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Bomarknadsnytt ==

Prognos 6ver svensk ekonomi och bostadsmarknad

4 BNP faller med 1 procent i &r.
-) Inflationen &r nere pa Riksbankens mal i slutet av aret.

4 Bostadsbyggandet faller till sin lagsta niva sedan 2013
och bostadspriserna fortsatter att falla under varen.

'* Iskall bostadsmarknad visar ny indikator.
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Sammanfattning

Svensk BNP faller med 1 procent i ar samtidigt som inflationen mot slutet av aret vintas ligga néra
Riksbankens mal. Stérst bidrag till BNP-fallet kommer fran naringslivets investeringar dar en stor del
utgors av fallande bostadsinvesteringar. Nedgangen i svensk ekonomi blir betydligt djupare dn
genomsnittet fér euroldnderna. Det talar for att Riksbanken bér vara forsiktig med ytterligare
réantehdjningar och inte bara félja ECB:s héjningar. Nya Riksbankschefen spelar ner betydelsen av
styrrantebanan. Det &r olyckligt sett bade till bolanetagarnas férvantansbild p4 kommande rantor och
for att kunna virdera penningpolitikens inriktning. P4 bostadsmarknaden ar laget iskallt just nu, dven om

en viss vandning kan skdnjas f6r lagenheter. Den strama penningpolitiken bidrar till fortsatt fallande

bostadspriser under aret.

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 efterfrageléget 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
Malma. | bilaga C gors en prognosuppféljning och
jamforelse med andra prognosmakare. | bilaga D
redovisas en sammanstallning 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 bottnar i ér och tar
férnyad fart under ndsta dr

Tillvaxten har efter en intensiv period i sparen av
coronapandemin bromsat in i ménga delar av
varlden och véxer endast obetydligt i ar. | manga
lander handlar det om en fortsatt positiv tillvaxt
medan andra lander drabbas av en krympande
ekonomi. Den férsamrade situationen aterspeglas i
nedgangen av sa kallade fortroendeindikatorer (se
diagram 1). For narvarande ligger dessa indikatorer
i manga lander nara det historiska medelvardet.

Under 2023 férvantas den globala tillvaxten matt
som BNP-utveckling uppga till 2,2 procent. Det &r
lite lagre jamfort med 2022 och betydligt lagre
jamfort med 2021 (se diagram 2). Ur ett svenskt
perspektiv forvantas den handelsvédgda omvérlds-
tillvaxten i ar uppga till 0,7 procent.

Den svagare ekonomiska utvecklingen kan till stor
del forklaras av att produktionen inte kunnat méta
den jamforelsevis starka efterfragan. Det har
medfort snabbt stigande inflation vilket i sin tur
motts med snabbt dtstramande penningpolitik och
stigande réntor. Sammantaget har detta pressat
tillbaka hushallens konsumtion.

Utvecklingen framéver ar i flera avseenden osaker.
Rysslands krig mot Ukraina har under inledningen
av 2023 tydligt eskalerat, och ndgon I6sning &r inte
i sikte. Inforda sanktioner har begrénsat handeln
och drivit pa inflationen, framfér allt pa energi och
livsmedel. Till den 6vergripande osakerheten hor
dessutom osdkerheten om coronasituationen i
Kina och de geopolitiska spanningarna mellan USA
och Kina.
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Diagram 1. Fértroendeindikatorer i omvérlden

Indikator, medelvarde = 100, sasongsrensat
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Diagram 2. BNP i Sverige och omvirlden
Procentuell férandring
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Anm.: Omvérldsprognosen &r fran den 21 december 2022 och
prognosen for Sverige den 16 februari 2023.
Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB
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Svensk ekonomi befinner sig i en Idgkonjunktur
under innevarande dr

| sparen av en orolig omvarld, hég inflation och
stigande rantor f6ll fértroendeindikatorerna for
svensk industri snabbt nedat under 2022. Vid
ingadngen av 2023 lag de i allménhet under den
normala nivan (se diagram 3). Fér byggindustrin lag
fortroendeindikatorn jamforelsevis lagt under 2021
och 2022. Under de senaste manaderna har den
dock fallit i lngsammare takt och branschen kan i
detta avseende betraktas som ganska genom-
snittlig.

Indikatorer fér BNP-utvecklingen visar pa ett fall
under december 2022 med 0,5 procent jamfort
med november 2022. Aven om &ret avslutades
med en fallande utveckling bedéms BNP under
heléret 2022 ha 6kat med 2,7 procent jamfért med
aret dessforinnan. Vi tror pa en fortsatt svag
utveckling och att svensk BNP for helaret 2023
kommer att krympa med 1 procent jamfort med
2022 (se tabell 1).

Den fortsatt héga inflationen bidrar till att
tillvaxten i hushallens konsumtion blir negativ
under 2023 (se diagram 4). Stor osékerhet om
framtiden, stigande kostnader for insatsvaror och
en svag efterfrdgan gor att naringslivets
investeringar, som &r konjunkturkansliga, viker
annu snabbare under aret.

De senaste arens starka ekonomiska utveckling
bidrog till att arbetsldsheten foll snabbt fran 6ver
9 procent till ndrmare 7 procent av arbetskraften
(se diagram 5). Under de senaste manaderna har
det blivit tydligt att den fallande trenden inte
fortsatter ned under 7 procent. | stallet forvantar vi
oss en vandning uppat, och att arbetslosheten i ar
kommer att nd upp till 8 procent (se diagram 6).

Hég inflation édven under 2023

Inflationstakten har under 2022 stigit till nivaer
som inte skadats pa fler decennier (se diagram 7).
KPI och KPIF 1ag i december pa 12,3 respektive
10,2 procent. Aven bortsett fran snabbt stigande
energipriser var inflationen rekordhog dar KPI-XE
lag pa 8,4 procent. Den snabba uppgangen for
inflationen kan forklaras av en stark efterfragan pa
varor och tjanster som inte har kunnat motas upp
av ett lika stort utbud, bland annat till f6ljd av
produktions- och leveranshinder i sparen av
coronapandemin, samt sanktioner och handels-
hinder i sparen av Rysslands krig mot Ukraina.
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Tabell 1. BNP-utvecklingen och dess komponenter
Procentuell férandring respektive procentenheter
2021 2022 2023 2024 2025
BNP-utveckling 5,1 2,7 -1,0 1,4 3,1
51) 25 (04 (1.7) (24

Bidrag
Privat kons. 2,6 1,2 -0,4 0,9 1,5
26) (1,3) (0,2) (0,7) (1,3)
Off. kons. 0,7 -0,1 0,3 04 0,3

0,7) (0,1) (0,3) (0,2) (0,2)
Investeringar 1,9 2,7 -2,1 -0,4 0,9
19 1,3 (-1,1) (0,5 (0,9
Nettoexport -0,3 -1,1 1,2 0,5 0,4
(-0,3) (-0,2) (0,6) (0,3) (0,0)

Anm.: Féregdende prognos den 16 november inom parenteser.
Uppgifterna &r avrundade och summerar darfér inte alltid.
Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 3. Fértroendeindikator, Sverige
Indikator, medelvérde = 100, sésongsrensat
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Diagram 4. Sveriges férsorjningsbalans, anvandning
Procentuell férandring
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De allt hogre inflationsutfallen som rapporterats
under 2022 har nastan genomgaende handlat om
12-méanaderstal, det vill sdga om foréndring av ett
prisindex i exempelvis december jamfort med
indexet samma manad féregaende ar. Darmed
finns ingen information om nér under perioden som
priserna forandrades. Eftersom manadsutfall ofta
hoppar upp och ner ar dessa svartolkade. Ett
alternativ &r att beradkna trenden for sdsongs-
justerade manadsutfall. Gors det for KPI exklusive
energi framgér det att inflationen kan ha toppat
redan under sommaren 2022 och nu &r pa vag
nedat (se diagram 8). Det framgar ocksa att 12-
manaderstalen for inflationen ar férdréjda med
omkring sex manader jamfért med trenden for de
manadsvisa inflationsutfallen.

For helaret 2023 raknar vi med en inflation i termer
av 12-ménaderstal for KPI och KPIF pa 6,7
respektive 4,4 procent. Inflationen i termer av
ménadsférandringar véntas daremot ligga nara
Riksbankens mal pa 2 procent mot slutet av aret.
For 2024 vantas KPI- och KPIF-inflationen ligga pa
1,0 respektive 2,0 procent, det vill sdga under eller i
paritet med Riksbankens mal. Dessa prognoser
forutsatter bland annat att |6nedkningarna forblir
mattliga och i linje med var prognos (se bilaga D).

Penningpolitiken fortsdtter att stramas dt trots
ett ekonomin gdtt in i en Idgkonjunktur

Med start i april 2022 har Riksbanken sa har langt
hojt styrrantan vid fem tillfallen. Styrrantan &r nu
uppe pa 3 procent. Enligt Riksbanken kommer det
sannolikt bli ytterligare tva héjningar med 0,25
procentenheter under 2023. Riksbanken signalerar
dven att styrrantan darefter kommer att ligga still,
atminstone fram till varen 2026. Var bedémning &ar
dock att det endast blir en ytterligare hojning av
styrréantan nu under véren till 3,25 procent, och att
Riksbanken mot slutet av aret kommer att pabérja
en gradvis sankning av styrréntan (se diagram 9
och tabell 2).

I november 2023, nér inflationshotet har lagt sig,
tror vi att Riksbanken kommer att genomféra en
forsta séankning av styrrantan till 3 procent, for att
till hésten 2024 komma ner till jAmviktsrantan pa
2 procent. Motivet till sénkningen vantas da vara
att inflationen tydligt ror sig mot Riksbankens mal
och att de negativa realekonomiska effekterna ar
for stora. Betraktas Riksbankens historiska styr-
rantejusteringar framgar det ocksa att sanknings-
cykler inletts tre till sex manader efter att den sista
hdjningen genomforts.
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Diagram 5. Arbetsléshet 16-64 ar
Procent av arbetskraften, sdsongsrensat
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Kallor: Macrobond och SCB

Diagram 6. Arbetskraften och arbetsléshet
Procentuell férandring och procent av arbetskraften
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Diagram 7. Inflation enligt olika méatt
Procent per ar, 12-méanaderstal
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Syftet med Riksbankens hojningar av styrrantan &r
att strama at efterfragan, halla tillbaka mojligheten
for producenterna att héja priserna och darigenom
styra inflationen mot det langsiktiga malet pa

2 procent. Det &r fullt rimligt att Riksbanken hojer
styrréntan en bra bit 6ver den normala nivan for
den handelse att inflationen eller inflations-
foérvantningarna biter sig fast och langvarigt 6ver-
stiger det langsiktiga inflationsmalet.

Omraknat till boldnerantor &r var bedémning att
den rorliga boldneréntan (3-ménadersrantan)
kommer fortsatta att stiga i takt med Riksbankens
hojningar av styrréntan (se tabell 3). Till viss del
tenderar dock bolaneréntan att stiga nagot tidigare
an styrréantehdjningarna i s matto att marknads-
aktoérerna forvantar sig en styrréntehdjning. Det
kan ocksa finnas en efterslapning i borénte-
héjningarna till den del utlaningen finansieras av
inlaning, och att réntan pa inldningskonton inte
hojs i samma takt som styrrdntan. Sammantaget
vantas de rorliga bolanerantorna ligga nagot 6ver
4 procent i det korta perspektivet, men nagot
under fran och med mitten av nasta ar. De langre
bundna boréntorna steg kraftigt fran och med
varen 2022 men har under arets sista manader
borjat stabiliserats omkring 4 procent. Trots att
boléneréntorna stiger pa bred front och framover
ligger en bra bit 6ver de senaste arens nivaer,
véntas de forbli férhallandevis normala sett ur ett
langre historiskt perspektiv.!

Alternativa hdndelseutvecklingar

I vart huvudscenario bedéms resursutnyttjandet i
ekonomin vara lagre an normalt under 2023.
Resursutnyttjandet vantas dven vara lite lagre an
normalt under 2024 dven om BNP-utvecklingen da
vant uppat och férvantas vaxa svagt. Det finns
dock en sannolikhet for savél en starkare som en
svagare utveckling av svensk ekonomi. Framfor allt
handlar osikerheten i detta skede om hur snabbt
inflationen faller tillbaka och om nar penning-
politiken kan latta pa bromsen. Oséakerheten &r for
narvarande hdgre an normalt vad géller det
finansiella systemet, vilket bland annat framgar av
olika indikatorer pa stress (se diagram 10).

1 Se dven Borantenytt nr 1, 2023.
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Diagram 8. Inflation och styrranta
Procent per &r, 12-manaderstal och mé&nadsutveckling i &rstakt
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Diagram 9. Styrranta och férvantad dagslaneranta
Procent
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Tabell 2. Genomfdrda och férvantade styrrantebeslut
Procent

Tidpunkt Styrranteniva
Ar Méanad Procent
2022 April 0,25
2022 Juli 0,75
2022 September 1,75
2022 November 2,50
2023 Februari 3,00
2023 April 3,25
2023 November 3,00
2024 Februari 2,75
2024 April 2,50
2024 Juli 2,25
2024 September 2,00
Kalla: SBAB
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Ett snabbt slut pa kriget i Ukraina och lattade
sanktioner mot Ryssland samt &terupptagna gas-
leveranser till Europa skulle kunna leda till saval
lagre energipriser och lagre inflation, som till att
den ekonomiska utvecklingen véander snabbare
upp. En s&dan utveckling kan beskrivas som en
utbudschock, dar tillgdngen pa exempelvis gas,
handelsgbdsel och livsmedel 6kar kraftigt under
kort tid. Det skulle i sin tur kunna medféra att
penningpolitiken kan bli mindre adtstramande och
att langre marknadsréntor faller tillbaka till féljd av
lagre avkastningskrav och lagre krav pa riskpremier
fran investerare.

En kraftigt expansiv finanspolitisk som svar pa
lagkonjunkturen, hushallens férsvagade ekonomi
eller energipriserna, skulle kunna leda till en snabbt
vaxande statsskuld. Det kan i sin tur leda till
stigande riskpremier och rantor pé stats-
obligationer, vilket kan sprida sig till stigande
rantor pé kreditmarknaden. Hogre bolaneréntor
och hoégre réntor pa féretagslan kan férsvaga
investeringsviljan vilket forsvagar 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 gor att risken &r liten
for ett sddant forlopp.
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Tabell 3. Framtida borantor med olika bindningstid

Procent
3man 1ar 2ar 3ar 4ar 5ar
mar-2023 41 42 43 44 43 4.2
jan-2024 42 42 42 42 41 41
jan-2025 34 35 36 37 38 38
jan-2026 35 36 37 39 40 40
jan-2027 36 37 38 39 41 42

Anm.: Avser genomsnittliga réntor pa boldnemarknaden, inte
SBAB:s list-/snittrantor
Kalla: SBAB

Diagram 10. Indikatorer pa stress i Sverige
Index
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Hushallens ekonomi och efterfrdgan pa
bostéder

Ldngsammare utveckling av hushdllens disponibla
inkomster och ett klart Icigre sparande

Hushallens disponibla inkomster vaxte rekord-
snabbt under féregéende ér, bland annat till foljd
av en snabbt stigande sysselsattning men ocks3 till
foljd av statliga subventioner (se diagram 11). Till
viss del forklaras den goda utvecklingen av
stigande sysselsattning i branscher som tidigare
paverkades hért av nedsténgningar i sparen av
coronapandemin. Under 2023 véntas inkomst-
utvecklingen bli férhallandevis genomsnittlig sett
till det senaste decenniet. Med hénsyn taget till
den hoga inflationen star dock hushallens reala
inkomster mer eller mindre stilla.

Konsumentf&rtroendet, som toppade i maj 2021,
har under 2022 rasat i en séllan skadad takt och
befinner sig nu langt under de lagsta nivaer som
noterades under finanskrisen 2008 och corona-
pandemin 2020 (se diagram 12). Utvecklingen gar
stick i stdv mot snabbt stigande inkomster och lag
arbetsloshet, men kan férklaras av snabbt stigande
priser pa elektricitet och livsmedel, samt av
stigande réntor och fallande bostadspriser. Under
de senaste manaderna har fallet bromsats upp,
men det gér annu inte att se nagra tecken pa en

uppgang.
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Diagram 11. Hushéllens inkomster och sparkvot
Procentuell férandring respektive procent av disponibel inkomst
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Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 12. Hushéllens framtidsférvantningar
Indikator
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Hushallens sparande, som andel av inkomsterna,
minskade kraftigt under 2022 och férvantas ligga
kvar pa en lagre niva under 6verskadlig tid (se
diagram 11). Det forvéntas trots detta ske en viss
uppgang i hushéllens egna sparande i ar jamfort
med 2022, vilket forklaras av hushallen ofta sparar
lite mer under déliga tider. Sparandet véantas
overlag bli betydligt 1agre framéver jamfért med
under det senaste decenniet.

Snabbt stigande boendeutgifter - men frén en Idg
niva

Under det tredje kvartalet 2022 spenderade hus-
héllen i genomsnitt 24,1 procent av sina disponibla
inkomster pa boende. P4 denna nivéa har utgifts-
andelen legat i stort sett sedan forsta kvartalet
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 bérjan 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-
vantas under 2022 uppga till i genomsnitt

3,3 procent av deras disponibla inkomster vilket &r
0,8 procentenheter hogre jamfort med under 2021.
Réantekvoten vantas fortsatta att stiga under de
narmaste aren till foljd av stigande bolanerantor
(se diagram 14). | ar vantas rantekvoten ha stigit till
5,4 procent och 2024 till 5,6 procent. Pa nagra ars
sikt vantas réantekvoten narma sig 6 procent.
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Diagram 13. Hushéllens boendeutgiftsandel
Procent av disponibel inkomst
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Diagram 14. Hushéllens skuldkvot och rantekvot
Procent av disponibel inkomst
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Hushdllens efterfrdgan pd bostdder dr sannolikt
léigre behovet

Med SCB:s befolkningsframskrivning som underlag
forvantar vi oss att antalet hushall 6kar med i
genomsnitt 35 000 per &r under de kommande fem
aren. Befolkningsokningen under 2022 var hog till
foljd av att det kom ménga flyktingar fran Ukraina,
och uppgick till motsvarande 56 000 hushall.
Eftersom antalet fardigstallda nya bostader
forvéantas uppgé till 63 000 under aret innebar det
att bostadsbristen minskade med omkring

7 000 bostéader.

Behovet av bostader kan vara hogre dn den
faktiska efterfradgan om priset p& nyproducerade
bostader 6verstiger hushallens betalningsvilja eller
betalningsférméaga. | detta ingéar att beakta flytt-
kedjor och att i flera led bedéma saval flytt-
benagenheten som betalningsviljan. Det handlar
alltsa inte enbart om att matcha nytillkommande
hushall med antal nyproducerade bostéader.

Sasongsrensad information om de méanadsvisa
forséljningarna av bostadsratter och villor visar att
det sedan mitten av 2020 fram till slutet av 2021
saldes ovanligt manga bostader. Férsaljningstakten
mattades av i snabb takt under 2022, och den ar
vid inledningen av 2023 lagre &n tidigare. De lagre
forsaljningsvolymerna géller bade for bostadsratter
och for villor i samtliga storstadsomraden (se
diagram 15 och 16).

En forklaring till de senaste arens héga volymer kan
vara att intresset for den egna bostaden 6kade till
foljd av att mer tid spenderades i hemmet under
coronapandemin. Vi raknar inte med nagra
varaktiga effekter av pandemin pa bostads-
efterfrdgan och férsaljningsvolymerna. Aven av
konjunkturella skal har férsaljningsvolymerna varit
hoga under senare delen av 2020 och under 2021.
Bedomt utifran historiska data &r konjunkturlaget
den enskilt viktigaste forklaringsfaktorn till
foérandringar i omsattningen av bostader dver tid.?

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

2 Se Omsdittningen pd bostdder, Insiktsrapport nr 3 2019,
SBAB.
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Diagram 15. Férsaljning av bostadsratter regionalt
Antal per manad, sdsongsrensat
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Kallor: Macrobond, Maklarstatistik och SBAB

Diagram 16. Forsaljning av villor regionalt
Antal per manad, sasongsrensat
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Kallor: Macrobond, Maklarstatistik och SBAB

Diagram 17. Bostadsprisférvantningar, 14ars sikt
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Kallor: Macrobond, Erik Olsson, SEB och SBAB
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Samtliga indikatorer som méter hushallens for-
vantningar pé framtida bostadspriser visar pa en
fortsatt pessimism dven om de vant upp nagot (se
diagram 17). De ligger klart under de historiska
genomsnitten. De skillnader som finns mellan olika
indikatorer kan delvis forklaras av skillnader i
urvalen. Erik Olssons indikator baseras pa svar frén
personer pa bostadsvisningar i ndgra storstader,
SEB:s pa hushall i riket inkluderande hushéll som
bor i hyresratt och SBAB Booli:s pa fragor till
hushall i riket som &ger sin bostad.

Bostadspriserna fortsdtter neddt ett tag till

Priserna pa bade lagenheter och hus foll kraftigt
under 2022, dar fallet var storst for husen (se
tabell 4). En forklaring till att huspriserna foll mer
an lagenhetspriserna kan vara att de var tillfalligt
hégre under coronapandemin da boendet
varderades hogre av hushallen. Det kan ocksé vara
sé att huspriserna har pressats ned mer under
senare tid till foljd av att de i hégre utstrackning
anvander el fér uppvarmning och att elpriserna
stigit snabbt.

Trenden for den sdsongsrensade prisutvecklingen
for Sverige som helhet handlar just nu om en pris-
minskningstakt pd omkring 1 procent per ménad
for lagenheter och 2 procent per manad for hus (se
diagram 18). Notera dock att den faktiska pris-
utvecklingen kan ligga nagot 6ver dessa nivaer
eftersom sadsongsbidragen under bérjan av aret i
allmanhet &r positiva.

Sett 6ver langre perioder har bolédnerantorna och
hushéllens disponibla inkomster storst betydelse
for bostadsprisernas utveckling. Baserat pa var
modellskattning, dar vi i huvudsak tar hansyn till
utvecklingen av just hushéllens disponibla
inkomster och borantorna, vantades bostads-
priserna i riket falla med knappt 16 procent under
helaret 2022, lite mindre p& lagenheter &n pa villor
(se diagram 19). Den faktiska nedgdngen hamnade
pa 12 procent. Under aren 2023 forvantas bostads-
priserna falla med ytterligare 6 procent. Sett fran
toppen till botten handlar det om en nedgang med
20 procent (-22 procent pa villor och -17 procent
pa lagenheter). Bostadspriserna véntas borja stiga
igen fran och med 2024 med omkring 3 procent
per ar.

Det som driver ned bostadspriserna i var prognos
ar framfor allt de stigande réntorna. Hogre elpriser
kan ocksa ha en effekt pa bostadspriserna pa kort
till medellang sikt eftersom det &r svart att snabbt
byta uppvarmningsform. P4 langre sikt &r dock
priseffekten oklar eftersom saval valet av boende-
form som uppvarmningskalla kan féréandras 6ver
tiden.
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Tabell 4. SBAB Booli Housing Price Index (HPI)

Procent

T.0.m. januari 2023 Tm 3m | ar 12m

Lagenheter
Storstockholm 29 1,0 29 -7,6
Storgbteborg 3,6 0,7 3,6 -11,3
Stormalmo 4.6 -0,3 4.6 -8,5
Norra Sverige 1,0 -2,9 1,0 -11,9
Mellersta Sverige 2,7 1,6 2,7 -8,8
Sddra Sverige -2,9 -2,8 -2,9 -10,2

Hus
Storstockholm 0,7 -5,6 0,7 -18,5
Storgdteborg -0,3 -4,1 -0,3 -15,9
Stormalmo 1,8 -5,5 1,8 -18,1
Norra Sverige 0,1 -7,0 0,1 -12,1
Mellersta Sverige 5,6 -1,2 5,6 -13,4
Sddra Sverige 0,6 -5,5 0,6 -15,2

Kallor: Booli och SBAB, 2023-02-01

Diagram 18. Bostadsprisernas trendméssiga utveckling
Procentuell manadsvis férandring, sdsongsrensat
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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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Kéllor: SCB, Konjunkturinstitutet, Valueguard och SBAB
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Utbudet av bostader och utvecklingen av
nyproduktionen

Iskallt pG bostadsmarknaden - svdrt att sdlja
bostdder och rekordldg omsdttning

Ar 2021 séldes det rekordmanga bostéder, men
under 2022 stortdok forsaljningstakten. Antalet
sélda villor minskade med 11 procent till 53 000,
och antalet sélda bostadsratter med 16 procent till
110 000.

En 6vergripande bild av laget pa bostads-
marknaden ges av var nya indikator som kallas for
Bomarknadstempen (se diagram 20). Den visar hur
olika nyckeltal i forsaljningsprocessen forhaller sig
till sina respektive historiska medelvarden (utbudet
av bostader, annonstider, antalet budgivare,
medelbudpremien, andelen prissankta bostéder,
samt antalet aterpublicerade annonser). Indikatorn
visar att laget pa bostadsmarknaden var iskallt i
januari i ar, for bade lagenheter och hus. For
lagenheter far man gé tillbaka till hdsten 2017 f6r
att hitta ett lika svagt lage. Samtidigt har
indikatorn for lagenheter, till skillnad fér hus, vant
uppat nagot pa senare tid, vilken majligen talar for
en viss ljusning framover.

Historiskt har omséattningen pa bostéder legat pa i
genomsnitt 3 procent for villor och néra 10 procent
for lagenheter. Omsattningen ar generellt sett
hégre under hégkonjunkturer och lagre under lag-
konjunkturer.® Omsattningen minskade under 2022
fran en ganska normal takt till en synnerligen lag
takt (se diagram 21). Vi bedémer att omsattningen
pa bostader kommer att stiga under helaret 2023
och att den under 2024 narmar sig ett normallage.

3 Se dven SBAB:s insiktsrapport Omséttningen pd
bostdder.
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Diagram 20. Bomarknadstempen
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram 21. Omséttning pé bostéder i Sverige
Procent av respektive bestdnd under 12 manader
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Kallor: Macrobond, Maklarstatistik, SCB och SBAB
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Kraftigt dndrade férutsdttningar fér
bostadsbyggandet

Under 2022 6kade antalet utestdende annonser pa
nybyggda bostader till salu frdn omkring 11 000 till
néra 14 000 per ménad (se diagram 22).
Uppgangen var betydligt beskedligare jamfort med
den for befintliga bostéder, och utbudet &r an s
lange klart lagre jamfort med exempelvis 2018 och
2019 (se &ven bilaga A). Det finns ocksa en
indikation pa vandning i och med att utbudet har
minskat svagt de tva senaste manaderna.

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

HMI for det tredje kvartalet 2022 visar att 6ver-
skotten pa nya hyresratter for Sverige som helhet
samt i Sk&ne- och Vastra Gotalands 1an bestér (se
diagram 23). Samtidigt har den kraftiga uppgang i
rantelaget medfort att underskottet pa nya villor i
Stockholms 1an har férsvunnit. For bostadsratter
rader alltjamt balans mellan utbud och efterfragan
i samtliga tre storstadsomraden.

Det finns regionala skillnader f&r HMI. | flera av
Sveriges storre regionsstader har ranteuppgangen
medfort ett 6verskott, eller 6kat pa tidigare Gver-
skott, pa bade nyproducerade bostadsratter och
villor (se bilaga B).

HMI redovisas ocksa for enskilda kommuner och
déar framgar att det finns saval lokala Gverskott
som underskott pa bostadsratter. Ett 6verskott
beror inte nédvandigtvis 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.

En nedvdéixlad byggtakt gér att bostadsbristen
férblir i stort sett oférédndrad de ndrmsta dren

For att bedoma laget pa bostadsmarknaden, det
vill sdga matchningen av efterfrdgan mot utbudet
av befintliga bostader och fardigstéllda bostader,
anvander vi information om bland annat
folkmangden, hushallens sammansattning,
inkomsternas niva och boendekostnadernas andel
av hushéllens disponibla inkomster. Denna
information stélls mot antalet bostéder och antalet
lagenheter lediga till uthyrning. Var sammantagna
beddmning &r att bostadsmarknaden var néra
balans omkring 2002 och 2010.

Bomarknadsnytt
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Diagram 22. Bostéder i Sverige som ér till salu
Antal annonser, sdasongsrensat
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Kaéllor: Booli och SBAB
Diagram 23. SBAB Booli Housing Market Index (HMI)
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram 24. Ackumulerat bostads-&ver/under-skott
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120
0
-120
-240
1993 2003 2013 2023
......... Ovre grans

Bostadsoverskott/-brist
----- Nedre grans

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB
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For 2023 uppskattas bostadsbristen till omkring
50 000 bostader (se diagram 24). En snabb
befolkningstillvéxt det senaste dryga decenniet i
kombination med en inbromsning av byggandet till
foljd av finanskrisen 2008 har lagt grunden till den
bostadsbrist som vaxte snabbt fram till 2015 och
som vi har kvar &n idag.

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

De senaste aren har situationen narmast varit den
omvanda jamfort med 2008-15. Befolknings-
tillvéxten har bromsat in samtidigt som bostads-
byggandet fortsatt i en férhallandevis hog takt.
Under 2020-22 fardigstalldes uppskattningsvis
180 000 bostader, vilket &r betydligt fler an
befolkningstillvaxten som bedéms ha uppgatt till
férre an 120 000 hushall.

Med utgangspunkt fran SCB:s framskrivning av
befolkningens storlek och sammanséttning, och
var egen bedémning av storleken pa olika hushall
har vi gjort en prognos pa hur behovet av bostader
kommer att foréandras framover. De ndarmsta fem
aren bedémer vi att behovet kommer att 6ka med
omkring 35 000 bostader per ar, undantaget i &r
dér 6kningen bedéms uppga till 26 000 bostader
(se diagram 25).

Antalet pdbérjade bostdder minskar rejdlt under
2023

Som en del i bedémningen av den realekonomiska
utvecklingen har vi gjort en prognos pa bostads-
byggandet. Vi bedomer att byggandet i &r kommer
att uppga till motsvarande 35 000 pabérjande
bostader. Det ar en nedgang med 21 000 bostéder
jamfort med 2022. Vi bedémer vidare att bostads-
byggandet 6kar marginellt under 2024, och att det
aren darefter kommer att uppga till strax 6ver

40 000 bostader per ar (se diagram 26). Den
nuvarande nedgangen i byggandet handlar bade
om en anpassning till en lagre befolkningstillvaxt
och en pa kort tid férsvagad efterfragan.
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Diagram 25. Bostadsbehov och bostadsbyggande
Antal per ar
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Diagram 26. Pabérjade bostader
Antal per ar
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Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 27. Byggkostnadsindex
Procentuell féréndring under 12 ménader
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Under omkring tva ars tid har en hog byggtakt i
kombination med brister péa olika produktions-
faktorer drivit upp prisutvecklingen pa insatsvaror
for bostadsbyggandet (se diagram 27). De snabba
kostnadsokningarna har gjort det svart att planera
produktionen och att ingé avtal for olika delar i
byggprojekten. Kraftigt 6kade priser pa insatsvaror
i byggandet av bostéader i kombination med
fallande priser pa andrahandsmarknaden till f6ljd
av stigande rantor har satt bostadsbyggandet
under hard press, vilket vantas bestd under 2023.

Med tanke pa hushallens ekonomiska situation &r
det viktigt att extra noga bedéma hushéllens
faktiska efterfragan pa nybyggda bostéader. Sedan
mitten av 2020 har efterfragan pa bostader totalt
sett varit hog och utbudet av befintliga bostader
lagt, vilket gjort det latt att s&lja nybyggda
bostader. Det ar nagot som foéréndrades snabbt
hosten 2022. Aven om det finns en kvarstaende
bostadsbrist har det senaste arets snabba 6kning
av boenderelaterade kostnader sannolikt dampat
hushallens efterfragan pé bostéder. Det utesluter
dock inte en byggtakt i linje med befolknings-
utvecklingen, vilket tvart om kan vara rimligt.

Enligt Konjunkturinstitutets manadsvisa barometer
vaxer vissa hinder for byggandet snabbt. Det galler
for hushallens efterfragan pa bostader och till-
gangen till finansiering. De stérsta hindren under
storre delen av 2022 i form av tillgéngen till
material och utrustning, samt pa arbetskraft har
déremot mattats av (se diagram 28).

Enligt den kvartalsvisa Konjunkturbarometern
forvantar sig husbyggarna sjalva en betydligt lagre
byggtakt pa ett ars sikt (se diagram 29). Indikatorn
ar forvisso inte helt enkel att tolka eftersom den
tenderar att spegla den innevarande byggtakten
och inte alltid fangar upp framtiden korrekt.

Bomarknadsnytt
Nr1, 2023

15

Diagram 28. Framsta hinder for bostadsbyggande
Index, glidande 6-manaders glidande medelvarde
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Kallor: Konjunkturinstitutet och SBAB

Diagram 29. Férvéntat 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 ligger kvar
pa hoga nivaer i Stockholm och Géteborg, men har
fortsatt att 6ka under de senaste manaderna i
Malmd. Den sammantagna utvecklingen kan till
stor del forklaras av den for befintliga bostader,
dar férandringen varit tydlig i samtliga storstads-
omraden under det senaste halvaret.

Diagram A1. Utbud, Stockholms innerstad
Antal annonser, sdsongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A3. Utbud, G6teborgs kommun
Antal annonser, sdsongsrensat
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Utbudet pa nyproducerade bostader ar lagt
jamfért med de senaste aren, dven om det finns
tecken pa att utbudet har bérjat 6ka i Géteborg
och Malmé.

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

Diagram A4. Utbud, Malmé kommun
Antal annonser, sdasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB
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Annonstid

Den genomsnittliga annonstiden for befintliga
bostader har stigit snabbt under senare tid med
narmare tva veckor och ligger for narvarande pa
omkring fem veckor. Den kan nu betraktas som
klart langre &n vad som &r normalt.

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

Diagram A7. Annonstid, Géteborgs kommun
Antal dagar, sédsongsrensat
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Kéllor: Booli och SBAB
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Annonstiderna for nyproducerade bostader &r i
allmanhet tio génger langre an for befintliga bo-

stader. De &r for nérvarande pa uppatgéende i
framfor allt Goteborg och Malmé, och kan dar
betraktas som héga samtidigt som de ar ganska

normala i Stockholm.

Diagram A6. Annonstid, Stockholms kommun
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Kallor: Booli och SBAB
Diagram A8. Annonstid, Malmé kommun
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Forséljning

Antal sélda bostader per manad i det befintliga
bestandet, matt utifran antalet avpublicerade
annonser, minskade i manga storstadsomréden
under 2022, men har hoppat lite upp och ned de
senaste manaderna. Forklaringen torde ligga i att
vissa annonser har tagits bort och andra har
aterpublicerats, snarare an at bostaderna salts.

Diagram A9. Forsiljning, Stockholms innerstad
Antal avpublicerade annonser per méanad, sasongsrensat
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Kallor: Booli och SBAB

Diagram A11. Forsiljning, Géteborgs kommun
Antal avpublicerade annonser per méanad, sasongsrensat
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Daremot har antalet sdlda nyproducerade bostéader
sjunkit dramatiskt under hela 2022. For
Stockholms del handlar det ndra nog om ett stopp i
forséljningarna. Till viss del hanger det samman
med att det kommit ut farre nya objekt, vilket
bekraftas av att utbudet inte 6kat sarskilt mycket.

Diagram A10. Férsiljning, Stockholms kommun
Antal avpublicerade annonser per ménad, sdsongsrensat
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Diagram A12. Forsiljning, Malmé kommun
Antal avpublicerade annonser per manad, sdsongsrensat
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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 bud) mer an dubbelt sa hoga
som i Malmé.

| samtliga av Sveriges tre storstader syns en tydlig
nedgéng i kvadratmeterpriserna pa befintliga
bostéader, men som i Stockholm och Géteborg kan
ha bromsats upp. Nedgéngen intraffade tidigare i
Stockholm an i Géteborg och Malmé.

Diagram A13. Pris, Stockholms innerstad
Kronor per kvadratmeter
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Diagram A15. Pris, G6teborgs kommun
Kronor per kvadratmeter
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Priserna skiljer sig 8t mellan bostdder som omsatts
inom det befintliga bestandet och nyproducerade
bostédder som séljs. | Stockholm och Géteborg
ligger priserna pa nya bostader, matta med kronor
per kvadratmeter boyta, néra de i bestandet, vilket
skulle kunna férklaras av att manga befintliga
bostéder har ett attraktivare lage som véager upp
andra samre bostadsegenskaper. | Malmé ar dock
kvadratmeterpriset tydligt hdgre pa nya bostader
jamfért med bostader i bestédndet.

Diagram A14. Pris, Stockholms kommun
Kronor per kvadratmeter
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Diagram A16. Pris, Malm6é kommun
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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 balans mellan nyproduk-
tionen av villor och bostadsratter och efterfragan
pa respektive boendeform. Utvecklingen har dock
vant under 2022 och gar nu i riktning mot
overskott. For nybyggda hyresratter rader det
redan ett dverskott, och som dessutom vaxer.

Det finns skillnader regionalt och for olika boende-
former. | Stockholms 1an har det varit ett
underskott pa nybyggda villor, men det har
forbytts till balans. | Vastra Gétaland och Skane ar
det balans, men i Vastra Gotaland kan det inom
kort forbytas mot ett 6verskott. | samtliga

Diagram B1. HMI storstadslén, villor
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Diagram B3. HMI regionstéder, villor
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storstadslan &r det balans i nyproduktionen for
bostadsréatter.

| samtliga analyserade regionstaderna har det
under senare tid intraffat 6verskott pa ny-
producerade villor. | de flesta rader det fortsatt
balans pa nyproducerade bostadsratter.

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, bostadsrétter
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Diagram B4. HMIregionstéader, 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 &r det intressant
att jamfora dessa med avseende pa utvecklingen
av BNP och nivén pa arbetslsheten.

Prognoser for 2023

Vi bedémer att BNP kommer minska med 1,0 pro-
cent under 2023. Det &r en prognos i linje med
genomsnittet och kdnnetecknar en forhallandevis
normal lagkonjunktur under 2023 (se tabell C1).

Vi bedémer att arbetslésheten under 2023
kommer att uppga till 8,0 procent, vilket ocksa ar i
linje med andra prognosmakares bedémningar.

Prognoserna for BNP-tillvaxten 2023 1ag under i
stort sett hela 2021 och inledningsvis under 2022
pa omkring 2 procent. | takt med accelererande
inflation och darav héjda styrréntor och marknads-
rantor har prognoserna justerats i rask takt.

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

Procentuell forandring respektive procent av arbetskraften

Prognosmakare Datum BNP Arbetsléshet
SBAB 2023-02-16 -1,0 8,0
Riksbanken 2023-02-09 -11 8,0
Handelsbanken 2023-01-25 -1,0 7,9
Nordea 2023-01-25 -2,0 8,0
SEB 2023-01-24 -1,2 8,1
Swedbank 2023-01-24 -1,3 7,9
Regeringen 2022-12-22 -0,7 7,8
Konjunkturinstitutet 2022-12-21 -1,1 8,1

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

Diagram C1. Prognoser pa BNP-tillvixten under 2023
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Diagram C2. Prognoser pa arbetslésheten 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 5.1 2,7 -1,0 1,4 3,1
Delkomponenter
Privat konsumtion Arstakt, procent 6,0 2,7 -0,9 2,0 3,4
Offentlig konsumtion Arstakt, procent 2,8 -0,3 1,2 1,5 1,2
Investeringar Arstakt, procent 7,7 10,5 -7,7 -1,4 3,7
Nettoexport Arstakt, procent -6,4 -25,7 40,4 12,3 7,9
Bidrag
Privat konsumtion Procentenheter 2,6 1,2 -0,4 0,9 1,5
Offentlig konsumtion Procentenheter 0,7 -0,1 0,3 0,4 0,3
Investeringar Procentenheter 1,9 2,7 -2,1 -0,4 0,9
Nettoexport Procentenheter -0,3 -1,1 1,2 0,5 0,4
Sysselsattning Arstakt, procent 0,9 2,3 -0,3 0,4 1,1
Arbetsloshet Procent av arbetskraften 8,8 7,4 8,0 8,2 7,9
Arbetade timmar Arstakt, procent 2,6 2,3 0,0 0,9 0,9
Timlénekostnad Arstakt, procent 3,9 3,5 4,0 3,0 4.1
Inflation, KPI Arstakt, procent 3,9 12,3 6,7 1,0 1,5
Inflation, KPIF Arstakt, procent 4.1 10,2 44 2,0 1,8
Inflation, KPIF-XE Arstakt, procent 1,7 8,4 4,7 2,2 2,0
Styrrénta, arsgenomsnitt Procent 0,00 0,75 3,09 2,42 2,00
KIX-index Index 921118 = 100 114,3 120,9 122,0 120,1 117,9
Hushallens disponibla inkomster Arstakt, procent 5,0 75 3,8 3,8 4,5
Hushallens sparkvot Procent av D.I. 17,0 11,0 11,6 11,4 10,8
Sparkvot, exkl. premie- och tjanstepension Procent av D.I. 7,2 2,3 2,6 2,4 1,7
Utlaning till bostadsratter Arstakt, procent 7,7 4,2 3,5 5,0 6,5
Utlaning till smahus Arstakt, procent 6,4 3,9 3,0 3,8 4.2
Hushallens skuldkvot Procent av D.I. 183,8 176,9 175,8 176,4 177,0
Hushallens rantekvot (efter skatteavdrag) Procent av D.I. 2,5 3.3 54 5,6 55
Bostadspriser Arstakt, procent 11,2 -12,4 -6,4 3,6 4.4
Bostadsrattspriser Arstakt, procent 8,6 -9,8 -5,9 4,9 5,7
Smahuspriser Arstakt, procent 12,9 -14,0 -6,7 2,8 3,6
Pabdrjade bostader Tusental 67,6 56,2 34,8 37,3 40,4
Pabdrjade lagenheter Tusental 53,7 44,4 27,2 28,3 30,3
Pabdrjade smahus Tusental 13,9 11,8 7,7 8,9 10,1
Bostadsbrist Tusental 93 86 51 38 35

Anm.: Fér 2021 &r uppgifterna utfall. Fér 2022 ar uppgifterna om inflation, rantor, valutor och bostadspriser utfall, 6vriga prognoser.
Kéllor: Macrobond, Booli, Konjunkturinstitutet, SCB och SBAB
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