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Forord

Byggmarknadsindikatorn
- tar temperaturen pa den samlade
svenska byggmarknaden

Sedan 2017 har Veidekke i Sverige tva ganger per
ar tagit temperaturen pa den svenska bostads-
marknaden. Den huvudsakliga fokuseringen pa
bostadsmarknaden hade sin naturliga férklaring i
att bostadsbyggandet till nyligen svarat for cirka
50 procent av sektorns omséattning. Under senare
ar har dock fastighetsmarknaden successivt andrat
karaktar och blivit mer mangfacetterad. Den snabba
utvecklingen av e-handeln har @ndrat villkoren for
butiksfastigheter och medfért att lager och logistik
spelar en allt storre roll.

Kommunernas outsourcing av driften av skolor
samt barn- och dldreomsorg har banat vag fér en
ny kategori, sa kallade samhallsfastigheter. Med
NATO-intrédet har statens fastighetsinnehav, ater-
uppbyggandet av fortifikationsverk fér militara
dndamal samt tillhérande behov av infrastruktur
medfért en omfattande allokering av investeringar
i statliga fastigheter. Motsvarande féljdeffekter
far omstallningen till en alltmer fossilfri bas- och
tillverkningsindustri som pakallar investeringar i
kraftproduktion och transmission men ocksa nya
industrifastigheter av ndrmast historiska matt.

Med omvarldsférandringarna finns ett uppenbart
behov av att bredda fokus. Men sjalvklart spelar

bostadsbyggandet fortsatt en central roll, inte
minst fér samhallsplaneringen, naringslivet och
manniskors behov men givetvis ocksa for bran-
schen. Har och nu ar det manga som fragar sig, nar
vander bygg- och bostadsmarknaden uppat igen
och vilka volymer kan vi férvanta i ett lage nér infla-
tionen sléppt sitt férlamande grepp och réantorna
stabiliserats pa en lagre niva?

Som framgar av namnet ar syftet med denna
rapport att ta temperaturen pa den samlade bygg-
marknadssektorn. Det sker pa sedvanligt satt
genom att presentera och analysera relevant data
men det sker ocksa med hjélp av “mataren” som
redovisas pa sidan 14.

Byggmarknadsbarometern tas fram i samarbete
mellan analysféretaget Evidens och Veidekkes
ansvarige fér omvarlds-
och marknadsbevakning,
Lennart Weiss som dock
har for avsikt att ga i pen-
sion kommande host.
Med denna utgava tar
darfér Byggmarknadsba-
rometern en paus pa obe-
stamd tid.

Lennart Weiss
Kommersiell direktor,
Veidekke Entreprenad AB
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INLEDNING OCH SAMMANFATTNING

Fortsatt aterhamtning
med anlaggning och lokaler

som draglok

Med lagre inflation och rantenivaer, stigande realléner och 6kad privat konsumtion
forvantas arbetsmarknaden stabiliseras. Grundprognosen ar att byggmarknaden
gradvis aterhamtar sig med anlaggning och lokaler som draglok. Den tidigare forvanta-
de uppgangen har dock forskjutits framat. En orolig omvarld goér att nya risker kan
materialiseras med foljd att aterhamtningen ytterligare fordrojs.

Trumps ekonomiska politik skapar
osakerhet

Den globala ekonomin har utvecklats i linje med tidigare prog-
noser, med svag tillvaxt i eurozonen och god tillvaxt i USA. |
euroomradet fortsatter tillvadxten hdmmas under inledningen
av 2025 pa grund av lag konsumtion och laga investering-

ar. Foljdriktigt forvantas ECB fortsatta sénka styrrantan. En
kombination av fortsatt god tillvaxt i USA och Trumps val-
vinst har dock férandrat tidigare prognoser. Med den nya
administrationens ekonomiska politik skapas férutsattningar
for fortsatt tillvaxt men ocksa hégre inflation och darmed
hégre réntenivéer an vad som tidigare antagits.

Svensk och regional ekonomi

Jamfért med foregadende rapport ar tillvaxttakten nagot
nedreviderad for 2025. Hushallen har fortsatt att spara under
hdsten och den férvantade konsumtionsékningen har drdjt
samtidigt som arbetsmarknaden fortsatt férsvagats. | de
regionala marknaderna ar dterhamtningen blygsam men
nagot mer pataglig i Stockholmsregionen.

Svenska byggmarknaden 2025 och
2026

Byggmarknadsindikatorerna visar att byggmarknaden ater-
hamtat sig och att stamningsléget ar relativt gott infor fort-
sattningen av ar 2025, trots att vandningen i konjunkturen
forskjutits framat i forhallande till vad som forvantades i
hdstas. Det ar samtidigt tydligt att nya risker materialiserats.
Utvecklingen i framst USA har resulterat i att rantor pa langa
Ian 6kat och att tidigare forvantade rantesadnkningar uteblivit.
En mdjlig effekt av fortsatt inflationstryck i USA kan innebéra
att avkastningskrav pa de europeiska marknaderna antingen
foljer med uppat, eller faller lAngsammare én vad som forvan-
tades i hdstas. Det ger allt annat lika lagre fastighetsvarden
som i sin tur kan komma att bromsa nyproduktionsvolymer.

Grundprognosen fran héstens marknadsrapport ligger dock
fast, &ven om osadkerheterna 6kat och riskbilden pa nedsidan
har blivit tydligare.

Tema utvecklingen inom bygg-
branschen

| ett sarskilt temaavsnitt speglas de senaste arens utveckling
inom byggsektorn. Analysen visar att det till féljd av den bran-
ta nedgangen av bostadsbyggandet mellan 2022 och 2024
skett en konsolidering mot entreprenadaffaren och en for-
skjutning mot kontor och anldggning.

Utvecklingen har satt avtryck i rérelsemarginalerna och
fatt till foljd att antalet konkurser 6kat kraftigt. Mellan 2022
och 2024 har narmare 5 000 byggbolag med sammanlagt
ca 15 000 anstallda gatt i konkurs. De allra storsta bolagen
har dock via storlek och bredd visat motstadndskraft och har
gynnsamma férutsattningar nar konjunkturen gradvis férvan-
tas védnda uppat.

Mataren for samtliga segment

Pa sidan 14 redovisas en 6versikt av bygginvesteringarna i
riket 2025. Vid en samlad beddmning av samtliga segment
hamnar méataren pa 4 vilket ger en bild av trendriktningen for
marknaden som helhet. Uppgangen sker fran en 1&g niva efter
en period av kraftig nedgang. De samlade bygginvesteringar-
naiar forvantas oka med 30 miljarder. Byggmarknaden visar
darmed tecken pa forsiktig aterhdmtning, med indikatorer
som ror sig uppat men fortfarande nara nollstrecket.
Byggstartsindikatorn visar en blygsam 6kning, framst
driven av bostadssektorn. Trots tva ars nedgang i bostadsin-
vesteringar, 6kar investeringarna i lokaler och infrastruktur.
Storstadsregionerna uppvisar olika utveckling, dar Stock-
holm aterhamtar sig starkt medan Goéteborg férvantas ha
den snabbaste tillvaxten 2025. Investeringar i lokaler och
infrastruktur bedéms 6verstiga bostadsinvesteringarna, med
sarskilt starka investeringar i kontor och anlaggningar. Pa
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sidan 17 redovisas prognosticerade investeringsvolymer per
segment och i jamforelse med féregdende ar.

Mattlig 6kning inom kontor

Kontorsintensiva branscher, sdsom féretagstjanster, utgor

en stor del av sysselsattningen i storstadsregionerna.
Sysselsattningen driver efterfragan pa lokalytor, vilket pa-
verkar vakanser och hyresnivaer. Under 2023 och 2024 mins-
kade kontorssysselsattningen i Stockholmsregionen med
cirka 30 000 sysselsatta. Goteborg och Malmd visade dock
en svagt positiv utveckling. Prognoser fér 2025 och 2026
visar att sysselsattningen i kontorsbranscher i Stockholms-
regionen troligen bdrjar véxa igen. Hemarbete har paverkat
efterfrdgan pé kontorslokaler negativt, men det finns signaler
om att féretagen delvis éverger hemarbete. Den hdga infla-
tionen och svag sysselsattningstillvaxt har pressat ner den
genomsnittliga reala hyresnivan. Vakanserna har 6kat i alla
storstadsregioner, sarskilt i aldre kontorslokaler. Den stigande
rantenivan och svaga hyresmarknaden har 6kat avkastnings-
kraven for nya kontor. Trots detta pagar en intensiv stads-
utveckling i attraktiva miljoer. Sammantaget férvéntas en
mattlig 6kning av investeringsvolymen 2025 och 2026.

Handel, industri, lager och logistik
- at olika hall

Industrisegmentet har sett ett uppsving i investeringsverk-
samheten till foljd av stark konjunktur inom exportindustrin
och gron omstallning och bedéms fortsatta vara omfattande
de ndrmaste aren. Marknaden for lager och logistik har varit
stark de senaste aren, framst pa grund av védxande e-handel.
Lager och logistiklokaler fortsatter att efterfragas, men snabb
utbyggnad de senaste aren ddmpar expansionstakten framat.
Handeln kdmpar fortsatt med den strukturomvandling som
tvingats fram av e-handeln.

Samhallsfastigheter under paverkan av
demografiska forandringar

Investeringarna i offentliga lokaler, eller samhéallsfastighe-
ter, utgdr en betydande del av bygginvesteringarna i Sverige.
Uppskattningsvis en tredjedel av alla bygginvesteringar sker i
lokaler. Efterfragan pa samhallsfastigheter paverkas i mindre
utstréackning av konjunktur eller &ndrade makrovariabler jam-
fort med andra byggsegment. Demografiska foréandringar far
dock till féljd att behovet av nya lokaler for skolor och barn-
omsorg férvantas minska samtidigt som behovet av sérskilda
boendeformer for aldre 6kar. Bedomningen fran den forra
byggmarknadsbarometern far anses galla fortfarande, med
aningen hogre investeringsnivaer prognosticerade for 2025.
Totalt kan de offentliga lokalinvesteringarna 6ka med omkring
3-5 miljarderi ar.

Infrastruktur i stabil tillvaxt

Anlédggningsinvesteringarna i Sverige har legat omkring 150
miljarder arligen under ett antal &r med en positiv trend och
forvantas oka till ndsta ar med omkring 8 miljarder. Investe-
ringarnai el, tele, vdrme, vatten och avfall samt hamnar och
terminaler prognostiseras uppga till omkring 87 miljarder
kronor 2025. Vag- och jarnvagsinvesteringarna férvantas 6ka
kraftigt pa sikt, sarskilt med upprustning av tvarférbindelser
av forsvarsintresse. Energiinvesteringarna fortsatter att driva
upp de privata anldggningsinvesteringarna, med en néara fyr-
dubbling av Svenska Kraftnats investeringsplan fran 5 miljar-
der kronor 2023 till nastan 20 miljarder 2027. Totalt sett for-
vantas anldggningsinvesteringarna bidra stort till 5kningen av
de totala bygginvesteringarna i Sverige under 2025.

Bostadsbyggandet 6kar fran laga nivaer

Nyproduktionen av bostader foll kraftigt under inflations- och
réantekrisen som borjade 2022, med en investeringsniva som
sjonk med cirka 100 miljarder kronor. Bostadsefterfragan och
prisnivan foll nér rantorna steg, realinkomsterna minskade
och hushallens finansiella sparande minskade. Byggkostna-
derna 6kade snabbt pa grund av stigande materialpriser och
finansieringskostnader. Under hésten 2022 och 2023 féll
bostadsbyggandet kraftigt, och nyproduktionen naddde en
historiskt 1ag nivé om cirka 24 000 bostader.
Hyresrattsbyggandet paverkades dock positivt av statligt
investeringsstod.

Under 2025 visar bostadsmarknaden tecken pa aterhamt-
ning, men 6kningstakten forblir mattlig. Den lAngsamma
befolkningstillvaxten har mindre betydelse fér efterfragan én
hushallens rorlighet och kdpkraft. Byggkostnadernas snabba
okningstakt har brutits, och de totala byggkostnaderna for-
vantas bli svagt lagre under 2025. Lagre rantenivaer och dkad
koépkraft resulterar i stigande bostadspriser, vilket ger battre
forutsattningar for nya bostadsprojekt. Trots detta forblir
okningen i bostadsbyggandet mattlig, med prognoser som
visar pa en gradvis forbattring under de kommande aren. En
faktor som kan fa vasentlig betydelse for bostadsefterfragan
kommande ar &r dock regeringens stéllningstagande till fore-
liggande férslag om amorteringslattnader. For narvarande
finns dock inga konkreta signaler fran regeringens sida.

Avslutningsvis kan konstateras att allt prognosarbete for
nérvarande paverkas av en orolig och i manga stycken oférut-
sagbar omvarld med saval realekonomiska som psykologiska
implikationer. Sett i backspegeln har tidigare prognoser med
forvantningar om en relativt robust aterhdmtning skjutits pa
framtiden. Risken finns att sa kan ske igen. Grundprognosen
pekar dock mot en gradvis dterhamtning fér byggsektorn som
helhet med anldggning och lokaler som draglok.
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Konjunktur och tillvaxt

Den férra marknadsrapporten fran septem-
ber 2024 inleddes med orden: "Global ekono-
mi fortsatter att vaxa langsamt under perio-
den 2025 till 2026. Men lagre inflation och
rantenivaer ger successivt battre tillvaxt-
villkor i Sverige for 6kad hushallskonsumtion,
en stabilisering av arbetsmarknaden och
battre villkor fér bygginvesteringar.”

| mars 2025 ar bilden i stort sett densamma,
men vandningen uppat fran den svaga till-
vaxten under 2023 och 2024 har forskjutits
framat och nya risker pa nedsidan har blivit
alltmer patagliga.
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Global ekonomi

Den globala ekonomin har i stort utvecklats i enlighet med
prognoserna i den férra marknadsrapporten: svag utveckling
i stora delar av eurozonen, inte minst i Tyskland och fort-

satt god tillvaxt i USA, figur 1. Under sommaren och hdsten
2024 var bilden att den amerikanska ekonomin skulle bromsa
shabbare @n det faktiska utfallet, men den amerikanska eko-
nomin har fortsatt véxa i relativt god takt. Nyligen upprevi-
derad statistik for inkomster och hushallens sparkvot i USA
innebar att risken for att konsumtionen ska védnda ner snabbt
ar lagre @n vad som tidigare beddmts.

En kombination av fortsatt god tillvéxt i USA och Trumps
valvinst har dock férandrat ranteprognosen som tidigare
aviserade sjunkande rantor i USA. Med den nya administra-
tionens ekonomiska politik kan arbetsmarknaden férvantas
bli stramare, konsumtionen 6ka och priserna pa importerade
varor stiga, vilket sammantaget kan skapa férutsattningar for
fortsatt tillvaxt men ocksd hégre inflation och darmed hégre
rantenivaer an vad som tidigare antagits. Den amerikanska
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Figur 1. BNP i valda Iander. Index 2019 kvartal 4=100, fasta priser, sdsongsrensade kvartalsvarden

Kalla: Konjunkturinstitutet och nationella statistikmyndigheter.
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centralbanken ldmnade féljdriktigt rantan oférandrad vid sitt
februariméte 2025. Den sedan sommaren 2024 férvantade
serien av rantesénkningar under slutet av &ret och under
inledningen av 2025, har dédrmed inte infriats. Prognoserna for
BNP-tillvaxten i USA har ocksa reviderats upp fran 1,5 procent
under 2025 till 2,4 procent och utsikterna fér 2026 innebar
fortsatt relativt god tillvaxt, figur 2.

| euroomradet fortsatter tillvaxten hdmmas under inledning-
en av 2025 av lag konsumtion och laga investeringar. Den
europeiska ekonomin tyngs bland annat av den tyska tillverk-
ningsindustrin. Till exempel &r den fér Tyskland viktiga for-
donsindustrin i ett svagt 1age pa grund av héga produktions-
kostnader och en lag efterfragan fran omvarlden. Prognoser
pekar pa fortsatt svag tillvaxt i Tyskland under 2025 och en
marginellt starkare tillvéxttakt i hela eurozonen under 2025.
Den globala inflationen har sjunkit tydligt sedan toppen 2022.
Tillsammans med en svag konsumentefterfrdgan och lagre
I6neavtal for 2025 innebar detta att risken fér en pris-lone-
spiral i euroomradet bedéms vara dver. De svaga tillvaxtutsik-
terna och den ddmpade inflationen innebar att ECB, i enlighet
med vad som antogs i den férra marknadsrapporten fran
hosten 2024, sannolikt fortsatter att sdnka den europeiska
styrrantan. Bedomningen fran i hostas vad galler den samla-
de tillvéxttakten i varldsekonomin de tvd kommande aren &r
sammanfattningsvis i stort sett oférandrad. Men det géller
samtidigt att vara beredd p3 att ett hdgre ranteldage i USA,
hdégt varderade amerikanska aktier och det osékra geo-
politiska laget i Europa snabbt kan &ndra forutsattningarna.

Svensk ekonomi

Inflationstakten i svensk ekonomi som vid arsskiftet i princip
hade fallit ner till Riksbankens malniva, har vant tydligt uppat
under bérjan av 2025, varfor beddmare nu ser tidigare férvan-
tade rantesdnkningar under varen 2025 som alltmer osannoli-
ka. Riksbankens prognoser pekar dock pa att inflationstakten
aterigen kommer att vdnda nedat for att fortsatta att pendla
runt 2,5 procent under det ndrmaste aret, figur 3. Trots en
inflationstakt kring 2,5 procent stiger hushallens reala inkom-
ster och kdpkraft samtidigt som aningen lagre rantenivaer an
2024 gor fler investeringar ISnsamma. Sammantaget innebar
det att konsumtionen stiger och investeringstakten okar sa
att BNP-tillvéxten blir tydligt positiv under 2025 och med
majlig tilltagande tillvaxttakt for 2026.

Jamfért med prognosen fran héstens marknadsrapport ar
dock tillvaxttakten ndgot nedreviderad for 2025. Flertalet
prognosinstitut bedémer fortsatt att svensk BNP vaxer med
ca 2 procent under 2025 och uppemot 3 procent 2026, figur
4. Den grundlaggande bedémningen fran héstens rapport
stdr sammanfattningsvis fast: en lagre inflations- och rénte-
niva ger stigande konsumtions- och investeringsvolymer de
narmaste aren.

Region 2023 2024 2025 2026
USA 2,9 2,8 2,4 1,9
Tyskland -0,3 -0,2 0,4 11
Kina 5,2 5,0 4,5 4,3
Storbritannien 0,3 0,9 1,6 1,4
Euroomradet 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
OECD 1,7 1,7 1,9 1,8
Emerging markets 4,5 4,3 41 4,2

Figur 2. Arlig procentuell férdndring av BNP
Kalla: SEB och OECD.
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Figur 3. KPIF och KPIF exklusive energi
Kalla: Riksbanken

Institut Pl;:)egcrlm(zs- 2023 2024 2025 2026
Riksbanken 12 0,0 1,0 2,2 2,2
SEB 5 0,0 0,5 2,4 2,9
Swedbank 5 0,0 0,6 2,0 3,0
Nordea 4 01 0,6 1,6 2,6
Handelsbanken 4 0,0 0,5 1,9 2,7
Konjunkturinstitutet 51 -0/1 0,5 1.4 2,9
Regeringen 51 0,0 0,6 2,2 2,7

Figur 4. Sveriges BNP-tillvaxt i &rstakt (kalenderkorrigerad)

Kalla: Respektive institut
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Hog inflation och darmed fallande och svag tillvaxt i hushal-
lens realinkomster har varit en viktig férklaring till den laga
BNP-tillvaxten i bade Sverige och Europa. Prognoserna med
aterhamtning i BNP-tillvdxten bygger i stor utstrackning

pa aterhdmtning i hushallens konsumtion. Hushallen har
emellertid fortsatt att spara under hdsten och den férvan-
tade konsumtionsékningen har drdjt samtidigt som arbets-
marknaden fortsatt forsvagats. Tillvaxten i sysselsattning
beddms vara svag fram till andra halvan av 2025, figur 5.
Vandningen uppat i BNP-termer, som i nartid framst antas
drivas av att hushallen successivt 6kar sin konsumtion, tycks
darfor droja en bit in pa 2025, jamfort med héstens prognos,
dar vandningen antogs ske under senhdsten eller vid ars-
skiftet, figur 6. Férskjutningen av konsumtionstillvéxten ar
huvudférklaringen till att BNP-utvecklingen under 2025 ser
ut att bli svagare an vad som antogs i héstas.

| takt med att inflationstakten fallit under 2024 har Riks-
banken successivt sankt styrréantan. | januari 2025 var Riks-
bankens réntebana nu indikerar pa att styrrantan forblir pa
nivan 2,25 procent under de ndrmaste aren. Vid denna tid-
punkt 1dg dock marknadsférvantningarna nagot lagre, figur
7. Konjunkturinstitutets prognos fér styrrantan innebar en
betydligt lagre ranteniva an vad Riksbankens rantebana nu
indikerar. Huvudforklaringen ar olika syn pa tillvaxtvillkoren
och det dédrmed sammanhangande inflationstrycket under
det kommande aret. Turbulens kring den globala handels-
politiken och en 6kad osdkerhet har markant minskat sanno-
likheten for fortsatta réntesankningar under varen 2025.

Den fallande styrrantenivédn under hdsten har bidragit till att
foretagens och hushallens rantekostnader minskat. Rante-
nivan i inledningen av 2025 forblir dock vasentligt hogre an
aren fore inflationskrisens utbrott under hésten 2022, figur
8.

Sammanfattningsvis har aterhdmtningen drojt jamfért med
prognoserna i hostens marknadsrapport. Den allménna bild-
en av en kommande aterhamtning i ekonomin och en nagot
starkare byggmarknad som tecknades i hdstens rapport
kvarstar dock, dven om forstarkningen gar langsammare

an vad som tidigare antagits, atminstone under 2025. For
byggmarknaden vad géller lokaler, ger en successiv men
langsamt stigande sysselsattning och 6kande konsumtion
férutsattningar for viss dterhdmtning, dven om rantenivaer
och avkastningskrav fortsatt begrénsar investeringsvolymer



KONJUNKTUR OCH TILLVAXT

under 2025. Fér bostadsmarknaden ger lagre réantenivaer
och stigande realldner lattnad, samtidigt som snabbt sti-
gande byggkostnader under 2023 och 2024 samt den djupa
sattningen i hushallens kopkraft fortsatter bromsa efterfra-
gan pa nyproduktion. Nar offentlig konsumtion inte langre
halls tillbaka av inflationsbekdmpningen finns dessutom fér-
utsattningar fér hégre utgifter i statsbudgeten och déarmed
fortsatta satsningar pa offentlig infrastruktur.

Regional tillvaxt

Eftersom den ekonomiska utvecklingen med snabbt forand-
rade inflations- och rantenivaer i grunden orsakas av globala
faktorer paverkas hela landet och alla regionala marknader

av foérandringar i investeringar och képkraft med atfoljande
paverkan pa konsumtionen. Bade nedgangen och aterhamt-
ningen som inleddes under 2024 redovisar darfor ett liknande
monster i alla tre storstadsregioner.

Den ekonomiska utvecklingen i respektive region kan méatas
med hjélp av den totala IGnesumman som &r en indikator pa
den regionala ekonomiska tillvaxten. Tillvéxten i real total
I6nesumma har nu ater varit positiv i arstakt tva kvartal i rad,
figur 9. Men aterhdmtningen ar samtidigt blygsam med tanke
pa att jamforelsetalen aret fore var kraftigt nedtryckta. Av
data att doma ar aterhamtningen nagot mer pataglig i Stock-
holmsregionen, f6ljt av Malmdregionen medan Goéteborgsre-
gionen tycks ligga nagot senare i aterhamtningscykeln. Skill-
naderna ar dock relativt sma mellan de olika regionerna vad
galler tillvéaxten i real Idnesumma.

Pa arbetsmarknaden tycks regionernas fasforskjutningar vara
nagot tydligare. Avmattningen i den ekonomiska tillvaxten
paverkar arbetsmarknaden med férdréjning. Av data éver for-
andringen i antalet sysselsatta framgar att sysselsattnings-
tillvaxten fortsatt under kvartal fyra ar 2024 i arstakt varit
negativ i hela sex kvartal i Stockholmsregionen. | Géteborg &r
motsvarande tidsperiod fyra kvartal och i Malmé endast tva
kvartal. | Stockholmsregionen finns dock tecken pa att den
negativa utvecklingen ar p& vag att vinda (dven om tillvixten
fortsatt &r negativ) medan fallet i sysselséttning tilltagit, sar-
skilt i Goteborg men ocksa i Malméregionen, se figur 10. | takt
med att aktiviteten i ekonomin bedéms 6ka under 2025 och
framfor allt under 2026 forvantas sysselsattningen ater borja
vaxa i samtliga regioner och i hela landet frdn och med andra
halvaret 2025.
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Figur 8. Prognos och alternativscenarier for styrrantan,
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Figur 11. Befolkningstillvaxt i storstadsregioner®

Kalla: SCB *Kvartal jamfort med motsvarande kvartal aret innan
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Figur 12. Husbyggande, utfall de tre senaste manaderna for
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byggande, anbudspriser och orderstock®

Kalla: SCB *sasongsrensade
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En svagare arbetsmarknad har tillsammans med fallande
utrikes flyttnetto, beroende pa dkad utflyttning samt lagre
fodelsenetto, bidragit till att befolkningstillvaxten bromsat in
kraftigt. Befolkningstillvaxten &r nu den ldangsammaste pa fle-
ra decennier. Efter den kraftiga minskningen i tillvéxttakt som
registrerades under pandemiaren 2020 och 2021, 6kade ater
tillvaxttakten i de tre storstadsregionerna till ca en procent

i rstakt. Under andra kvartalet 2024 hade dock tillvéxten
halverats till ca en halv procent i arstakt. Nar det galler utflytt-
ningen har Skatteverket avfort individer som boende i Sverige
efter mer noggranna kontroller av faktisk boendeadress de
tva senare aren, vilket paverkat befolkningsstatistiken under
2023 och 2024. Dessutom finns en utflyttning av arbetskraft
beroende pa den svaga arbetsmarknaden. Inbromsningen i
befolkningstillvaxt ar likartad i samtliga tre storstadsregioner,
figur 11. Den 6kade tillvaxttakten under det tredje kvartalet
2024 ar i stor utstréackning en bokféringsteknisk effekt till
féljd av andrad lagstiftning, dar ukrainska flyktingar tillatits
mantalsskriva sig i Sverige.

Efterfragan pa bygginvesteringar

Den tidigare hoga inflationsnivan, atféljande rantedkning

och en svag sysselsattnings- och konsumtionsutveckling har
framst bromsat efterfragan inom husbyggandet. Utveck-
lingen har paverkat aktiviteten i byggsektorn, orderstocken

i den egna verksamheten och prisnivan vid anbudslamning.
Det ar ocksa tydligt att inbromsningen framfér allt skett inom
husbyggnadssektorn, medan inbromsningen i anlaggnings-
sektorn visat motstédndskraft. Anldggningssektorn har en
storre exponering mot offentliga bestéllare och industrin an
husbyggnadsverksamheten som i stérre utstrackning ar bero-
ende av bostads- och fastighetsmarknadernas utveckling.
Konjunkturinstitutets I6pande matningar av stdmningslaget
visar att byggverksamheten inom husbyggnadsverksamhet
varit nedtryckt sedan slutet av 2022, men att det skett en
forbattring under det andra halvaret 2024 och att uppfatt-
ningen i branschen det fjarde kvartalet motsvarar en normal
niva, figur 12. Uppfattningen om orderstocken de narmaste
aren har ocksa redovisat patagligt negativa tal de senaste tva
aren men uppfattningen om orderlaget har forbattrats snabbt
under det sista kvartalet 2024. Ocksa prisnivan i anbuden
tycks ha dterhdmtat sig och nar nastan en normal niva under
slutet av 2024. Stamningslaget speglar darmed prognoserna i
hdstens marknadsrapport relativt val.

For anlaggningsverksamheten har bade uppfattningen om
sektorns byggvolymer, det egna orderlédget och anbudspri-
serna atergatt till en normalniva under 2024 efter en kortare
sattning under 2023, figur 13. M&jligen har orderstocken inte
fallit lika val ut under fjolarets sista kvartal, men ligger fortsatt
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nara ett normalldge. Samtliga tre indikatorer redovisar siffror
som indikerar ett normalt konjunkturlage fér anldggnings-
byggandet som helhet. Det ar tydligt att variationen over tid
ar vasentligt lagre for anldggningsentreprenader, oavsett om
byggandet totalt, orderlaget eller anbudspriser studeras, an
for husbyggnadsentreprenader som redovisar en mycket
storre kanslighet for andrade tillvaxtvillkor. Den offentliga
sektorns och industrins efterfragan pa anlaggningar &r mer
stabil &an fastighetsforetagens efterfragan som de senaste
aren drabbats av bade kraftiga kostnadsoékningar, finansie-
ringsutmaningar och fallande efterfragan pa bostader och
vissa lokalsegment.

| likhet med tillvéaxtdata dver Idnesumma, sysselsattning och
demografi tycks den héga inflationen, rantechocken och hus-
héllens fallande kdpkraft drabbat efterfradgan pa byggforeta-
gens verksamhet p3 ett likartat sédtt med sma regionala skill-
nader, figur 14. Den samstammiga bilden av byggmarknadens
forandringar dterfinns ocksa som historiskt ménster. Det
talar for att byggmarknaden i grunden paverkas av nationella
tillvaxtvillkor, snarare én regionala. Samtidigt ar féretagens
beddmning av byggmarknaden om ett ar i de olika regionerna
ocksa mycket samstammig: i likhet med bilden i den férra
marknadsrapporten forvantas efterfragan fortsatt oka relativt
kraftigt det narmaste aret, figur 15. | enlighet med att arbets-
marknaden tycks aterhdmta sig ndgot tidigare i Stockholm an
i de tva andra storstadsregionerna, ar Stockholmsféretagen
mer optimistiska om utvecklingen framat an féretagen i de
bada andra storstadsregionerna.

Sammanfattningsvis visar byggmarknadsindikatorerna att
byggmarknaden aterhdmtat sig och att stdmningslaget ar
relativt gott infor fortsattningen av ar 2025, trots att vand-
ningen i konjunkturen forskjutits framat i férhallande till vad
som férvantades i hdstas. Men det ar samtidigt tydligt att nya
risker materialiserats. Utvecklingen i framst USA har resul-
terat i att rantor pa langa lan 6kat och att tidigare forvantade
ranteséankningar uteblivit. En mdjlig effekt av fortsatt infla-
tionstryck i USA, bland annat till foljd av ny amerikansk politik
och det osdkra geopolitiska laget, kan innebéra att avkast-
ningskrav pa de europeiska marknaderna antingen foljer med
uppat, eller faller Angsammare &n vad som forvantades i
hdstas. Det ger allt annat lika lagre fastighetsvarden somi sin
tur kan komma att bromsa nyproduktionsvolymer. Det ar ock-
sa oklart i vilken utstrackning de europeiska centralbankerna
kommer att féra en penningpolitik som pa ett tydligare satt
an hittills avviker fran Federal Reserve. Grundprognosen fran
hdstens marknadsrapport ligger dock sammanfattningsvis
fast, dven om osakerheterna 6kat och riskbilden pa nedsidan
har blivit tydligare.
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Figur 14. Orderstock byggmarknaden, nettotal®
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Utvecklingen inom byggbranschen

Efter det kraftiga fallet i bostadsbyggandet har det bland storre byggaktorer
skett en konsolidering mot entreprenadaffaren och en forskjutning mot
kontor och anlaggning. Fyra av de storsta byggaktdrerna i Sverige har kunnat
halla relativt stabila rérelsemarginaler sett till branschen i stort, medan
konkurser framst har drabbat mindre och mer specialiserade bolag.

Den stora och branta nedgédngen i bostadsbyggandet fran
2022 till 2024, dar de arliga bygginvesteringarna i bostader
sjonk fran 300 till 200 miljarder, har inneburit kraftigt for-
andrade forutsattningar for branschens aktorer. Storre och
bredare byggaktorer har kunnat konsolidera sin verksamhet
mot entreprenadaffaren och har dven haft méjligheter att
skifta vikten till kontor och anldggning - segment dér bygg-
investeringarna i stéllet har 6kat sedan 2022.

Bland flera mindre och medelstora aktdrer, i synnerhet akto-
rer specialiserade pa bostadsprojekt, kan man forvanta sig
att omstallningen varit svarare. Fragan ar hur de minskade
bostadsvolymerna i kombination med ett 6kat kostnadstryck
inom byggsektorn har paverkat Idnsamheten hos branschen
och hos aktorer av olika storlek.

Lénsamhet bland bygg- och
anlaggningsforetag

SCB:s definition av féretag verksamma inom mark-, bygg-
och anldggningsarbeten, vilken undantar specialiserade
installatérsforetag, omfattar ndrmare 30 000 foretag i
Sverige med en l&ng svans av en- och fAmansféretag (drygt
23 000 har farre an 5 anstallda). Omkring 40 bolag har minst
200 anstéllda och typiska rérelsemarginaler (medianen) for
denna grupp har ur ett tioarsperspektiv legat pa 2-3 procent,
figur 16.

De senaste arens okade byggkostnader och dramatiska
minskning av bostadsbyggandet ser ut att ha satt avtryckii
I6nsamheten. | fjardedelen med lagst Idnsamhet, den undre
kvartilen, har rérelsemarginalerna varit negativa sedan 2022,
bade i féretag med 200-499 anstéllda och i gruppen med
500 anstallda eller fler, figur 16.
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Figur 16. Rorelsemarginal i procent fér mark-, bygg- och
anlaggningsforetag. 2013-2023. Median och undre kvartil
Klla: SCB

Foretag 2020 2021 2022 2023 2024
PEAB 6,6% 5,0% 41% 4,2% 5,2%
Skanska 7,9% 5,8% 6,1% 3,2% 3,8%
NCC 2,5% 3,4% 2,5% 3,2% 3,3%
Veidekke 3,0% 3,6% 3,8% 3,3% 3,9%

Figur 17. Rérelsemarginal, koncernen (enligt IFRS)

Kalla: Respektive bolags arsredovisningar samt bokslutskommunikéer/delarsrapporter
2024.
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Jamférs dessa nivaer med rorelsemarginalerna hos de fyra
storsta byggbolagen i Sverige, ligger de senare pa relativt mer
stabila nivaer, pa koncernniva, se figur 17. Samtliga fyra note-
rar rorelsemarginaler pa 3,2 procent eller mer fér 2023 och
bokslutskommunikéer och kvartalsrapporter pekar pa upp-
géngar under 2024. Mgjligheten att stalla om mot entreprenad-
affaren och dra nytta av den mer positiva utvecklingen inom
anlaggning och kontor, kan héar ligga bakom.

Den minskade I6nsamheten pa manga hall i branschen som
foljd av ett hogre kostnadsléage har samtidigt inneburit sto-
ra utmaningar for verksamheter som redan fére nedgangen

i bostadsbyggandet upplevde pressade marginaler. Sarskilt
for foretag med en mer ensidig exponering mot bostader och
projektutveckling - inklusive deras underentreprendrer - har
fallet i efterfragan varit svarare att parera. Att konkurrera om
en mindre marknad genom lagre anbudspriser ar av férklar-
liga skal inte méjligt fér den relativt stora grupp bolag med
anstrangda marginaler. Det talar for att konkursriskerna har
Okat.

Konkurser bland sektorns féretag 6kar
- fran drygt 1 000 till 2 000 konkurser
om aret

Vikande I6nsamhet i kombination med fallande efterfragan

pa sarskilt nyproduktion av bostader har visat sig i ett 6kande
antal konkurser i byggbranschen. Okningen mellan ar 2021
och 2022 var méattlig men 6kningen mellan 2022 och 2023
desto mer dramatisk. Under 2022 gick drygt 1100 bygg-
foretag med ca 3 900 anstallda i konkurs. 2023 6kade antalet
konkurser till knappt 1600 vilka berérde mer én 5 600 anstall-
da, figur 18. Data visar att 6kningen fortsatt ocksa under 2024
da 2 034 foretag med totalt ca 5 900 anstéllda gick i konkurs .
Storstadslanen star for tva tredjedelar av konkurserna, enbart
i Stockholm skedde fyra av tio av konkurserna inom bygg-
industrin.

Under den senaste trearsperioden har konkurserna i bygg-
sektorn omfattat féretag med sammantaget mer én 15 000
anstallda. Antalet konkurser har fortsatt att drabba sektorn
aven i ar, enbart i januari gick 198 féretag med 1356 anstéllda
i konkurs.

Konkurserna omfattar bdde mindre och storre féretag, men
den stora svansen av mindre bolag i sektorn svarar for de
stora talen sett till antalet konkurser. Bland sma féretag med
hogst nio anstallda 6kade konkurserna fran 90 foretag ar 2021
till 160 foretag 2023, figur 19. Men ocksa bland mellanstora
foretag med 20 till 49 anstéllda var 6kningen under samma
period pataglig, fran 29 till 59 foretag.

Konkurserna 6kar ssmmanfattningsvis i alla storleksgrupper
utom i den stdrsta gruppen dar antalet konkurser ar relativt
oférandrat mellan aren. Som genomgangen av de fyra storsta

byggféretagens marginaler pekar mot kan storlek och bredd
i dagens lage ha inneburit en motstandskraft som hjalpt till
att parera de senaste arens utmaningar i sektorn. Det talar
for att de allra storsta bolagen har ett gynnsamt utgangs-
lage nar byggkonjunkturen nu visar tecken pa en gradvis
aterhamtning.
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Figur 18. Konkurser i bygg- och anlaggningsfoéretag
2015-2024

Kalla: Tillvaxtanalys

2009 I

2010 M

201 I

2012 I———
2013 I——
2014 I——
2015 I

2016 I

2017 ——
2018 I
2019 I
2020 N
2022

180
160

160

140

120 109

100 90

84
80
63

60

40 29 30

0 [ [ | |
© © @© @ © © © © © © [} ©
iel S s 3 s 3 s 3 s 3 S i}
© © ® ® ® ® i ® ®® © i
B B B B b b BB v b B B o
c C c C c C = = = C = =
@© @ @© @ © @ @© © @ © (o] ©
[} o o + o o ) + o o o +
o v ~ o o v < o o v < o
&6 2 & P 5 o & P 5 o o O
o =~ « o = « o = «

2021 2022 2023

Figur 19. Antal konkurser i byggindustri

Kalla: Tillvaxtanalys
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MARKNADSINDIKATORER

oy
Marknadsindikatorer 7~ -‘

for olika segment

De totala bygginvesteringarna bedéms 6ka med drygt 30 miljarder i ar, efter
att en véandning uppat inleddes under 2024. Vagledande i utvecklingen ar
aterhamtningen i nyproduktionen av bostader och infrastrukturinvesteringar,
men aven ombyggnationer inom bostadssektorn dkar.
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Figur 20. Utfall de tre senaste manaderna fér byggande,

anbudspriser och orderstock, nettotal®

Kalla: Konjunkturinstitutet *Sasongsrensade
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Figur 21. Bygginvesteringar i riket, 2023 ars priser
2014-2023. Prognos 2024-2025, miljoner kronor

Kalla: Byggforetagen
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Vandning med forsiktighet

Sedan den férra byggmarknadsbarometern publicerades i
september har samtliga tre indikatorer i Konjunkturinstitutets
barometer fér bygg och anldaggning fortsatt réra sig uppat,
men inte utan hack i kurvan eller pauser. Ingen av indikatorer-
na ligger med besked pa plus, samtliga &r samlade runt noll-
strecket, figur 20. Indikatorn for byggande ligger éver noll fér
forsta gangen sedan forsta kvartalet 2022.

Byggfaktas Byggstartsindikator, baserad pa byggkostnaderna
for byggstartade projekt, visar for januari en beskedlig upp-
gang fran december pd 0,6 procent, vilket summerar till en
6kning med 3 procent sedan januari 2024. Hela 6kningen kan
forklaras av bostaderna som har 6kat med 16 procent, medan
dvrigt byggande backat enligt indikatorn (observera att an-
laggningar och infrastruktur &r exkluderade i indexet). Den
sammanvagda bilden ar saledes att den omtalade vandningen
har inletts men med forsiktiga steg och bara i vissa sektorer
och regioner. Bedomningen fér 2025 &r pa helheten fortsatt
tydligt positiv, med till och med en stérre 6kning av de totala
bygginvesteringarna jamfort med bedémningen for ett halvar
sedan, dven om en del av 6kningen beror pa reviderade siffror.

Tva ars tapp i bostadsinvesteringar
men 6kande lokal- och infrastruktur-
investeringar

Bygginvesteringarna i Sverige kan grovt sorteras i bostéder
(bade nybyggnation och ombyggnation), lokaler (dar kontor,
handel, industri och logistik ingar) och anlaggning (vag, jarn-
vag, hamnar, kraft-, vdrme- och vattenverk med mera). Som
kunde konstateras redan forra aret har lokalerna som seg-
ment sedan 2023 g&tt om bostaderna i investeringsvolymer,
ett resultat av det stora tappet i nyproduktionen av bostader
sedan toppen ar 2022. Uppdaterade prognoser senare under



MARKNADSINDIKATORER

Vad sager
mataren?

Den femgradiga skalan baseras pa en bedémning
av bygginvesteringarnas utveckling det komman-
de aret. En 3:a motsvarar att investeringstakten
nasta ar ligger kvar pa arets niva eller 6kar enligt
trend*. Barometerns olika varden ska tolkas pa
foljande satt:

2024 beféaster bilden av att bostadsinvesteringarna fortsatte
ned med besked under bérjan av 2024 och att dterhamtning-
en under senare delen av aret inte formadde kompensera fér
detta. Siffran for helaret 2024 férvéantas stanna pa omkring
200 miljarder, det lagsta pa 6ver tio ar och markant under
toppérens 300 miljarder, figur 21.

Bygginvesteringarna i de tva andra sektorerna har i stéllet
Okat sedan 2022 och denna uppgéng beddms ocksa fortsatta
under 2025.

Tidigare vandning i Stockholm men
Goteborg vaxer snabbast 2025

Utvecklingen av byggmarknaden har visat sig skilja sig at en
aning mellan storstadsregionerna. Prognoser fran bérjan av
2024 indikerade att nedgangen i bygginvesteringar procentu-
ellt sett skulle vara storst i Stormalmé och Stockholm - nér-
mare -7 procent — medan Storgéteborg skulle klara sig battre,
vilket ocksa var fallet 2023.

Om dessa prognoser hade slagit in skulle Stormalmé ar 2024
ha tappat nastan 23 procent jamfért med 2022 och Stor-
stockholm 12 procent, med resultatet att tillvaxten i bygg-
investeringarna under en tioarsperiod i stort sett skulle ha
nollstéllts.

Nyare prognoser gar i stort sett i linje med de tidigare, men
tappet ar 2024 ser ut att bli mindre och uppgangen 2025
storre. Stockholm sticker ut med en sérskilt stark aterhamt-
ning, den tidigare forvédntade nedgangen pa -6,7 procent ser
nu ut att landa pa -1,9 procent, figur 22. Aven Byggfaktas
byggstartsdata indikerar att Stockholm hittills statt for en
stor del av den observerade &terhamtningen.

5: en kraftig uppgang - 6kningen det narmaste aret
beddms vara minst dubbelt sa stor som det arliga
genomsnittet

4: en tydlig uppgéng - 6kningen det narmaste aret
ligger over genomsnittet for tio ar

3: investeringstakten nasta ar ligger kvar pa arets niva
eller 6kar genomsnittligt

2: svagt minskande investeringar

1: kraftigt minskande investeringar

* genomshnittet fr de tio féregaende aren (2014-2023)
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Figur 22. Prognostiserad férandring av totala bygg-
investeringar per storstadsomrade, prognos 2024-2025,
tidigare prognos i streckat, procent

Kalla: Byggféretagen och Evidens
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Figur 23. Totala bygginvesteringar per storstadsomrade*
Kalla: Byggforetagen *2014-2023. Prognos 2024-2025, miljoner kronor
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| ar férvantas aterigen Géteborg ha den starkaste utveckling-
en, vilket gar i linje med en mer gynnsam byggutveckling
under en langre tid. Den totala marknaden fér bygg och
anlaggning i Goteborg, som for tio &r sedan utgjorde drygt
en tredjedel av Stockholms, ndrmar sig halften.

Okad nybyggnation av bostader och
privata anlaggningar samt ombygg-
nation av bostadshus foérklarar storre
delen av uppgangen i bygginvesteringar
2025.

Lokalinvesteringarna ligger aven fortsattningsvis betydligt
Over bostadsinvesteringarna och bedéms i &r passera 280
miljarder kronor. Lokalinvesteringarna utgors av offentliga
lokalinvesteringar pa ndrmare 100 miljarder och privata loka-
ler om 185 miljarder kronor, dar i sin tur investeringarna i kon-
tor utgor tva tredjedelar eller omkring 130 miljarder, figur 20.
Investeringarna i infrastruktur och annan anldggning bedéms
2025 overstiga 160 miljarder kronor, dér investeringarnaii el,
tele, varme, vatten och hamnar med mera utgdr den stdrsta
delen med drygt 85 miljarder, jdmfért med végar och jarnva-
gar som summerar till 75 miljarder. Inom bostadssektorn dkar
nybyggnationen snabbast och bedéms landa pa 85 miljarder
kronor i ar, upp fran 76 miljarder forra aret. Nybyggnationen
Overtraffas emellertid fortfarande med rage av investerings-
volymerna fér ombyggnation pa 115 miljarder, figur 24.

| kommande avsnitt analyseras forutsattningarna inom de oli-
ka segmenten - privata lokaler, offentliga lokaler / samhalls-
fastigheter, infrastruktur och bostéader.

Efter nedgangen i bostadsbyggandet utgor de privata lokaler-
na sedan 2023 det enskilt stérsta segmentet och behandlas i
tva avsnitt. Det forsta avsnittet dgnas at forutsattningarna pa
kontorsfastighetsmarknaden. Ovriga privata lokaler fr han-
del, industri samt lager och logistik, diskuteras darefter i ett
eget avsnitt.

MARKNADSINDIKATORER

| ett tredje avsnitt behandlas férutsattningarna for offentliga
lokaler, det vill sdga kommunernas, regionernas och statens
investeringar i lokaler. Eftersom dessa investeringar styrs av
behov och budgetutrymme &r variationen i bygginvesterings-
volymer dver tid i regel mindre an i andra segment. Infrastruk-
tur- och anlaggningssektorn utgor ytterligare en stor del av de
samlade bygginvesteringarna. Ocksa detta segment praglas i
regel av langsiktiga férandringar, men mojligheten till snabb-
are uppgangar, kopplat till férsvarssatsningar, har aktualise-
rats under senare ar.

Avslutningsvis diskuteras forutsattningarna fér nyproduktion
av bostéader, som enligt prognoserna kommer att férbattras
med 6kande bostadsbyggande bade 2025 och 2026 samti-
digt som 6kningen sker fran en mycket 1&g niva.
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Figur 24. Bygginvesteringar i riket 2022-2025,

prognos fran 2024, miljarder kronor
Kalla: Byggféretagen

INFRASTRUKTUR

PRIVATA LOKALER

BOSTADER

2025p
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Vag och jarnvag -
kommunal/regional och statlig

Elkraft, varme, tele, vatten,
avfall, hamnar, terminaler -

privata/kommunala m.m.

Skolor, forskolor, vard m.m.
(kommunalt/regionalt > 70 mdkr)

samt statliga lokaler inkl. férsvar

Kontor (> 110 mdkr), handel,
industri och lager privata lokaler

Bostader dvrigt
inkl. fritidshus

Ombyggnation
bostader

Nybyggnation
bostader
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Privata lokaler I:
Kontor
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Figur 25. Kontorssysselsattning i Stockholms-, Goteborgs-
och Malmdregionen 1987-2024 samt prognos 2025-2027
Kalla: SCB och Evidens
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Figur 26. Hyra i Stockholm, Géteborg och Malmé CBD
2006-2024. Fasta priser

Kalla: Citymark och Evidens

KONTOR

Som konstaterats i tidigare marknadsrapporter ar kontors-
intensiva branscher som exempelvis foretagstjénster en rela-
tivt stor andel av all sysselsattning i storstadsregionerna.

Den grundlaggande drivkraften pa kontorshyresmarknaden
ar darfor sysselsattningen. Nar sysselsattningen vaxer 6kar
efterfragan pa lokalytor, vilket pressar ner vakanser och med
lagre vakansnivaer foljer ett tryck uppat pa hyresnivaerna. Nar
hyresnivaerna kan forranta nyinvesteringar 6kar efterfragan
pa nyproducerade kontor och slutligen sluts cirkeln nar nypro-
duktionen nar tillrdckliga volymer sa att vakansnivaerna ater
Okar och pressar ner hyresnivan. Kontorslokaler utgér en rela-
tivt stor del av alla lokalinvesteringar, vilket gér segmentets
utveckling viktig for investeringsvolymerna inom hela lokal-
segmentet, sarskilt i storstadsregionerna.

Under 2023 och 2024 minskade kontorssysselsattningen i
Stockholmsregionen med ca 30 000 sysselsatta, figur 25,

till foljd av svag ekonomisk tillvaxt. Sarskilt utvecklingen
under helaret 2024 visade sig vara betydligt svagare én vad
som antogs i hdstens rapport. Det handlar i absoluta tal om
en kraftig sattning i kontorssysselsattningen och det stérsta
fallet i kontorssysselsattning pa flera decennier. | Géteborgs-
och Malméregionerna var dock utvecklingen svagt positiv.
En majlig forklaring ar stdrre industrisektorer som gynnats av
svag kronkurs och en fortsatt stark exportindustri. Dessutom
ar troligen strukturomvandlingen fran industri till tjanster i
bade Goéteborg och Malmé fortsatt mer pataglig, medan den
skett tidigare i Stockholmsregionen.

Givet att BNP-tillvaxten ater antas bli positiv under 2025 och
2026, visar prognoser att sysselsattningen i kontorsbranscher i
Stockholmsregionen troligen borjar véaxa under 2025. | Malmo-
regionen planar sysselsattningen i kontorsbranscher ut pa
ungefar samma niva som ar 2024 under prognosperioden.
Stockholm beddms ater vara pd samma sysselsattningsniva
ar 2027 som géllde for &r 2022. Det betyder att krisen skapat
fem forlorade ar for kontorsefterfragan i Stockholm. | Gote-
borg beddms tillvaxttakten i kontorssysselsattning fortsatt
vaxa men tillvaxttakten beddms bli svag.

Det &r inte endast sysselsattningen som varit en utmaning for
kontorshyresmarknaden. | sparen av pandemin har hemarbete
paverkar efterfragan pa kontorslokaler i negativ riktning, vil-
ket pressat ner hyresnivaerna for vissa segment, sarskilt dldre,
mindre moderna kontor i samre lage. Under inledningen av
2025 finns dock signaler om att féretagen dtminstone delvis
Overger hemarbete till féorman for stérre narvaro péa kontoren.
Den héga inflationen de senaste &ren i kombination med svag
sysselsattningstillvaxt och hemarbete har, trots indexerade
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hyresavtal, pressat ner den genomsnittliga reala hyresnivan
som toppade under 2020 i alla tre storstadsregionerna, figur
26. Hyresnivaerna i regionernas centrala delar ar dock pa
nivaer som kan motivera nyproduktion.

Den svaga sysselsattningstillvaxten har ocksa tryckt upp
vakansnivaerna pa samtliga storstadsregioners kontorsmark-
nader. Vakanserna har 6kat pa i princip alla geografiska mark-
nader. | Malmé och séarskilt i Géteborg har vakansgraden stigit
kraftigt, trots viss tillvaxt i sysselsattning. Foérklaringen &r ett
relativt omfattande utbud av nya kontor som attraherat hyres-
gaster som lamnat &ldre kontor. H6ga vakanser &r i stort kon-
centrerade till aldre omoderna kontorslokaler, men vakans-
nivan har bidragit till att bromsa nyproduktionen nagot,
sarskilt som sysselsattningstillvéaxten varit svag under 2024.

Den stigande réntenivan tillsammans med den svaga utveck-
lingen pa hyresmarknaden drev upp marknadens avkastnings-
krav for nya kontor under 2022 och 2023, vilket ger minskan-
de marknadsvarden. Realt minskande hyresniva och oférand-
rad eller stigande vakansniva samtidigt som statsobligationer
givit battre avkastning, har 6kat avkastningskraven, figur 27.
Under 2024 tycks avkastningskraven stabiliserats i takt med
att rantenivan fallit. Hogre avkastningskrav leder till fallande
fastighetsvarde vilket i sin tur minskar incitament att nypro-
ducera. Med fallande rantenivaer framst under hosten 2024
och méjligen ocksa under 2025, ar det dock troligt att avkast-
ningskraven kan falla nadgot, sarskilt i centrala Stockholm dar
en vandning uppat i sysselsattningen bor ligga tidigt i en kon-
junkturvandning. Darigenom kan nyproduktionsvolymerna
hallas uppe. Det géller sarskilt de projekt som &gs av finansi-
ellt starka aktorer i attraktiva utvecklingsomraden. | Malmo
och Géteborg innebar dock allt hégre vakansnivaer ocksa i
mer centrala ldgen att avkastningskraven kan komma att ligga
kvar pa hoégre nivaer i nartid.

Men det finns ocksa fler faktorer som bidrar till att nypro-
duktionen, trots svag sysselsattningstillvaxt och oféréndra-
de avkastningskrav, kan hallas uppe. Som noterades ocksa i
den féregdende marknadsrapporten pagar i alla regioner en
intensiv stadsutveckling i attraktiva miljéer, drivet av samver-
kan mellan kommunerna och finansiellt starka aktorer, som
genom sina attraktiva lagen férmar konkurrera med aldre
kontor i sémre lagen. Studeras pipeline planeras fortsatt en
relativt stor projektvolym under bade 2025 och 2026, figur
28. Sammantaget ger detta forutsattningar for att investe-
ringsvolymerna i nya kontor 6kar mattligt under 2025 och
2026 jamfort med de tva senaste aren, i takt med att syssel-
sattningen i kontorsintensiva branscher ater vaxer nagot.
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Figur 27. Marknadens direktavkastningskrav for

kontorsfastigheter i storstdderna 1995-2024 samt prognos

2025-2027
Kalla: Cushman & Wakefield och Evidens
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Figur 28. Planerad nyproduktion av kontor kvm BTA
Kalla: Cushman & Wakefield och Evidens
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Privata lokaler Il:
Handel, industri samt
lager och logistik
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Figur 29. Detaljhandelns omsattning, sésongrensad,
kalenderkorrigerad, fasta priser®
Kalla: SCB  * index (2021=100) efter naringsgren SNI 2007 och manad
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Figur 30. Direktavkastningskrav for butiker, medel for
A- respektive AA-lagen i storstadskommunerna

Kalla: Newsec och Evidens

HANDEL, INDUSTRI, LAGER OCH LOGISTIK

Utdver storstadernas dynamiska kontorsmarknader drivs
bygginvesteringarna inom segmentet privata lokaler ocksa av
andra typer av lokaler som handels- samt industri-, lager- och
logistiklokaler. Strukturella forandringar genom e-handelns
genombrott har pressat den traditionella butikshandeln och
investeringsnivan i nya butiker och képcentrum har varit ned-
pressad en langre tid. Den senaste inflations- och rantekrisen
har pressat handeln ytterligare. Industrisegmentet har dock
sett ett uppsving i investeringsverksamheten till f6ljd av stark
konjunktur inom exportindustrin och gron omstallning. Ock-
sa marknaden for lager och logistik har varit stark de senaste
aren, bland annat som en effekt av vdxande e-handel som

i sin tur paverkat logistikkedjorna. | allt vasentligt kvarstar
beddmningarna fran hdstens rapport: industrins investering-
ar bedéms fortsatta vara omfattande de narmaste &ren och
handeln bedoms aterhamta fallet i omséattning men kdmpar
fortsatt med den strukturomvandling som tvingats fram av
e-handeln. Lager och logistiklokaler fortsatter att efterfra-
gas men snabb utbyggnad de senaste aren ddmpar expan-
sionstakten framat.

Handel

Efter det kraftiga fallet, runt 10 procent, i konsumtionen mel-
lan 2022 och varen 2024 har omsattningen ater borjat 6ka
under hésten 2024. Omséattningen i reala termer &r dock inte
tillbaka pa nivan fran 2022 i december 2024 dven om en viss
acceleration i omséattningstillvéaxten tycks ha skett de sista
manaderna 2024, figur 29. Ocksa dagligvaruhandeln redovi-
sade en nedgang i real omsattning aren 2022 till 2023, dven
om dagligvaruhandeln inte oll lika kraftigt och dessutom har
aterhamtat sig - den reala omséattningsnivan fran 2022 har
ater natts vid arsskiftet 2024/2025.

Hyresnivaerna for handelslokaler och butiker har redovisat en
negativ utveckling under flera ar och den negativa trenden har
fortsatt ocksa under 2024. En viktig forklaring &r att hyres-
nivaerna, atminstone till en del, ofta &r kopplade till butikernas
omsattning. Med svag omsattningsutveckling blir ocksa hyres-
utvecklingen svag.

Efterfragan pa nyproduktion av butikslokaler bestams inte
bara av omsattnings- och hyresutvecklingen utan paverkas
ocksa av fastighetsmarknadens avkastningskray, figur 30.
Investerarmarknadens avkastningskrav 6kade nar inflationen
tryckte upp rantorna for alternativa, riskfria placeringar, vilket
haller tillbaka nyproduktionsvolymer inom handelssegmen-
tet. | den férra marknadsrapporten antogs att fallande réantor
skulle bidra till en stabilisering av avkastningskraven under
2025 tillsammans med férvantningar om aterhdmtning i han-
delsomséattningen under 2025 och 2026 i takt med att hus-
hallens kdpkraft 6kar. Utvecklingen under hésten 2024 har i
stort sett bekraftat prognosen i hdstens rapport. Motvinden
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pa vardesidan for handelslokaler och butiker i form av kon-
kurrens fran e-handeln finns dock kvar. Sammantaget ar dar-
for beddmningen oférandrad: nyinvesteringar i butikslokaler
kommer att vara sma.

Lokaler for industri, lager och logistik

Nyproduktionen av lager- och logistikanlaggningar har varit
relativt omfattande de senaste aren. Nyproduktionen av
lager- och logistikanldggningar 6kade kraftigt under aren 2021
till 2024, fran ca 500 000 kvadratmeter nya lokalytor under
aren 2017 till 2020 till ca 1-1,4 miljoner kvadratmeter arligen
2022 till 2024. De grundldggande drivkrafterna beskrevs i
héstens rapport: ekonomisk tillvaxt, 6kande varufléden, dkad
koncentration av efterfrdgan i ekonomin till stora regioner i
sbdra Sverige och véxande e-handel. Féréandringen av varu-
floden och logistikkedjor har 6kat efterfragan pa lokaler inom
segmentet.

Okningen berodde i grunden pa dkad efterfragan fran han-
dels- och logistikmarknaden men ocksa pa en 6kande andel
spekulativt drivna nyproduktionsprojekt utan tagare vid
fardigstéllande. Nyproduktionen har skett i bade Stockholms-,
Goteborgs- och Malmdregionerna, men dessutom i region-
stéaderna i sddra Sverige och Malardalen, vilka svarat for
ungefar halften av nyproduktionen.

Okande nyproduktion har inneburit att vakanserna 6kat fran
ca 5 till ca 8 procent det senaste aret och att hyresnivaerna
slutat stiga. Precis som for handel och kontor har stigan-

de réntenivaer pressat upp avkastningskraven for lager och
logistiklokaler, figur 31. Mot bakgrund av kraftigt 6kade voly-
mer de senaste aren och att vakansgraden 6kat, visserligen
fran laga nivaer, bedéms nyproduktionen mattas de ndrmaste
aren jamfort med investeringstakten 2023 och 2024. Men
stigande konsumtion och Iagre rantenivaer under 2025 och
2026 beddms bidra till att nyproduktionsefterfragan inom
segmentet trots det forblir pa en relativt hdg niva, ca en halv
miljon kvadratmeter 2025 och uppemot 800 000 kvadratme-
ter under 2026, for lager- och logistiklokaler, om &n inte lika
hdg som under de tva senaste aren.

Nya utfallsdata 6ver industrins bygginvesteringar i forhallan-
de till data som presenterades i hostens marknadsrapport
saknas. Men som konstaterades i féregaende rapport har
industrins bygginvesteringar 6kat kraftigt de senaste aren néar
exporten gynnats av den svaga svenska valutan, vilket bidragit
till att halla uppe exportvolymerna trots en vikande konsumtion
och investeringsniva i omvarlden. Dessutom genomférs stora
satsningar pa industri fér den grona omstallningen, vilket kra-
ver stora investeringar i nya produktionsanldggningar, fraimst

i norra Sverige men ocksa i andra stora industriorter. Fran att
arligen omfattat bygginvesteringar om ca 10 miljarder kronor

arligen har industrins byggande sammantaget okat kraftigt
de tva senaste aren, figur 32. Under bade 2022 och 2023 upp-
gick de totala bygginvesteringarna inom industrin till runt 20
miljarder kronor och de tva forsta kvartalen 2024 redovisar
nastan 12 miljarder kronor i investeringsniva, vilket talat for att
investeringstakten &r fortsatt hég. Den samlade bedémning-
en ar darfor att industrin fortsatter investera pa ungefar sam-
ma nivaer under de kommande aren.
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Figur 31. Avkastningskrav for lagerlokaler i storstadderna
2006:2-2024:3

Kalla: Newsec och Evidens
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Figur 32. Industrins bygginvesteringar 2019-2024:2
Kélla: SCB
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SAMHALLSFASTIGHETER

Investeringarna i offentliga lokaler, eller samhallsfastigheter,
utgor en betydande del av bygginvesteringarna i Sverige, upp-
. skattningsvis en tredjedel av alla bygginvesteringar i lokaler.
O'H:e ntl |g a IO ka I er Segmentet omfattar bade kommunernas och regionernas

. . lokalinvesteringar samt statens. Kommunerna star for de
- Sa m h a I ISfa Stlg hete r stérsta investeringsvolymerna i segmentet, foljt av regionerna
och darefter staten, vars lokalinvesteringar tidigare har legat
pa omkring tio miljarder arligen. Efterfrdgan pa samhallsfast-
igheter paverkas i mindre utstréackning av konjunktur eller
andrade makrovariabler jimfoért med andra byggsegment.
Investeringsvolymerna anpassas efter offentliga verksam-
hetsbudgetar och forandringarna ar till ar blir darfor forhallan-
devis langsamma.

Beddmningen i den forra byggmarknadsbarometern fran i
hostas far anses galla fortfarande, méjligtvis med aningen
hogre investeringsnivaer prognosticerade for 2025. Nar forra
aret summeras ser bygginvesteringarna i offentliga lokaler ut
att bli hdgre &n tidigare prognosticerat och férvéntas 6ka med
ytterligare ett par miljarder till i &r. Sammantaget bedoms
investeringarna i skolor, férskolor, vardlokaler och statliga
lokaler inklusive forsvarets lokaler summera till drygt 95 mil-
jarder under 2025.
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SAMHALLSFASTIGHETER

Kommuner och regioner

Kommunernas byggande domineras av utbildnings-, vard-
och omsorgsfastigheter samt kultur och fritidsverksamheter.
Beroende pa verksamhetens &ndamal kan befolkningsprogno-
ser saga en hel del om behovet av kommunala samhéallsfast-
igheter. Behovet av nya lokaler kan i stor utstrackning utlasas
i motet mellan tillvéxten i olika befolkningsgrupper och det
befintliga utbudet av platser som registreras av exempelvis
Skolverket eller Socialstyrelsen (barn- och dldreomsorg). Som
visades i den férra byggmarknadsrapporten ger minskat bar-
nafédande och en éldre befolkning viktig input till lokalférsorj-
ningen framdver, dar behovet av senior- och specialboenden
okar relativt brant under kommande ar, medan man kan for-
vanta sig Overkapacitet i antalet grundskoleplatser.

Sett till riket som helhet uppvisar regionernas investeringar i
lokaler forhallandevis stabila nivaer mellan aren, medan stor-
re investeringar som sjukhusprojekt kan skapa geografiska
variationer. Nya prognoser fran SKR innebér en uppskrivning
av nivaerna for i &r och kommande ar, jamfért med nar den
forra byggmarknadsprognosen gjordes, se figur 33. Den tota-
la investeringsvolymen i regionsektorn, exklusive bolagens
investeringar, bedéms nu nédrma sig 30 miljarder kronor for
2025 med en svag arlig 6kning under de kommande aren.

Statliga bygginvesteringar

Statens andel av de offentliga lokalinvesteringarna ar mindre
jamfért med kommunernas och regionernas, men andelen
har 6kat de senare aren som ett resultat av satsningar pa
forsvar och fangelser. Det statliga byggandet beslutas bade
inom ramen fér myndighetsverksamhet och i bolagsform.
Myndigheterna Statens Fastighetsverk och Fortifikations-
verket ansvarar for kulturarvet och regeringens lokalférsorj-
ning medan Fortifikationsverket &r bestéllare av forvarets
lokal- och anldggningsbehov. Statens byggande sker ocksa
inom bolagen Specialfastigheter som tillhandahaller lokaler
for rattsvéasendet och kriminalvarden och Akademiska hus
som bygger pa uppdrag av hdgskolor och universitet. Sarskilt
rattsvasendet genomfor relativt omfattande investeringar i
nya lokaler i dagslaget.

Som konstaterades i den férra byggmarknadsbarometern tog
de statliga investeringarna i lokaler ett kraftigt kliv uppat mel-
lan 2022 och 2023 med en 6kning pa 49 procent. En viktig del
av forklaringen ar investeringar med koppling till férsvaret.

Fortifikationsverkets investeringsbudget for 2025 ligger pa
8,5 miljarder kronor vilket &r mer @n en tredubbling av inves-

teringsnivan 2022, figur 34. Aven Statens fastighetsverk
kommer att ha mer an tredubblat sin investeringsvolym under
samma period givet den senaste budgeten. | &r budgeteras
investeringar for dessa tva verk pa éver 10 miljarder kronor.

Budgeten for 2025 motsvarar en 6kning med knappt tre mil-
jarder kronor jamfért med prognosen for 2024. Bade 2023
och 2024 ser emellertid utfallet ut att bli Iagre an tidigare bud-
geterat/prognosticerat med drygt en miljard respektive ar.

Specialfastigheters pdgéende investeringsprojekt for Kriminal-
vardens, Polisens och Riksarkivets rédkning omfattar en beslu-
tad investeringsvolym om 32 miljarder kronor och befinner sig
i olika faser fran planering till fardigstallande. For helaret
2024 uppgick det statliga bolagets totala investeringar till
5,6 miljarder kronor, i nivd med 2023 och nivan férvantas vara
fortsatt hog framdver, dar Kriminalvardens anstalter domine-
rar alltjamt. Akademiska Hus har de senaste aren investerat
nérmare 3 miljarder arligen.

| stort bekraftas bedomningen fran i hostas — de statliga
lokalinvesteringarna férvédntas summera till 15-20 miljarder
kronor under 2025. Pa totalen innebér det att de offentliga
lokalinvesteringarna kan 6ka med omkring 3-5 miljarder i ar,
till stor del beroende pa statens 6kade satsningar med viss
draghjélp fran regionerna.

Utfall Utfall Prognos Budget
2022 2023 2024 2025
Fortifikationsverket 2405 3867 6088 8507
Statens fastighetsverk
(SFV) 739 919 1607 1985
Totalt 3144 4786 7695 10 492

Figur 34. Investeringsplaner for Fortifikationsverket och
SFV. Miljoner kronor

Kalla: Regeringen
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Anlaggningsinvesteringarna kan delas in i offentliga och priva-
ta, men det offentliga dominerar initiativtagandet i hela sek-
torn. | denna gruppering inryms ett antal separata delsektorer
med olika drivkrafter samt varierande tidshorisont.

En stérre del utgérs av el, tele, varme, vatten och avfall samt
hamnar och terminaler; detta inkluderar saledes byggnader
(*verk”, “stationer” med mera) och hardgjorda ytor sdsom
kajer samt ledningsinfrastruktur av olika slag. Investeringarna
i denna delsektor har under langre tid utgjort mer én halften
av anlaggningsinvesteringarna och prognostiseras uppga

till omkring 87 miljarder kronor 2025. Ovriga anlaggningar -
gata, park, vag och jarnvag - beddms landa omkring 75 miljar-
deriér.

Anlaggningsinvesteringarna i Sverige har legat omkring 150
miljarder arligen under ett antal &r med en positiv trend. Detta

segment berédknas bidra stort till 5kningen av de totala bygg-
investeringarna i Sverige under 2025.

40 915
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Utfall 2023

Figur 35. Trafikverkets investeringar i jarnvag och vag

i:::EJéirnvéigar (budget 2024)
Vigar (budget 2024)

Budget 2025 Beraknat 2026 Beraknat 2027

Utfall, prognos, budget och berdknat 2023-2027 (férra budgeten i streckat)

Kélla: Regeringens budgetproposition fér 2024
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Vag och jarnvag — efter lagre nivaer
2024 inleds en flerarig 6kning

Kommunernas anlaggning av gata, vag och park ar direkt
knuten till utbyggnaden av bebyggelsen och styrs darfér i stor
utstrdckning av investeringarna i bostéder och kontor, med
viss forskjutning i tiden. Nedgangen i bostadsbyggandet kan
nu sagas ha slagit igenom sedan férra aret nar kommunerna i
ar skjuter upp utbyggnaden av allmén plats mot bakgrund av
uteblivna exploateringsintékter. Heldret 2024 innebar darfor
en nedgang i det kommunala vagbyggandet. En viss efter-
slapning beddms leda till att situationen kvarstar dven nasta
ar, trots en férvantad uppgang i bostadsbyggandet. Bakgrun-
den till detta &r att manga kommuner tagit hoga kostnader i
utbyggnaden under ett antal ar, inklusive 2023, och en dven i
ovrigt anstrangd kommunal ekonomi.

Det statliga vag- och jarnvagsbyggandet utgdr ndra hélften av
investeringarna i vag och jarnvag i landet.

| budgeten for 2024 far bade vagar och jarnvagar sankta
investeringsanslag med ett par miljarder men fér 2025 berak-
nas jarnvagsinvesteringarna vanda uppat igen. Sammantaget
ligger Trafikverkets investeringar dock kvar pa senare ars niva
strax éver 30 miljarder arligen, se figur 35.

Trafikverkets nationella plan avgor pa langre sikt vilka vag-
och jarnvagsprojekt som ska prioriteras och nivan pa inves-
teringarna. Jamfoért med den nu budgeterade nivan ligger
investeringsramen i den nu gallande nationella planen for
2022-2033 betydligt hégre; har finns utrymme fér omkring
10 miljarder mer i investeringar arligen, upp till en niva éver 40
miljarder per ar.

Dartill tillkommer de upprustningsbehov av tvarférbindel-
serna som diskuteras i den tidigare marknadsrapporten fran
hésten 2024, i huvudsak knutet till NATO-anslutningen (se
Tema: Bygginvesteringar till f6ljd av NATO och EU:s taxono-
mi). Upprustning av i huvudsak jarnvag mellan Trondheim och
Sundsvall, men aven Malmbanan, Stockholm-0Oslo och tvar-
forbindelser i s6dra Sverige, skulle enligt Trafikverket kunna
innebara hundratals miljarder utéver den nuvarande investe-
ringsramen pa drygt 520 miljarder fram till 2033. Det avgo-
rande i nartid blir om regeringen tar initiativ till ett “snabb-
spar” bredvid den nationella planen, som annars kommer att
uppdateras forst fran 2026.

Energiinvesteringarna fortsatter
att driva upp de privata anlaggnings-
investeringarna

De privata anldggningsinvesteringarna, som utgérs av inves-
teringar i anldggningar som inte ar jarnvag eller vag, summe-
rade till omkring 79 miljarder forra dret och beddms narma sig
87 miljarder i ar. Drivande i 6kningen &r de energirelaterade
investeringarna som 2023 |ag pa totalt 40 miljarder kronor,
efter att ha 6kat under flera ar. Bland dessa investeringar
aterfinns investeringar i el-, gas- och vdrmesystemen. Den
pagaende 6kningen ska ses mot bakgrund av 6kande krav pa
minskat beroende av fossil energi och elektrifiering.

Elbehovet i Sverige kommer enligt regeringens bedémningar
att landa pa 300 terawattimmar ar 2045, vilket ar mer én en
fordubbling mot dagens beraknade elbehov. | Svenska Kraft-
nats investeringsplan sker en néra nog fyrdubbling fran

5 miljarder kronor ar 2023, till ndstan 20 miljarder 2027.
Energiféretagen berdknar att det behdvs investeringar pa
1000 miljarder kronor i elndten for att tillgodose 300 TWh
ar 2045. Detta skulle innebara drygt 45 miljarder arligen.

Sammantaget bedéms anldggningsinvesteringarna 6ka till
nasta ar med omkring 8 miljarder, vilket &r klart ver trenden
for de senaste tio aren. Det storsta bidraget kommer fran
energirelaterade investeringar kopplat till 6kad elektrifiering
i bland annat transportsektorn. Pa sikt kan jarnvagsinveste-
ringarna komma att 6ka kraftigt som ett resultat av upp-
rustade tvérfoérbindelser av férsvarsintresse.
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Figur 36. Pabdrjade bostader*, exkl. specialbostéader, riket
Kalla: SCB och Evidens *(glidande medelvérde 4 kvartal)
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Figur 37. Pabdrjade bostads- och hyresratter* i Stockholm,
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BOSTADER

Det &r valkant att nyproduktionen av bostader foll kraftigt i
samband med inflations- och rantekrisen som inleddes under
2022. Investeringsnivan foll med runt 100 miljarder kronor
fran toppen 2022 till en beddomd botten 2024. Foérklaringen

ar att bostadsefterfragan och prisnivan pa bostadsmarkna-
den foll nar réntorna steg, realinkomsterna foll och hushéllens
finansiella sparande smalte ihop i samband med krisens mest
intensiva férlopp under 2022. Den sammantagna effekten
blev ett relativt stort prisfall pa bostadsmarknaden. Samtidigt
steg byggkostnaderna snabbt, ndr materialpriser skenade

till foljd av energikrisen och finansieringskostnaderna 6kade.
Okningstakten for byggkostnaderna inklusive byggherrekost-
nader har varit den snabbaste sedan oljekrisen och kriget i
Mellandstern under 1970-talet.

Utvecklingen resulterade i ett mycket kraftigt fall i bostads-
byggandet under hésten 2022 och under 2023. Forst under
forra &ret planade nyproduktionen ut pa en historiskt lag
nivd om ca 24 000 bostader, exklusive specialbostader och
ombyggnader, figur 36. Fallet i bostadsbyggande omfattar
samtliga upplatelseformer, &ven om bostadsratts- och sma-
husbyggandet tycks drabbats sarskilt hart. Nyproduktionen
av hyresbostader nddde en kvartalstakt om ca 3 000 bosta-
der under 2024 medan bostadsréatterna fallit till under 2 000
och smahusen med dganderétt till drygt 1 000 nya bostéader
per kvartal.

Fallet i bostadsbyggandet har i relativa termer varit ungefar
lika storti alla tre storstadsregionerna, figur 37. Nyproduk-
tionen av bostadsratter och smahus paverkades negativt

av skérpta kreditkrav redan under 2017 och 2018, men ater-
héamtade sig sedan fram till 2022. H&jda ranteutgifter och
minskande realinkomster pressade ner priserna under 2022.
Hyresrattsbyggandet paverkades positivt av det statliga
investeringsstddet som drivit upp byggvolymerna fran 2017
fram till och med 2022.

For av hushallen dgda boendeformer har byggandet paverkats
negativt av prisfallet. Men fastighetspriserna pa marknaden
for hyresfastigheter har ocksa fallit. Forklaringen ar att mark-
nadens direktavkastningskrav stigit till féljd av den stigande
rantenivan, allmant lagre bostadsefterfragan i krisens spar,
andrad tilldmpning av de s kallade presumtionsreglerna vid
hyressattning och fragetecken kring utvecklingen av fram-
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tida hyresutveckling i relation till forvaltningskostnadernas
utveckling. Nar avkastningskraven 6kar samtidigt som bygg-
kostnaderna stiger blir hyresbehovet i manga investerings-
kalkyler hogre an hushallens betalningsvilja, vilket hindrar
projekt fran att genomforas. Trots att rantenivaerna fallit,
kvarstér fragor om driftnettots langsiktiga utveckling vilket
bromsar nyproduktionen nédr marknadens avkastningskrav
inte faller i samma takt som styrréntan, figur 38.

Bostadsbyggandet har bottnat - men
okningstakten blir mattlig

Under 2024 vaxte Sveriges befolkning med 36 000 personer.
SCB:s befolkningsprognos pekar mot en 6kningstakt om ca
25 000 per ar, genom lagre utrikes flyttnetto och farre nyfod-
da an tidigare. Eftersom efterfrdgan pa nyproduktion domi-
neras av hushall som redan bor pad en lokal marknad ar det
framst flyttfrekvens, kdpkraft och boendepreferenser bland
hushallen som avgér nyproduktionsvolymer. Rérligheten
beror pa hur bostadsbehov dndras under hushallens livscykel
och hur stora arskullar som intrader i faser i livet med hog
flyttbendgenhet. Slutsatsen ar att langsam befolknings-
tillvaxt har mindre betydelse for efterfragan an rérligheten
och képkraften hos den befintliga befolkningen. Den ekono-
miska utvecklingen de narmaste aren kommer darfér i hogre
grad an befolkningstillvaxten vara dimensionerande for
efterfragan pa nya bostéder.

Bostadsbyggandets utveckling paverkas dels av hur kost-
nadsnivan for byggandet utvecklas, dels av hur intédkterna i
form av hushallens betalningsvilja och bostadspriser forand-
ras. Nar priserna vaxer snabbare an byggkostnaderna kan
bostadsbyggandet 6ka. | bada fallen spelar inflations- och
ranteutvecklingen stor roll. Byggkostnaderna paverkas av
flera faktorer varav priser pa energiintensiva byggmaterial,
bostadsefterfragan matt som bostadspriser, rantenivan och
den allmanna tillvéxten matt med hjalp av borsutveckling éver
tid ar sarskilt viktiga. Givet att materialpriserna dampats och
att terminspriser pekar mot en mer mattlig utveckling samti-
digt som konjunkturutvecklingen ar mattlig, har byggkostna-
dernas snabba ¢kningstakt brutits, figur 39. Under 2025 blir
de totala byggkostnaderna till och med svagt lagre, framst
till foljd av fallande byggherrekostnader nar kreditivréntorna
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Figur 38. Marknadens direktavkastningskrav for bostader i
Stockholms narférort 2000:1-2024:3 och prognos 2024:4-
2027:3

Kélla: Cushman & Wakefield och Evidens
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Figur 41. Paborjade flerbostadshus och smahus i riket

Kalla: SCB och Evidens
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faller jamfért med perioden 2023 till 2024. Byggkostnadernas
bromsande paverkan pa byggtakten avtar ddrmed de ndrmas-
te aren.

Utsikten for bostadspriserna ér i stort sett oférandrad jamfort
med prognosen i marknadsrapporten fran hésten 2024. Lagre
rantenivder och 6kad kdpkraft resulterar successivt i stigande
bostadspriser, figur 36.

| huvudscenariot baserat pa Riksbankens rante- och infla-
tionsprognos fran januari 2025 stiger bostadspriserna i
storstadsregionerna. Stigande priser far stod av fallande
ranteniva, 6kande reala inkomster och trendmassig 6kning i
finansiella tillgdngar. | ett mer optimistiskt perspektiv blir kon-
junkturen starkare med snabbare 6kning av realinkomster och
finansiella tillgdngar. P4 motsvarande satt ger en sémre kon-
junkturutveckling sdmre inkomst- och férmégenhetstillvaxt.

Ocksd prognosen for bostadsbyggandets utveckling de nar-
maste aren ar i stort sett i verensstémmande med prog-
nosen fran i hostas. Den samlade effekten av langsammare
okningstakt for byggkostnader och den prognostiserade
prisuppgangen ger successivt battre forutsattningar for nya
bostadsprojekt. Men 6kningen i bostadsbyggandet blir matt-
lig. Fér 2024 visar prognosen att antalet paborjade bostéader i
flerbostadshus stannar vid ca 23 000, exklusive special-
bostéader, och att motsvarande tal 2025 &r 27 000 och 2026
31000, figur 41. Féréandringarna i smahusbyggandet bedoms
bli relativt sméa och landar pa fran knappt 5 00O till drygt

6 000 nya smahus arligen under prognosperioden. Totalt
beddms bostadsinvesteringarnas 6kning fran 2024 till 2025
uppga till ca 20 miljarder kronor. Givet att de lIattnader i amor-
teringskraven som den statliga utredningen om sa kallade lan-
tagarbaserade atgarder foreslagit, bedéms bostadsbyggan-
det kunna 6ka med minst 20 procent for bostadsratter och
uppemot 15 procent fér smahus, utéver den 6kning som ligger
i nuvarande prognos. Vilket politiskt stéd som utredningens
forslag har ér dock oklart.



Vi tror pa involvering
och tydliga varderingar.

Veidekke ar Skandinaviens fjarde storsta entre-
prenadféretag med en total omsattning 2024 pa
41,4 mdr NOK. Resultatet fére skatt var 1,7 mdr
NOK med en resultatmarginal pa 4,1 procent.
Veidekke har narmare 8 000 anstallda i Norge,
Sverige och Danmark.

Veidekke har funnits sedan 1936 och har aldrig
gatt med forlust. Féretaget har en stark foretags-
kultur som bygger pa tydliga varderingar
(profesjonell, rederlig, entusiastisk och grense-
sprengende) och tror pa en hég grad av frihet
under ansvar.

Genom ett unikt program fér personalagande,
dar alla erbjuds samma maéjlighet, dger vi som ar
anstéllda inom Veidekke ungefar 12 procent av
féretaget vilket skapar motivation och ger fére-
taget en mojlighet att agera langsiktigt.

Inom Veidekke ar HMS - halsa, arbetsmiljo och
sakerhet - jamstallt med de ekonomiska malen.
Veidekke tar en aktiv roll i det gréna skiftet. Vi
arbetar for en seriés byggbransch med ansvar
for de anstalldas sociala villkor och konkurrens
pa lika villkor.

Vi tror pa involvering for att pa det sattet upp-
muntra till engagemang och skapa varden
tillsammans med vara kunder, leverantorer,
samarbetspartners och det omgivande samhallet.

veidekke.se
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