
lagfarter eller sista bud) mer an dubbelt sa htga
som i Malmé.

| samtliga av Sveriges tre storstader bérjade
priserna péa befintliga bostader att stiga redan
under 2019. Uppgangen kom av sig till foljd av
coronapandemins utbrott, men tog rejal fart fran
och med sommaren 2020. Utifran kvadratmeter-
prisernas utveckling syns ingen nedgang.

Diagram A13. Pris, Stockholms innerstad
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Diagram A15. Pris, Goteborgs kommun
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Priserna skiljer sig &t mellan bostader som omsétts
inom det befintliga bestandet och de som &r
nyproducerade. | Stockholm ligger priserna pa nya
bostader, matta med kronor per kvadratmeter
boyta, nira de i bestandet, vilket skulle kunna
forklaras av att manga befintliga bostader har ett
attraktivare lage. | Malmd ar dock kvadratmeter-
priset tydligt hogre pa nya bostader jamfort med
bostader i bestandet.

Diagram Al4. Pris, Stockholms kommun
Kronor per kvadratmeter
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Diagram A16. Pris, Malmd kommun
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Bilaga B: SBAB Booli Housing Market Index

Regioner

Enligt SBAB Booli Housing Market Index (HMI)
rader det i riket som helhet nira nog balans pa
marknaderna for nyproducerade bostéader. Det
finns skillnader regionalt och fér olika boende-
former. | Stockholm finns det ett tydligt under-
skott pa nybyggda villor.

Ett index inom spannet 0,5-1,5 tolkas som en
marknad i balans. Ett index som 6verstiger 1,5
tolkas som att nyproduktionsvolymen ar tydligt

Diagram B1. HMI Storstadslan, villor
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Diagram B3. HMI Regionstader, villor
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storre &n hushallens efterfragan. Ett index som
understiger 0,5 innebar att nyproduktionsvolymen
ar tydligt mindre &n hushallens efterfragan.

| samtliga regionstader ar det balans for villa-
produktionen. De 6verskott pa villor och bostads-
ratter som noterades 2018 och 2019 i vissa region-
stader ar nu ett minne blott.

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

Diagram B4. HMI Regionstéader, bostadsratter
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Bilaga C: Uppfdljning och jamforelser av prognoser

Beddmningar av den makroekonomiska utveck-
lingen i Sverige gors regelbundet av ett flertal
prognosmakare. Aven om dessa prognoser bestar
av en stor uppsattning variabler ar det intressant
att jamfora dessa med avseende pa utvecklingen
av BNP och nivan pa arbetslsheten.

Prognoser for 2022

Vi beddmer att BNP kommer vaxa med 3,0 procent
under 2022. Det ar en prognos i linje med den
nedatgéende trenden for prognoserna pa BNP-
tillvéxten under 2022 (se tabell C1).

Vi beddmer att arbetslésheten under 2022
kommer att uppga till 7,3 procent, vilket &r i niva
med majoriteten av andra prognosmakares
beddmningar.

Prognoserna fér BNP-tillvaxten 2022 hade stor
spridning under 2020, dér vi bland nagra andra lag
Iagt, men har darefter justerats forst uppat och
sedan i &r nedat. De senare nedjusteringarna kan
forklaras av Ryssland invasion av Ukraina och darav
foljande sanktioner.

Tabell C1. De senaste makroekonomiska prognoserna for 2021 fran nagra prognosmakare

Procentuell forandring respektive procent av arbetskraften

Prognosmakare Datum BNP Arbetsloshet
SBAB 2022-04-20 3,0 7,3
Swedbank 2022-04-06 2,8 7,3
Regeringen 2022-04-01 31 7,6
Konjunkturinstitutet 2022-03-30 3,3 7,3
Riksbanken 2022-02-10 3,6 7,7
Nordea 2022-01-26 3,7 6,8
Handelsbanken 2022-01-26 3,5 7,6
SEB 2022-01-25 3,0 7,6

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

Diagram C1. Prognoser pa BNP for 2022
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Diagram C2. Prognoser pa arbetslosheten under 2022
Procent av arbetskraften 15-74 ar

11
10 °
9 o
’ [ J
Voo o
8 N ETE I
@
P o °% W %
[ ¢ o °
6
jan-20 jul-20 jan-21 jul-21 jan-22
®SBAB Kl ®Nordea @ Riksbanken
Swedbank ©®SEB ®SHB ®Regeringen

Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

SBAB!



Bilaga D: Sammanstallning av prognosen

Tabell D1. Svensk makroekonomi och bostadsmarknad

2021 2022 2023 2024 2025
BNP till marknadspris Arstakt, procent 4,8 3,0 2,3 2,1 2,0
Delkomponenter
Privat konsumtion Arstakt, procent 5,8 3,7 2,3 2,6 2,7
Offentlig konsumtion Arstakt, procent 2,8 2,0 1,0 1,0 1,0
Investeringar Arstakt, procent 7,9 3,0 2,5 1,8 2,3
Nettoexport Arstakt, procent -9,4 1,5 8,3 55 -0,6
Bidrag
Privat konsumtion Procentenheter 2,5 1,6 1,0 1,2 1,2
Offentlig konsumtion Procentenheter 0,7 0,5 0,3 0,3 0,3
Investeringar Procentenheter 2,0 0,8 0,6 0,5 0,6
Nettoexport Procentenheter -0,4 0,1 0,3 0,2 0,0
Sysselsattning Arstakt, procent 1,1 2,4 1,3 0,7 0,6
Arbetsloshet Procent av arbetskraften 8,8 7,3 6,7 6,9 7,1
Arbetade timmar Arstakt, procent 2,6 2,2 19 0,3 0,4
Timlénekostnad Arstakt, procent 4,0 2,3 4,0 3,2 3,5
Inflation, KPI Arstakt, procent 3,9 6,0 4,2 3,2 2,6
Inflation, KPIF Arstakt, procent 4,1 4.6 2,9 2,3 2,1
Inflation, KPIF-XE Arstakt, procent 1,7 3,6 3,3 2,2 2,0
Reporéanta, arsgenomsnitt Procent 0,00 0,21 0,77 1,23 1,50
KIX-index Index 921118 = 100 114,3 118,2 117,3 116,4 1155
Hushallens disponibla inkomster Arstakt, procent 6,0 4,6 5,8 3,6 4,0
Hushallens sparkvot Procent av D.I. 18,6 14,7 15,2 14,1 13,4
Sparkvot, exkl. premie- och tjanstepension Procent av D.I. 10,0 6,7 7,1 5,9 51
Hushallens skuldkvot Procent av D.I. 181,0 182,6 180,8 182,4 183,6
Hushallens rantekvot Procent av D.l. 34 4,0 5,0 6,2 6,9
Bostadspriser Arstakt, procent 10,6 -1,3 -6,1 -3,8 -0,8
Bostadsrattspriser Arstakt, procent 9,2 0,0 -7,0 -4,8 -1,3
Smahuspriser Arstakt, procent 11,4 -2,1 -5,6 -3,1 -0,4
Pabdrjade bostader Tusental 63,9 53,8 47,9 46,7 46,4
Paborjade lagenheter Tusental 51,2 41,7 36,9 35,9 35,8
Paborjade smahus Tusental 12,8 12,1 11,0 10,7 10,7
Bostadsbrist Tusental 99 101 78 57 42

Anm.: For 2021 &ar uppgifterna utfall férutom for antalet paborjade bostader som &r en prognos och bostadsbristen som &r en bedémning.
Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB, Valueguard och SBAB
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