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Avsnitt 2 Bostadsmarknad och
bostadsbyggande i ett nordiskt
perspektiv

Oversikt

De nordiska landerna Danmark, Finland, Norge och Sverige har i ett
overgripande perspektiv haft en likartad utveckling pa
bostadsmarknaderna de senaste trettio aren. Landerna har haft en lang
period med fallande nominella réntor, stigande BNP och dkade reala
bostadspriser. Sedan mitten av 1990-talet forefaller dock
samhéllsekonomin har vuxit langsammare i Danmark an i de 6vriga tre
landerna, samtidigt som hushallens skuldkvot har ¢kat snabbast.

| framst Danmark, Finland och Sverige har samhallsekonomin, inte
minst bostadsmarknaderna och bostadsbyggandet, paverkats markant av
recessionen i samband med finanskrisen hosten 2008. Finlands
finansministerium anger att denna ekonomiska kris har varit en av de
allvarligaste i Finlands ekonomiska historia. Inledningsvis var
héndelseforloppet mer dramatisk &n under recessionen i bérjan av 1990-
talet. Narmast dver en natt uppstod behov av stora insatser for att halla
kreditmarknad, konsumtion och investeringar uppe. De tvéra kasten gor
att de helarsdata vi har presenterar inte fullt ut avspeglar den faktiska
utvecklingen.

Penningpolitiken blev starkt expansiv. Det har bidragit till en snabb
aterhamtning i ekonomierna och inte minst pa bostadsmarknaderna, i viss
man med undantag for Danmark. | Norge och Sverige har
centralbankerna ater borjat hoja styrrantan. For Finlands del bestams
styrrantan av utvecklingen i euroomradet som helhet, medan styrrantan i
Danmark &r inriktad pa valutakursen mot euron.

Liksom i bdrjan av 1990-talet har svadngningarna varit klart minst i
norsk ekonomi och storst i finsk. Under 2009 foll BNP realt med mellan
knappt 5 och 8 procent i Finland, Danmark och Sverige men med
mattliga 1,5 procent i Norge. | Danmark foll BNP tydligt redan ar 2008.
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Vandningen kom dock tidigt, men aterhamtningen gar i olika takt. |
Sverige har det stora BNP-fallet aterhamtats dverraskande snabbt. I den
norska fastlandsekonomin forvantas BNP-fallet ha aterhamtats 2011. |
Finland kan det droja till efter 2012 innan BNP har kommit tillbaka till
nivaerna fore krisen. Aven i Danmark drojer aterhamtningen. Det danska
Finansdepartementets officiella prognoser striacker sig dock inte langre an
till 2011. Arbetslésheten har stigit betydligt mindre &n vad som
befarades, och langt mindre an under 1990-talskrisen.

Men utvecklingen ar fortfarande svarbedomd. Det gar inte att utesluta
att en ny konjunkturnedgang intraffar som en féljd av den internationella
skuldkrisen.

Stort prisfall i Kbpenhamnsregionen.
Under 2005/2006 inledde centralbankerna en atstramning av
penningpolitiken, som fortsatte &nda fram till dagarna fore finanskrisen
blev akut, i mitten av september 2008*.

| samtliga lander borjade den langvariga uppgangen i bostadspriserna
att avmattas redan under loppet av 2007. | anslutning till finanskrisens
utbrott, i stort sett under andra halvaret 2008, intraffade ett prisfall i
landerna. Undantaget ar huvudstadsregionen i Danmark, dar
bostadspriserna borjade falla mot slutet av 2006. Dér var fallet nominellt
som mest cirka 30 procent

De stora insatser som gjorts for att stabilisera finansmarknaderna och
stimulera samhallsekonomin har med all sannolikhet bidragit till att de
nominella bostadspriserna i hog grad man aterhamtade sig under 2009.
Undantaget ar framst Danmark, dar priserna vid utgangen av
halvarsskiftet 2010 nominellt var dryga 10 procent lagre dn innan
finanskrisen. | de 6vriga tre landerna var priserna vid halvarsskiftet 2010
cirka 5-10 procent hogre an fore finanskrisens utbrott. Realt har priserna
fallit med 20 procent i Danmark, mer i huvudstadsregionen och mindre i
ovriga landet. | Norge och Finland har prisfallet realt varit drygt 5 procent
medan priserna har 6kat nagot i Sverige.

Skuldsattningen har 6kat mest i Danmark

I alla landerna har hushallens skuldsattning i forhallande till disponibla
inkomster okat markant sedan mitten av 1990-talet. Enbart under
tioarsperioden 2000 -- 2009 steg skuldkvoten med cirka 95
procentenheter av hushallens inkomst i Danmark, drygt 70 i Norge,
knappt 65 i Sverige och knappt 45 i Finland.

Hushallens skuldkvoter skiljer sig avsevart mellan landerna. Dagens
svenska niva pa skuldkvoten férefaller ha uppnatts i Danmark redan runt
ar 1998. | forhallande till den disponibla inkomsten var skuldkvoten klart
hogst i Danmark vid utgangen av ar 2009, cirka 275 procent av
hushallens disponibla inkomster i genomsnitt. I Norge var skuldkvoten
knappt 195 procent, medan den var knappt 170 procent i Sverige och
drygt 100 procent i Finland?.

1| Danmark hojdes dock diskontot att i oktober 2008.

2 Vi har dock inte kunnat klarlagga om de nationella berakningarna av skuldkvoter &r fullt
ut jamforbara.
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Under 2009 fortsatte skuldkvoten att 6ka i hog takt i Danmark och
Sverige, medan den 6kade svagt i Finland och minskade nagot i Norge,
det senare inte minst beroende pa en stor 6kning av hushallens disponibla
inkomster. | Danmark har alltsa skuldkvoten fortsatt att 6ka trots att
bostadspriserna har minskat.

Det danska finansministeriet angav i augusti att omkring 20 procent av
bostadségarna i Danmark beréknas vara tekniskt insolventa ar 2010, dock
oréknat bil- och pensionsformogenheter®. | &ldern 18-35 var andelen
cirka 40 procent. Ar 2007 var totalt sett 11 procent insolventa, vilket var
den lagsta nivan under hela den beraknade perioden sedan 1993.

Bostadsbyggandet minskade minst i Finland
Bostadsbyggandet 6kade betydligt under 2000-talet fram till 2006/2007 i
tre av landerna. | Finland har byggandet legat pa en mer jamn och
forhallandevis hog niva under en langre period. Antalet paborjade
bostader per 1 000 invanare skiljer sig betydligt mellan landerna. Sverige
har haft minst antal pabdrjade bostader i forhallande till invanarantalet
efter ar 1992. Det kan finnas manga orsaker till denna utveckling.

| alla landerna minskade antalet paborjade bostader markant fran ar
2006 till ar 2009. | Danmark var minskningen 80 procent och Sverige
cirka 65 procent. | Finland och Norge var fallet mindre, 35 respektive 40
procent.

| Danmark, Finland och Norge har de statliga insatserna for
nyproduktionen dkat i samband med finanskrisen. Prognoserna for 2010
tyder pa att antalet pabdrjade bostader okar i alla de fyra landerna.

Aven bostadsinvesteringarna som andel av BNP foll markant i Sverige
i borjan av 1990-talet och har sedan dess legat klart under andelen i de
ovriga landerna. Men lagda sida vid sida uppstar fragan hur jamforbara
dessa uppgifter &r mellan landerna.

| den fortsatta analysen av bostadsmarknaderna i Norden sa anser vi
att det ar sarskilt intressant att titta pa utvecklingen i Finland. Statistik
Over byggkostnader indikerar att kostnaderna kan ha dkat i mindre takt &n
i Sverige. Det dr dven intressant att analysera vad som forklarar den
jamna takten i bostadsbyggandet.

3 Okonomisk Redegorelse August 2010.
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Bostadssektorn i samhallsekonomin

Bostadssektorn svarar for en betydande del av samhéllsekonomin. Likasa
utgor bostader en stor del av hushallens bruttoférmdgenhet.
Bostadsinvesteringar motsvarade mellan 2,9 och 5,8 procent av BNP
ar 2009 enligt respektive lands nationalrakenskaper. Andelen har dock
varierat avsevart ver tiden, och skiljer sig aven avsevart at mellan
landerna. | Sverige har bostadsinvesteringarnas andel av BNP varit
betydligt lagre &n i de 6vriga landerna dnda sedan recessionen i bdrjan av
1990-talet, da bade skatte- och bostadspolitiken lades om. Trots
recessionen var investeringarna andel av BNP hoég i Danmark och
Finland. Noterbart &r att investeringarnas andel av BNP &r forhallandevis

laga i Norge trots en stor nyproduktion.

Tabell 1. Ekonomiska nyckeltal for bostadssektorn, ar 2009

Danmark  Finland Island Norge Sverige

BNP per capita (nationell 299200 32000 4724800 490000 332738
valuta)*
Vardet av 100 enheter nationell 142,6 1062 6,10 121,1 100
valuta (&rsgenomsnitt)®
Disponibel inkomst per capita® 131300 18260 244340 218995 174 365
Bostadskonsumtion som andel 319% 24,5% Uppgift 17,3% 24,6%
av disp. inkomst’ saknas
Hushallens formogenhet i egna Uppagift 56% Uppgift 64 % 54 %
bostader som andel av total saknas saknas
formogenhet® (2004) (2009K2) (2007)
Bostadsinvesteringar som andel
av BNP 1990-2009°

Max 6.6%  7.0%  Uppgift 4,4% 5,9%

Min 33%  45%  SaKnas 2,3% 1,5%

* Kalla: Eurostat november 2010

S Kalla: Riksbanken

6 Disponibel inkomst netto. Kalla: statistiska centralbyraer.

” Andel av disponibel inkomst netto. Kéalla: Eurostat samt statistiska centrralbyraer.

8 Kalla: statistiska centralbyraer respektive Norges Bank.

% Kalla: Eurostat och statistiska centralbyraer.
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Tillvaxt, inkomster och arbetsldshet

Efter en lang foljd av ar med tillvaxt i samhéllsekonomin i alla de fyra
landerna foll BNP kraftigt i Finland, Danmark och Sverige under 2009.
Liksom under recessionen i borjan av 1990-talet var BNP-fallet djupast i
Finland och minst i Norge. Finlands finansministerium angav att 2009 ars
recession var en av de djupaste i landets historia. Detta ar foll BNP med
hela 8 procent i Finland, cirka 5 procent i Sverige och Danmark och med
cirka 1,5 procent i Norge. | Danmark minskade BNP betydligt redan
2008, vilket gor att det totala fallet blev drygt 6 procent. Man kan latt inse
vilken osakerhet utvecklingen medférde. Exporten foll med hela 20
procent i Finland, avsevért mer &n de 6évriga tre l&nderna.

I Sverige har BNP-fallet aterhamtats Gverraskande snabbt. Aven den
norska fastlandsekonomin forefaller att terhdamtas snabbt och BNP som
helhet forvantas ha aterhamtat sig 2011. | Finland kan det droja till efter
2012 innan BNP har kommit tillbaka till nivaerna fére krisen. Aven i
Danmark drojer aterhamtningen. Det danska Finansdepartementets
officiella prognoser stracker sig dock inte langre an till 2011. | bade
Finland och Danmark har det offentliga budgetsaldot forsamrats tydligt
under krisen.

Diagram 1 Real forandring av BNP aren 1981-2009 (procent)

Finland
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Efter 1993 har Danmark haft den klart svagaste BNP-tillvaxten av de fyra
landerna, medan BNP &r 2009 hade tkat forhallandevis likartat i de
ovriga tre landerna. Aktuella prognoser tyder pa att Finland, Norge och
Sverige narmar sig varandra ytterligare under 2010 och 2011.
Utvecklingen ver tiden framgar av diagram 2 nedan. Sett i ett lite
langre perspektiv, sedan bdrjan av 1980-talet, har Norge haft den storsta
tillvaxten. Men fran ar 1993 till ar 2009 har BNP okat mest i Finland,
med 58 procent, och minst i Danmark, 32 procent. Norge och Sverige
ligger daremellan med en tillvéaxt pa runt 50 procent. Prognoserna tyder
pa att BNP under 2010 och 2011 sammantaget ékar med drygt 8 procent i
Sverige, 5 procent i Finland, 3 procent i Danmark och 2,5 i Norge
(fastlands-BNP i Norge beddéms dock vaxa narmare 5 procent).

Diagram 2 Real utveckling av BNP aren 1980-2009 (1980=100)
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Sedan ar 1980 har de disponibla inkomsterna i fasta priser 6kat betydligt
mer i Norge och Finland &n i Danmark och Sverige. Under denna
recession har okningen fortsatt, med undantag fér Danmark. Dér har det
varit en utplaning de senaste aren och en minskning ar 2009, men under
2010 bidrar skattesankningar till en kraftig 6kning.

| Sverige O6kade de reala disponibla inkomsterna totalt sett med endast
drygt 8 procent under de sjutton aren fran 1980 till 1997. Men under de
foljande tolv aren fran 1998 till och med 2009 var ékningen hela 45
procent®. Det &r ungefir samma 6kning som i Finland, medan den har
varit uppskattningsvis 7 procentenheter stérre i Norge. | Danmark var
6kningen endast knappa 14 procent.

19 Reviderade uppgifter i fasta priser finns endast fran och med 1993. For aren
dessforinnan har en inofficiell berdkning gjorts.
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Diagram 3. Real férandring av hush&llens disponibla inkomster aren 1981-2009 (procent)™
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Diagram 4. Real utveckling av hushallens disponibla inkomster aren
1981-2009 (1981=100)
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1 Reviderad serie. Fér Sverige finns endast inofficiella berdkningar i fasta priser for aren
fore 1993.
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I alla 1&nderna 6kade arbetslosheten markant under recessionen i bérjan
av 1990-talet. I Finland var 6kningen hela 13 procentenheter, men dven i
Sverige var 6kningen mycket stor. Under loppet av 90-talet foll
arbetslosheten ater, i Sverige dock forst i slutet av artiondet.

Diagram 5. Arbetsloshetsgrad (OECD-matt) aren 1981-2009 (procent)
20
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Ar 2008 var arbetslosheten for Norges del pé& den lagsta nivan sedan
1987, och for Danmarks del pa den lagsta nivan under hela perioden vi
hér beskriver. | Finland och Sverige var dock arbetslésheten betydligt
hogre &n i de bada andra landerna.

Under denna recession har arbetsldsheten stigit. Men éverlag har
okningen varit klart mindre an vad som befarades for ett ar sedan, och
betydligt mindre &n under recessionen i bdrjan av 1990-talet. Under 2009
var okningen storst i Danmark, med en uppgang pa drygt 2,5
procentenheter. Minst har 6kningen varit i Norge, knappt 1 procentenhet.
Respektive Finansdepartements bedémningar tyder pa att arbetslsheten
okar nagot dven 2010 och 2011 i Danmark och Norge, men minskar
nagot i Finland redan ar 2010 och fran 2011 &ven i Sverige.

I Sverige Okar sysselsattningen redan snabbt, men en uppgang pa 1
procent ar 2010 jamfort med aret dessforinnan. | Danmark forvantas
sysselsattningen pa arshasis daremot minska med 6 procent under 2009
och 2010, for att darefter 6ka svagt 2011. | Norge och Finland ¢kar
sysselsattningen 2011, enligt aktuella prognoser.

Inflation och rantor

Inflationstakten foll markant under 1980-talets forsta hélft, och fallet
fortsatte under andra halvan av decenniet? | Sverige steg dock

12 Nationella prisindex anvands, eftersom HIKP inte finns tillgangligt for hela
tidsperioden.
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konsumentprisindex till f6ljd av den genomgripande skattereformen
1990-91, da inte minst boendeutgifterna 6kade markant.

Under nagot eller nagra ar fram till ar 2008 steg dock priserna ater
snabbare. Ar 2008 var prisékningen 3,4— 4,0 procent i arstakt.

Under recessionen 2009 brots denna utveckling. | Sverige foll priserna
marginellt, medan de var oférandrade i Finland. Inflationen var nagot
hogre i Norge &n i de dvriga landerna, drygt 2 procent.

Diagram 6. Konsumentprisférandring och nominell bostadsréanta (olika
rantebindningstider®) aren 1981-2009 (procent)
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Under 1980-talet var de nominella bostadsrantorna mycket héga, som
mest 13 -- 20 procent. Det framgar av diagram 6. | alla landerna foll
rantorna i takt med fallande inflationstakt. | Danmark intraffade fallet
framst under 1980-talet, medan rantorna i 6vriga lander framst foll under
1990-talet.

13 For Danmarks redovisas obligationsrantor med 30-&rig bindningstid for hela perioden.

Fran och med 1997 lamnades dven 1an med kortare bindningstid. Statistik finns for 1-
2-3riga obligationsrantor. Rantorna redovisas exklusive en marginal, ”bidrag”, som
for beldning till cirka 80 procent av marknadsvardet uppgar till cirka 0,5
procentenheter. For Finland och Norge finns uppgifter om medelréntor, for Norges del
endast for lanestocken. En stor andel av langivningen lamnas dock med I6pande ranta
enligt Norges Bank. For Sverige har feméarig rantebindningstid valts, och frén och
med 1989 finns dven tre manaders bindningstid (for nagot &r dock rérlig ranta).

15
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Under aren 2003/2004-2006 var de nominella rantorna laga. Det var en
tid med god ekonomisk tillvaxt samtidigt med Iag inflation.
Centralbankerna agerade i enlighet med sina mal och sénkte sina
styrrantor.

Noterbart ar att de langfristiga rantorna foll mer an de kortfristiga
under borjan av 2000-talet. I Danmark minskade de trettiodriga rantornas
arsgenomsnitt med nara 3 procentenheter fran ar 2000 till botten ar 2005.
I Sverige var fallet for de femariga rantorna av samma storleksordning.

Perioden med laga inflationsforvéantningar bréts sommaren 2005—
varen 2006. Centralbankerna stramade darefter successivt at
penningpolitiken, med en hojning av styrrantorna med mellan 2,25-4,0
procentenheter. | Sverige kom den sista rantehdjningen den 10
september 2006. Fem dagar senare brét finanskrisen ut. Centrala aktérer
genomforde en rad atgarder for att starka tillgangen pa kapital och stodja
finanssektorn. Centralbankerna sankte styrrantorna kraftigt i slutet av
2008 och bdérjan av 2009. Sankningarna i Danmark var mer utdragna i
tiden an i de dvriga tre landerna, for att behalla valutakursen mot euron.
Lé&gst var styrrdntan i Sverige, medan Norge utskiljer sig med hogre
styrréantor.

Under 2010 har styrrantorna bérjat hdjas igen av de nationella
centralbankerna i Norge och Sverige. Styrrantorna i Finland bestdms av
ECB med utgangspunkt i utvecklingen i hela EMU-omradet, medan
rantan i Danmark bestams av Nationalbanken med utgangspunkt i
valutakursen mot euron.

Under 2009 var den genomsnittliga kortfristiga bostadsrédntan som
lagst i Sverige, 2 procent, medan den var 2,5 procent i Finland, 3 procent
i Danmark™ och 6ver 4 procent i Norge.

Utvecklingen for de reala rantorna skiljer sig avsevért mellan
landerna, vilket framgar av diagram 7. Fran ar 1990 har realrantorna fallit
overlag, fran 8-11 procent runt ar 1990 till i stora drag mellan 2-4 procent
under 2000-talet. Diagrammen visar dock skilda réntebindningstider,
langa i Danmark och Sverige, korta i Finland och Norge. Diagrammen &r
darfor inte helt jamforbara, utan visar framst pa den 6vergripande
utvecklingen.

Minskade varde pa skatteavdrag bidrog till att realrantan efter skatt
steg kraftigt i alla fyra landerna under 1980-talet. Efter ar 1990 har det
varit ett successivt fall. Undantaget ar Danmark, dér realrantan for 30-
ariga lan efter skatt har varit forhallandevis konstant, trots att vardet av
skatteavdragen minskades successivt &ven under 1990-talet™®

Med fallande inflationstakt minskar skulden mer langsamt i fast
penningvarde. Det skulle kunna kompenseras med 6kade amorteringar.
Langa avbetalningstider eller amorteringsfria 1an 6kade dock tvartom
sannolikt i betydelse fram till finanskrisen, vilket kan ha bidragit till att

4 Mest i Norge, 4,0 procentenheter, och i Sverige, 3,25 procentenheter.
15 Langre rantebindningstider 4n i Finland och Sverige. Inraknat paslag pa 0,5
procentenheter.

16| Danmark kunde hushallen fa betydligt storre skatteavdrag pé rénteutgifterna jamfort

med de 6vriga landerna under storre delen av 1990-talet.
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bostadspriserna 6kade. Undantaget ar Finland, dar amorteringstider pa
cirka 30 ar fortsatt & normen.

Diagram 7. Real bostadsranta®’ fore och efter skatt &ren 1980-2009 (procent)
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Y7 Fig. 7 visar: Danmark: 30-rig rantebindning, nyutlaning, Finland: genomsnittlig

ranta, nyutlaning. Norge: genomsnittlig ranta, lanestock. Sverige: femarig
rantebindning, nyutlaning.
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De forandringar i skattesystemen i de nordiska landerna som paverkat
utvecklingen av réntorna efter skatt sammanfattas i foljande tabell.

Tabell 2. De nordiska skattereformernas betydelse for marginalskattesatserna, exkl. sociala bidrag,
i en genomsnittlig kommun

Marginalskattesats p4 Marginalskattesats pa Foretagsskattesats
personlig inkomst kapitalinkomst
Danmark  Fére 1987 48-73 48-73 40"
Efter reformen 1987 50-68 50-56" 50
Efter reformen 1994°° 40,5-58,7 40,5-46,5/58,7% 34
Efter reformen 1998 33-59 33/59% 30
Ar 2009 33,55-59%° 34/60% 25
Finland Fore 1993 -56 25-56 37
Efter reformen 1993 -56 25 25
Efter reformen 1996 -56 28 28
Efter reformen 2000 -56 29 29
Ar 2009 -56 282> 26
Norge Fore 1992 26,5-50,0 26,5-40,5 50,8
Efter reformen 1992 28-55,3 28 28
2009 35,8-47,8%° 28 28
Sverige Fore reformen 1990-1991 37-72 37-72 52
Efter reformen 1992% 31-56 30 28
Ar 2009 31,44-56,44 30 28
Island 38,55-45,55 10 18
Ar 2009 37,20—45,20%° 10-15%° 15
Kélla t.0o.m. 2003: Housing and Housing Policy in the Nordic Countries, Képenhamn 2004.

8 Foretagsskatten okade till 50 % frén inkomstaret 1985

19

personliga inkomster och beskattades med upp till 68 %

20
21

En dvergangsregel vid 1987 ars reform innebar att hoga dverskott av kapital lades till

Skattesatsen avser nivan ar 1998, eftersom 1994 ars reform fullfoljdes da.
Skattereduktionen for underskott av kapital var 46,5 % ar 1998. Overskott av kapital

lades till den personliga inkomsten och beskattades med upp till 58,7 %

22
23 .
Inklusive kyrkoskatt
24

25
26
27

30 % for kop av forsta bostad.
ExKlusive arbetsgivaravgift.

28 Kalla: Rikisskattstjori.

Inklusive den s.k. varnskatten pa 5 procentenheter.

Skattereduktionen for underskott av kapital var 33 %. Overskott av kapital
beskattades med upp till 59 %.

Skattereduktionen for underskott av kapital var 33,6 %. Overskott av kapital
beskattades med upp till 59,6 %.

2° Den hdgre skattesatsen infordes 1 juli 2009 for inkomster dverstigande 4 200 000 ISK.

%0 Skattesatsen hojdes fran 10 till 15 % den 1 juli 2009.
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Sparande och skulder

Uppgifter om hushallens bruttosparande enligt nationalrdkenskaperna,
hushallens skulder och real férandring av utlaningen till allmanheten
redovisas i diagram 8-10.

Sett 6ver 2000-talets forsta tio ar har hushallens bruttosparande varit
klart minst i Danmark. Sparandet bérjade cka tydligt ar 2007 i Sverige, ar
2008 i Norge och ar 2009 i Finland och Danmark.

Diagram 8. Hushallens bruttosparande i forhallande till den disponibla inkomsten
aren 1980-2009 (procent) **
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I alla landerna har hushallens skuldsattning i forhallande till disponibla
inkomster okat markant sedan mitten av 1990-talet, vilket framgar av
diagram 9. Hushallens skuldkvoter skiljer sig dock avsevart mellan
landerna. Ar 2009 hade danska hushall en skuldkvot som var drygt 60
procent hogre &n den svenska, medan svenska hushallens skuldkvot var
cirka 60 procent hogre an den finska. 2009 ars svenska niva uppnaddes i
Danmark elva ar tidigare, runt ar 1998.

I Danmark utgjorde hushallens skulder nara 275 procent av de
disponibla inkomsterna. |1 Norge var skuldkvoten knappt 195 procent,
medan den var drygt 165 procent i Sverige och 105 procent i Finland®.

3L Fér Sverige finns inte konsistenta uppgifter om bruttosparande langre tillbaka an ar

1993. Dessforinnan redovisas sparkvot enligt aldre berdkningar.

%2 Kalla: respektive nationalbank. Skillnader i definitioner kan finnas.
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Raknat som andel av de disponibla inkomsterna steg skuldkvoten fran
borjan av ar 2000 till och med 2009 med cirka 95 procentenheter av
hushallens inkomst i Danmark, med drygt 70 i Norge, knappt 65 i Sverige
och med knappt 45 i Finland.

Ar 20009 fortsatte skuldkvoten att 6ka markant i Danmark och Sverige,
med 12 respektive 10 procentenheter. | Finland 6kade skuldkvoten med 2
procentenheter medan den minskade med 2 procentenheter i Norge, vilket
till nagon del kan forklaras med att hushallens disponibla inkomster
Okade starkt.

For 2010 beréknas skuldkvoten enligt respektive centralbank att tka
med 8 procentenheter i Sverige och med drygt 3 procentenheter i Norge.

Diagram 9. Hushallens skulder i forhallande till den disponibla
inkomsten aren 1980-2009 (procent)
300
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200 -+
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Skuldkvoten kan dock beréknas pa olika satt. | framst Norge och Sverige
skiljer sig nationalbankernas varden fran Eurostat. Skillnaderna kan bero
pa skilda definitioner men dven pa skilda strukturer i de olika landerna.
For Sveriges del har vi funnit tre officiella matt. Riksbankens matt for
2008 ligger 23 procentenheter Gver Eurostats nagot snavare matt och 12
procentenheter éver SCB:s méatt®.

Uppgifterna 6ver utlaningen avser allmanheten férutom Finland dar
enbart bostadslan redovisas. Utlaningen till allmanheten minskade realt
med 3 procent i Danmark och 6kade med cirka 2 procent i Norge och
Sverige. Utlaningen till hushallen 6kade med 8 procent realt i Finland.

3 Sveriges rikshanks berdkningar av skuldkvoten i de nordiska landerna visar sma
skillnader gentemot uppgifter fran nationalbankerna i Danmark och Finland, men ligger
négot dver Norges Banks uppgifter. Jamfort med Eurostat var Riksbankens berakningar
for Norge ndra 30 procentenheter hogre ar 2005 och 17 procentenheter hogre ar 2007. For
Sverige var den beraknade kvoten 25 procentenheter higre an Eurostat ar 2007 och 23
procentenheter higre ar 2009. Kvoten for Finland och i synnerhet Danmark lag nara
Eurostat.
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Diagram 10. Real férandring av utl&ning till allménheten, &ren 1980-2009. Procent®
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*  Danmark: utléning till alla sektorer exkl. MFI. Finland: bostadslan. Norge: Publikums

innelandske bruttogjeld, faktiske beholdningstall. Sverige: MFI:s utlaning till
allménheten.
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Bostadspriser och bostadsbyggande

Prisutvecklingen p& bostader

Diagram 11. Real forandring av bostadspriser aren 1981-2009 (procent)
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Bostadspriserna foll avsevart i reala termer i alla landerna kring ar 1990.
I Sverige intréffade dock det storsta reala prisfallet redan under 1980-
talets forsta halft. Men eftersom inflationstakten da var hog sa foll i stort
sett inte de nominella priserna, till skillnad fran aren 1991-93 och ar
2008.

Den langvariga perioden med stora arliga reala prisstegringar inleddes
ar 1994 i Danmark och Norge och ar 1996 respektive 1997 i Sverige och
Finland. I anslutning till finanskrisen foll priserna realt framst i Danmark,
men aven Norge och Finland.

I Danmark har priserna realt fallit med 20 procent pa arsbasis fran
2007 till 2009. En stor del av fallet kan dock férklaras med en svag
utveckling i Képenhamnsomradet, nar manga lagenheter i den omfattande
nybyggnationen stod osalda. | Finland och Norge har priserna realt fallit
med 6 respektive 7 procent under samma period, medan de stigit med 2
procent i Sverige.

Sedan ar 1996 har de reala bostadspriserna (nominella prisindex
deflaterade med nationella konsumentprisindex) stigit med cirka 60
procent i Danmark, 95 procent i Finland, 120 procent i Norge och 130
procent i Sverige.
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Utfallen beror dock pa vilket basar man anvander. Om vi i stéllet valjer
1980 som basar, har priserna realt 6kat med cirka 125 procent i Norge,
115 procent i Finland och med 65 respektive 55 procent i Sverige och
Danmark. Uppgifterna ar dock nagot osékra for framst Finland och Norge
beroende pa att ett sammanhangande prisindex for dessa lander inte finns
for hela perioden sedan 1980.

Diagram 12 a. Nominella bostadspriser aren 1980-2009 (1980=100)
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Diagram 12 b. Reala bostadspriser aren 1980-2009 (1980=100)
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De stora insatser som gjorts for att stabilisera finansmarknaderna och
stimulera samhéllsekonomin har med all sannolikhet bidragit till att de
nominella bostadspriserna i h6g grad man aterhamtade sig under 2009.
Undantaget ar framst Danmark, dar priserna i riket som genomsnitt vid
utgangen av halvarsskiftet 2010 nominellt var dryga 10 procent lagre &n
innan finanskrisen. | de 6vriga tre landerna var priserna vid halvarsskiftet
2010 cirka 5-10 procent hogre &n fore finanskrisens utbrott.

De stora regionala skillnaderna i Danmark &r anmarkningsvarda.
I huvudstadsomradet foll smahuspriserna pa kvartalsbasis nominellt med
knappt 30 procent fran tredje kvartalet 2006 till tredje kvartalet 2009. |
exempelvis Nordjylland inleddes prisfallet sex kvartal senare. Under
tredje kvartalet 2009 lag priserna dar ungefar pa samma niva som tredje
kvartalet 2006. Men i Képenhamnsomradet har priserna stigit fran
bottennivan varen 2009. Fram till sommaren 2010 har uppgangen varit 10
procent®. | Nordjylland var de nominella priserna daremot oforéndrade
under samma period.

Bostadspriser och bostadsbyggande

For alla landerna forefaller det finnas en samvariation mellan
bostadsprisernas utveckling och bostadsinvesteringarna. Det framgar av
diagram 13. Bostadsinvesteringar innehaller dock inte enbart
nybyggnation utan dven ombyggnad. Men lagda sida vid sida uppstar
fragan hur jamforbara dessa uppgifter ar mellan landerna.

% Ej sdsongrensade uppgift.
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Diagram 13 a. Reala bostadspriser och bruttoinvesteringar i bostader aren 1980-2009

(1980=100)
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Utvecklingen for bostadsinvesteringar i Sverige sticker ut. Efter aren
1990/91, med en omfattande skattereform och en omléggning av
bostadspolitiken, som foljdes av en djup recession, foll
bostadsinvesteringarna som andel av BNP markant. Det finns sannolikt

manga samverkande orsaker till den svaga utvecklingen under 1990-talet.

Annu &r 2009 &r bostadsinvesteringarnas andel Iagst i Sverige, men av
diagram 13 b framgar tydligt att det finns betydande skillnader mellan
landerna. Anmarkningsvart ar att de investeringarna i forhallande till
BNP enligt nationalrdkenskaperna &r betydligt 1&gre i Norge an i Finland
och Danmark under hela den studerade perioden och i synnerhet efter ar
2002.
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Diagram 13 b. Bostadsinvesteringar som andel av BNP 1990-2009
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Diagram 14 visar antalet paborjade bostader genom nybyggnad per 1 000
invanare jamfort med utvecklingen av bostadspriserna, och i diagram 15
jamfors antalet paborjade bostader per 1 000 invanare i de fyra landerna.
Antalet paborjade bostader per 1 000 invanare har sedan 1993 varit
betydligt hogre i Finland och Norge &n i Danmark och i synnerhet
Sverige. De fa parametrar som presenteras i denna rapport ar inte
tillréckliga for att kunna analysera skillnaderna i bostadsbyggandet
mellan l&nderna36.

| Finland har byggandet varit forhallandevis stabilt och omfattande
sedan slutet av 1990-talet. Aven i Norge har antalet p&borjade bostader
per 1 000 invanare varit jamforelsevis stort. | Danmark 6kade
bostadsbyggandet i snabb takt efter ar 2000, och i forhallande till
invanarantalet naddes samma nivaer som i Finland och Norge under aren
2003-2006. | Sverige har antalet paborjade bostader i forhallande till
invanarantalet varit betydligt lagre &n i de Gvriga landerna, men okade
dock betydligt fram till och med 2006 .

% Exempel pa forklaringsfaktorer - forutom samhallsekonomiska och finansiella

forhallanden, beskattning och hyressattning - ar upphinningseffekter (skillnader i
hushéllsstorlekar och besténdets kvalitet) samt den demografiska utvecklingen och
flyttstrommar. Exempel pa ytterligare faktorer kan vara kommunala och statliga
insatser.
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I alla Ianderna har bostadsbyggandet minskat efter ar 2006. | forhallande
till invanarantalet paborjades minst antal bostader i Danmark och Sverige
ar 2009. | Danmark har fallet varit storst. Antalet paborjade bostader
minskade med hela 80 procent fran ar 2006 till &r 2009, medan
minskningen var cirka 40 procent i Norge och 35 procent i Finland. |
Sverige var minskningen 65 procent jamfort med topparen 2005-2007. En
bidragande orsak till minskningen i Sverige ar sannolikt att flertalet
statliga stod for hyresratten upphorde efter ar 2006. Samtidigt sanktes
fastighetsskatterna for framst dgda bostader och bostadsrétter, i synnerhet
i storstadsregionerna.

I Danmark, Finland och Norge har de statliga insatserna for
nyproduktionen dkat i samband med finanskrisen. Prognoserna for 2010
tyder pd att antalet pabdrjade bostader ékar i alla de fyra landerna.

Diagram 14. Reala bostadspriser (véanster axel) och paborjade bostader per 1 000 invanare aren
(hoger axel) 1980-2009 (1980=100)
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Diagram 15. Antal pabdrjade bostader per 1 000 invanare aren 1980-
2009
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Avsnitt 5 Regionala skillnader |
bostadssektorn

Befolkning och bostadsbyggande

Boverket tillampar en indelning av Sveriges kommuner i sju grupper i
sina arliga bostadsmarknadsrapporter: Vart och ett av de tre stor-
stadsomradena, hogskoleorter med minst 75 000 invanare respektive
mindre an 75 000 invanare och dvriga kommuner med minst 25 000
invanare respektive mindre an 25 000 invanare. | borjan pa 1990-talet
okade befolkningen i sex av de sju kategorierna. Okningen var kraftig i
storstadsomradena och de storsta hogskoleorterna. Under senare delen av
1990-talet 6kade befolkningen i oférminskad takt i storstadsomradena,
stagnerade i de storsta hdgskoleorterna och minskade i 6vriga tre
kategorier. | gruppen kommuner med mindre dn 25 000 invanare var
minskningen mycket kraftig, 4 procent. Efter sekelskiftet har befolk-
ningstillvaxten i storstadsomradena fortsatt i oférminskad takt och den
har ater tagit fart i de storre hogskoleorterna. | 6vriga kommuner har det
handlat om obetydliga férandringar av folkméangden. Befolkningsut-
vecklingen i de sju kommungrupperna och i hela riket sedan 1990
redovisas i tabell 1.

Tabell 1. Folkmangd i sju kommungrupper 1990- 2009 (tusental)

Kommungrupp 1990 1995 2000 2005 2009
Storstockholm 1642 1726 1823 1890 2019
Storg6teborg 777 816 845 879 918
Stormalmd 529 559 579 604 647
Hoégskoleorter med >75 000 inv. 1609 1682 1705 1760 1832
Hoégskoleorter med <75 000 inv. 901 921 909 916 928

Ovriga kommuner med >25 000 inv. 965 976 958 961 971
Ovriga kommuner med <25000inv. 2167 2159 2064 2037 2026
Hela riket 8591 8837 8883 9048 9341
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Tabell 2. Férandring i folkmangd i sju kommungrupper 1990-2009

(procent)
Kommungrupp 1990- 1995- 2000- 2005- 1990-
1995 2000 2005 2009 2009
Storstockholm 5 6 4 7 23
Storgdteborg 5 4 4 4 18
Stormalmd 6 4 4 7 22
Hoégskoleorter med >75 000 inv. 5 1 3 4 14
Hogskoleorter med <75 000 inv. 2 -1 1 1 3
Ovriga kommuner med >25 000 inv. 1 -2 0 1 1
Ovriga kommuner med <25 000 inv. 0 -4 -1 -1 -7
Hela riket 3 1 2 3 9

Bostadsbestandet ckade med 5 procent under forsta halften av 1990-talet
med en jamn fordelning 6ver de sju kommungrupperna i fraga om
procentuell 6kning. Det blev i samband med den ekonomiska krisen i
bdrjan av 1990-talet uppenbart att det byggts foér mycket i de mindre
kommunerna (de s.k. krisargangarna) och tomma lagenheter kom att
utgora stora delar av bestandet i vissa kommuner, vilket medférde att det
blev nédvandigt med rivningar i betydande utstrdckning. Under andra
halften av 1990-talet ddmpades okningstakten av bostadsbestandet nagot i
storstadsomradena och de storre hogskoleorterna. I 6vriga tre kommun-
grupper var bostadshestandet i stort sett ofrandrat vid sekelskiftet jam-
fort med fem ar tidigare. Efter sekelskiftet har bostadsbestandet i de tre
storstadsomradena och i de stérre hdgskoleorterna dkat i ungefar samma
takt som i borjan av 1990-talet. | 6vriga kommungrupper har det efter
sekelskiftet handlat om en svag tillvaxt av bostadsbestandet. Bostads-
bestandets utveckling i de sju kommungrupperna och i hela riket sedan

1990 redovisas i tabell 3.

Tabell 3. Bostadshestand i sju kommungrupper 1990-2009

(tusental lagenheter)

Kommungrupp 1990 1995 2000 2005 2009
Storstockholm 809 843 866 904 944
Storgdteborg 366 383 393 410 424
Stormalmé 259 271 277 288 302
Hogskoleorter med >75 000 inv. 771 812 832 861 889
Hogskoleorter med <75 000 inv. 420 444 448 455 465
Ovriga kommuner med >25 000 inv. 446 465 467 471 477
Ovriga kommuner med <25 000 inv. 974 1015 1011 1015 1026
Hela riket 4045 4234 4294 4404 4527
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Marknadsvarden for hyreshus i olika

kommuner

Newsec Advice gor fortlopande bedomningar av hyresnivaer och
marknadsvarden for flerbostadshus i i Sveriges kommuner.
Berakningarna bygger pa faktiska hyresnivaer, kostnader for drift och
underhall (inkl. tillrackliga avsattning bl.a. for stam- och takbyten),
fastighetsskatt, vakansgrader och direktavkastningskrav for bostader i
mycket bra (A) och samre (C) lagen. Marknadsvarden berdknade pa detta
sétt reflekterar vad en rationell kdpare av ett hyreshus dr beredd att betala
pa respektive marknad. Redovisade marknadsvarden avser bostader med
vardedr som anges i sarskilt i tabell 9. Marknadsvardena for bostader och
till dessa relaterade hyresnivaer for ett urval om 15 kommuner, inklusive
de tre storstaderna Stockholm, Goteborg och Malmé och & andra sidan
nagra kommuner med ganska laga marknadsvarden pa bostadsfastigheter,
framgar av tabell 9.

Tabell 9. Bedomda marknadsvarden och hyresnivaer i ett antal kommuner vid olika lagen och
vardear, kronor per kvadratmeter

Kommun Foretag Vérde Hyra

Vardear Vardear Vardear

Se anm. 2006- 2001-2005

Lage Lage

AAellerA Anm. C Anm. AA/A  C/ID AA/A C/ID
Stockholm  Svenska Bostader 38000 (2007) 16000 (2006) 1796 1460 1697 1390
Malmo MKB 30000 (2001) 9300 (2002) 1729 1292 1567 1231
Goteborg Poseidon 34500 (2007) 13300 (2006) 1573 1270 1498 1210
Helsingborg Helsingborgshem 26 500 (2007) 15800 (2008) 1679 1243 1599 1185
Uppsala Uppsalahem 24 400 (2007) 6900 (1992) 1417 984 1350 937
Kalmar Kalmarhem 19500 (2007) 7100 (1991) 1518 1201 1445 1144
Vasteras Mimer 16 000 (2005) 6 000 (1962) 1295 972 1234 926
Gavle Gavlegéardarna 15100 (2005) 1300 1016 1239 968
Linkdping Stangéastaden 15200 (1994) 4900 (1988) 1259 959 1199 914
Norrkdping  Hyresbostader i 15100 (2003) 6700 (1991) 1355 1049 1289 999

Norrképing

Orebro Orebrobostader 14100 (2007) 5500 (1978) 1226 980 1166 933
Umea Bostaden i Umeé 12200 (2001) 5300 (1995) 1226 858 1167 818
Karlskrona  Karlskronahem 12 600 (2005) 1270 1209
Karlstad Karlstad Bostads AB 10600 (1983) 12500 (2002) 1212 1091 1154 1038
Motala Bostadsstiftelsen Platen 7 500 (2004) 1089 937 1036 892

De redovisade hyresnivaerna ar vad Newsec Advice har bedémt ar troliga
hyresnivaer vid respektive lage och vardear for hyresmarknaden for
respektive kommun. De redovisade schablonbeddmda marknadsvardena
ar inte genomsnitt for respektive kommun utan avser fastigheter dgda av
de stdrsta kommunégda fastighetsforetagen inom respektive kommun. De
schablonbeddmda marknadsvérdena galler i en del fall enstaka objekt, till
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foljd av att foretagets fastighetsinnehav i aktuellt 1age och for aktuellt
vardear ar begransat. For alla utom tva av foretagen finns fastigheter i A-
eller AA-lagen med vardear efter sekelskiftet. Fastigheter i C-lagen med
vardedr efter sekelskiftet forekommer endast i fem av de femton fore-
tagen. Syftet med redovisningen av siffror ar att belysa vilka marknads-
varden som kan vara aktuella i respektive kommun och darmed indirekt
vilka produktionspriser som kan vara aktuella. De storsta kommundgda
bostadsfdretagen i respektive kommun har valts, da de i allmanhet ager
fastigheter i olika lagen (AA, A, B, C och D) och med olika vardear.

| foljande tabell redovisas produktionspriser i Sverige aren 1999-2008
for flerbostadshus med lagenheter upplatna med hyresrétt respektive
bostadsratt.

Tabell 10. Totalt produktionspris/lagenhetsarea for nybyggda ordinara
flerbostadshus, kronor per kvadratmeter, efter region, upplatelseform,
bruttokostnad och tid.

Ar Riket Storstadsomradena Lansregionerna | - 1l
Hyresrdtt Bostadsratt Hyresratt Bostadsratt Hyresratt Bostadsratt

1999 12 816 18 472 13570 19 557 12131 15051
2000 15953 18 936 20 566 21 453 12 808 14 738
2001 19 542 23 239 24721 26 094 15 240 17 023
2002 19 229 25518 23273 28 901 14 805 18 548
2003 18 726 26 324 22574 29 104 15980 20 316
2004 18011 25000 20 575 28518 15 550 19 443
2005 20 140 27 337 23078 29561 16 665 22 157
2006 20524 26 618 22 525 29192 18 620 23 053
2007 22411 30723 24 404 33355 18 032 23 429
2008 25 476 33 586 26 918 38 536 21199 23 799

Av tabellen framgar att produktionspriserna steg kraftigt i storstads-
omradena 1999-2001 for hyresratter (82%), vilket medforde en bety-
dande skillnad i produktionsprisniva i forhallande till vriga riket (vars
produktionspriser okade med 26 %). Skillnaden utjamnades nagot mellan
ar 2001 och ar 2008, da produktionspriserna i storstadsomradena steg
med 9 % medan de i dvriga landet steg med 39 %. Skillnaden mellan
hyresrétter och bostadsratter i fraga om produktionspriser var vid
sekelskiftet mattlig b&de i storstadsomrédena och i dvriga riket. Ar 2008
var relationen mellan produktionspriser for hyresratter och bostadsréatter i
stort sett oférandrad i 6vriga riket medan det uppstatt en betydande skill-
nad i storstadsomradena till foljd av en kraftig 6kning av produktions-
priserna for bostadsratter (32 % mellan ar 2006 och ar 2008).

Under forutséttning att det &r mojligt att upphandla nya hyreshus-
projekt till produktionspriser som kan forréntas kan det vara problema-
tiskt att fa nya hyreshusprojekt foretagsekonomiskt lonsamma i relation
till marknadsvardet om det inte handlar om de attraktivaste delarna av
storstaderna.

Produktionspriserna for hyresratter utanfor storstadsomradena har
varit jamforelsevis laga. De var ar 2008 strax under 90 procent av
produktionspriserna for bostadsratter utanfor storstadsomradena och strax
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under 80 procent av produktionspriserna for hyresrétter i storstads-
omradena. De var lite drygt halften av produktionspriserna for bostads-
ratter i storstadsomradena. De laga marknadsvérdena i kommuner utanfor
storstadsomradena jamfort med marknadsvérdena i storstadsomradena
matchas saledes till viss del av jamforelsevis laga produktionspriser,
vilket gor att det fortfarande kan férekomma nyproduktion av flerbostads-
hus med hyreslagenheter &dven i sddana kommuner.
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