Svensk
bostadsmarknad

nyktrar till

| Sverige har vi under de senaste decennierna upplevt en riktig
rusning pd bostadsmarknaden, och priserna har mdngdubblats
runtom i landet. | takt med detta har skuldkvoten stigit, vilket
riskerar att leda till problem ndr rdntorna nu stiger. Pd sistone har
bostadspriserna dock bérjat falla. Hur ser framtiden ut for den
svenska bostadsmarknaden, och hur kan detta pdverka
boldnetagare och den makroekonomiska utvecklingen?

En lang historia av stigande bostadspriser

Under en lang tid har den svenska bostadsmarknaden haft en
prisokningstakt som overstigit bade inflation och I6nedknings-
takt. Mellan 1981 och 2021 steg Statistiska Centralbyrans
Fastighetsprisindex for smahus for permanentboende, fran
indexvardet 100 till 985. Detta innebar att det genomsnittliga
smahuset i Sverige sag en prisokning med 885 procent under
denna 40-arsperiod. Under samma period steg
konsumentpriserna med 206 procent. Om man istallet
oversatter dessa siffror till en arlig prisokning sa motsvarar det
en prisokning pa smahus med precis under 6 procent arligen
och en allmén konsumentprisokning pa strax under 3 procent
under denna period. Mest steg indexet i Malmo till 1452, foljt
av Stockholm och Goéteborg. Minst steg det i Mellersta
Norrland till 551, vilket alltsa &nda ar en betydligt storre
pristkning &n pa konsumentpriser i allménhet.

Bostadsratter har forstas inte varit utelamnade fran denna
utveckling. Aven om statistiken dver prisutvecklingen pa
bostadsratter inte ar lika omfattande som den pa smahus
gjorde Svensk Fastighetsformedling ar 2018 tillsammans med
Maklarstatistik en aterblick pa hur priserna pa villor och
bostadsratter utvecklats mellan ar 1997 och 2017. Under
denna period steg villapriserna i Sverige med 249 procent.
Samtidigt steg priserna pa bostadsratter med hela 579
procent, vilket motsvarar en prisdkningstakt pa éver 10
procent per ar. Under samma period var lonedkningstakten i
Sverige 3,2 procent arligen, vilket innebar att prisokningen pa
bostader vida dversteg |6nedkningen.

Slutligen, for att verkligen illustrera hur kraftigt priserna pa
bostadsmarknaden har tkat, sa visade bolanekartlaggningen

2021 att det genomsnittliga priset pa villor var 20 procent
hogre och pa bostadsratter 15 procent hogre ar 2021 an vad
det var ar 2020.

Lagrdntemiljén agerade stéd

Ur ett historiskt perspektiv och nar man tar fler
bostadsmarknader &n den svenska i beaktning tenderar
sambandet mellan & ena sidan bostadspriserna, och a andra
sidan inflationen eller I16nedkningstakten, att vara betydligt
starkare. Det har visar pa att det har funnits flera faktorer som
drivit de svenska bostadspriserna under de senaste
decennierna. En sadan faktor ar den lagrantemiljo vi befunnit
oss i. Fran att bade de tvaariga och femariga bolanerantorna
under borjan av 1990-talet legat pa nivaer kring 15 procent sa
var dessa i borjan av 2020-talet nere under 2 procent. Om
man kontrasterar detta mot inflationstakten sa var denna i
genomsnitt under 1990 omkring 10,4 procent, medan den
under 2020 var omkring 0,5 procent i genomsnitt. Saledes
har réantorna sjunkit kraftigt, inte bara i nominella termer fran
15 till under 2 procent, utan dven i reala termer fran omkring
4,5 procent till under 1,5 procent. Det har alltsa blivit betydligt
billigare for svenskar att lana pengar till bostadskop.

Belaningsgrad och skuldkvot har stigit kraftigt

| samband med att Ianen blivit billigare sa har svenskarnas
skuldkvot, 18n i forhallande till IAntagarnas inkomster, stigit. Ar
2021 var den genomsnittliga skuldkvoten i Sverige 203
procent av den disponibla inkomsten, vilket ar sjatte hogst
bland OECD-landerna. Jamforelsevis var medianvardet for
skuldkvoten inom OECD 110,5 procent. Detta ar ungefar den
niva som skuldkvoten i Sverige lag pa vid millennieskiftet.
Aven bel&ningsgraden vid nya 1&n har stigit 6ver tid.
Belaningsgraden &r ett matt pa hur stor del av bostaden som
ar finansierad med lan, och ar 2021 var siffran i snitt 70
procent for kop av ny bostad. Svenskarna tar alltsa ut storre
och stoérre 1an for att finansiera sina bostadskop.



De allt storre lanen ar bade en effekt av och en bidragande
faktor till att bostadspriserna stiger, da nagon som kan lana
mer tenderar att ha en storre betalningsvilja, samtidigt som de
stigande priserna tvingar kopare att lana till en allt storre del
av bostadskdpet.

Lanen satter press pa den finansiella stabiliteten

Nar lanen véaxer, dels i absoluta termer, dels i forhallande till
lantagarnas inkomster och vardet pa bostaderna de koper,
uppstar risker. De storre lanen gor dem mer kansliga for
rantehojningar. De senaste aren har vi befunnit oss i en
extrem lagrantemiljo, och nar man vanjer sig vid en sadan
situation sa ar det Iatt att tro att den kommer vara for evigt.
Sarskilt eftersom langsiktiga prognoser éver rantemarknadens
utveckling troligtvis inte hor till de vanligaste konversationerna
runt middagsborden. Saledes kan det komma som en chock
for manga nar man inser att rantorna borjar stiga och man inte
vet hur man ska klara av att hantera de 6kade kostnaderna.

| ett forsta steg innebar detta att konsumtionsutrymmet for
lantagarna sjunker, eftersom en allt storre del av den
disponibla inkomsten kommer ga at att betala rantan. Den
minskade konsumtionen riskerar sedan i sin tur att leda till att
foretag maste saga upp personal, och kan satta igang en
negativ spiral som leder till lagkonjunktur.

An varre riskerar det att bli om bel&ningsgraden ar s& pass hog
och réntorna stiger sa pass mycket att det leder till
omfattande tvangsforsaljningar av bostader. Om det plotsligt
blir ett kraftigt 6kat utbud pa bostadsmarknaden sa kommer
det leda till att priserna faller, och folk kan tvingas sélja sina
hem till priser som ar lagre an de aterstaende beloppen pa
lanen. Detta skulle fa bade allvarliga och langvariga effekter pa
ekonomin. De krav som har kommit de senaste aren om att
hogst 85 procent av bostadens varde far belanas med bolan,
samt de nya amorteringskraven, har tillkommit just for att
forhindra att ett sadant scenario intraffar.

Dagens priser - ett nytt normallage eller stor fallhéjd?

Som tidigare namnt sa har vi sett en kraftig prisutveckling pa
bostadsmarknaden, under de senaste decennierna i allmanhet
och ifjol i synnerhet. Under fjolaret drevs priserna, utéver de
faktorer som lange spelat in, dven av pandemin. Né&r
hemarbete blev norm och konsumtion av dyra resor och
upplevelser forsvarades blev det istallet naturligt att ldgga mer
pengar pa hemmet. Efterfragan skot i hojden, och likasa
priserna.

Skiftet pa bostadsmarknaden kom i ar, da den hoga
inflationstakten som foljde av komponentbrister,
leveransproblem och kriget i Ukraina har tvingat
centralbankerna runtom i varlden att agera genom att hoja
styrréantorna. Den naturliga foljden av detta blir att dven andra
rantor, inklusive bolanerantorna, stiger. Den svenska
reporantan har redan stigit fran O procent under borjan av aret

till 1,75 procent idag, och mer &r att vanta. Ser man istallet till
bolanerantorna sa har de stigit fran omkring 2 procent till
omkring 4,5 procent, om vi som tidigare tittar pa tva och
femarsrantorna.

Kraftiga réntehdjningar driver ner hostadspriserna

Efterattlange ha gynnats avlagrantemiljén sa far bostadsmarknaden nu problem
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Stigande réantor ar ogynnsamt for bostadsmarknaden, och
darfor har vi sett fallande bostadspriser under aret. Sedan
toppen i mars i ar har bostadspriserna i Sverige hittills sjunkit
med omkring 8 procent. Priserna ser ut att fortsatta sjunka,
och marknaden spar prisnedgangar om 15-20 procent fran
toppen till botten. Det finns alltsa fortsatt fallhojd pa
bostadsmarknaden, och hur stor denna fallhéjd ar kommer
bero pa hur mycket styrréantan hojs och hur konjunkturen
utvecklas.

Viktigt att papeka ar dock att ett sddant fall endast skulle ta
oss tillbaka till nivaerna som radde fore pandemin. Det
makroekonomiska klimatet har varit omvélvande under de
senaste aren, och det som vantas ar nagon form av
aterstallning, vilket for den stora massan av bostadsagare inte
vore nagon katastrof. De allvarliga effekterna pa den
finansiella stabiliteten som beskrevs tidigare kommer
sannolikt inte att intraffa eftersom den prisuppgang som nu
reverseras skedde sa pass nyligen. Saledes ar andelen hushall
som riskerar att hamna i en situation dar lanen dverstiger
vardet pa bostaden liten.

Smidirta for fa, Idngsiktig stabilitet for alla

Aven om det finns forklaringar till prisutvecklingen vi har sett
pa bostadsmarknaden sa ar det tydligt att den inte ar
langsiktigt hallbar. Det vore alltsa ingen katastrof om
marknadens prognoser stamde, utan det vore snarare ett
halsotecken. Andelen av befolkningen som skulle drabbas av
allvarliga problem ar liten, samtidigt som den langsiktiga
finansiella stabiliteten pa bostadsmarknaden skulle 6ka.
Saledes kan bostadsmarknaden aterga till ett mer normalt
lage, utan att det orsakar en kris som sprider sig i ekonomin.
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