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FÖRDJUPNING 

 

Prisutvecklingen på 
bostadsmarknaden 

Bostadspriserna i Sverige har stigit snabbt under en längre tid. 

Under hösten har emellertid en avmattning observerats och un-

der september, oktober och november sjönk bostadspriserna 

jämfört med närmast föregående månad. Konjunkturinstitutet 

bedömer att nedgången är temporär. De makroekonomiska ef-

fekterna av de prisnedgångar som hittills observerats bedöms 

vara små. 

AVMATTNING EFTER EN LÅNG TIDS UPPGÅNG 

Priserna på den svenska bostadsmarknaden har stigit jämförelse-

vis snabbt under lång tid. Enligt HOX-index har priserna på 

villor och bostadsrätter i Sverige mer än fördubblats sedan 2005. 

De senaste månaderna har tillväxten mattats av och de tre sen-

aste månaderna har bostadspriserna sjunkit något. Såväl prisin-

dex för villor som bostadsrätter har fallit (se diagram 128). 

Det sammantagna HOX-indexet har sjunkit med ungefär 

6 procent de senaste månaderna enligt säsongsrensad statistik, 

och prisnedgången kan observeras på bred front i landet (se 

diagram 129 och diagram 130). 

Avmattningen på bostadsmarknaden kan också observeras i 

förväntningarna om framtida bostadspriser. SEB:s boprisindika-

tor har fallit och uppvisar nu ett negativt nettotal (se diagram 

131), vilket betyder att det är fler hushåll som tror på fallande 

priser än vad det är hushåll som tror på stigande priser. Senast 

boprisindikatorn befann sig på denna nivå var i slutet av 2012. 

BOSTADSPRISER KAN PÅVERKA SÅVÄL KONSUMTION SOM 

INVESTERINGAR 

Prisutvecklingen på bostäder kan påverka ekonomin på flera 

sätt, till exempel via hushållens konsumtion. Effekterna på hus-

hållens konsumtion kan uppkomma genom flera olika kanaler. 

Bostadspriserna är en faktor som till exempel påverkar hushål-

lens totala förmögenhet och därmed konsumtionen. Dessutom 

påverkar bostadspriserna hushållens möjlighet att ta lån med 

bostaden som säkerhet. En förändring av bostadens värde med-

för att säkerhetens värde förändras, vilket påverkar hushållets 

låneutrymme och därmed också konsumtionsutrymmet. Ytterli-

gare en effekt av fallande bostadspriser är att hushållens skuld-

sättningsgrad förändras. Detta kan påverka hushållens amorte-

ringsbeslut och minska deras benägenhet att ta upp nya lån och 

därmed, i förlängningen, påverka deras konsumtion. 

Diagram 128 HOX bostadspriser för 
Sverige 

HOX prisindex januari 2005=100, 
säsongsrensade månadsvärden 

 
Källor: Valueguard och Konjunkturinstitutet. 
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Diagram 129 Prisindex för villor i olika 
regioner 

HOX prisindex januari 2005=100, 

säsongsrensade månadsvärden 

 
Källor: Valueguard och Konjunkturinstitutet. 
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Diagram 130 Prisindex för 
bostadsrätter i olika regioner 

HOX prisindex januari 2005=100, 
säsongsrensade månadsvärden 

 
Källor: Valueguard och Konjunkturinstitutet. 
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Bostadspriserna kan även påverka ekonomin på andra sätt än 

genom hushållens konsumtion. Viljan att investera i bostäder 

påverkas av priset på bostäder. Ju högre pris, desto mer lönsamt 

är det att bygga nya bostäder. Såväl bostadsinvesteringar som 

byggproduktion i bostadssektorn påverkas därmed av hur bo-

stadspriserna utvecklas. 

Förutom att bostadspriserna kan ha en direkt inverkan på ag-

gregerad efterfrågan, och därmed på produktion och sysselsätt-

ning, kan de också påverka centrala funktioner i ekonomin. Den 

senaste finanskrisen visade tydligt den viktiga roll som det finan-

siella systemet spelar för ekonomin. Om bostadspriserna skulle 

förändras på ett sådant sätt att det finansiella systemet påverkas 

negativt kan detta påverka ekonomin till exempel genom att 

tillgången på krediter blir sämre. 

Hur stor roll bostadspriser spelar för den ekonomiska ut-

vecklingen har undersökts i flera studier. Konjunkturinstitutet 

har tidigare undersökt hur ett fall i bostadspriser kan påverka 

ekonomin.71 Modellberäkningar indikerar att bostadspriserna har 

viss effekt på hushållens konsumtion. I ett av de scenarion som 

undersöks antas att de reala bostadspriserna faller med 5 procent 

fyra kvartal i rad, det vill säga 20 procent på ett år, för att däref-

ter långsamt återgå till en normal nivå. I scenariot blir effekten 

att hushållens konsumtion tillfälligt faller ner under sin trend-

nivå. Som mest är nedgången knappt 2 procent efter fem kvartal 

men efter tre år är hushållens konsumtion tillbaka på den ur-

sprungliga trendnivån. Arbetslösheten ökar med som mest unge-

fär 1,5 procentenheter jämfört med ett basscenario. Liknande 

beräkningar har gjorts av Riksbanken.72 De finner att om bo-

stadspriserna faller med 20 procent under en ettårsperiod så 

skulle BNP bli drygt en procent lägre, och arbetslösheten knappt 

en procentenhet högre, efter två år.73 Resultaten från dessa två 

studier indikerar att de makroekonomiska effekterna av ett 

större bostadsprisfall kan bli märkbara även om de inte behöver 

bli stora. Sett i ljuset av dessa beräkningar bedöms de makroe-

konomiska effekterna av höstens prisnedgång på bostadsmark-

naden vara små, inte minst eftersom nedgången som observerats 

hittills är jämförelsevis liten och än så länge bara pågått under en 

kort period. 

                                                      

71 Se Konjunkturinstitutet (2014), ”Makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall 

i Sverige”, Specialstudie, Nr. 41, och Gustafsson, P., Stockhammar, P. och 
Österholm, P. (2016), "Macroeconomic Effects of a Decline in Housing Prices in 

Sweden", Journal of Policy Modeling 38(2), sid. 242-255. 

72 Sveriges riksbank (2010), Penningpolitisk rapport, juli 2010, Sveriges riksbank. 

73 Se Konjunkturinstitutet (2014), ”Makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall 

i Sverige”, Specialstudie, Nr. 41, för en vidare genomgång av olika 

skattningsresultat. 

Diagram 131 SEB:s boprisindikator 

Nettotal, månadsvärden 

 
Anm. Andelen som tror på prisökning minus 
andelen som tror på prissänkning. 

Källa: SEB. 
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Samtidigt är det viktigt att komma ihåg att de effekter som en 

prisnedgång på bostadsmarknaden får på ekonomin kan bero på 

vilket utrymme penningpolitiken har för att reagera på följd-

verkningarna av ett bostadsprisfall. I ett läge där detta utrymme 

är begränsat skulle effekterna kunna bli större än vad de tidigare 

skattningarna indikerar. De makroekonomiska effekterna skulle 

också kunna bli större om ett bostadsprisfall sammanfaller med 

en internationell konjunkturnedgång eller om det finansiella 

systemets funktionssätt skulle påverkas negativt av prisned-

gången. 

MER NORMALA PRISÖKNINGAR FRAMÖVER 

Avmattningen på bostadsmarknaden under hösten följer på en 

lång tid med kraftiga uppgångar. Även om priserna nu har gått 

ner flera månader på rad så är nedgången räknat som årstillväxt-

takt fortfarande liten (se diagram 132). Konjunkturinstitutets 

prognos baseras på att nedgången i bostadspriserna blir begrän-

sad och att de makroekonomiska effekterna blir små. Faktorer 

som talar för att nedgången blir begränsad är att den svenska 

ekonomin generellt sett visar styrketecken och bedöms fortsätta 

att växa i god takt, med en fortsatt stigande sysselsättning, fort-

satt stigande inkomster och en långsamt stigande ränta under 

prognosperioden. Till detta kommer att utvecklingen i omvärl-

den väntas bli robust de kommande åren.  

Bedömningar av den kortsiktiga utvecklingen på bostads-

marknaden är, precis som för andra tillgångsmarknader, för-

knippat med stor osäkerhet. Icke desto mindre så påverkas ut-

vecklingen i flera makroekonomiska variabler av utvecklingen i 

bostadspriserna. För att kunna göra en prognos för svensk eko-

nomi behövs därför en siffersatt bana för bostadspriserna. Kon-

junkturinstitutet tar fram en sådan bana för bostadspriserna. 

Avsikten är att den siffersatta banan ska teckna en ungefärlig 

bild av utvecklingen på lite längre sikt snarare än att ge en exakt 

beskrivning av hur prisutvecklingen ser ut för enskilda månader 

(se diagram 133). Konjunkturinstitutets bana för bostadspriserna 

framöver innebär att bostadspriserna på aggregerad nivå stiger 

med ungefär 7 procent 2017, för att sedan sjunka med ungefär 

2 procent 2018. Bostadspriserna stiger sedan med ungefär 

4 procent 2019. På lång sikt, när bostadsmarknaden befinner sig 

i jämvikt, bedömer Konjunkturinstitutet att bostadspriserna ökar 

med ungefär 3 procent per år.74  

                                                      

74 Detta följer av att hushållen avsätter en konstant andel av sina disponibla 

inkomster för boende. Se Markowski, A., Nilsson, K. och Widén, M., ”Strukturell 

utveckling av arbetskostnad och priser i den svenska ekonomin”, Working Paper 

No. 106, Konjunkturinstitutet, 2011. 

Diagram 132 HOX prisindex för 
bostäder 

Årlig procentuell förändring, månadsvärden 

 
Källa: Valueguard. 
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Diagram 133 Bostadsprisindex för 
bostadsrätter och villor 

Index 2016 kvartal 4=100, kvartalsvärden 

 
Anm. Sammanvägt index som består av 
fastighetsprisindex (SCB) och prisindex för 

bostadsrätter (HOX). 

Källor: Valueguard, SCB och Konjunkturinstitutet. 

18161412100806

110

100

90

80

70

60

50

110

100

90

80

70

60

50


	Sammanfattning
	allt starkare konjunktur i euroområdet
	Många fallgropar för den globala konjunkturen
	bostadsinvesteringarna stagnerar i sverige
	stora matchningsproblem på arbetsmarknaden
	dämpade löneökningar i näringslivet
	kpif-inflationen förblir nära 2 procent
	finanspolitiken behöver stramas åt 2019
	Prognosrevideringar 2017−2018

	Internationell konjunkturutveckling
	Global konjunkturutveckling 2017−2019
	stark utveckling i stora delar av världsekonomin
	skattelättnader ger en viss kortfristig stimulans i USA
	fortsatt robust utveckling i Euroområdet
	Tyskland och Frankrike har växlat upp
	Storbritannien: osäkerheten kring brexit kommer att dröja kvar länge
	fortsatt hög bnp-tillväxt i Kina

	Internationellt makroekonomiskt scenario 2020−2022
	cykliskt betingad dämpning av den globala BNP-tillväxten


	Konjunkturen i Sverige 2017−2019
	Efterfrågan och produktion
	Stark avslutning på 2017 och hög tillväxt 2018
	balanserad tillväxt i konsumtionen
	DÄMPAD TILLVÄXT AV OFFENTLIG KONSUMTION
	Alltjämt höga bostadsinvesteringar
	Andra investeringar ökar på bred front
	OFFENTLIGA INVESTERINGAR VÄXLAR ner FRAMÖVER
	Goda exportutsikter framöver
	Inhemsk efterfrågan driver på importutvecklingen 2017
	produktionen i näringslivet ökar i god takt

	Arbetsmarknad och resursutnyttjande
	Stark sysselsättningstillväxt som nu avtar
	Mycket starka indikatorer för Sysselsättningen
	Sysselsättningstillväxten högst i privat sektor
	ökande sysselsättningsgrad
	bristen på arbetskraft fortsätter att öka
	Arbetskraften ökar långsammare framöver
	Arbetslösheten fortsätter att minska
	Stor skillnad mellan utrikes och inrikes födda
	Resursutnyttjandet inom företagen högre än normalt
	högkonjunktur i svensk ekonomi

	Löner och inflation
	låga löneökningar 2017 givet resursutnyttjandet
	Löneökningstakten fortsätter stiga 2018 och 2019
	arbetskostnaden per timme och timlönen ökar i samma takt
	god lönsamhet i näringslivet
	kpif-inflation på 2 procent 2017
	kärninflationen utvecklas i sidled
	höga Energipriser bidrar till att kpif- inflationen förblir nära 2 procent 2018−2019
	KPI-inflationen STIGER 2019


	Scenario för svensk ekonomi 2020−2022
	SVENSK EFTERFRÅGAN INLEDDE HÖGKONJUNKTUREN
	internationell konjunktur TAR OSS TILLBAKA TILL ett BALANSERAT KONJUNKTURLÄGE 2022
	Konjunkturutvecklingen i Europa styr svensk export
	underfinansierad budget 2018 kräver åtsramande finanspolitik för att nå överskottsmålet
	Offentlig konsumtion på uppgång
	Finans- och penningpolitik dämpar konsumtionstillväxten
	Investeringstillväxten avtar
	arbetslösheten bottnar 2019
	kostnadstrycket ökar sakta
	Reala reporäntan stiger långsamt mot noll
	Reporäntan höjs snabbare än Omvärldens Styrräntor 2019−2020
	Starkare Krona framöver

	Vad skiljer scenario från prognos?
	Offentliga finanser
	Finansiellt sparande och finanspolitik  2017−2019
	Åtstramande finanspolitik 2019 men det nya överskottsmålet nås inte

	Budgetutrymmet vid oförändrade regler
	Finanspolitiskt scenario 2020−2022
	Demografin driver utgiftsåtgärderna i det finanspolitiska scenariot
	Budgetåtstramningar nödvändiga för att bibehålla offentligt välfärdsåtagande

	Utgiftstaket och Maastrichtskulden
	Växande marginal till utgiftstaket
	Maastrichtskulden fortsätter att minska

	Offentliga primära utgifter
	Svag utveckling av offentlig konsumtion i  närtid trots stort demografiskt behov
	Färre arbetslösa och sjuka minskar offentliga transfereringar som andel av BNP
	Offentliga investeringar växer i takt med bnp

	Offentliga primära inkomster och kapitalnetto
	Kommunernas inkomster behöver höjas
	Positivt kapitalnetto


	Osäkerhet i prognosen
	Osäkerhet i prognosen för omvärlden
	FÖRHÖJD GEOPOLITISK OSÄKERHET
	RISK FÖR HÅRDLANDNING I KINA
	NEDGÅNG I TILLGÅNGSPRISER
	EKONOMISK-POLITISK OSÄKERHET I EUROPA

	Osäkerhet i prognosen för Sverige
	FALLANDE BOSTADSPRISER
	STYRKAN I KONJUNKTURFÖRSTÄRKNINGEN underskattas
	Osäkert parlamentariskt läge

	Prognosfelens storlek
	Effekter av centralbankers tillgångsköp
	Behov av mer expansiv penningpolitik bakom tillgångsköp
	Hur fungerar tillgångsköpen?
	Viktiga kanaler genom vilka tillgångsköpen verkar
	Uppmätta effekter på tillgångspriser av tillgångsköp
	Under vissa förutsättningar kan effekterna på den ekonomiska aktiviteten av tillgångsköp utebli
	Skattade effekter av tillgångsköp på inflation och BNP

	Risker med tillgångsköpen
	Prisutvecklingen på bostadsmarknaden

	Avmattning efter en lång tids uppgång
	Bostadspriser kan påverka såväl konsumtion som investeringar
	Mer normala prisökningar framöver
	Konsumtionen, befolkningen och välståndet

	Mått på hur det materiella välståndet utvecklas
	Vad bestämmer konsumtionen?
	Konsumtion, Inkomst och materiellt välstånd
	Grundläggande konsumtionsfunktion

	Konsumtionen varierar över livet
	Konsumtionsfunktion med åldersfördelning

	Konsumtion och inkomstfördelning
	Konsumtionsfunktion med inkomstfördelning

	En mer generell konsumtionsfunktion
	Invandringen påverkar konsumtionen per invånare som mått på materiellt välstånd
	Dämpas sysselsättningen av brist på arbetskraft?

	Allt Fler arbetsgivare inom näringslivet upplever brist
	oförändrad andel rekryteringar berörda av brist inom näringslivet
	Fler arbetsgivare har upplevt brist inom offentlig sektor
	en mindre andel av rekryteringarna inom offentlig sektor har påverkats
	Rekryteringarna tar allt längre tid
	Befintlig personal får arbeta mer
	Fler rekryteringar från redan sysselsatta
	Bristen har hittills inte dämpat Sysselsättningstillväxten


	Tabellbilaga
	Innehåll
	Internationell konjunkturutveckling
	Konjunkturen i Sverige 2017−2019
	Scenario för svensk ekonomi 2020−2022
	Offentliga finanser 2017−2022


