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Manga vill klattra uppat pa bostadsstegen, fa vill stiga ned

Mycket talar for att bostadspriserna pa kort sikt drivs upp av en obalans mellan hur ménga som vill képa re-

spektive silja en bostad. Manga vill flytta till storre medan de som bor stort 4r mer avvaktande. Budgivning-

arna har trissats upp och betalningsviljan verkar kvarst4 #ven efter fjolarets starka prisuppging. Annu ser vi

ingen inbromsning i sikte och vi raknar med att 2021 blir ett starkt ar. Men sen da? Visst har forutsattningen

for hemarbete forandrats permanent, men det ser ut att finnas temporéra inslag i hushallens flyttbeteenden

just nu. Vi tror att prisuppgangen kommer dampas efter pandemin. Och att bostaders ldage forblir i fokus.

Lagre ranteférvantningar ar inte allt

Pandemin har omkullkastat historiska samband.
Trots stigande arbetsloshet har antalet féretagskon-
kurser sjunkit och bostadspriserna tkat. Att denna
kris inte har lett till en kreditatstramning for hushall
ar centralt, och att majoriteten av féretag anses
kunna ha en framtid aven efter pandemin ar en for-
utsattning for det. Den forda ekonomiska politiken
och fortsatt laga ranteférvantningar har bidragit till att
stabilisera bostadsmarknaden. Men det &r svart att
forklara den kraftiga uppgangen i bostadspriser en-
bart med detta.

En viktig faktor just nu tycks vara att hushallen and-
rat preferenser och beteende pé kort sikt.! Fler har
sett over sin boendesituation, efterfrdgan pa saval
bostéader, fritidshus och renoveringar har 6kat. Sam-
tidigt har fler avvaktat att sélja sina villor och storre
lagenheter under pandemin. Sa& den stora fragan ar
huruvida detta beteende é&r tillfalligt eller inte. Ar det
framst drivet av att vissa tidigarelagt kop och sena-
relagt forsaljningar eller finns det mer permanenta
inslag i dessa beteendeftrandringar som ar drivet av
en forvantan om 6kad grad av distansarbete? Vi dis-
kuterar det nedan, men forst en summering av ut-
vecklingen hittills.

Inget lokalt fenomen med stigande bopriser
Bostadspriserna har stigit i manga utvecklade eko-
nomier. Det &r en slaende likartad utveckling trots att
styrrantorna har sénkts med 1,5 procentenhet i
Norge och USA men legat still i Euroomradet och
Sverige. Som vanligt ar Finland lite av en klass for
sig. Under 2000-talet har Finland skiljt ut sig genom
bland annat en hogre byggtakt per invanare och en
striktare amorteringskultur.

! Nagot som bland annat lyfts i IMF wp No. 2020/212.

For full disclaimer and definitions, please refer to the end of this report.

Stigande bopriser i majoriteten av vastlander
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Aven sett inom landet &r uppgangen bred. Och det
gar inte att se nagon tydlig skillnad mellan villapriser
i till exempel storstader och pendlingsstader, aven
om nagra kranskommuner sticker ut.

Villapriser har dkat likartat i de flesta kommuner
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Manga vill bo storre, inte nédvandigtvis i villa
Efterfragan har 6kat generellt, bade av lagenheter och
villor, samt av storre och mindre bostader. Antalet bo-
stadskop har till och med okat nagot mer for lagen-
heter &n for villor. Att farre &n vanligt lagt ut sin villa till
forsaljning har tillsammans med den starka efterfra-
gan minskat utbudet av hus till salu p& marknaden.
Det vi ser ar alltsa en obalans mellan efterfrdgan och
tillgangligt utbud, framfor allt pa storre bostader. Villor
och stora lagenheter i storstader har utvecklats forhal-
landevis likartat sett till slutpriset, daremot ar det
storre skillnad mellan utgangspris och slutpris for vil-
lor. Det vill sdga hetare budgivningar.

Villapriser drivs upp nar farre objekt till salu
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Sarskilt heta budgivningar for villor — nar
sdljare avvaktar

Smahus och stora ldgenheter i titen
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Ingen inbromsning i sikte...

For narvarande syns ingen inbromsning i bostadspri-
serna; budgivningarna gar heta och antal bostader,
inte minst villor, till salu &r 1agt. Aven om vi &nnu &r
mitt i pandemin ser hushallen alltmer ljust pa framti-
den och det finns tecken pa en stabilisering pa arbets-
marknaden. Nar restriktionerna lyfts finns potential for
en ordentlig skjuts i hushallens konsumtion, nar den
atergar till en mer normal andel av inkomsten. Det ta-
lar for en uppgang i sysselsattning och hushallens dis-
ponibla inkomster. Samtidigt tyder mycket pa att in-
flationstrycket kommer att vara dampat aven de
narmaste aren, trots en tillfallig uppgéng i ar. Och att
hushallens boendekostnader blir fortsatt mycket laga.
Sammantaget skapar detta goda forutsattningar for
en fortsatt stark aktivitet pa bostadsmarknaden. Var
bedomning ar att bostadspriserna i ar stiger med
5-10 procent jamfort med priserna vid ingangen
av aret.

... men den kommer

Bostadsprisernas utveckling under varen paverkas
ocksd i hog grad av huruvida fler kommer vilja sélja
sin villa eller storre lAgenhet. Om antal villor till salu
atergér till mer normal niva dampar det villaprisok-
ningarna. Var bedémning ar att vi kommer se en sa-
dan utveckling i takt med att pandemin lattar. Okat
distansarbete kan bidra till en viss dkad efterfraga pa
storre bostadsyta dven pa sikt. Och en liten forskjut-
ning i preferenser mot stérre yta. Men var bedomning
ar att laget fortfarande kommer vara i primart fokus.

Starka bostadsprisokningar aven i ar, men
langre fram pressas betalningsférmagan

Samtidigt bedémer vi att optimismen pa bostads-
marknaden borjar stota pa patrull under andra halv-
aret i takt med att utsikterna for stimulanserna dam-
pas och ekonomin gar fran kraftig rekyl till en mer nor-
mal aterhamtning. Efter sommaren kommer dessu-
tom, av allt att doma, det tillfalliga undantaget for
amorteringskrav att slopas. Vi réknar dock inte med
nagon dramatik av det.

Men framtiden skapar stdrre utmaningar. Bortanfor
var kortsiktiga prognos, som stracker sig till 2022, ser
vi framfor oss att inflationen kommer att ligga hdgre
an idag och att rantekostnaderna s smaningom sti-
ger fran dagens exceptionellt Iaga nivaer. Givet den
hoga skuldsattningen och mer rantekansliga hushall
an nagonsin bromsar det framtida boprisuppgangar.

Helena Bornevall, +46 8 701 18 59, hebol2@handelsbanken.se



Ansvarsbegransning och sarskilda upplysningar

Varningar for risker

Alla placeringar innebar risker och investeraren uppmanas att fatta egna beslut om [dmpligheten att
placera i nagot av de vardepapper som omnamns i rapporten, mot bakgrund av egna mal med
placeringen, ekonomisk stallining och riskvillighet. Ett finansiellt instruments historiska avkastning ar
inte en garanti for framtida avkastning. Vardet pa finansiella instrument kan bade 6ka och minska och
det ar inte sakert att du far tillbaka hela det investerade kapitalet.

Ansvarsbegransningar

Handelsbanken Capital Markets, som ar en division inom Svenska Handelsbanken AB (publ) (i
fortsattningen kallad "SHB”), ar ansvarig fér sammanstallningen av analysrapporter. | Sverige star
SHB under tillsyn av Finansinspektionen, i Norge av norska Finansinspektionen, i Finland av finska
Finansinspektionen och i Danmark av danska Finansinspektionen. Alla analysrapporter bygger pa
information fran handels- och statistiktjanster och annan information som SHB beddmt vara tillforlitlig.
SHB har emellertid inte sjalv verifierat informationen och kan inte garantera att informationen ar sann,
korrekt eller fullstandig.

SHB eller nagon av dess narstaende féretag, tjansteman, styrelseledamoter eller medarbetare atar sig
inget som helst ansvar gentemot en person for direkta, indirekta eller sarskilda skador eller féljdskador
som uppstar efter anvandning av information i analysrapporter, inklusive eventuell utebliven vinst, utan
begransning. Detta galler &ven om SHB uttryckligen har informerats om mdjligheten eller
sannolikheten for sadana skador.

Asikterna i SHB:s analysrapporter &r SHB:s och dess dotterbolags medarbetares uppfattningar och
avspeglar respektive analytikers personliga uppfattning vid nuvarande tidpunkt och kan férandras. Det
finns inga garantier for att framtida handelser ligger i linje med dessa uppfattningar. Varje analytiker
som identifierats i rapporten intygar ocksa att de uppfattningar som uttrycks har och som tillhor
analytikern korrekt avspeglar hans eller hennes personliga uppfattningar om de féretag eller
vardepapper som diskuteras i analysrapporten.

Syftet med SHB:s analysrapporter ar endast att ge information. Informationen i analysrapporterna
utgor ingen personlig rekommendation eller personligt investeringsrad, och analysrapporterna eller
uppfattningarna bor inte utgéra underlag for investeringsbeslut eller strategiska beslut. Detta
dokument utgor inte eller ar inte del av ett erbjudande om forsaljning eller tecknande av eller inbjudan
till ett erbjudande om att képa eller teckna vardepapper, och det ska heller inte, helt eller delvis, utgora
underlag for eller anvéndas i samband med eventuellt avtal eller atagande i ndgon form. Det ar inte
sakert att tidigare utveckling upprepas och tidigare utveckling ska inte tas som en indikation pa
framtida utveckling. Vardet pa investeringarna och avkastningen fran dem kan ga saval ned som upp
och investeraren riskerar att forlora hela sitt investerade innehav. Investeraren garanteras inga vinster
pa investeringar och kan forlora pengar. Foérandringar i valutakurser kan fororsaka att vardet pa
investeringar gjorda i andra lander och vinster fran dessa stiger eller faller. Denna analysprodukt
uppdateras regelbundet.

Ingen del av SHB:s analysrapporter far reproduceras eller spridas till nAgon annan person utan att
SHB dessférinnan lamnat sitt skriftliga medgivande dartill. Spridningen av detta dokument kan i vissa
jurisdiktioner vara férbjuden i lag och personer som pa nagot satt mottar dokumentet maste sjalva
férvissa sig om, och iaktta, eventuella restriktioner.

Rapporten innefattar inga legala eller skatterelaterade aspekter kopplade till emittentens planerade
eller befintliga emissioner av skuldebrev. Innehallet ar uteslutande avsett for kunder i Sverige.

Viktiga upplysningar om analyser

SHB:s medarbetare, inklusive analytiker, far ersattning som genereras av féretagets totala Idnsamhet.
Ersattningen till analytiker baseras inte pa specifika corporate finance- eller
obligationsmarknadstjanster. Ingen del av analytikerns ersattning har kopplats, eller kommer att
kopplas, direkt eller indirekt till specifika rekommendationer eller uppfattningar som uttrycks i
analysrapporterna.



SHB och/eller dess dotterbolag kan erbjuda investmentbank-tjanster och andra tjanster, inklusive
corporate banking-tjanster och vardepappersradgivning, at féretagen som omnamns i var analys.

Vi kan agera radgivare och/eller maklare at de foretag som omnamns i var analys. SHB kan ocksa
anstka om corporate finance-uppdrag hos dessa foretag.

Vi kdper och séljer vardepapper som omnamns i var analys fran kunder i eget namn. Vi kan darfor vid
olika tidpunkter ha en lang eller kort position i sddana vardepapper. Vi kan ocksa fungera som
marknadsgarant fér vardepapper avseende alla féretag som omnamns i analysrapporten.

SHB, dess narstaende foretag, kunder, tjansteman, styrelseledamaoter eller medarbetare kan aga eller
inneha positioner i vardepapper som omnamns i analysrapporterna.

Under vissa forutsattningar far banken i samband med tjanster avseende finansiella instrument betala
eller ta emot incitament, t.ex. avgifter och kommission fran andra an kunden. Incitament kan besta av
saval monetara som icke-monetara formaner. Om incitament utges till eller tas emot av tredje part
kravs att ersattningen ska syfta till att hoja kvaliteten pa tjansten och att den inte hindrar banken fran
att tillvarata kundens intressen. Kunden ska informeras om de ersattningar som banken tar emot. Nar
banken tillhandahaller investeringsanalys tar banken emot och behaller ersattningar och férmaner som
utgdér mindre icke-monetéara formaner fran tredje part. Mindre icke-monetara férmaner bestar av nagot
av foljande.

e Uppgifter eller dokumentation om ett finansiellt instrument eller en investeringstjanst, som ar
av allman karaktar.

e  Skriftligt material som framstallts av en tredjepart som ar emittent for att marknadsféra en
nyemission.

¢ Deltagande i konferenser och seminarier som galler ett visst instrument eller en viss
investeringstjanst

e Representation upp till ett rimligt varde.

Banken har riktlinjer fér analys, vilka ska sakerstalla analytikers och analysavdelningens integritet och
oberoende samt identifiera faktiska eller potentiella intressekonflikter som berér analytiker eller
banken, samt att I6sa sadana eventuella konflikter genom att eliminera eller minska dem och/eller
offentliggéra dem om lampligt. Som ett led i kontrollen av intressekonflikter har Handelsbanken infort
restriktioner ("informationshinder”) i kommunikationen mellan analysavdelningen och andra
avdelningar inom Handelsbanken. Analysavdelningen ar organisatoriskt atskild fran corporate finance-
avdelningen och andra avdelningar med liknande arbetsuppgifter. | riktlinjerna for analysavdelningen
finns regler for hur ersattningar, bonus och 16n far betalas ut till analytiker, vilka
marknadsforingsaktiviteter en analytiker far delta i, hur analytiker ska hantera sina egna och
narstaendes vardepappersaffarer m.m. Vidare finns ocksa inskrankningar i kommunikationen mellan
analytikern och det analyserade bolaget.

Enligt bankens Etiska riktlinjer i Handelsbankenkoncernen ska styrelsen och samtliga anstallda inom
Handelsbanken i sin verksamhet i banken och vid andra uppdrag iaktta hog etisk standard. Anstallda i
banken ska upptrada sa att fortroendet for banken uppratthalls. All verksamhet i koncernen ska
praglas av hog etisk standard. Intressekonflikter ska identifieras och handlaggas pa ett for berérda
parter rimligt satt. Policyn for etik beskriver, utover detta, aven hur anstallda som misstanker
oegentligheter eller andra missforhallanden ska forfara, exempelvis med hjalp av SHB:s
visselblasarsystem (whistleblowing). | SHBs policy for korruption fastslas vikten av att forebygga och
aldrig acceptera korruption, samt att alltid agera vid misstanke om korruption. Foér fullstandig
information om Handelsbankens Policyer hanvisas till Handelsbankens hemsida
https://www.handelsbanken.com/sv/ / Om koncernen / Policydokument och riktlinjer.
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