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Bomarknadsnytt ==

Prognos 6ver svensk ekonomi och bostadsmarknad

-) BNP minskar svagt nasta ar.

-) Riksbanken bor inte folja forandringen av ECB:s
styrranta rakt av.

-) Bostadspriserna faller totalt med drygt 20 procent.

-) Stort fall i antalet paborjade bostader.

SBAB!



Sammanfattning

Svensk BNP minskar svagt nasta ar. Trots det vantas arbetslosheten 6ka mattligt.
Nedgangen i BNP drivs i forsta hand av fallande investeringar i naringslivet men
ocksé av svag privat konsumtion. Styrrantan nar 2,75 procent i februari och den
rorliga boldnerantan — matt som bankernas snittranta — nar 4 procent redan denna
manad. Det ar inte sjalvklart att Riksbanken bor hoja styrrantan lika mycket som ECB.

Bostadspriserna spas falla med sammanlagt drygt 20 procent fran toppen till botten
men stiger svagt igen pa arsbasis fran och med 2024. | handelse av en mer negativ
utveckling pa arbetsmarknaden och varaktigt hoga elpriser kan bostadsprisfallet bli
betydligt storre. Bostadsbyggandet sjunker kraftigt nasta ar men trots det minskar
bostadsbristen da befolkningsokningen ar langsammare.

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
Malmaé. | 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 l
Nr 4, 2022 2 °



Det makroekonomiska laget

Den globala BNP-tillvaxten bromsar in snabbt

Tillvaxten har i ménga delar av varlden sedan den
snabba aterhamtningen 2021 bromsat in under
2022, vilket ar en utveckling som férvantas
fortsétta under 2023. Jamfort med 2021 handlar
det om mer &n en halvering av BNP-tillvaxten. Den
snabba ekonomiska nedgangen aterspeglas tydligt
i utvecklingen av olika fértroendeindikatorer (se
diagram 1). De kan forvisso &nnu ligga 6ver det
historiska medelvardet, men de har i allménhet en
tydlig brant nedatgéende trend. Orsaker bakom
nedgangen i ekonomin ar bland annat kvarvarande
flaskhalsar och produktionsbortfall till féljd av
coronapandemin, vilka i kombination med
Rysslands krig mot Ukraina och omvarldens
sanktioner mot Ryssland, har medfort snabbt
stigande priser och rantor.

Nasta ar forvantas den globala tillvaxten métt som
BNP-utveckling uppga till 2,4 procent. Det ar en
rejal nedgang jamfort 2021 (se diagram 2).
Nedgangen beror till stor del pa att den hoga
inflationen har urholkat hushéllens reala kopkraft.
Den snabba atstramningen av penningpolitiken har
ocksa bidragit till att halla tillbaka hushallens
efterfragan. Ur ett svenskt perspektiv forvantas
den handelsvagda omvarldstillvaxten under 2023
uppga till blott 1 procent.

Utvecklingen framover ar i flera avseenden oséker.
Kriget i Ukraina har pagatt i snart nio manader och
séval varaktigheten som utgangen ar svarbedémd.
Manga lander har infort omfattande sanktioner
mot Ryssland och dess ekonomi. Dessutom &r
coronapandemin annu inte dver vilken alltjamt
resulterar i omfattande nedstangningar i Kina.
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Diagram 1. Fortroendeindikatorer i omvarlden
Indikator, medelvarde = 100, sédsongsrensat
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Diagram 2. BNP i Sverige och omvérlden
Procentuell férandring
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Anm.: Omvarldsprognosen &r fran den 21 juni 2022 och prognosen
for Sverige den 15 september 2022.
Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

SBAB!



Nagra av konsekvenserna for den globala ekonomin
ar betydligt hdgre och volatila priser pa energi,
daribland el, och pa livsmedel. Det ar omgjligt att i
dag med sékerhet sdga hur lange dessa faktorer
kommer att paverka den ekonomiska utvecklingen.

Svensk BNP-tillvaxt bromsar in snabbt

Indikatorn for de manatliga utvecklingstakterna for
BNP har varit bade positiva och negativa i ar. Det
tredje kvartalet indikeras en tillvéxt med omkring
0,7 procent, sasongsrensat och jamfort med
foregaende kvartal. Jamfort med motsvarande
kvartal aret innan handlar det om en tillvaxt p&
omkring 2,6 procent. Vi tror pa en fortsatt 1dg men
positiv tillvaxt i hést och att svensk BNP vaxer med
sammanlagt 2,5 procent i ar (se tabell 1).

| sparen av den oroliga omvarlden, hog inflation
och stigande réntor har fértroendeindikatorerna
inom den svenska tillverkningsindustrin pressats
ned snabbt de senaste méanaderna (se diagram 3).
Inom byggindustrin har indikatorn tidigare legat
betydligt lagre &n inom tillverkningsindustrin, men
indikatorerna har nu ndrmat sig varandra efter ett
snabbare pa fall pa senare tid for tillverknings-
industrin.

Den hoga inflationen gor att tillvaxten i hushallens
konsumtion viker kraftigt och blir negativ under
2023 (se diagram 4). Stor osékerhet om framtiden
och snabbt stigande rantor gor att investeringarna,
som &r konjunkturkénsliga, viker annu snabbare
under nasta ar.

Nér det svenska samhéllet 6ppnade upp omkring
sommaren 2021 efter ett ar med coronapandemi
sjonk arbetslésheten snabbt (se diagram 5). Den
positiva utvecklingen har fortsatt &nda fram till
hdsten 2022. Vi forvantar oss att arbetslosheten
inom kort kommer att borja stiga, men anda klart
understiga nivan vid tiden for nedstangningarna
under pandemin (se diagram 6).

Ho6g inflation &ven under 2023

Inflationstakten har under 2022 stigit till nivaer
som inte skadats pa fler decennier (se diagram 7).
KPI och KPIF Iag i oktober pa 10,9 respektive

9,3 procent. Aven bortsett frén snabbt stigande
energipriser var inflationen rekordhdg dar KPI-XE
lag pa 7,9 procent. Utvecklingen under senare tid
forklaras av en fortsatt bred uppgang med pris-
okningar for bland annat drivmedel, livsmedel,
daribland gronsaker, samt rekreation och kultur.
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Tabell 1. BNP-utvecklingen och dess komponenter
Procentuell férandring respektive procentenheter
2021 2022 2023 2024 2025
BNP-utveckling 51 2,5 -0,4 1,7 2,4
51 (2,3 0,2 (19 (249

Bidrag
Privat kons. 2,6 1,3 -0,2 0,7 1,3
27 (@5 (02 (09 (15)
Off. kons. 0,7 0,1 0,3 0,2 0,2

098 (1) (01) (0,1 (0,1
Investeringar 1,9 1,3 -1,1 0,5 0,9
19 (@©5 (01 (05 (0,6)
Nettoexport -0,3 -0,2 0,6 0,3 0,0
(-0,3) (01) (©4) (0,4 (0,3)

Anm.: Féregéende prognos den 15 september inom parenteser.
Uppgifterna ar avrundade och summerar darfér inte alltid.
Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

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 under det
senaste halvéret har gjort det uppenbart att
inflationsuppgangen drivs av betydligt fler faktorer
an enbart héga energipriser. En faktor handlar om
flaskhalsar i form av produktions- och leverans-
storningar i sparen av coronapandemin. Det har
ocksa blivit uppenbart att en viktig faktor handlar
om andra ordningens priseffekter, det vill séga
hogre priser pa varor och tjanster fran producenter
som har behovt héja intakterna som svar pa
stigande kostnader.

Aven om energipriserna faller tillbaka kommer de
troligen att ligga betydligt hégre framdver an vad
de gjort de senaste aren. Det paverkar i sin tur
naringslivet och dess produktion av varor och
tjanster. Omfattande sanktioner mot Ryssland,
bortfall i livsmedelsproduktionen fran saval
Ryssland som Ukraina, och stigande inflations-
forvantningar samt krav pa viss kompensation i
avtalsrérelsen véntas bidra till en hdg inflation
aven de narmsta aren (se diagram 8).

For heléret 2022 raknar vi med en inflation i termer
av KPI och KPIF pa 10,3 respektive 8,2 procent, och
for 2023 pa 6,8 respektive 4,5 procent. Inflations-
takten vantas ha sjunkit tillbaka férst 2024. Det
forutsatter att lonedkningarna forblir mattliga och i
linje med var prognos (se bilaga D).

Penningpolitiken fortsatter att stramas at i snabb
takt anda till borjan av nasta ar

Riksbanken holl fran coronapandemins utbrott i
februari 2020 och fram till april 2022 styrrantan pa
0 procent. Under den aktuella perioden intraffade
forst ett dramatiskt fall i BNP och darefter en
mycket snabb aterhamtning. For att sakerstélla en
véal fungerande finansmarknad genomforde
Riksbanken omfattande obligationskdp.

Sedan april i &r har Riksbanken hojt styrrantan vid
tre tillfallen, och den uppgick i bérjan av november
till 1,75 procent. Var bedomning ar att Riksbanken
kommer fortsatta att hdja styrréantan; vid nésta
penningpolitiska mdte i november med 75 punkter
och i februari med ytterligare 25 punkter (se
diagram 9 och tabell 2). Det &r pa kort sikt i linje
med finansmarknadens forvantning men nagot
snabbare an Riksbankens bedémning i september.
Vid slutet av aret bedémer vi sdledes att styr-
rantan ligger pa 2,5 procent. Efter héjningen i
februari forvantas den ligga pa 2,75 procent. |
november 2023, nér inflationshotet har lagt sig,
tror vi att Riksbanken kommer att séanka styrrantan
till 2,50 procent for att ta udden av de negativa
realekonomiska effekter rantehdjningarna da har
haft pa ekonomin.
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Diagram 5. Arbetsléshet 15-74 ar
Procent av arbetskraften, sdsongsrensat
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Diagram 6. Arbetskraften och arbetsloshet
Procentuell férandring och procent av arbetskraften
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Diagram 7. Inflation enligt olika matt
Procent per &r, 12-manaderstal

12
9
6
3 .
N‘ l A r\N , :‘Q ,‘W &'
A e
\ ’ N
0
-3
1994 2001 2008 2015 2022
Inflation, KPI
Inflation, KPIF

Inflation, KPIF exkl. energi

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

SBAB!



Syftet med Riksbankens héjningar av styrréantan ar
att strama at efterfragan och styra inflationen mot
det langsiktiga méalet pa 2 procent. Vi utesluter
inte att Riksbanken kommer att hdja styrrantan en
bra bit 6ver den normala nivan for den handelse att
inflationen eller inflationsforvantningarna biter sig
fast och mer langvarigt tenderar att avvika fran det
langsiktiga malet pa 2 procent.

Omraknat till bol&nerantor ar var bedémning att
den rorliga boldnerantan (3-manadersrantan)
kommer fortséatta att stiga i takt med Riksbankens
hdjningar av styrrantan (se tabell 3). Till viss del
tenderar dock bolanerantan att stiga nagot tidigare
an styrrantehgjningarna i sd matto att marknads-
aktorerna forvantar sig en styrrantehdjning. De
langre bundna boréntorna, som redan har stigit
kraftigt, kommer ocksa att fortsatta nagot uppat.
Trots att bolanerantorna stiger pa bred front och
framdver ligger en bra bit 6ver de senaste arens
nivaer, vantas de forbli forhallandevis normala sett
ur ett langre historiskt perspektiv.t

Alternativa héandelseutvecklingar

| vart huvudscenario beddéms resursutnyttjandet i
ekonomin vara lite lagre &n normalt under 2022.
Resursutnyttjandet vantas minska ytterligare
under 2023 och BNP véntas falla svagt. Det finns
dock en sannolikhet for saval en starkare som en
svagare utveckling av svensk ekonomi.
Osakerheten ar for narvarande hogre én normalt
vilket bland annat framgar av olika indikatorer pa
stress (se diagram 10).

Ett snabbt slut pé kriget i Ukraina och lattade
sanktioner mot Ryssland samt aterupptagna gas-
leveranser till Europa skulle kunna ta udden av den
hdga inflationen och &ven sénka inflationsfor-
vantningarna. Det innebar bade att penning-
politiken skulle kunna bli mindre atstramande och
att langre marknadsrantor skulle kunna falla
tillbaka till f6ljd av l1&agre avkastningskrav och
riskpremier fran investerare.

! Se dven Borantenytt nr 5, 2022.
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Diagram 8. Inflation och styrranta
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Diagram 9. Styrranta och forvantad dagslaneranta
Procent
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Tabell 2. Férvantade justeringar av styrrantan

Procent
Tidpunkt Styrranteniva
Ar Méanad Procent
2022 April 0,25
2022 Juli 0,75
2022 September 1,75
2022 November 2,50
2023 Februari 2,75
2023 September 2,50
2024 Februari 2,25
2024 Juli 2,00

Kalla: SBAB
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En kraftigt expansiv finanspolitisk som svar pa
lagkonjunkturen, hushallens forsvagade ekonomi
eller energibehovet, skulle kunna leda till en snabbt
véxande statsskuld. Det kan i sin tur leda till
stigande riskpremier och rantor pa stats-
obligationer, vilket kan sprida sig till stigande
rantor pa kreditmarknaden. Hogre bol&nerantor
och hagre rantor pa foretagslan kan forsvaga
investeringsviljan vilket férsvagar den ekonomiska
utvecklingen. Av detta syns dock ingenting for
tillfallet. Var bedémning ar att Sveriges laga
statsskuld och den nuvarande inriktningen pa
finans- och penningpolitiken goér att risken ar liten
for ett sddant forlopp.
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Tabell 3. Framtida borédntor med olika bindningstid

Procent
3madn 1a& 2ar 3& 4ar 5ar
nov-2022 40 43 46 49 48 47
jan-2023 44 46 49 51 50 49
jan-2024 42 43 44 46 45 44
jan-2025 3,7 3,9 4,1 4,2 4,2 4,2
jan-2026 3,7 3,9 4,0 4,2 4,3 4,3

Anm.: Avser genomsnittliga rantor p& boldnemarknaden, inte
SBAB:s list-/snittrantor
Kélla: SBAB

Diagram 10. Indikatorer pa stress i Sverige
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Hushallens ekonomi och efterfragan pa
bostader

Fallande tillvaxt av hushallens disponibla
inkomster under narmast kommande ar

Hushallens disponibla inkomster forvantas i ar vaxa
i en snabb takt (se diagram 11). Det som framfor
allt har bidragit till den goda utvecklingen ar
stigande sysselsattning i branscher som tidigare
paverkades hart av nedstangningar till foljd av
coronapandemin. Under 2023 vantas tillvaxttakten
falla snabbt, men trots allt 6verstiga de senaste
arens genomsnitt. Notera dock att det handlar om
en nominell tillvéxt och inte real képkraft.

Konsumentfértroendet, som toppade i maj 2021,
har de senaste manaderna rasat i en séallan skadad
takt och befinner sig nu langt under de lagsta
nivaer som noterades under finanskrisen 2008 och
coronapandemin 2020 (se diagram 12).
Utvecklingen gar stick i stav mot snabbt stigande
inkomster och fallande arbetsloshet, men kan
forklaras av snabbt stigande priser pa el, drivmedel
och mat samt av stigande rantor och fallande
bostadspriser.
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Diagram 11. Hushallens inkomster och sparkvot
Procentuell férandring respektive procent av disponibel inkomst
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Kéllor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 12. Hushallens framtidsforvantningar
Indikator
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Hushallens sparande, som andel av inkomsterna,
minskade n&got 2021 och férvantas minska
betydligt mer i ar (se diagram 11). Sparandet vantas
alltsa bli betydligt lagre jamfort med de senaste
aren. D& hushallen ofta sparar mer under daliga
tider forvantas det stiga ndgot under 2023 och
ligga kvar hégt aven 2024.

Snabbt stigande boendeutgifter - men fran en lag
niva

Under det andra kvartalet 2022 spenderade hus-
hallen i genomsnitt 24,1 procent av sina disponibla
inkomster pa boende. P& denna niva har utgifts-
andelen legat i stort sett sedan 2014. Ur ett langre
historiskt perspektiv har dock hushallen valt att
spendera en betydligt stérre andel av inkomsterna
pa boende. Med vagledning av data tillbaka till
1980-talets boérjan kan hushallen uppskattas vara
beredda att lagga omkring 25-28 procent av sina
inkomster pa sitt boende (se diagram 13).

Hushallens ranteutgifter, efter skatteavdrag, for-
véntas i &r uppga till omkring 3,4 procent av deras
disponibla inkomster vilket &r 0,9 procentenheter
hogre jamfort med under 2021. Réntekvoten
vantas fortsatta stiga under de narmaste aren till
foljd av stigande bolaneréntor (se diagram 14).
Nasta &r vantar rantekvoten ha stigit till

5,5 procent, 2024 till 5,8 procent. Fran och med
2026 vantas réantekvoten dverstiga 6 procent.
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Diagram 13. Hushéllens boendeutgiftsandel
Procent av disponibel inkomst
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 14. Hushallens skuldkvot och rantekvot
Procent av disponibel inkomst
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Hushallens efterfragan p& bostader ar sannolikt
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 fem
aren. Befolkningsokningen har i ar varit betydligt
hogre till foljd av att det kommit méanga flyktingar
fran Ukraina, och forvantas uppga till motsvarande
47 000 hushall. Eftersom antalet fardigstallda nya
bostader forviantas uppga till 63 000 innebér det
att bostadsbristen minskar i &r med omkring

16 000 bostéader. | berdkningen bortses fran att
manga flyktingar, atminstone inledningsvis, kan ha
boenden som inte inréknas i det reguljara bostads-
bestandet, och att behovet av att fly kriget kan bli
langre &n manga initiala forhoppningar. Det finns
alltsa ett behov av att bygga fler bostader &n vad
som motiveras av den redovisade befolknings-
6kningen. Behovet kan dock vara hdgre 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
alltsa inte enbart om att matcha nytillkommande
hushall med antal nyproducerade bostader.

Sasongsrensad information om de méanadsvisa
forséljningarna av bostadsréatter och villor visar att
det sedan mitten av 2020 fram till slutet av 2021
saldes ovanligt ménga bostader. Forsaljningstakten
mattades av under borjan av aret, och den &r for
narvarande klart lagre &n tidigare. De lagre
forséljningsvolymerna &r tydligast fér bostads-
ratter i storstadsregionerna, men ocksa for villor i
Stockholm (se diagram 15 och 16).

En forklaring till de senaste arens hogre volymer
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 senare delen av 2020
och under 2021. Bedomt utifran historiska data ar
konjunkturlaget den enskilt viktigaste forklarings-
faktorn till férdndringar i omséattningen av bostader
over tid.2

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

2 Se Omsattningen pa bostader, Insiktsrapport nr 3 2019,
SBAB.
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Diagram 15. Forsaljning av bostadsratter regionalt
Antal per manad, sasongsrensat
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Diagram 16. Forséljning av villor regionalt
Antal per manad, sasongsrensat
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Kallor: Macrobond, Méklarstatistik och SBAB

Diagram 17. Bostadsprisforvantningar, 1 ars sikt
Indikator
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Samtliga indikatorer som mater hushallens for-
vantningar pa framtida bostadspriser visar pé en
utbredd pessimism (se diagram 17). De ligger nu
l&ngt under de historiska genomsnitten. De
skillnader som finns mellan olika indikatorer kan
delvis 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:s pa fragor till hushall i
riket som ager sin bostad.

Bostadspriserna fortsatter att falla

Priserna pa béde lagenheter och hus har fallit brant
i ar med storst fall for husen (se tabell 4). En
forklaring till att huspriserna har fallit mer én
lagenhetspriserna kan vara att de var tillfalligt
hogre under coronapandemin da boendet
varderades hogre av hushallen. Det kan ocksé vara
s& att huspriserna har pressats ned mer under
senare tid till foljd av att de i hégre utstrackning
anvander el for uppvarmning och att elpriserna
stigit snabbt.

Trenden for den sésongsrensade prisutvecklingen
for Sverige som helhet handlar just nu om en
prisminskningstakt pa omkring 1,5 procent per
manad for lagenheter och 2,5 procent per manad
for hus (se diagram 18).

Sett 6ver langre perioder har bolédnerantorna och
hushallens disponibla inkomster storst betydelse
for bostadsprisernas utveckling. Baserat pa var
modellskattning, dér vi i huvudsak tar hansyn till
utvecklingen av just hushallens disponibla
inkomster och borantorna, vantas bostadspriserna
i riket falla med knappt 16 procent under helaret
2022, lite mindre pa lagenheter an pa villor (se
diagram 19). Under aren 2023 forvantas bostads-
priserna falla med ytterligare ndrmare 6 procent.
Bostadspriserna vantas borja stiga igen under
2024 och under 2025 med omkring 5 procent.

Det som driver bostadspriserna nedat i var prognos
ar framfor allt de snabbt stigande rantorna. De
hogre elpriserna kan ocksa ha en effekt pa priset
pa kort till medellang sikt eftersom det ar svart att
snabbt byta uppvarmningsform.
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Tabell 4. SBAB Booli Housing Price Index (HPI)

Procent

T.0.m. oktober 2022 1m 3m 1 &r 12m

Lagenheter
Storstockholm -1,4 0,2 -7,4 -7,3
Storgdteborg -2,9 53 -11,2 -104
Stormalmd -0,8 -3,3 -5,5 -5,6
Norra Sverige -2,7 -4,9 -4,0 -7,7
Mellersta Sverige -3,6 -6,2 -8,0 -8,6
Sddra Sverige -2,9 -5,7 -7,7 -6,2

Hus
Storstockholm -1,4 -83 -132 -116
Storgdteborg 54 -125 -155 -15,4
Stormalmd -4,3 -8,7 -12,8 -12,5
Norra Sverige -4,4 -7,3 -2,4 -5,1
Mellersta Sverige -6,1 -104 -9,7 -12,1
Sddra Sverige -6,1 -115 -11,7 -105

Kallor: Booli och SBAB, 2022-11-01

Diagram 18. Bostadsprisernas trendmaéssiga utveckling
Procentuell manadsvis férandring, sasongsrensat
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Kallor: Macrobond, Booli och SBAB
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Diagram 19. 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

Tydligt avtagande omsattning pa befintliga
bostéader

Under 2021 saldes det rekordmanga bostader. Mot
slutet av aret inleddes dock en avmattning som
fortsatte in i 2022. Sedan i april i & har nedgangen
gatt snabbare. Under den senaste 12-manaders-
perioden fram till och med oktober har det salts
cirka 54 000 villor och 115 000 ldgenheter vilket &ar
10 respektive 13 procent lagre jamfort med ett &r
tidigare.

Historiskt har omséattningen pa bostader legat pa i
genomsnitt 3 procent for villor och néra 10 procent
for lagenheter. Omsattningen ar generellt sett
hogre under hogkonjunkturer och lagre under lag-
konjunkturer.® Omsattningen har under 2022
minskat fran en ganska normal takt till en l1ag takt
(se diagram 20). Vi bedémer att omsattningen pa
bostader kommer att fortsatta att minska under
resten av aret och under inledningen av nasta ar till
vad som &r typiskt for en lagkonjunktur.

3 Se &ven SBAB:s insiktsrapport Omséattningen pa
bostader.
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Diagram 20. Omséttning p& bostader i Sverige
Procent av respektive bestand under 12 manader
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Kéllor: Macrobond, Maklarstatistik, SCB och SBAB
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Balans i byggandet av villor och bostadsrétter,
men vandning bort fran underskott

Under 2022 har antalet utestdende annonser pa
nybyggda bostéder till salu bdrjat 6ka (se diagram
21). Utvecklingen ar dock betydligt langsammare
jamfort med den for befintliga bostéder, och
utbudet &r &n sa lange klart lagre jamfort med
exempelvis 2018 och 2019 (se dven bilaga A).

SBAB publicerar kvartalsvis ett index - SBAB Booli
Housing Market Index (HMI) - som mater laget i
nyproduktionen for olika boendeformer for de
omraden dar tillrackliga data finns. Indexet speglar
efterfrdgan pa nyproducerade bostader med
hansyn till hushallens bostadspreferenser och
flyttbeteende, inkomster, lanevillkor, amorterings-
krav och priserna for de olika bostaderna.

HMI for det andra kvartalet 2022 visar att det var
balans mellan utbudet och efterfrdgan i Sverige

som helhet for nybyggda villor och bostadsratter,
men ett dverskott for nya hyresratter (se diagram
22). Det har dock skett en véandning dar risken for
ett generellt underskott i riket pa nybyggda villor

och bostadsratter framstér som férsumbar i nartid.

For hyresratter ar daremot risken patagligt for att
Overskottet kommer att véxa i nartid.

Det finns tydliga regionala skillnader fér HMI. | de
tre storstadsomradena ar marknaderna for nya
villor och bostadsrétter i stort sett i balans. | nio av
de storre regionstaderna &r omkring halften av
dessa marknader i balans och resterande uppvisar
overskott (se bilaga B).

HMI redovisas ocksa for enskilda kommuner och
dar framgar att det finns saval lokala dverskott
som underskott pa bostadsratter. Ett éverskott
beror inte nédvandigtvis pa att det inte finns ett
behov av nya bostéader i dessa kommuner men att
de bostader som byggs inte efterfragas fullt ut
sett till bland annat hushallens betalningsformaga
och preferenser.

En hog byggtakt har bidragit till att bostads-
bristen minskat snabbt

For att bedoma laget pa bostadsmarknaden, det
vill saga matchningen av efterfragan mot utbudet
av befintliga bostéder, anvénder 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
sammantagna beddmning att bostadsmarknaden
var néra balans omkring 2002 och 2010.
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Diagram 21. Bostéder i Sverige som ar till salu
Antal annonser, sasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram 22. SBAB Booli Housing Market Index (HMI)
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2,0

) /\/
1,0 —
\//

0,5

0,0

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Underskott Balans Overskott
Villor Bostadsratter Hyresratter

Kallor: Booli och SBAB

Diagram 23. Ackumulerat bostads-6ver/under-skott
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
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FOr 2022 uppskattas bostadsbristen till nara

80 000 bostader (se diagram 23). En snabb
befolkningstillvixt det senaste dryga decenniet i
kombination med en inbromsning av byggandet till
foljd av finanskrisen 2008 lade grunden till den
bostadsbrist vi har idag.

Sannolikt &r bostadsbristen nagot stérre 4n vad
vart aggregerade matt indikerar. Det forklaras av
att det utbud av bostader som méts inte sékert
svarar mot hushallens efterfragan. Hit raknas
effekterna av urbanisering och att hushallen vill bo
i en annan kommun an den de for tillféllet bor i. Det
kan ocksa vara sé att de befintliga bostaderna inte
matchar hushallens preferenser med avseende pa
exempelvis storlek, utformning, kostnad och
upplatelseform.

Fran och med 2020 &r situationen narmast det
omvénda jamfort med 2008. Befolkningstillvéaxten
har bromsat in samtidigt som bostadsbyggandet
har fortsatt i en forhallandevis hog takt. Under
2021 byggstartades nara 68 000 bostader, vilket &r
betydligt fler an befolkningstillvaxten som uppgick
till motsvarande drygt 35 000 hushall.

Med utgangspunkt fran SCB:s framskrivning av
befolkningens storlek och sammanséattning, och
var egen bedémning av storleken pa 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 bedéms uppga till 47 000 bostader
till foljd av den stora flyktingmottagningen (se
diagram 24).

Antalet paborjade bostader minskar rejalt under
2023

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 motsvarande 56 000 paborjande
bostader. Det ar en nedgdng med 12 000 bostader
jamfort med 2021. Vi beddmer vidare att bostads-
byggandet minska annu kraftigare under 2023 och
att antalet pabdrjade bostader dd kommer att
uppga till omkring 40 000 (se diagram 25).
Déarefter véntas bostadsbyggandet i stora drag
stabiliseras pa en lagre niva och endast marginellt
Oka till mellan 42 000 och 46 000 bostader per ar.
Nedgangen i byggandet handlar framfor allt om en
anpassning till en lagre befolkningstillvaxt och en
lagre efterfragan. Trots lagre bostadsinvesteringar
véantas bostadsbristen fortsatta att minska under
de kommande aren (se diagram 23).

Bomarknadsnytt
Nr 4, 2022

14

Diagram 24. Bostadsbehov och bostadsbyggande
Antal per ar
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 25. Paborjade bostader
Antal per ar
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Kéllor: SCB, Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 26. Byggkostnadsindex
Procentuell férandring under 12 méanader
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Under snart tva ars tid har en hog byggtakt i
kombination med brister pa vissa produktions-
faktorer drivit upp prisutvecklingen pa insatsvaror
for bostadsbyggandet (se diagram 26). De snabba
kostnadsokningarna har gjort det svarare 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 mycket hard press
pa bostadsbyggandet under kommande ér.

Med tanke pa hushallens ekonomiska situation ar
det viktigt att extra noga bedéma hushallens
faktiska efterfrdgan pa nybyggda bostader. Sedan
mitten av 2020 har efterfragan pa bostader totalt
sett varit hog och utbudet av befintliga bostader
lagt, vilket gjort det latt att sélja nybyggda
bostader. Det dr ndgot som rimligen kommer att
forandras dver tiden. Byggandet av nya bostader
forvantas i r och framover éverstiga 6kningen av
antalet hushall, vilket gor att den generella
bostadsbristen forvantas minska. Det kommer
dock att ta nagra ar, och fram till dess &r det
mindre sannolikt att hushallen efterfrdgan kommer
utgora ett egentligt hinder for en byggtakt i linje
med befolkningsutvecklingen.

Enligt Konjunkturinstitutets manadsvisa barometer
vaxer vissa hinder for byggandet snabbt. Framfor
allt galler det tillgangen till material och utrustning,
men ocksa pa arbetskraft. Hushallens efterfragan
har under en langre tid minskat i betydelse, men i
den senaste undersokningen framtréder en 6kning

i betydelse (se diagram 27).

Enligt den kvartalsvisa Konjunkturbarometern
forvantar sig ocksa husbyggarna sjalva en betydligt
lagre byggtakt pa ett ars sikt (se diagram 28).
Indikatorn &r forvisso inte helt enkel att tolka
eftersom den tenderar att spegla den innevarande
byggtakten och inte alltid fangar upp framtiden
korrekt.
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Diagram 27. Framsta hinder for bostadsbyggande
Index, glidande 6-manaders glidande medelvarde
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Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 28. Forvantat husbyggande och antal byggstarter
Indikator, sdsongsrensat

80 50
40
40 30

MA i
0 10
\ o

-40 -10

-20

-80 -30
2014 2016 2018 2020 2022

Forvantat husbyggande om ett ar, nettotal (v.s.)
--------- Medelvérde, nettotal, 2014-2021
Utfall utvecklingen av antal byggstarter (h.s.)

Anm.: Antal byggstarter har tidforskjutits ett &r sa att utfallet kan
avlasas vid samma tidpunkt som férvantningarna avser.
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indirekt forlust till foljd av beslut grundade pa
denna rapport.

SBAB!


mailto:robert.boije@sbab.se

Bilaga A: Regionala bostadsmarknader

Bostadsutbud

Det sammantagna utbudet av bostéder ligger kvar
pa hoga nivéer i Stockholm och har 6kat snabbt
under de senaste manaderna i Goteborg och
Malmé. Utvecklingen kan till stor del férklaras av
den for befintliga bostéder, dar forandringen varit
tydlig i samtliga storstadsomraden under det
senaste halvaret.

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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Kallor: Booli och SBAB

Bomarknadsnytt
Nr 4, 2022

Utbudet pa nyproducerade bostader ar lagt
jamfort med de senaste aren. Det finns dock
tydliga tecken pa att utbudet borjat oka i Goteborg
och Malma.

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

Diagram A4. Utbud, Malmd kommun
Antal annonser, sédsongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB
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Annonstid

Den genomsnittliga annonstiden for befintliga
bostéader har stigit snabbt under senare tid med

narmare tva veckor och ligger for narvarande péa

omkring fyra veckor. Den kan nu betraktas som

klart langre &n vad som ar normalt.

Diagram A5. Annonstid, Stockholms innerstad
Antal dagar, sésongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A7. Annonstid, Goteborgs kommun
Antal dagar, sésongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB
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Annonstiderna for nyproducerade bostéder &r i
allménhet tio ganger langre an for befintliga bo-
stader. De ar for narvarande pa uppatgaende men
kan anda betraktas som normala.

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

Diagram A8. Annonstid, Malmd kommun
Antal dagar, sdsongsrensat
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Forsaljning

Antal salda bostader per manad i det befintliga
bestandet, matt utifran antalet avpublicerade
annonser, har i manga storstadsomraden minskat
nagot under de senaste manaderna.

Daremot har antalet salda nyproducerade bostader
sjunkit dramatiskt under hela 2022. For

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

Diagram All. Forséljning, Goteborgs kommun
Antal avpublicerade annonser per ménad, sdsongsrensat
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Stockholms innerstad handlar det néra nog om ett
stopp i forsaljningarna. Till viss del hanger det
samman med att det kommit ut farre nya objekt,
vilket bekréftas av att utbudet inte 6kat sarskilt
mycket.

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

Diagram Al2. Forsaljning, Malmé kommun
Antal avpublicerade annonser per manad, sasongsrensat
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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 syns en tydlig
nedgéang i kvadratmeterpriserna pa befintliga
bostader. Nedgangen intraffade tidigare i
Stockholm an i Géteborg och Malmé. Den har
ocksé bromsats upp tidigare i Stockholm.

Diagram A13. Pris, Stockholms innerstad
Kronor per kvadratmeter
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A15. Pris, Goteborgs kommun
Kronor per kvadratmeter
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Priserna skiljer sig &t mellan bostader som omsétts
inom det befintliga bestandet och nyproducerade
bostader som sdljs. | Stockholm och Géteborg
ligger priserna pa nya bostader, méatta med kronor
per kvadratmeter boyta, nara de i bestandet, vilket
skulle kunna forklaras av att manga befintliga
bostader har ett attraktivare lage som vager upp
andra sémre bostadsegenskaper. | Malmo &r dock
kvadratmeterpriset 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
Kronor per kvadratmeter
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Bilaga B: SBAB Booli Housing Market Index

Regioner

Enligt SBAB Booli Housing Market Index (HMI) ar
det i riket som helhet balans mellan nyproduk-
tionen av villor och bostadsratter och efterfragan
pa respektive boendeform. Utvecklingen har dock
vant och gar i riktning mot éverskott. For nybyggda
hyresratter rader det redan ett 6verskott, och som
dessutom vaxer.

Det finns skillnader regionalt och for olika boende-
former. | Stockholms lan ar det underskott pa
nybyggda villor, men inte i de andra tva storstads-
lanen Vastra Gotaland och Skane. | samtliga
storstadslan ar det balans i nyproduktionen for
bostadsratter.

Diagram B1. HMI storstadsléan, villor
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Diagram B3. HMI regionstéader, villor
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| fem av de analyserade regionstaderna finns det
ett overskott pa nyproducerade villor, i 6vriga fyra
ar det balans. Det ar dock endast i tva av de nio
regionstaderna som det finns ett 6verskott pa
nyproducerade bostadsréatter.

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
storre &n hushallens efterfragan. Ett index som
understiger 0,5 innebér att nyproduktionsvolymen
ar tydligt mindre an hushallens efterfragan.

Diagram B2. HMI storstadslan, bostadsréatter
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Diagram B4. HMI regionstader, bostadsréatter
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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 2023

Vi beddmer att BNP kommer véxa med -0,4 pro-
cent under 2023. Det &r en prognos marginellt
hogre an genomsnittet, men trots allt i linje med
den allmanna synen pa en lagkonjunktur under
2023 (se tabell C1).

Vi beddmer att arbetsldsheten under 2023
kommer att uppga till 7,8 procent, vilket ar
marginellt hogre 4n genomsnittet men andé i linje
med andra prognosmakares bedémningar.

Prognoserna for BNP-tillvaxten 2023 lag under i
stort sett hela 2021 och inledningsvis under 2022
pa omkring 2 procent. | takt med accelererande
inflation, bland annat till f6ljd av Rysslands krig
mot Ukraina, och darav hdjda styrrantor och
marknadsrantor har prognoserna justerats ned i
rask takt. Till skillnad fran prognoserna pa
arbetslosheten syns inget trendbrott i
justeringarna for de pd BNP-utvecklingen

Tabell C1. De senaste makroekonomiska prognoserna for 2023 fran nagra prognosmakare

Procentuell forandring respektive procent av arbetskraften

Prognosmakare Datum BNP Arbetsldshet
SBAB 2022-11-16 -0,4 7,8
Regeringen 2022-10-31 -0,4 7,7
Swedbank 2022-10-25 -1,1 7,6
Konjunkturinstitutet 2022-09-28 -0,1 7,7
Handelsbanken 2022-09-21 -0,3 7,4
Riksbanken 2022-09-20 -0,7 7,9
Nordea 2022-09-07 -0,7 7,7
SEB 2022-08-30 0,0 7,8

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

Diagram C1. Prognoser pa BNP-tillvaxten under 2023
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Diagram C2. Prognoser pa arbetslosheten under 2023
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Bilaga D: Sammanstallning av prognosen

Tabell D1. Svensk makroekonomi och bostadsmarknad

2021 2022 2023 2024 2025
BNP till marknadspris Arstakt, procent 51 2,5 -0,4 1,7 2,4
Delkomponenter
Privat konsumtion Arstakt, procent 6,0 3,0 -0,5 1,7 3,0
Offentlig konsumtion Arstakt, procent 2,8 0,3 1,0 0,7 0,6
Investeringar Arstakt, procent 7,6 5,0 -4,0 2,0 3,5
Nettoexport Arstakt, procent -5,8 -4,6 15,1 6,6 0,9
Bidrag
Privat konsumtion Procentenheter 2,6 1,3 -0,2 0,7 1,3
Offentlig konsumtion Procentenheter 0,7 0,1 0,3 0,2 0,2
Investeringar Procentenheter 19 1,3 -1,1 0,5 0,9
Nettoexport Procentenheter -0,3 -0,2 0,6 0,3 0,0
Sysselsattning Arstakt, procent 0,9 2,4 0,0 0,5 0,8
Arbetsloshet Procent av arbetskraften 8,8 7,4 7,8 8,1 7,9
Arbetade timmar Arstakt, procent 2,6 1,9 0,9 1,0 0,8
Timlénekostnad Arstakt, procent 4,0 3,0 4,0 2,5 3,5
Inflation, KPI Arstakt, procent 3,9 10,3 6,8 1,6 1,8
Inflation, KPIF Arstakt, procent 4,1 8,2 4,5 2,0 1,8
Inflation, KPIF-XE Arstakt, procent 1,7 6,1 4,1 2,3 2,0
Styrranta, arsgenomsnitt Procent 0,00 0,73 2,40 2,03 2,00
KIX-index Index 921118 = 100 114,3 121,2 123,6 120,1 116,5
Hushallens disponibla inkomster Arstakt, procent 50 6,9 4,6 3,1 4,2
Hushallens sparkvot Procent av D.I. 17,0 11,6 12,8 12,2 11,7
Sparkvot, exkl. premie- och tjanstepension Procent av D.I. 7,2 3,2 3,8 3,2 2,6
Hushallens skuldkvot Procent av D.l. 183,8 179,6 178,5 180,7 181,7
Hushallens rantekvot (efter skatteavdrag) Procent av D.I. 25 3,4 55 5,8 5,9
Bostadspriser Arstakt, procent 10,6 -15,8 -5,7 1,2 49
Bostadsrattspriser Arstakt, procent 9,2 -14,1 -5,3 2,4 59
Smahuspriser Arstakt, procent 11,4 -16,8 -5,9 0,5 4,3
Pabdrjade bostader Tusental 67,7 56,2 40,0 42,1 44,0
Paborjade lagenheter Tusental 54,2 44,4 31,2 32,0 33,0
Paborjade smahus Tusental 13,5 11,8 8,8 10,1 11,0
Bostadsbrist Tusental 93 77 51 35 27

Anm.: For 2021 &r uppgifterna utfall.

Kallor: Macrobond, Konjunkturinstitutet, SCB, Valueguard och SBAB
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