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”...handelshinder skadar alla
amerikanska arbetare...

”...vagen till valstand for alla
lander ar att avvisa protektionism
och stodja rattvis och fri

'\ konkurrens...

they're doing the patriotic thing by \
protercéting American products

> pl 491 2:42)5:10 «0 B © (= O (]

President Reagan's Radio Address on Free and Fair Trade on April 25, 1987

» Reagan Library @
Prenumerera 1134 Del
@ 356 000 prenumeranter " 5 &y /A Dela
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Intellektuell utgangspunkt: overvarderad dollar forstor USAs

tillverkningsindustri

MANUFACTURING EMPLOYMENT
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Figure TManufacturing employment in the United States. Source: Bureau of Labor Statistics
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Persistent overvaluation of the dollar and asymmetric
trade conditions

J

U.S. exports less competitive, U.S. imports cheaper,
and handicaps American manufacturing

J

Manufacturing employment declines as factories close

J

Many working families are unable to support themselves
and become addicted to government handouts or
opioids or move to more prosperous locations

J

Infrastructure declines as governments no longer
service it, and housing and factories lay abandoned
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En splittrad global ekonomi moter ett osakert 2025

For ett ar sedan... Nu...

Arlig procentuell férindring av BNP

2023 2024 2025 2026

Can Winston Starmer pull it off?

USA 2,9 2,8 2,4 1,9 The The Germamyrearms
Japan 15 00 15 08 Economist ..o ll Economist [FEaas
Tyskland -0,3 -0,2 0,4 1.1 -

Kina 52 5,0 4,5 4,3

Storbritannien 0,3 0,9 1,6 1,4

Eurozonen 0,4 0,8 1,1 1,4

Norden 0,3 1,3 2,2 2,4

Sverige -0,2 0,5 2,2 3,1

Norge (fastlandet) 0,6 0,8 1,6 1,5

Danmark 2,5 2,8 2,6 3,0

Finland -1,2 -0,3 1,5 1,8

Baltikum 0,0 1,0 2,3 2,7

OECD 1,7 1,7 1,9 1,8

EM-ekonomier 4,5 4,3 41 4,2

Varlden, PPP 3,2 3.2 3,2 3,1

Kélla: OECD, IMF och SEB.
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Inflationen stabiliseras pa drygt 2 procent och styrrantan forblir pa
dagens niva 2,25 procent
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Kontinuerligt bidrag fran export och fortsatt svagt bidrag fran
bostadsbyggande

Konsumtion, investeringar och export, Fasta investeringar, 2022Q2=100
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Kélla: SCB Kélla: SEB och Evidens (ungeférliga varden, utjidgmnade tal)
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BNP okade med 0,8 procent under fjarde kvartalet 2024 och
privat konsumtion forvantas driva BNP de narmaste aren
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Kélla: SCB

BNP och konsumtion i Sverige

2026-10-01

2027-02-01

2027-06-01

2027-10-01

BNP-tillvaxt i arstakt (kalenderkorrigerad)

Institut Prognos-
vecka 2023 2024 2025 2026 2027

Konjunkturinstitutet 13 0,0 1,0 1,9 2,7 2,5
Riksbanken 12 0,0 1,0 2,2 2,2 2,0
Regeringen 12 0,0 1,0 2,3 2,6 2,1
SEB 5 0,0 0,5 2,4 2,9
Swedbank 5 0,0 0,6 2,0 3,0

Nordea 4 0,1 0,6 1,6 2,6
Handelsbanken 4 0,0 0,5 1,9 2,7 2,2

Sveriges BNP 6kade med 0,8 procent under fjarde kvartalet,
sasongsrensat och jamfort med kvartalet innan. Den totala tillvaxten for
2024 hamnar omkring 0,5-0,6 procent i arstakt. Prognoserna for svensk
BNP av olika offentliga aktérer och affarsbankerna ger indikation om
positiv vandning under 2025.
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Antaganden for prisprognoser i Stockholm
Positiv ekonomisk tillvaxt, oforandrad ranta och stigande finansiellt netto

Forandring av total Idnesumma,

sasongsrensad, arstakt, fasta priser
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Kélla: SCB, Riksbanken

Riksbankens styrranta

Styrranta
Huvudscenario
e Optimistiskt scenario

= Pessimistiskt scenario

Hushallens finansiella netto, fasta

priser

Finansiellt netto
e Hyvudscenario
= Optimistiskt scenario

= Pessimistiskt scenario
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Bostadsrattspriserna i Stockholm okar under hela
prognosperioden med cirka 6 procent per ar (fasta priser)

Bostadsrattspris i Stockholm innerstad, fasta priser 2024Q4 Bostadsrattspris Stockholms innerstad, fasta priser
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Pris = Huvudscenario

e Optimistiskt scenario === Pessimistiskt scenario Pris e==Prognos

Kélla: Evidens
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| prognosen stiger priserna initialt pa grund av genomforda
rantesankningar och darefter drivs de av ekonomisk tillvaxt och

framforallt finansiellt netto

Komponenters vikt i Stockholm innerstad, fasta priser
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Kélla: Evidens
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Pessimistiskt scenario: lang svacka

Pessimistiskt scenario: komponenters vikt i Stockholm innerstad, fasta priser Antaganden for pessimistiskt scenario:
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Kélla: Evidens
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Under nuvarande aterhamtningsfas tycks socioekonomin spela
relativt stor roll for prisutvecklingen

Bostadsrattspriser i kommuner i Stockholms Ian, fasta priser Medelinkomst och prisutveckling dec 2023-feb 2025
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Kélla: Evidens och SCB
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Villkoren for nyproduktion forbattras successivt i takt med att
bostadspriserna okar i minst samma tagit som byggkostnader
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Byggkostnadsutveckling och bostadspriser i Stockholms narfarort, fasta priser
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Kélla: SCB och Evidens.
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Forhallandet mellan
bostadspriser och
byggkostnader
forvantas ar 2027 ater
vara detsamma som
under perioden 2020
och 2021.
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SCB: fran 10,6 till 11 miljoner 2040, nedrevidering fran tidigare
prognos om 11,4 miljoner

SCB:s befolkningsprognos 2023 och 2024
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Kélla: SCB
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Bostadsbyggandet korrelerar med befolkningstillvaxten
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Kélla: SCB och Evidens.
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KORRELATIONER arssiffror

Folkdkning och bostadsbyggande i Sverige
1994-2023

3 ars glidande

medelvirde
0,57 0,71

fyra ars lagg for /
bostadsbyggandet 0,74 0,80
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Pa lang sikt har forandringen i antal unga vuxna varit en
signifikant faktor som paverkat bostadsbyggandet, men...

Paborjade lagenheter i flerbostadshus i riket, faktiskt och skattat
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Kélla: SCB och Evidens.
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... de senaste decennierna forklaras byggandet helt av

ekonomiska drivkrafter

Paborjade lagenheter i flerbostadshus i riket, faktiskt och
skattat. Glidande medelvérde 4 kvartal
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Kélla: SCB och Evidens.

Skattade pabdrjade flerbostadshus fran start

Lonesumma
Styrranta
Finansiellt sparande

Betalningsvilja/Pris Byggkostnader

Bostadsbyggande
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Demografisk och ekonomisk utveckling

samvarierar

Global ekonomi
Svensk ekonomi

Ranta
Sparande
Sysselsattning
Inkomster
institutionella
villkor
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Demografisk struktur
Antal hushall i olika aldrar
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Med starkare konjunkturutveckling okar bostadsbyggandet, trots
langsammare befolkningstillvaxt

Paborjade flerbostadshus och smahus i riket
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Kélla: SCB och Evidens.
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Skuldkvoten har stigit i samma takt sedan ar 1950

Hushallens skulkdkvot, laneskulder i procent av Hushallens sparkvot, laneskulder i procent av
disponibel inkomst, 1950-2023 disponibel inkomst, 2004-2023
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Medelvarde

1773 000

2727 000

2385 000

2217 000

Median

1 380 000

2 300 000

2159 000

1972 000

Medelvarde

1 586 000

2123 000

1649 000

1 306 000

Median

1292 000

1746 000

1488 000

1097 000

Medianlanet i stocken ca 1,3 MSEK

Svenska banker gor en noggrann kreditprovning och
tildmpar sa kallade kvar-att-leva-pa-kalkyler, dar
lantagarens aterbetalningsférmaga star i centrum.

Myndigheterna gor I6pande stresstester av bade banker
och nya bolanetagare.

Bostadspriserna ar inte uppblasta av spekulation, vilket
ger mildare prisfall vid kriser.

60 procent av hushallen har inga bostadslan, vilket
principiellt minskar stabilitets- och makrorisker kopplade
till bostadslan.

Medianvardet for hushallens bolan ar 1,3 miljoner kronor
vilket ger hanterbara ranteutgifter ocksa vid hogre
rantenivaer (kreditprévningen forutsatter att hushallen
klarar 6-7 procents ranta).

Storre bostadslan i absoluta tal ar koncentrerade ill
hushall med héga inkomster.
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60 procent av hushallen har inga bolan, 80 procent av alla hushall
har en belaningsgrad under 50 procent...

Belaningsgrad for olika hushallsgrupper
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Bolantagare = —e—Bostadsdgare —@—Alla hushall

Evidens 2025-04-03 | GARB ODA G E N |45



En mycket liten andel av hushallen har hoga rantekostnader |
relation till sin inkomst

Andel hushall med olika rantekostnadsandel vid 4 procents ranteniva, procent
100

90
80
70
60

50

Andel hushall

40
30
20

10

0 2 4 6 8 10 12 14 16 18
Rantebetalningar efter skatt/inkomst efter skatt

Bolanetagare = —e—Bostadsdgare —e—Alla hushall
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Hogt sparande och normal konsumtion av varaktiga varor
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Omreglering med hogre bolanetak och lagre krav pa amortering
ger hogre byggande och storre kopkraftig bostadsefterfragan

OMREGLERING =~ et et KEDJA AV EFFEKTER ~ -============-=---=----------------- ~
Hogre 3 Fler hushall har
bolanetak tillracklig kontantinsats

Hogre byggande och

) Okad 3 Positiv . b ;
efterfragan priseffekt —> hogre kopkraftig
bostadsefterfragan

Sankt krav pa —  Férbattrat kassafléde | |

amortering

Okad efterfragan berdknas med hjalp av
analyser av det sa kallade marknadsdjupet,
det vill sdga hur manga hushall som kan
efterfraga nya bostader utan att fa alltfor stor
boendeutgift i férhallande till disponibel
inkomst.

En positiv priseffekt innebar att
fler bostadsprojekt blir Ibnsamma
att bygga vilket i sin tur 6kar
bostadsbyggandet. Analysen
baseras pa ekonometriska
modeller som undersoker
sambanden mellan
prisforandringar och férandringar
i bostadsbyggandet.

Givet att hushallens
kassaflode starks av lagre
amorteringskrav 0kar deras
mojligheter att betala ett
hogre pris, vilket ger en
positiv priseffekt. Analysen
gors med hjalp av sa kallad
brukarkostnadsteori.
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Bostadsratter: efterfragan okar med 3 procent efter steg ett och
den totala effekten av bada stegen ar ca 10 procent

Skillnad i marknadsdjup mellan utgangslage och steg 1,

antal och procent

bostadsratter
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Skillnad steg 1, antal @ Skillnad steg 1, procent

Graferna avser de 20 kommuner med antingen stérst nyproduktion eller stérst

befolkning de senaste fem &ren, bostadsrétter.
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16%
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Procent

Antal

Skillnad i marknadsdjup mellan utgangslage och steg 1 samt
steg 2, antal och procent
bostadsratter
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Orebro
Jarfalla
Helsingborg

Skillnad steg 2, antal

Lund

Haninge
Norrkdping
Sodertélje
Eskilstuna
Umea
Joénkdping
Vaxjo
Gavle
Boras
Halmstad
Kungalv
Varberg

@ Skillnad steg 2, procent
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Smahus- aganderatt: efterfragan okar med 5 procent efter steg ett
och total effekt av de bada stegen ar ca 27 procent

Skillnad i marknadsdjup mellan utgangslage och steg 1,

antal och procent
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Skillnad steg 1, antal @ Skillnad steg 1, procent
Graferna avser de 20 kommuner med antingen stérst nyproduktion eller stérst

befolkning de senaste fem aren, smahus.

Vaxjo
Gavle
Varberg
Kungalv

Boras
Eskilstuna

Norrkdping
Haninge
Sodertalje

45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%
5%

0%

Procent

Antal

Skillnad i marknadsdjup mellan utgangslage och steg 1 samt
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Vasteras
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Skillnad steg 2, antal
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@ Skillnad steg 2, procent
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Resultat riket BR : Positiv prisforandring, blir drygt 3 procent efter

steg ett och ca 13 procent efter bada stegen

|I6pande

eget kapital + lanat kapital + kostnader + amortering prisforvantningar =  User Cost
6p (1-6)(1-t)r m+Q a(1-6) g
6 p t r m Q a g User Cost férandring
2025 0,32 0,033 0,30 0,03 0,033 0 0,019 0,03
0,01056 i 0,01428 i 0,033 i 0,01292 0,03 = 0,04076 OO
[
10% 14% 33% 13% 30% ]t
[
[
B
2025 steg | 0,30 0,033 0,30 0,03 0,033 0 0,017 0,03 ! i
0,0099 & 0,0147 & 0,033 & 0,0119 0,03 = 0,03950 i d}} +3,2% Priseffekt av steg 1
10% 15% 33% 12% 30% i
|
|
2025 steg I+ 0,30 0,033 0,30 0,03 0,033 0 0,012 0,03 :
|
0,0099 + 0,0147 + 0,033 + 0,0084 0,03 = 0,03600 G*} +13,2% Priseffekt av steg 1 och steg 2

10%

15%

34%

9%

31%
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Resultat riket Smahus : Positiv prisforandring, blir knappt 2
procent efter steg ett och knappt 9 procent efter bada stegen

eget kapital + lanat kapital + klgsptir;?j?ar amortering prisférvantningar =  User Cost
6p (1-6)(1-t)r m+Q a(1-6) g
6 p t r m Q a g User Cost férandring
2025 0,38 0,033 0,30 0,03 0,06 0 0,022 0,03
0,01254 + 0,01302 + 0,06 0,01364 0,03 = 0,0692 OO
10% 10% 46% 11% 23% i i
§
2025 steg | 0,37 0,033 0,30 0,03 0,06 0 0,020 0,03 i i
0,01221 + 0,01323 + 0,06 0,0126 0,03 = 0,068040 i d}} +1,7% Priseffekt av steg 1
10% 10% 47% 10% 23% i
|
2025 steg I+Il 0,36 0,033 0,30 0,03 0,06 0 0,013 0,03 i
0,01188 + 0,01344 + 0,06 0,00832 0,03 = 0,063640 d7> +8,7% Priseffekt av steg 1 och steg 2
10% 11% 49% 7% 24%

Priseffekten for smahus blir nagot lagre an for
bostadsratter till foljd av lagre belaningsgrad i
smahus
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Bostadsratter: Steg ett och tva okar byggandet med 20 till 30
procent, motsvarande ca 1 800 till 2 600 nya bostader per ar

Beraknade effekter for bostadsratter
Foérandring av byggande av lagre amorteringstakt och hégre belaningsgrad

Forandring av byggande
Forandring

Amortering LTV oris Modell1 Modell 2 Modell 3
(log-log) (lin-lin) (lin-log)
Steg | 1,9 51,7 68 — 70 3,2% 5% 8% 7% 5-8%
Steg I+l 1,912 68 — 70 13,2% 22% 32% 22% 22-32%

2024 uppgick byggandet av nya bostadsratter till ca 8 000 nya
bostadsratter.

Forsta steget ger ett 6kat byggande av bostadsratter om ca 400 — 640
nya bostader per ar

Bada stegen ger ett 6kat arligt byggande av bostadsratter om 1 800 till
2 600 nya bostader per ar.
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Smahus: Steg ett och tva okar byggandet med 10 till 15 procent,
motsvarande 500 till 700 nya smahus

Beridknade effekter for smahus
Foérandring av byggande av lagre amorteringstakt och hégre belaningsgrad

Forandring av byggande

Forandring Modell1 Modell 2 Modell 3
Amortering LTV pris (log-log) (lin-lin) (lin-log)
Steg | 22— 2,0 62 — 63 1,7% 2% 2% 3% 2-3%
Steg I+l 22-513 62 — 64 8,7% 10% 13% 15% 10-15%

2024 uppgick byggandet av nya smahus till ca 4 800 nya bostader.

Forsta steget ger ett 6kat byggande av bostadsratter om ca 100-150 nya
bostader per ar

Bada stegen ger ett 6kat arligt byggande av smahus om 500 till 700 nya
bostader per ar.
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Evidens erbjuder kvalificerad analys
och strategisk radgivning at aktorer
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Ted Lindqvist
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Tfn + 46 070-579 12 33
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<0 Framtidens bostadsmarknad
— vart ar vi pa vag?
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