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Handelsbanken fastighetsrapport: Det varas for
bostadspriserna

Bostadspriserna borjar stiga framat sommaren och bostadsbyggandet aterhamtar sig.
Samtidigt vantas utlandska investerare komma tillbaka till aktiemarknaden och
kapitalmarknaderna blir allt mer tillgangliga for fastighetsbolagen, enligt
Handelsbankens nya fastighetsrapport.

”Allt hanger pa att ekonomin mjuklandar, inflationen kommer ner och Riksbanken
inleder rantesdankningar. Kan det ga? Ja, vi tror det”, sdager Christina Nyman,
Handelsbankens chefsekonom.

| sin nya fastighetsrapport bedomer Handelsbanken att Riksbanken inleder rantesankningar i
juni och foljer upp med ytterligare sankningar i september och december.

"Under 2025 ser vi att Riksbanken dkar rantesdnkningstakten samtidigt som konjunkturen
starks och arbetsmarknaden forbattras. | slutet av 2025 beddmer vi att styrréntan natt

2,25 procent och Riksbanken sankt klart”, sdger Christina Nyman.

| bérjan av 2026 kommer saval rérliga som bundna borantor ha sjunkit till omkring 3,5 procent,
spar bankens makroekonomer. For kommersiella fastighetsbolag har Iaget forbattrats med
vinterns nedgang i langa marknadsrantor och lagre riskpremier (kreditspreadar). Riksbankens
kommande rantesankningar kommer leda till successivt lagre finansieringskostnader under
andra halvaret i ar.

Forbattrad situation for den som ager sitt boende

Boendeekonomin har pressats hart de senaste tva aren med stigande rantor och hogre
levnadsomkostnader. Bostadsagare har fatt se en 50-procentig 6kning av boendekostnaderna
sedan borjan av 2021, jamfort med tio procent for hyresgaster. Trots detta anvander
hyresgaster en stérre del av sin inkomst till boende. Nu, med sjunkande rantekostnader, ljusnar
situationen for bostadsagare. Loner bérjar 6ka snabbare an priser, vilket forbattrar hushallens
ekonomi. Bopriserna vantas bérja stiga fran andra halvaret, med en 6kning pa i genomsnitt 0,5
procent i &r och narmare 3 procent nasta ar.

Hur paverkas unga bostadskopare av hojt bolanetak?

Regeringen dvervager att hdja bolanetaket for att minska trésklarna in pa marknaden for unga.
Enligt analysen i fastighetsrapporten sénker detta inte trosklarna for unga i storstéderna, med
medianinkomst, da de anda inte kan lana mer. Daremot kan en ung vuxen med medianinkomst
I&na mer i orter dar snittpriset for en liten lagenhet ligger under 1,6 miljoner kronor.

"Vill man sanka trosklarna for unga dar det ar svarast att fa tag pa en bostad behover
bostadspriser minska och tillgangen pa billigare hyresratter 6ka. Att sdnka amorteringskravet
har storre effekt an att hoja bolanetaket men bada riskerar att bidra till hdgre bostadspriser”,
sager Christina Nyman.

Bostadsbyggandet aterhamtar sig

Efter ett stort tapp i pabérjade bostadsprojekt vantas en gradvis aterhamtning mot en ny
normalniva pa cirka 35 000 pabdrjade bostader arligen. En anledning till att byggandet pa sikt
inte Okar mer ar att befolkningstillvaxten bromsat in kraftigt. En annan orsak ar att
byggkostnaderna vantas vara fortsatt hdga. Det talar for att det kommer bli tuffare konkurrens
mellan jobben i byggsektorn och att aven antalet sysselsatta i byggbranschen stabiliseras pa
en ny lagre niva.

"Med lagre byggtakt ser vi inte generellt 6kad bostadsbrist men daremot kan det forvarras i
storstédderna”, sager Christina Nyman.



Handelsbankens ekonomer raknar med sjunkande sysselsattning i byggsektorn under aret i
takt med att pagaende byggprojekt fardigstalls och nya inte tar vid, men inget ras.

"Var prognos for bygginvesteringarna pekar mot att antalet sysselsatta i byggsektorn minskar
med 10 000 personer”, sager Christina Nyman.

Nya EU-krav kan sitta fart pa renoveringar

EU har natt en éverenskommelse om hogre krav kring byggnaders klimatpaverkan. For
bostader stalls krav pa forbattringar pa aggregerad niva istallet for varje enskild byggnad. Hur
man nar dessa mal ar upp till varje medlemsland. Nar det galler kommersiella lokaler stalls det
krav pa varje enskild fastighet i form av sa kallade minimistandarder. De nya kraven pa
energiprestanda med hot om uthyrningsférbud och béter innebar en risk for 6kade
renoveringskostnader jamfort med tidigare, samt negativa effekter pa tillgangars varde om
dessa inte renoveras. Omvant kan tillgangar med bra energiprestanda 6ka i varde. Har finns
alltsa en mdjlighet att satsa pa energirenoveringar, inte minst nu da det ar lattare att fa tag pa
arbetskraft, som ger kostnadsbesparingar i och med Iagre energikonsumtion.

"Vi raknar inte med nagra stdd till kommersiella aktérer men har finns en chans att snabba pa
renoveringstakten och samtidigt minska arbetslésheten for byggnadsarbetare”, sager Christina
Nyman.

Lattnad for kommersiella fastigheter

Den stora nedgangen i langrantor och kreditspreadar mot slutet av 2023 i kombination med att
kreditvarderingsinstituten visade sig vara mer flexibla an vad som tidigare bedémts, har
bidragit till att fastighetsbolagen gick fran iskalla pa obligationsmarknaden till att bli eftersdkta
av investerarna pa den svenska marknaden. Handelsbankens analytiker tror att sektorn under
2024 kommer att kunna refinansiera en stor del av sina forfall. Beddémningen ar att
kreditspreadarna for fastighetsbolag kan fortsatta att ndrma sig bolag i andra sektorer och att
kreditmarknaden generellt utvecklas positivt. Hittills har laga vakanser och hdjda hyror gjort att
det operationellt sett ganska stabilt ut. Men framat raknar bankens analytiker med nagot
stigande vakanser och sjunkande hyror. Fastighetsvarden har fallit ungefar tio procent och
ytterligare nedskrivningar av fastighetsvarden ar att rékna med och transaktionsmarknaden
Overlag kommer att bli mer aktiv under 2024. Analysen ar fortsatt en genomsnittlig
vardeminskning fran toppen 2022 med knappt 15 procent.

Konjunkturens effekter for fastighetsaktier

Synen pa finansiell risk, och darmed synen pa fastighetsaktier, andrades dramatiskt under det
fiarde kvartalet 2023. Handelsbankens analytiker anser att aktieutvecklingen delvis var
frankopplad fran grundldggande aspekter sasom substansvardering och faktisk vinstutveckling.
Delar av rallyt har ocksa reverserats under inledningen av 2024, men aktievarderingarna ar
anda pa betydligt hégre nivaer an de var under hosten 2023. Den tidigare euforin fran fallande
rantor har dampats i takt med att rantor rekylerat uppat. Fokus skiftar mot konjunkturférlopp
och vilka effekter det far pa fastighetsbolagen. Utvecklingen medfor bade maéjligheter och
risker. Kvalitativa bolag med acceptabel risk och tillvaxtmdjligheter, kombinerat med en mattlig
vardering, har mer att ge i det langre placeringsperspektivet.
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