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Sammanfattning

Bolan utgér en betydande del av kreditstocken i Sverige och @r en viktig bestindsdel

i hushallsekonomin for manga privatpersoner med bostadslan. | Bolinemarknaden i
Sverige beskrivs utvecklingen kring bolan och bostadsbyggande bade i nartid och lingre
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 dkning av
byggandet de senaste dren, men fran relativt laga nivaer. Prisutvecklingen pa bostader har
fortsatt att stiga och smahuspriserna har i snitt 6kat med 12,4 procent det senaste aret.
Det finns flera forklaringar till de stigande bostadspriserna och en viktig faktor ar att
bostadsbyggandet inte varit tillrackligt.

Utlaning till bostader uppgar till 3 577 miljarder kronor i juni 2016 och tillvaxttakten for
bolanen ar 8,2 procent i arstakt vilket ar en 6kning jamfért med samma period forra aret.
Utlaningstakten till bostadsritter dar hogre an for smahus och uppgir till 13,8 procent i arstakt.
Bostadsrantorna har sjunkit generellt under de senaste 4 aren och riantorna befinner sig

pa historiskt laga nivaer. Hushallens skuldsittning beskrivs oversiktligt och de atgarder

som genomforts for att motverka hég skuldsittning. Slutligen ges en dverblick Gver
bolaneinstitutens viktigaste upplaningsformer samt olika hiandelser med koppling till
bolanemarknaden under det senaste éret.
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I Den ekonomiska situationen i Sverige

BNP har fortsatt stiga under 2016 och enligt Konjunkturinstitutets senaste konjunkturrapport sa rader det hogkon-
junktur i svensk ekonomi. Den expansiva ekonomiska politiken bidrar till att konjunkturen stiarks. BNP férvintas enligt
Konjunkturinstitutet att oka med 3,6 procent 2016 och 2,1 procent 2017.

Bostadsinvesteringarna har 6kat rejilt under senare tid, i synnerhet i flerbostadshus, skriver Konjunkturinstitutet.
Priserna pa bostadsritter har stigit mer dn pa villor och dirmed har flerbostadshusen blivit relativt mer Insamma
att producera. Bostadsinvesteringarna och byggstarter forvintas fortsitta 6ka inom den narmsta framtiden.

Tabell | Konjunkturinstitutets indikatorer fér svensk ekonomi, augusti 2016,
arlig procentuell forandring respektive procent.
Kaélla: Konjunkturinstitutet

2015 | 2016 | 2017 | 2018
BNP till marknadspris 42 33 2,0 1,9
Sysselsittning 1,4 1,8 1,3 0,8
Arbetsloshet (1) 74 6,7 6,3 6,2
Produktivitet i naringslivet (2) 2,6 0,7 1,0 11
KPI 0,0 1,0 1,4 2,7
Reporinta (3) -0,35 -0,5 —-0,25 0,5
Tiodrig statsobligationsranta (3) 0,7 05: 08: 1,6

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

Hushallens reala disponibla inkomster fortsitter att 6ka 2016 skriver Konjunkturinstitutet. Det bidrar till en stark
konsumtionsékning dven om hushallens sparande férvantas forbli fortsatt hogt.

2 Bostads- och byggmarknaden

Bostadsbyggandet har 6kat snabbt efter 2013 efter flera ars svaga siffror. Ar 2015 uppgick antalet pabérjade ligenheter
till 45 700. Det ar en 6kning med 25 procent i jamforelse med 2014. Boverket riknar med att byggandet fortsatter
stiga till 54 000 paborjade lagenheter under 2016. Prognosen bygger fraimst pa bedomningar av landets kommuner i
Boverkets bostadsmarknadsenkit, men med héansyn tagen bland annat till den aktuella utvecklingen av priser, forsiljning,
bygglov och bostadsbyggande.

Figur 2.1 Pabérjade lagenheter 1980-2016.
Kalla: SCB och prognos 2016 Boverket
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En betydande del av nybyggnationen sker i storstadsregionerna. Under 2015 stod storstadsregionerna Stockholm,
Goteborg och Malmé for 48 procent av byggstarterna for lagenheter i Sverige. Storstockholm stod ensamt for
29 procent av de pabodrjade ligenheterna i Sverige. Férandringen ar betydande om man gar tillbaka till 1990 da

25 procent av de pabodrjade ligenheterna fanns i storstadsomradena.

En annan forandring som skett dr att nybyggnationen till stor del sker i form av ligenheter i flerbostadshus. Sedan
ar 2010 har andelen pabérjade ligenheter i flerbostadshus uppgatt till i genomsnitt 75 procent av den totala nybygg-
nationen. Under 1980-talet uppgick lagenheter i flerbostadshus till knappt 50 procent av nybyggnationen och under
90- och 00-talet till runt 60 procent av nybyggnationen.

Priserna for smahus har 6kat under ett flertal ar i rad. Under 2015 steg smahuspriserna med 10,8 procent i landet
totalt och 13,8 procent i Stockholmsregionen. Priserna fér smahus har 6kat mer an genomsnittet i Stockholm och
Goteborg, medan uppgangen i Malmé med omnejd har varit ldgre @n snittet. Smahuspriserna har fortsatt att ka
under 2016, men i en nagot lagre takt. Under andra kvartalet 2016 6kade sméhuspriserna med 8,9 procent i arstakt.

Figur 2.2 Arlig prisutveckling fér smahus i hela landet respektive Stockholm, procent.
Kalla: SCB
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Under flera ar har det varit en betydande skillnad i prisutveckling for villor och bostadsratter. HOX-index
(Valueguard / KTH) visar prisutvecklingen for bade villor och bostadsritter (se figur 2.3) och det framgar att under
manga ar i rad sa har priserna for bostadsratter 6kat mer dn for villor. Under det senaste aret har dock 6kningstakten

for bostadsrattspriser mattats betydligt och fran varen 2016 har 6kningstakten t.o.m. varit ldgre an for villor. | september
2016 var prisdkningstakten for bostadsratter 6,2 procent medan okningstakten for villor uppgick till 8,6 procent.

Figur 2.3 Prisutveckling for bostidder, procent arstakt.
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Till skillnad fran méanga 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 hushéllen,
laga rantenivaer, god tillgang till krediter, andrade skatteregler, 6kande befolkning och stark urbanisering.

En annan viktig forklaring till de fortsatt stigande priserna dr det begriansade bostadsbyggandet i forhallande till befolk-
ningstillvixten, framforallt i storstadsomradena. Ett exempel ar Stockholms lan dar befolkningen 6kat netto med &ver

30 000 per ar i snart tio ar.Antalet paborjade lagenheter har dock langtifrin motsvarat den kraftiga befolkningsdkningen.
Mellan 2007 och 2012 paborjades enbart mellan 5 000 och 9 000 ligenheter per ar.Antalet paborjade ligenheter har

emellertid 6kat nagot de senaste tre aren i Stockholm och uppgick till ca 13 400 lagenheter 2015 (se figur 2.4).

Figur 2.4 Befolknings6kning netto och pabérjade ligenheter i Stockholms lan.
Kadlla: SCB
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Efter krisen i Sverige pa 1990-talet sjonk bostadsbyggandet drastiskt, vilket illustreras i figur 2.1. Bostadsinvesteringar
som andel av BNP har varit lagre i Sverige dn i 6vriga nordiska lander sedan mitten av 90-talet fram till 2014

(se figur 2.5). De svenska bostadsinvesteringarna har dven varit lagre an EU-genomsnittet fram till 2015 da bostads-
investeringarna natt upp till EU-snitt. De senaste aren har dock de svenska bostadsinvesteringarna ékat som andel

av BNP och uppgick 2015 till 4,5 procent av BNP. Det kan jamforas med Tyskland som 2015 hade de hogsta bostads-
investeringarna i EU som andel av BNP pa 5,9 procent och Grekland som hade ldgst pa 0,8 procent.

Figur 2.5 Bostadsinvesteringar som andel av BNP.
Kalla: Eurostat.
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Den svenska marknaden utmirks av ett antal férhallanden 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
vdrde. Det finns dessutom en effektiv infrastruktur i form av till exempel fastighetsregister och god tillgang till kredit-
information om lantagarna. En annan betydelsefull faktor ar vilfirdssystemen som medfor att hushallen kan halla en
acceptabel ekonomisk stillning dven vid arbetsloshet eller sjukdom.

Den svenska marknaden utmérks ocksa av att den, till skillnad mot exempelvis den brittiska, i mycket liten utstriackning
har spekulativa inslag. Flertalet svenskar betraktar bostaden i forsta hand just som en bostad och inte som en investe-
ring som man ska tjina pengar pa.

3 Konkurrenssituationen pa bolanemarknaden

| Sverige sker utlaningen till fastigheter i stor utstrickning genom sérskilda bostadsinstitut (hypoteksbolag), men dven
genom banker. Den totala utldningen i Sverige med bostad som sékerhet var 3 577 miljarder kronor i juni 2016. Pant-
brev i fastigheter dr den huvudsakliga sikerheten for bostadslan i banker och bostadsinstitut.

De tre storsta bostadsinstituten dgs av Swedbank (Swedbank Hypotek), Handelsbanken (Stadshypotek) och Nordea
(Nordea Hypotek). SEB &dger inget eget bostadsinstitut och bostadsutldningen sker direkt genom banken. SBAB Bank
ar fran borjan ett statligt dgt bolaneinstitut som 2010 ombildades till bank. Bolan erbjuds dven av Lansférsakringar
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 fér den totala utlaningen till svenska hushall med sikerhet i bostad i juni 2016.
| gruppen "6vriga” ryms bl.a. Danske Bank och Skandiabanken.

Figur 3.1 Utlaning till svenska hushall med sikerhet i bostad, juni 2016.
Kaélla: SCB

m Swedbank

B Handelsbanken
H Nordea

H SEB

N SBAB

m Lansforsdkringar

m Ovriga

4 Bostadsutlaning

Enligt Statistiska Centralbyrans Finansmarknadsstatistik var den totala utldningen mot siakerhet i smahus, bostadsritter
och flerbostadshus 3 577 miljarder kronor i slutet av juni 2016. For tre ar sedan, i juni 2013, var motsvarande siffra
2 952 miljarder. Utlaningen har siledes okat med 625 miljarder eller 21 procent pa tre ar.
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Tabell 4.1 Total utlaning mot sikerhet i smahus, bostadsritter och flerbostadshus,
miljarder kronor, juni 2016.
Kaéilla: SCB
Smahus Bostadsritter : Flerbostadshus Totalt
Hushall | 948 858 54 2 860
Foretag 59 5 653 717
Totalt 2 007 : 863 : 707 : 3577
| figur 4.1 visas den kvartalsvisa utvecklingen av nettoutlaning for bostider uppdelat pa smahus, bostadsritter
och flerbostadshus. | figuren ser man att nettoutlaningen planade ut under ett flertal ar fram till mitten av 2014.
Fran andra kvartalet 2014 har nettoutlaningen generellt legat hégre dn de foregaende tre aren.
Figur 4.1 Kvartalsvis forandring (netto6kning) av utlaning mot sikerhet i smahus,
bostadsritter och flerbostadshus, miljarder kronor.
Kdlla: SCB
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Okningstakten i den svenska bolanestocken dimpades under en lang rad av ar for att plana ut efter 201 | runt en
tillvaxttakt pa 5 procent arligen (se figur 4.2). Efter ett antal ar efter 2011 med stabila 6kningstakter for bostadslanen,
sa har utlaningstakten sakta borjat stiga igen fran slutet av 2014 och uppgick i juni 2016 till 8,2 procent i arstakt.

Efter halvarsskiftet 2016 har det skett en trendvixling och 6kningstakten har minskat nagot.

Utlaningstakten for bostadsritter vinde uppat redan under 2013 och uppgick i juni 2016 till 13,8 procent i arstakt.
Utlaningstakten for 1an med sikerhet i smahus viande uppat forst i slutet av 2014 och uppgick i juni 2016 till

6,4 procent i arstakt. Utlaningstakten for Ian till smahus ar generellt lagre och mer stabil an for bostadsritter.

De senaste sju dren har utlaningstakten for lan till smahus varierat med mellan 4 och 7 procent medan
utlaningstakten for lan till bostadsratter har varierat mellan 7 och 17 procent under samma period.

Bolanemarknaden i Sverige — November 2016
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Figur 4.2 Foriandring av bolanestocken, procent, arstakt.
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Okningstakten for lan till bostadsritter har under en foljd av ar legat pa en hogre niva an for smahus. Nagra anledningar
till detta ar den ombildning av hyresritter till bostadsratter som skett framférallt i storstadsregionerna och att det de
senaste aren byggs mer bostadsritter dn villor. Priserna har dessutom stigit mer for bostadsritter an fér smahus.

| figur 4.3 framgar det att andelen bostadslan med sikerhet i bostadsratter har stigit sedan 1995.

Figur 4.3 Bolanestock fordelad pa sikerheter, procent av total.
Kaéilla: SCB
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En anledning till att utlaningen till bostadsritter varit hégre an for smahus ar som nimns ovan ombildning av hyresrat-
ter till bostadsritter. Aven i nyproduktionen av flerbostadshus har det under ett flertal ar med nagra fa undantag byggts
fler bostadsritter an hyresritter. | figur 4.4 visas férandringen av andelen bostadsritter i flerbostadsbestandet fran
1990 och fram till 2014. Mellan aren 1990 till 2000 6kade andelen bostadsritter i flerbostadsbestindet fran 28 procent
till 30 procent. Fran ar 2000 till 2010 okade andelen bostadsritter ytterligare till 37 procent. Utvecklingen darefter

har varit mer stabil och 2015 uppgick andelen bostadsritter fortfarande till 37 procent. | Stockholm ar andelen
bostadsritter hogre. Ar 2015 uppgick andelen bostadsritter i flerbostadsbestdndet i Stockholm till 52 procent.
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Figur 4.4 Andel bostadsritter i flerbostadshus.
Kaélla: SCB
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De fastigheter som bostadsritter dr beldgna i 4gs formellt av en bostadsrittsférening. Boende i en bostadsritt dger
ratten att bo i en av bostadsrittsféreningens ligenheter. Eftersom det dr bostadsrattsforeningen som édger fastigheten
sa tillhor eventuella lan pa fastigheten bostadsrattsforeningen. Bostadsrittsforeningar ar alltsa betydande lantagare i
Sverige och i juni 2016 uppgick bostadsrattsforeningarnas lan till 402 miljarder kronor (med sikerhet i fastighet och
alla 6vriga 1an). En bostadsrattsforening raknas i statistiksammanhang som ett icke-finansiellt féretag och av de icke-
finansiella foretagens utestdende lan sa utgjorde bostadsrittsféreningarnas samlade lan 20 procent. Utlaningstakten till
bostadsrittsféreningar har stigit de senaste tva aren och uppgick i juni 2016 till 6,6 procent i arstakt och det ar hogre
an till icke-finansiella foretag (exkl. bostadsrittsforeningar) dar utlaningstakten uppgick till 4,1 procent i juni 2016

(se figur 4.5).

Figur 4.5 Utlaning till icke-finansiella foretag och bostadsrittsféreningar, procent, arstakt.
Kdilla: SCB
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Fran 2012 och fram till varen 2015 har bade de rérliga och bundna riantorna sjunkit. De bundna riantorna har sjunkit
till de ligsta nivaerna atminstone tillbaka till 1995 (se figur 4.6). Aven de rérliga rintorna befinner sig pa historiskt laga
nivaer. Fran mitten av 2015 har bostadsrantorna och i synnerhet de rérliga rintorna planat ut. De laga rantorna ar
enligt de flesta bedémare en viktig faktor till att utlaningstakten for bostadslan har Skat.

Bolanemarknaden i Sverige — November 2016 9
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Figur 4.6 Bostadsinstitutens nyutlaningsrianta december 1995-aug 2016
fordelad pa ursprunglig rantebindningstid.

Kalla: SCB
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Under perioden januari till juni 2016 har 76 procent av hushallens nya bostadslan tagits med rorlig ranta (se figur 4.7).
Det sjunkande ranteldget for framst rorlig ranta har troligtvis varit en bidragande orsak till den hoga andelen rérliga lan

under 2014 till 2016.Andelen 6vertriffas bara under 2009 da 88 procent av de nya bolanen togs till rérlig rinta och da
den rorliga rantan liksom for narvarande var rekordlag.

Figur 4.7 Bostadsinstitutens nya lan till hushall, procentuell fordelning
med avseende pa rintebindningstid.
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5 Hushallens skuldséttning

| Sverige dger 70 procent av hushallen sin bostad.Av dessa hushall har 88 procent ett bostadslan (se figur 5.1). Den
relativt hoga andelen hushall (som &ger sin bostad) med bostadslan visar pd en mogen bolanemarknad, men dven
pa en tradition av att ta lan for att finansiera sin bostad. Andelen hushall med bostadslan ar ocksa relativt hég i de
ovriga nordiska linderna, med undantag for Finland med en nagot lagre andel. | 6vriga Europa har dven hushallen

i Nederlanderna och Schweiz en relativt hog andel bostadslan. | Schweiz dger dock bara runt 45 procent av
hushéllen sin egen bostad.

| manga nya marknader i Osteuropa, men 4ven i Italien och Grekland, 4r andelen hushll med bostadslan relativt
lag. Det kan bero dels pa att bolanemarknaderna ar relativt nya dels pa en tradition dar man finansierar sitt boende
pa annat sitt, t.ex. Italien och Grekland. Aven om andelen hushall med bostadslan 4r laga i dessa linder ar andelen
som &ger sin bostad hoég och uppgér vanligtvis till dver 70 procent.
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Figur 5.1 Andel hushall som édger sitt boende, med eller utan bolan, procent.

Kdilla: Eurostat
100
90
5

80
7
6
4

0 - | | | | | | | | | | | |||||| | | | |

3
2
NO IS SE NL DK FI BE CH UK PT IR ES FR DE AT EE IT GR PL LV LT

=]

procent
S e & & B8

=
=]

B Med ldn ®Utan lan

De svenska hushallens skuldséttning har 6kat kontinuerligt sedan mitten av 1990-talet, bade i absoluta tal och i forhal-
lande till den disponibla inkomsten. Skuldkvoten, det vill séga lanens andel av den disponibla inkomsten, uppgar till
nastan 180 procent i genomsnitt for samtliga svenska hushall. Det 4r en niva som ar férhallandevis hog i internationell
jamforelse. Samtidigt dr det vart att notera att unga hushall och storstadshushall har en vésentligt hogre skuldsittning
an genomsnittet. Av figur 5.2 framgar till exempel att skuldkvoten for hushall med nya bolan i Stockholm &r 529 procent,
det vill sdga deras lan motsvarar mer an fem ganger arsinkomsten efter skatt.

Figur 5.2 Skuldkvot for hushall med bolan, procent av disponibel inkomst.
Kalla: Finansinspektionen
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En rad atgiarder har under senare dr genomférts i syfte att motverka hog skuldsittning. Finansinspektionen har infort
ett bolanetak med innebdrd att bolan far uppga till maximalt 85 procent av bostadens virde. Finansinspektionen har
aven infort ett riskviktsgolv fér svenska bolan for att binda mer kapital i relation till bostadsutlaningen i bankerna. Risk-
viktgolvet for bolan uppgar for niarvarande till 25 procent. Bankféreningen har dirtill rekommenderat medlemmarna
att en individuell amorteringsplan ska tas fram vid beviljande av nya lan.

Ett annat forslag for att motverka hog skuldséttning ar inférandet av amorteringskrav. | juni 2016 tradde Finansinspek-
tionens foreskrifter om amortering av bolan i kraft. Foreskrifterna innebér att nya bolan efter forsta juni 2016 med en
belaningsgrad 6ver 50 procent ska amorteras. Bolin med en belaningsgrad 6ver 70 procent ska arligen amorteras med
ett belopp som motsvarar minst tvd procent av lanet . For bolan med en belaningsgrad mellan 50 och 70 procent ska
minst en procent av lanet amorteras arligen. For nyutlaning till bolanetagare med befintliga bolan fore juni 2016 sa kan
man alternativt amortera enbart nyutlaningen med minst 10 procent érligen.
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6 Upplaning

Alla betydande aktorer 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 konver-
terats till sdkerstallda obligationer och alla nyemissioner sker nu genom sikerstillda obligationer. Av figur 6.1 framgar
hur den utestaende stocken utvecklats samt hur stora belopp som emitterats av sikerstillda obligationer.Vid sidan

av sakerstillda obligationer finansieras bostadsinstitutens utlaning uteslutande genom lan fran moderbanken. Lan fran
moderbanken uppgar i snitt till 35 procent av upplaningen. Ovrig finansiering, som t.ex. certifikat, 4r i princip forsumbar.

Figur 6.1 Sikerstillda obligationer — utestaende stock samt emissioner
under respektive ar, miljarder kronor.
Kalla: Bankforeningen
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Svenska sékerstillda obligationer har, sedan de introducerades ar 2004, visat sig vara en vl fungerande finansierings-
form. En viktig forklaring dr den hoga kreditkvaliteten i den stock av bolan som utgor sikerhet for obligationerna.
Till skillnad mot manga andra lander fungerade den svenska marknaden bra dven under den senaste finanskrisen.
Cirka 30 procent av de svenska bankernas sikerstillda obligationer 4gs av utlandska investerare. Ungefir lika mycket
innehas av svenska forsakringsbolag som darigenom fyller en viktig funktion pa bolanemarknaden.

Under ar 2006 var det tre institut som gav ut sikerstillda obligationer samt konverterade tidigare bostadsobligatio-
ner till sakerstillda obligationer. Dessa institut var Nordea, SBAB och Stadshypotek. Under 2007 féljde ytterligare tre
institut efter, namligen Landshypotek, Lansférsakringar Hypotek och SEB. Swedbank Hypotek startade 2008 med att
konvertera bostadsobligationer till sakerstillda obligationer och Skandiabanken 201 3. Figur 6.2 visar hur den utesta-
ende stocken fordelas mellan dessa institut.

Figur 6.2 Sikerstillda obligationer — utestaende stock per institut den 31 december 2015.
Kalla: Bankforeningen
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7 Ovriga hiandelser 2015-2016

Fl:s bolaneundersokning

Under hésten 2015 genomférde Finansinspektionen den numera arliga bolaneundersékningen bland svenska banker
och bolaneinstitut. Syftet med undersokningen &r att analysera laget pa bolanemarknaden och de risker som hushallens
skuldsdttning medfor.

Finansinspektionen konstaterar i undersékningen hushallens genomsnittliga skuldkvot stigit det senaste aret. Daremot
ar trenden med stadigt stigande belaningsgrader bruten och hushallens belaningsgrad for nya lan har sjunkit nagot
till 65 procent. Hushallen lanar i genomsnitt mer, men lanar mindre i forhallande till bostadens virde an tidigare.

Undersokningen visar vidare att 67 procent av alla hushall med nya lan amorterar. | den totala bolanestocken
ar andelen som amorterar 65 procent.

Amorteringskrav

I juni 2016 tradde Finansinspektionens foreskrifter om amortering av bolan i kraft, vilket beskrivits tidigare i denna PM.
Foreskrifterna innebir att nya bolan efter férsta juni 2016 med en belaningsgrad 6ver 50 procent ska amorteras. Bolan
med en belaningsgrad 6ver 70 procent ska arligen amorteras med ett belopp som motsvarar minst tva procent av
lanet. For bolan med en belaningsgrad mellan 50 och 70 procent ska minst en procent av lanet amorteras arligen. For
nyutlaning till bolanetagare med befintliga bolan fore juni 2016 sa kan man alternativt amortera enbart nyutlaningen
med minst |10 procent arligen.
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