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Sammanfattning

Bolan utgdr en betydande del av kreditstocken i Sverige och 4r en viktig bestandsdel i hushallsekonomin fér manga
privatpersoner med bostadslan. | Bolanemarknaden i Sverige beskrivs utvecklingen kring bolan och bostadsbyggande
bade i nartid och langre tillbaks i tiden. Utvecklingen illustreras med statistik i form av tabeller och diagram.

Inledningsvis ges en oversiktlig beskrivning av den ekonomiska utvecklingen generellt foljt av utvecklingen for
bostadsbyggandet. Det framgar att det skett en betydande 6kning av byggandet de senaste aren, men fran relativt
laga nivaer. Prisutvecklingen pa bostader har fortsatt att stiga och smahuspriserna har i snitt dkat med 11,9 procent
det senaste aret. Det finns flera forklaringar till de stigande bostadspriserna och en viktig faktor ar att bostadsbyg-
gandet inte varit tillrackligt.

Utlaning till bostader uppgar till 3 308 miljarder kronor i juni 2015 och tillvaxttakten for bolanen ar 7,8 procent i
arstakt vilket ar en 6kning jamfért med samma period férra aret. Utlaningstakten till bostadsritter ar hogre an for
smahus och uppgar till 12,2 procent i arstakt. Bostadsrantorna har sjunkit generellt under de senaste 3 aren och
rantorna befinner sig pa historiskt laga nivaer. Hushallens skuldsattning beskrivs dversiktligt och de atgirder som
genomfdrts samt foreslagits for att motverka hog skuldsattning. Slutligen ges en dverblick ver bolaneinstitutens
viktigaste upplaningsformer samt olika hindelser med koppling till bolinemarknaden under det senaste aret.
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1 Den ekonomiska situationen i Sverige

BNP har fortsatt stiga under 2015 efter den starka avslutningen pa fjolaret. Den expansiva penningpolitiken driver
pa efterfragan och savil resursutnyttjandet som inflationen stiger framdver. BNP forvantas enligt Konjunktur-
institutet att 6ka med 2,8 procent 2015 och 3,2 procent 2016.

Bostadsinvesteringarna har okat rejalt sedan 2013, men Konjunkturinstitutet bedomer att okningstakten dimpas
framover. Under 2015-2016 kommer bostadsinvesteringarna att stiga med i genomsnitt 10 procent per ar.
Det ar framfor allt investeringar i nya bostader som okar starkt, medan ombyggnationer utvecklas lugnare.

Tabell | Konjunkturinstitutets indikatorer for svensk ekonomi, juni 2015
Arlig procentuell fordndring respektive procent

2014 2015 2016 2017
BNP till marknadspris 2,3 2,8 3,2 2,6
Sysselsattning 1,4 1,2 1,4 1,6
Arbetsloshet () 7,9 7,7 7,5 6,9
Produktivitet i naringslivet @ 0,6 1,2 1,5 N
KPI -0,2 0,1 1,2 2,3
Reporinta @ 0,0 -0,4 -0,25 0,75
Tioarig statsobligationsrinta ) 1,7 0,8 1,6 2,4

(1) I procent av arbetskraften.
(2) Kalenderkorrigerad.
(3) Vid drets slut.

Hushallens inkomster och formdgenheter har dkat snabbt de senaste aren. Det laga ranteldget stimulerar hushallens
konsumtion men forsiktighetsmotiv och en stravan att jamna ut konsumtionen over tiden har bidragit till att
sparandet har okat skriver Konjunkturinstitutet. Hushallens sparande har natt rekordhoga nivaer.

2 Bostads- och byggmarknaden

Bostadsbyggandet har dkat snabbt efter 2013 efter flera ars svaga siffror. Ar 2014 uppgick antalet pabdrjade
lagenheter till 35 700. Det ar en okning med nastan |18 procent i jamforelse med 2013. Boverket raknar med att
byggandet fortsitter stiga till 45 000 paborjade lagenheter under 2015. Prognosen bygger framst pa bedémningar av
landets kommuner i Boverkets bostadsmarknadsenkat, men med hansyn tagen bland annat till den aktuella
utvecklingen av priser, forsaljning, bygglov och bostadsbyggande.

Figur 2.1 Paborjade ligenheter 1980-2015.
Kailla: SCB och prognos 2015 Boverket
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En betydande del av nybyggnationen sker i storstadsregionerna. Under 2014 stod storstadsregionerna Stockholm,
Goteborg och Malmo for 56 procent av byggstarterna for lagenheter i Sverige. Storstockholm stod ensamt for
37 procent av de paborjade lagenheterna i Sverige. Forandringen ar betydande om man gar tillbaka till 1990 da

25 procent av de paborjade ligenheterna fanns i storstadsomradena.

Prisutvecklingen for smahus var mattlig aren efter 2010, men har de senaste tva aren ater tagit fart. Under 2014
steg smahuspriserna med 6,9 procent i landet totalt och 10,5 procent i Stockholmsregionen. Prisékningstakten for
smahus har fortsatt att 6ka i hela landet under 2015 medan 6kningstakten i Stockholmsregionen ligger kvar pa drygt
10 procent. Priserna for smahus har 6kat mer an genomsnittet i Stockholm, medan uppgangen i Goéteborg

och Malmo med omnejd har varit lagre an snittet.

Figur 2.2 Arlig prisutveckling for smahus i hela landet respektive Stockholm, procent.
Kailla: SCB
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Under flera ar har det varit en betydande skillnad i prisutveckling for villor och bostadsritter. HOX-index
(Valueguard / KTH) visar prisutvecklingen for bade villor och bostadsritter (se figur 2.3). Under det senaste aret
(juli 2014-juli 2015) har 6kningstakten for bostadsrattspriser legat pa i snitt 16,6 procent medan okningstakten for
villor har uppgatt till i snitt 11,9 procent.

Figur 2.3 Prisutveckling for bostider, procent arstakt.
Kalla: HOX-index / Valueguard
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Till skillnad fran manga andra lander i Europa har priserna pa bostader i Sverige inte sjunkit efter finanskrisen. Det
finns flera forklaringar till detta, bl.a. en relativt gynnsam ekonomisk utveckling i Sverige, god inkomstutveckling for
hushallen, laga rantenivaer, god tillgang till krediter, andrade skatteregler, dkande befolkning och stark urbanisering.

En viktig forklaring till de fortsatt stigande priserna ar det begrinsade bostadsbyggandet i forhallande till befolknings-
tillvaxten, framférallt i storstadsomradena. Ett exempel ar Stockholms lan dar befolkningen dkat netto med dver

35 000 per ar de senaste aren. Antalet paborjade lagenheter har dock langtifran motsvarat den kraftiga befolknings-
okningen. Mellan 2007 och 2012 pabdrjades enbart mellan 5 000 och 10 000 ligenheter per ar. Antalet pabdrjade
ligenheter har emellertid dkat nagot de senaste tva aren i Stockholm och uppgick till ca 13 300 ligenheter 2014

(se figur 2.4).

Figur 2.4 Befolkningsokning netto och pabérjade ligenheter i Stockholms lin.
Kadlla: SCB
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Efter krisen i Sverige pa 1990-talet sjonk bostadsbyggandet drastiskt, vilket illustreras i figur 2.1 ovan. Bostads-
investeringar som andel av BNP har varit lagre i Sverige an i ovriga nordiska lander sedan mitten av 90-talet fram till
2014 (se figur 2.5). De svenska bostadsinvesteringarna har aven varit lagre an EU-genomsnittet. De senaste dren har
dock de svenska bostadsinvesteringarna 6kat som andel av BNP och uppgick 2014 till 4,1 procent av BNP. Det kan
jamforas med Tyskland som 2014 hade de hdgsta bostadsinvesteringarna i EU som andel av BNP pa 6,0 procent och
Grekland som hade ligst pa 1,0 procent.

Figur 2.5 Bostadsinvesteringar som andel av BNP.
Kalla: Eurostat.
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Den svenska marknaden utmarks av ett antal forhallanden som minskar risken for prisfall och mer omfattande
problem pa bolanemarknaden. En faktor ar att bankernas kreditgivningsprocesser ar strikta och styrs av en vil
fungerande lagstiftning. Sedan lang tid bygger bankernas kreditbeslut pa lantagarens aterbetalningsformaga snarare
an pa pantens varde. Det finns dessutom en effektiv infrastruktur i form av till exempel fastighetsregister och god

tillgang till kreditinformation om lantagarna. En annan betydelsefull faktor ar vilfirdssystemen som medfor att
hushallen kan halla en acceptabel ekonomisk stillning dven vid arbetsldshet eller sjukdom.

Den svenska marknaden utmarks ocksa av att den, till skillnad mot exempelvis den brittiska, i mycket liten
utstrackning har spekulativa inslag. Flertalet svenskar betraktar bostaden i forsta hand just som en bostad och inte
som en investering som man ska tjana pengar pa.

3 Konkurrenssituationen pa bolanemarknaden

| Sverige sker utlaningen till fastigheter i stor utstrackning genom sarskilda bostadsinstitut (hypoteksbolag),

men dven genom banker. Den totala utlaningen i Sverige med bostad som sikerhet var 3 308 miljarder kronor i juni
2015. Pantbrev i fastigheter ar den huvudsakliga sikerheten for bostadslan i banker och bostadsinstitut. Fran oktober
2010 har Finansinspektionen infort nya allminna rad for bostadslan som innebar att lan med sikerhet i bostad enbart
far lamnas upp till 85 procent av bostadens marknadsvarde.

De tre storsta bostadsinstituten dgs av Swedbank (Swedbank Hypotek), Handelsbanken (Stadshypotek) och Nordea
(Nordea Hypotek). SEBs bostadsutlaning sker direkt genom banken. SBAB Bank ar fran borjan ett statligt dgt
bolaneinstitut som 2010 ombildades till bank. Bolan erbjuds dven av Lansforsikringar Hypotek samt av banker som
Danske Bank och Skandiabanken. De mindre instituten kan i vissa fall vara betydande aktorer pa bolanemarknaden
genom relativt stora marknadsandelar pa nya bostadslan.

Av figur 3.1 framgar marknadsandelar for den totala utlaningen till svenska hushall med sikerhet i bostad i december
2014. | gruppen “6vriga” ryms bl.a. Danske Bank och Skandiabanken.

Figur 3.1 Utlaning till svenska hushall med sikerhet i bostad, december 2014.
Kalla: SCB
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4 Bostadsutlaning

Enligt Statistiska Centralbyrans Finansmarknadsstatistik var den totala utlaningen mot sikerhet i smahus, bostadsrat-
ter och flerbostadshus 3 308 miljarder kronor i slutet av juni 2015. For tre ar sedan, i juni 2012, var motsvarande
siffra 2 811 miljarder. Utlaningen har saledes 6kat med 497 miljarder eller 18 procent pa tre ar.

Tabell 4.1 Total utlaning mot sikerhet i smahus, bostadsritter
och flerbostadshus, miljarder kronor, juni 2015.
Kadlla: SCB
Smahus Bostadsratter Flerbostadshus Totalt
Hushall | 829 754 54 2 637
Foretag 56 5 610 671
Totalt | 885 759 664 3308

| figur 4.1 visas den kvartalsvisa utvecklingen av nettoutlaning for bostider uppdelat pa smahus, bostadsritter och
flerbostadshus. | figuren ser man att nettoutlaningen har planat ut under ett flertal ar fram till mitten av 2014. Fran
andra kvartalet 2014 har nettoutlaningen generellt legat hogre an de foregaende fyra aren.

Figur 4.1 Kvartalsvis forindring (nettookning) av utlaning mot sikerhet
i smahus, bostadsritter och flerbostadshus, miljarder kronor.
Kadlla: SCB
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NOT: Pa grund av fordndringar i SCB:s rapporteringsmallar under tredje kvartalet 2010 dr
siffrorna per september ’1 0 inte helt jimforbara med 6vriga uppgifter.
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Okningstakten i den svenska boldnestocken dimpades under en ldng rad av ar for att plana ut efter 2011 runt en till-
vixttakt pa 5 procent arligen (se figur 4.2). Efter ett antal ar efter 2011 med stabila dkningstakter for bostadslanen,
sa har utlaningstakten sakta borjat stiga igen fran mitten av 2014 och uppgick i juni 2015 till 7,8 procent i arstakt.

Utlaningstakten for bostadsritter vande uppat redan under 2013 och uppgick i juni 2015 till 12,2 procent i arstakt.
Utlaningstakten for lan med sikerhet i smahus vinde uppat forst i slutet av 2014 och uppgick i juni 2015 till 6,1
procent i arstakt.

Figur 4.2 Foriandring av bolanestocken, procent, arstakt.
Kalla: SCB
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Okningstakten for bostadsritter har under en foljd av ar legat pa en hogre niva an for smahus. En anledning till

detta ar den ombildning av hyresratter till bostadsratter som skett framforallt i storstadsregionerna, men aven att
priserna har stigit mer for bostadsritter dn for smahus. | figur 4.3 framgar det att andelen bostadslan med sikerhet i
bostadsritter har stigit sedan 1995. Aven byggandet av nya bostadsritter har varit relativt hogt under en foljd av ar, i
varje fall sett till andelen nya bostader.

Figur 4.3 Bolanestock fordelad pa sikerheter, procent av total.
Kalla: SCB
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En anledning till att utlaningen till bostadsritter varit hdgre an for smahus ar som nimns ovan ombildning av
hyresritter till bostadsritter. Aven i nyproduktionen av flerbostadshus har det under ett flertal ar med nagra fa
undantag byggts fler bostadsratter an hyresratter. | figur 4.4 nedan visas forandringen av andelen bostadsratter i
flerbostadsbestandet fran 1990 och fram till 2014. Mellan aren 1990 till 2000 6kade andelen bostadsritter i
flerbostadsbestandet fran 28 procent till 30 procent. Fran ar 2000 till 2010 6kade andelen bostadsratter ytterligare
till 37 procent. Utvecklingen darefter har varit mer stabil och 2014 uppgick andelen bostadsratter fortfarande till
37 procent. | Stockholm ar andelen bostadsratter hogre. Ar 2014 uppgick andelen bostadsritter i flerbostads-
bestandet i Stockholm till 52 procent.

Figur 4.4 Andel bostadsritter i flerbostadshus.
Kdlla: SCB
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De fastigheter som bostadsratter ar belagna i ags formellt av en bostadsrattsforening. Boende i en bostadsratt

ager ratten att bo i en av bostadsrattsforeningens lagenheter. Eftersom det ar bostadsrattsforeningen som ager
fastigheten sa tillhor eventuella lan pa fastigheten bostadsrittsforeningen. Bostadsrattsforeningar ar alltsa betydande
lantagare i Sverige och i juni 2015 uppgick bostadsrattsforeningarnas lan till 377 miljarder kronor (med sakerhet i
fastighet och alla dvriga lan). En bostadsrittsforening raknas i statistiksammanhang som ett icke-finansiellt foretag
och av de icke-finansiella foretagens utestaende lan sa utgjorde bostadsrittsforeningarnas samlade lan 19 procent.
Utlaningstakten till bostadsrattsforeningar har stigit de senaste tva aren och uppgick i juni 2015 till 5,8 procent i
arstakt och det dr hogre an till icke-finansiella foretag generellt dar utlaningstakten uppgick till 2,4 procent i juni
2015 (se figur 4.5).
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Figur 4.5 Utlaning till icke-finansiella foretag och bostadsrittsforeningar, procent, arstakt.
Kailla: SCB
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Fran 2012 och fram till juni 2015 har bade de rorliga och bundna rantorna sjunkit. De bundna rantorna har sjunkit till
de ligsta nivaerna dtminstone tillbaka till 1995 (se figur 4.6). Aven de rorliga rintorna befinner sig pa historiskt liga
nivaer. De laga rintorna ar enligt de flesta beddmare en viktig faktor till att utlaningstakten for bostadslan har dkat.

Figur 4.6 Bostadsinstitutens nyutlaningsrinta december 1995
— juni 2015 fordelad pa ursprunglig rantebindningstid.
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Under perioden januari till juni 2015 har 74 procent av hushallens nya bostadslan tagits med roérlig rianta (se figur
4.7). Det sjunkande rantelaget for framst rorlig ranta har troligtvis varit en bidragande orsak till den héga andelen
rorliga lan under 2014 och 2015. Andelen dvertriffas bara under 2009 da 88 procent av de nya bolanen togs till
rorlig ranta och da den roérliga rantan var rekordlag.
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Figur 4.7 Bostadsinstitutens nya lan till hushall, procentuell
fordelning med avseende pa rintebindningstid.
Kéilla: SCB
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5 Hushallens skuldsattning

| Sverige dger 70 procent av hushallen sin bostad. Av dessa hushall har 88 procent ett bostadslan, se figur 5.1 nedan.
Den relativt hoga andelen hushall (som éger sin bostad) med bostadslan visar pa en mogen bolanemarknad, men
dven pa en tradition av att ta lan for att finansiera sin bostad. Andelen hushall med bostadslan ar ocksa relativt hog i
de 6vriga nordiska linderna, med undantag for Finland med en nagot lagre andel. | vriga Europa har dven hushallen i
Nederlinderna och Schweiz en relativt hog andel bostadslan. | Schweiz ager dock bara drygt 40 procent av hushallen
sin egen bostad.

| manga nya marknader i Osteuropa, men aven i Italien och Grekland, ir andelen hushall med bostadslan relativt lag.
Det kan bero dels pa att bolanemarknaderna ar relativt nya dels pa en tradition dir man finansierar sitt boende pa
annat sitt, t.ex. Italien och Grekland. Aven om andelen hushdll med bostadslan ir laga i dessa linder ir andelen som
dger sin bostad hog och uppgar vanligtvis till dver 70 procent.

Figur 5.1 Andel hushall med bostadslan, procent av hushall som Zger sitt boende.
Kadlla: Eurostat
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De svenska hushallens skuldsittning har 6kat kontinuerligt sedan mitten av 1990-talet, bade i absoluta tal och i
forhallande till den disponibla inkomsten. Skuldkvoten, det vill siga lanens andel av den disponibla inkomsten, uppgar
till drygt 170 procent i genomsnitt for samtliga svenska hushall. Det ar en niva som ar férhallandevis hdg i interna-
tionell jimforelse. Samtidigt ar det av vikt att notera att unga hushall och storstadshushall har en visentligt hogre
skuldsittning an genomsnittet. Av figur 5.2 framgar till exempel att skuldkvoten fér hushall med nya bolan i Stock-
holm &r 482 procent, det vill siga deras lan motsvarar nistan fem ganger arsinkomsten efter skatt.

Figur 5.2 Skuldkvot for hushall med bolan, procent av disponibel inkomst.
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En rad atgirder har under senare ar genomforts i syfte att motverka hdg skuldsattning. Finansinspektionen har
infort ett bolanetak med innebord att bolan far uppga till maximalt 85 procent av bostadens virde. Finansinspek-
tionen har dven infort ett riskviktsgolv for svenska bolan for att binda mer kapital i relation till bostadsutlaningen i
bankerna. Riskviktgolvet for bolan uppgar for narvarande till 25 procent. Bankféreningen har dartill rekommenderat
medlemmarna att en individuell amorteringsplan ska tas fram vid beviljande av nya lan.

Ett annat forslag for att motverka hog skuldsattning ar inforande av amorteringskrav. | mars 2015 presenterade
Finansinspektionen ett forslag om inférande av ett amorteringskrav (las mer i avsnitt 7 nedan). | remissomgangen

av forslaget ansag ett par remissinstanser att det var tveksamt om Finansinspektionen hade ritt att fatta beslut om
att inféra de nya reglerna. Finansinspektionen beslutade da att inte ga vidare med forslaget. Regeringen har direfter
tillsammans med oppositionen kommit dverens om att amorteringskrav ar en lamplig atgird att motverka hog skuld-
sattning och kommer darfor genom lag att ta fram tydligare mandat till Finansinspektionen att utfarda amorterings-
krav. Amorteringskrav kan enligt regeringens bedémning vara pa plats nagon gang under 2016.

6 Upplaning

Alla betydande aktdrer pa den svenska bolanemarknaden har numera sikerstillda obligationer som sitt viktigaste
upplaningsinstrument. Sedan den nya lagstiftningen tradde i kraft ar 2004 har de tidigare bostadsobligationerna
konverterats till sakerstallda obligationer och alla nyemissioner sker nu genom sakerstillda obligationer. Av figur 6.1
framgar hur den utestaende stocken utvecklats samt hur stora belopp som emitterats av sikerstillda obligationer.
Vid sidan av sikerstillda obligationer finansieras bostadsinstitutens utlaning fraimst genom lan fran moderbanken.
Lan frin moderbanken uppgar i snitt till 34 procent av upplaningen. Ovrig finansiering, som t.ex. certifikat, uppgar i
snitt till bara ett par procent.
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Figur 6.1 Sikerstillda obligationer — utestaende stock samt
emissioner under respektive ar, miljarder kronor.
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Svenska sakerstillda obligationer har, sedan de introducerades ar 2004, visat sig vara en vil fungerande finansierings-
form. En viktig férklaring dr den hdga kreditkvaliteten i den stock av bolan som utgdr sikerhet for obligationerna.
Till skillnad mot manga andra linder fungerade den svenska marknaden bra dven under den senaste finanskrisen.
Cirka 30 procent av de svenska bankernas sakerstallda obligationer ags av utlandska investerare. Ungefar lika mycket
innehas av svenska forsikringsbolag som déarigenom fyller en viktig funktion pa bolanemarknaden.

Under ar 2006 var det tre institut som gav ut sikerstillda obligationer samt konverterade tidigare bostadsobligatio-
ner till sakerstallda obligationer. Dessa institut var Nordea, SBAB och Stadshypotek. Under 2007 foljde ytterligare
tre institut efter, namligen Landshypotek, Lansforsakringar Hypotek och SEB. Swedbank Hypotek startade 2008
med att konvertera bostadsobligationer till sakerstallda obligationer och Skandiabanken 2013. Figur 6.2 visar hur den
utestaende stocken fordelas mellan dessa institut.

Figur 6.2 Sakerstillda obligationer — utestaende stock per institut den 31 december 2014.
Kdlla: Bankféreningen
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7 Ovriga hindelser 2014-2015

Fl:s bolaneundersokning

Under hosten 2014 genomfdrde Finansinspektionen den numera arliga bolaneundersékningen bland svenska
banker och bolaneinstitut. Syftet med undersdkningen ar att analysera laget pa bolanemarknaden och de risker
som hushallens skuldsattning medfor.

Finansinspektionen konstaterar i undersdkningen att bolanetaket har fortsatt god effekt. Trenden med stadigt
stigande belaningsgrader ar bruten och hushallens belaningsgrad for nya lan har sjunkit nagot till 67 procent.
Fa hushall tar lan med belaningsgrader dver 85 procent och i stort sett alla dessa amorterar.

Undersdkningen visar vidare att nio av tio hushall med en belaningsgrad dver 70 procent amorterar. | den totala
bolanestocken ar andelen som amorterar 62 procent.

Amorteringskrav

| mars 2015 presenterade Finansinspektionen ett forslag om inforande av ett amorteringskrav. Enligt forslaget skulle
nya bolanetagare amortera ner sina bolan till 50 procent av bostadens varde. Bolan med en belaningsgrad dver

70 procent skulle amorteras ned med minst 2 procent av det ursprungliga bolanebeloppet arligen. Bolan med
belaningsgrad under 70 procent och ned till 50 procent skulle amorteras med minst | procent av bolanebeloppet
arligen. Amorteringskravet skulle gilla nya bolan eller nar man utdkar ett befintligt lan. For utokade befintliga bolan
skulle amorteringskravet enbart gilla det utdkade lanet. Amorteringskravet skulle utga fran marknadsvardet pa
bostaden och omvirdering av bostaden skulle endast fa ske vart femte ar.

| remissomgangen av forslaget om amorteringskrav ansag ett par remissinstanser att det var tveksamt om
Finansinspektionen hade ratt att fatta beslut om att infora de nya reglerna. Finansinspektionen beslutade da att
inte ga vidare med forslaget. Regeringen har darfor tillsammans med oppositionen kommit dverens om att
amorteringskrav dr en limplig atgird att motverka hog skuldsattning och kommer darfor genom lag att ta fram
tydligare mandat till Finansinspektionen att utfarda amorteringskrav. Amorteringskrav kan enligt regeringens
beddmning vara pa plats nagon gang under 2016.

Publicering av genomsnittsrinta pa bolan

Finansinspektionen inforde fran | juni ny regler som innebar att institut som erbjuder bolan ska informera om
rintan pa dessa krediter. Ranteinformationen ska innehalla genomsnittliga rantan som institutet erbjuder i sin
marknadsforing. Faktiska genomsnittliga borintor ska redovisas for foregaende manad tillsammans med historik
for de senaste tolv manaderna.
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