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I Den ekonomiska situationen i Sverige

Under augusti 2011, nar denna rapport togs fram har det skett en nedgradering av USA:s kreditvardighet och oron
for en statsskuldkris har 6kat i manga linder. Detta har bland annat lett till kraftiga borsfall varlden 6ver och till
okad internationell osdkerhet om den ekonomiska utvecklingen. Nedanstdende beskrivning av den ekonomiska situa-
tionen bygger pa de senaste analyserna, men radande osikerhet gor att dessa kan komma att revideras.

Sveriges BNP utvecklades rekordstarkt under 2010 da BNP 6kade med 5,7 procent. | Konjunkturinstitutets (KI)
senaste analys fran juni framgar att tillvixten kommer att mattas av under 2011 och att minskningen beror pa
avtagande lageruppbyggnad och langsammare exporttillvixt. K| uppskattar dnda tillvaxten for 2011 till 4,4 procent.

KI bedémer att hushallens konsumtion fortsitter att 6ka snabbt de kommande aren efter den tillfilliga svackan i
borjan av aret. Det beror pa stark tillvixt i de reala disponibla inkomsterna och en i utgangsliaget hog sparkvot.
Aven investeringarna, som dnnu inte har dterhimtat hela fallet under 2008 och 2009, vixer snabbt framover.
Det ar sarskilt industriinvesteringarna som nu tar fart nar kapacitetsutnyttjandet har normaliserats.

Naringslivets anstallningsplaner, enligt Kl:s Konjunkturbarometer, tyder pa att sysselsittningen fortsatter att oka
snabbt den niarmaste tiden. Men liksom BNP-tillvixten dimpas uppgangen i sysselsattningen framdver dven om det
sker med en viss tidsfordrojning. Utbudet av arbetskraft 6kar dessutom ocksa snabbt, vilket medfdr att arbets-
I6sheten faller relativt langsamt.

Tillvaxtforutsattningarna i Sverige ar betydligt battre an i de flesta OECD-lander. Svenska hushall har ett
jamforelsevis hogt sparande, vilket ger utrymme for okad konsumtion. Aven foretagens investeringar, som annu
inte har aterhamtat hela fallet fran finanskrisen, vixer snabbt framover.

Konjunkturinstitutets indikatorer for svensk ekonomi, juni 2011
Arlig procentuell forandring respektive procent

2010 2011 2012 2013
BNP till marknadspris 5,7 4,4 2,9 B
Sysselsattning 1 2,4 1,0 1,3
Arbetsloshet (1) 8,4 7,5 72 6,7
Produktivitet i naringslivet (2) 4,2 3,4 2,1 2,4
KPI 1,2 3,0 2,4 3,0
Reporinta (3) 1,25 2,25 3,00 3,50
Tioarig statsobligationsranta (3) 3,2 3,5 42 4.6

(1) I procent av arbetskraften.
(2) Kalenderkorrigerad.
(3) Vid drets slut.
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2 Bostads- och byggmarknaden

Bostadsbyggandet har ékat markant under det senaste aret. Bade hyresritter och bostadsritter har okat starkt
efter fallet under aren 2008-2010, medan smahusbyggandet ir oférandrat lagt. Boverket beddmer i en analys att
antalet pabdrjade bostader okar med |5 procent i ar, men endast 5 procent nista ar.

Figur 2.1
Paborjade lagenheter 1989-2012.
Kalla: SCB och Boverkets prognos (201 1-12)
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Not:Antalet pabaérjade Idgenheter foll kraftigt under dr 2007. Det forklaras till stor del av att regeringen under 2006 beslutade
att de generella bostadssubventionerna skulle avskaffas for bostdder (flerbostadshus) pdbérjade efter 31 december 2006.
Detta innebar att mdanga byggherrar tidigarelade byggstarten till fore drsskiftet 2006 for att fG subventionerna.

Under de tva forsta kvartalen 2010 dkade priserna pa smahus med runt 10 procent i arstakt. Under den resterande
delen av 2010 har dock 6kningstakten minskat och ékningen for helaret 2010 blev drygt 7 procent. Under forsta
kvartalet 2011 ar dkningstakten nere pa cirka 2 procent och i Stockholm f6ll smahuspriserna med | procent under
kvartalet.
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Arlig prisutveckling for smahus i Stockholm respektive hela landet, procent.
Kaéilla: SCB

procent

mar ‘11

s Hel|alandet  ==Stor-Stockholm

Till skillnad fran manga andra lander har priserna pa bostider i Sverige inte fallit de senaste aren. Det finns

flera forklaringar till detta, bland annat en relativt gynnsam ekonomisk utveckling for Sverige. En annan forklaring
ar att bostadsbyggandet har varit lagt i Sverige och efterfragan pa bostider hog. Ett exempel 4r Stockholms lan dar
befolkningen dkat med runt 35 000 per ar de senaste aren, men antalet paborjade lagenheter har bara uppgatt till
mellan 5 000 och 10 000 per ar, se figur 2.3 nedan.

Figur 2.3
Befolkningsokning netto och pabérjade ligenheter i Stockholms lin.
Kadlla: SCB
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3 Konkurrenssituationen pa bolanemarknaden

| Sverige dger nistan 70 procent av hushallen sin bostad. Av dessa hushall har 81 procent ett bostadslan,
se figur 3.1 nedan. Den relativt hoga andelen hushall med bostadslan visar pa en mogen bolanemarknad.
Andra lander med liknande andelar ar Norge, Danmark och Nederlianderna.

Figur 3.1
Andel hushall med bostadslan (av hushallen som dger sitt boende).

Kadlla: Eurostat
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| 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 2 684 miljarder kronor i juni 2011.
Som sikerhet for utlaningen anviands huvudsakligen pantbrev i fastigheter. Utlaningen sker i form av bottenlan, som
innebar att fastigheten normalt belanas upp till 75-85 procent av marknadsvirdet. Eventuell ytterligare belaning sker
i form av topplan som ofta erbjuds av den bank som adger bostadsinstitutet eller av annan bank som bostadsinstitutet
samarbetar med. Topplan erbjuds upp till 85 procent av marknadsvardet. Fran oktober 2010 har Finansinspektionen
infort nya regler for bostadslan som innebar att l1an med sikerhet i bostad enbart far limnas upp till 85 procent av
bostadens marknadsvarde.

De tre storsta bostadsinstituten dgs av Swedbank (Swedbank Hypotek), Handelsbanken (Stadshypotek) och Nordea
(Nordea Hypotek). SEB:s bostadsutlaning sker direkt genom banken. SBAB Bank, som &gs av staten, finansierade
ursprungligen enbart statliga bostadslan, men konkurrerar sedan borjan av 1990-talet fullt ut med de dvriga insti-
tuten pa bolanemarknaden. Bolan erbjuds dven av Lansforsikringar Hypotek samt av banker som Danske Bank och
Skandiabanken. De mindre instituten kan i vissa fall vara betydande aktdrer pa bolanemarknaden genom relativt
stora marknadsandelar pa nya bostadslan.

Av figur 3.2 framgar marknadsandelar for den totala utlaningen till svenska hushall med sikerhet i bostad i december
2010. | gruppen “ovriga” ryms bland andra Danske bank, Lansforsakringar Hypotek och Skandiabanken.
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Figur 3.2
Utlaning till svenska hushall med sikerhet i bostad, december 2010.
Kadlla: SCB
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Bostadsinstitutens kreditforluster och osikra fordringar ar fortfarande mycket laga i Sverige. Enligt Finans-
inspektionens statistik har andelen osakra fordringar och kreditforluster netto i bostadsinstituten varit mycket
laga de senaste aren, se figur 3.3 nedan.

Figur 3.3

Andelen osikra lanefordringar och kreditforluster netto i
bostadsinstituten. Procent av utlaning till allmanheten.
Kadlla: Finansinspektionen.
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4 Bostadsutlaning

Enligt Statistiska Centralbyrans Finansmarknadsstatistik var den totala utlaningen (bottenlan och topplan) mot
sikerhet i smahus, bostadsritter och flerbostadshus 2 684 miljarder kronor i slutet av juni 2011. For tre ar sedan, i
juni 2008, var motsvarande siffra 2 157 miljarder. Utlaningen har saledes 6kat med 528 miljarder eller 23 procent pa

tre ar.
Tabell 4.1
Total utlaning mot sikerhet i smahus, bostadsritter och flerbostadshus, miljarder kronor,
juni 2011.
Kdlla: SCB

Smahus (inkl. dgarigh.) Bostadsrdtter Flerbostadshus Totalt
Hushall | 536 533 55 2 124
Foretag 25 4 531 560
Totalt | 56l 537 586 2 684

| figur 4.1 visas den kvartalsvisa utvecklingen av nettoutlaning for bostader uppdelat pa smahus, bostadsritter och

flerbostadshus. | figuren ser man att nettoutlaningen under arets tva forsta kvartal ar betydligt ligre an motsvarande
kvartal 2010.

Figur 4.1

Kvartalsvis forindring (nettookning) av utlaning mot sikerhet i
smahus, bostadsritter och flerbostadshus, miljarder kronor.
Kdlla: 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 jamforbara
med dvriga uppgifter.
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Okningstakten i den svenska bolanestocken har avtagit under 2011 och uppgick i juni till 5,7 procent pa arsbasis.
Det kan jamfdras med 8,4 procent vid samma tidpunkt forra aret. | figur 4.2 nedan visas 6kningstakten for bolan
fran december 2002 fram till juni 2011. Okningstakten for bolan har minskat successivt under en foljd av ar.

Okningstakten har avtagit framforallt for utlaning med bostadsritter som sikerhet. Utlaningen till bostadsritter
uppgick i juni 2011 till 10,3 procent i arstakt vilket kan jamféras med 16,6 procent i juni 2010.

Figur 4.2
Forandring av bolanestocken, procent, arsbasis.
Kdlla: SCB
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Okningstakten for bostadsritter har under en foljd av ar legat pa en hogre niva dn for smahus. En av anledningarna
till detta ar den ombildning av hyresratter till bostadsratter som sker framférallt i storstadsregionerna. | figur 4.3
framgar det att andelen bostadslan med sikerhet i bostadsritter har stigit sedan atminstone 2005.

Figur 4.3
Bolanestock foredelad pa sikerheter, procent av total.
Kalla: SCB
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Under bérjan av 2010 nadde de rérliga rantorna rekordldga nivaer nedat |,4 procent. Fran ungefar halvarsskiftet
2010 har dock de rorliga rantorna 6kat och uppgar till runt 3,7 procent i juni 2011. Uppgangen i rinteldget har dock
diampats under varen och sommaren 2011.

Figur 4.4

Bostadsinstitutens nyutlaningsrianta december 1999 - juni
2011 fordelad pa ursprunglig rantebindningstid.

Kailla: SCB
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Under 2009 togs 88 procent av de nya bolanen till rorlig rinta (se figur 4.5). Den stigande rorliga rantan fran 2010
och framat har bidragit till att andelen nya lan med roérlig rinta har minskat. Under perioden januari till juni 2011
uppgick andelen nya lan med rorlig ranta till 51 procent.

Figur 4.5

Bostadsinstitutens nya lan till hushall, procentuell fordelning

med avseende pa riantebindningstid.

Kalla: SCB
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5 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 5.1
framgar hur den utestaende stocken utvecklats samt hur stora belopp som emitterats av sikerstillda obligationer.
Vid sidan av sikerstillda obligationer finansieras bostadsinstitutens utlaning frimst genom lan fran moderbanken
(cirka 29 procent) medan upplaning med certifikat minskat till under en procent.

Figur 5.1

Sikerstillda obligationer — utestaende stock samt emissioner
under respektive ar, miljarder kronor.

Kalla: Bankféreningen
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Under ar 2006 var det tre institut som gav ut sikerstillda obligationer samt konverterade tidigare bostadsobligatio-
ner till sikerstallda obligationer. Dessa institut var Nordea, SBAB och Stadshypotek. Under 2007 foljde ytterligare
tre institut efter; Landshypotek, Lansforsakringar Hypotek och SEB. | april 2008 borjade aven Swedbank Hypotek
att konvertera bostadsobligationer till sikerstallda obligationer. Figur 5.2 visar hur den utestaende stocken fordelas
mellan dessa institut per den 31 december 2010.
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Figur 5.2
Sikerstidllda obligationer — utestaende stock per institut
den 31 december 2010. Killa: Bankforeningen
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6 Viktiga atgiarder och hindelser 2010-2011

Under flera ar har det pagatt en intensiv debatt kring utvecklingen for hushallens skuldséttning och bostads-
utlaningen. | motsats till manga andra linder har bostadsutlaningen och bostadspriserna fortsatt att oka i Sverige de
senaste aren. Det har dirfor uppstatt en debatt om det finns en risk for fallande bostadspriser dven i Sverige och
vad det kan fora med sig for den svenska ekonomin.

| oktober 2010 inférde Finansinspektionen ett bolanetak for nya bolan, vilket innebar att banker och bolaneinstitut
inte far lana ut mer 4n 85 procent av bostadens varde. Svenska Bankféreningen antog dessutom i december 2010
principer for utlaning till bostader. Principerna innebar att bolanetagare bor amortera den del av bolanet som
overstiger 75 procent av marknadsvardet.

Under vintern 2011 diskuterade Riksbanken och finansminister Anders Borg om eventuella behov av ytterligare
atgirder for att minska utlaningstakten till bostader. Men efterhand som rintan har stigit i Sverige under slutet av
2010 och under 2011, har utlaningstakten till bostdder minskat och inga nya férslag har framforts fran myndighe-
terna.
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