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Hushallens bolan

Makroriskerna med dem &r inte sa stora som ofta havdas

4 60 procent av Sveriges hushall har inga bolan alls.

’ Medianbolanet uppgar till 1,3 miljoner kronor bland hushall med bolan. Endast 14 procent
av alla svenska hushall har ett |an som 6verstiger 2 miljoner kronor.

’ Den stora majoriteten av alla bolantagarhushall har rimliga rantebetalningar — dven vid en
antagen langsiktig ranta om 4 procent - och i synnerhet jamfért med kostnaden att bo i
hyresratt.

For néstan atta av tio boladntagarhushall kan bostadspriserna falla med 30 procent utan att
bolaneskulden blir storre &n vardet pa bostaden.

Bostadsagare i Sverige har i 1dg grad belanat sina bostader fér konsumtion av annat an
boende och har dartill ett internationellt sett mycket stort sparande.

L oL

Kraftigt 6kad produktion av nya bostader och fler hyresratter &r ingen universallésning pa

de pastadda riskerna med hushallens bolaneskulder.
SBAB!



Forord

Under lang tid har Finansinspektionen och Riksbanken, men ocksa flera internationella organisationer, varnat
for de makroekonomiska riskerna med hushallens internationellt sett stora bolan i Sverige. Riksbanken har vid
flera tillfallen i sina stabilitetsrapporter utmalat hushallens skulder som den storsta risken i svensk ekonomi. |
SBAB:s tidigare i rapport "Skuldbelégg inte skuldkvoten” (Insiktsrapport 1, 2019) bidrog SBAB med ett antal
kompletterande perspektiv i denna fraga utifran bland annat relevanta forskningsresultat. En slutsats fran
denna rapport var att det &r langt ifran sjalvklart att riskerna ar sa stora som havdats och dessutom att saval
syftet med - och behovet av samt effektiviteten hos - vidtagna atgarder for att stavja de pastddda hoga
riskerna kan ifrédgasattas pa flera punkter. Efter att denna rapport publicerades har fler rapporter kommit till
liknande eller &tminstone betydligt mer nyanserade slutsatser.

De risker som myndigheterna och internationella organisationer patalat under ménga &r har énnu inte
materialiserats - detta trots mycket stora variationer i réantelaget, internationell finans- och statsskuldskris,
pandemi, stagflation, och skenande inflation i kélvattnet av Ukrainakriget. Det talar for att den svenska
bostadsmarknaden sett till skuldsattningen ar betydligt mer robust fér olika typer av stérningar &n vad svenska
myndigheter och internationella organisationer har bedémt. Férutom att viktiga forskningsresultat uppenbart
har ignorerats talar mycket for att det har varit for mycket fokus pa skuldsattningen bland nya bolanetagare -
som har lite att géra med makroriskerna har och nu - och fér lite fokus pa hur laget ser ut i stocken av
befintliga bolénetagare.

En gadng om aret gér Finansinspektionen i den s& kallade Bolanerapporten en genomgang av storleken pa nya
bolénetagares skuldsattning. Dessa genomgangar visar genomgéaende att ménga nya - sarskilt yngre -
bolanetagare har relativt hoga skulder. Att det finns enskilda grupper av framfér allt nya bolanetagare med
forhallandevis stora bolan ar i forsta hand en konsumentsskyddsfraga sett utifran den risk den enskilda
bolanetagaren utséatter sig for. For att fa en mer heltackande bild av makroriskerna med hushallens
boléneskulder &r det stocken av bolan och inte nyutladningen som bor vara i fokus. | den rapport du nu héller i
handen har SBAB tittat pa just den senare fragan.

Rapporten gar igenom snittskuldsattningen i riket som helhet och separat fér Sveriges tre storstadsomraden
dar skulderna &r som hogst i riket. Har anvands data fran UC. Utifrdn samma data och Boolidata berdknas
ocksa de genomsnittliga beldningsgraderna (alltsa skulderna i férhallandena till vardet pa bostaderna) fér
samma omraden. En berdkning gors ockséa av hushéllens réantekostnader utifran antagandet att bolaneréntan
pa lang sikt ligger pa 4 procent. Utifran en panelundersokning gors ocksa en bedémning av spridningen av
storleken pa l&nen i stocken av bolénetagare. | panelundersékningen har vi ocksa stéllt fragan om hur stort
sparande bolanetagarna har och om i vilken utstrackning de belanat sina bostéader for annan konsumtion an
boende de senaste fem aren. Den senare fragan ar viktig for att kunna bedéma eventuella konsekvenser fér den
privata konsumtionen och BNP vid stagnerande eller fallande bostadspriser, 6kande arbetsldshet eller stigande
rantor. Resultaten starker sammantaget bilden av att de pastddda makroriskerna med hushallens bolaneskulder
ar éverdrivna.

Vi som har skrivit denna rapport jobbar pa en statligt helagd bank som tjanar pengar pa att salja bolan. Vi har
med denna rapport velat ratta till vad vi menar &r en skev géngse bild av riskerna med hushéallens bolén. Det
skulle kunna uppfattas som att vi gér bankens affarsérenden. Vi ar bada doktorer i nationalekonomi och har
mycket lang erfarenhet av att jobba med de berorda fragorna dven pa Finansdepartementet, Riksbanken och
Finansinspektionen. Det stér var och en fritt att nagelfara bade analysen och slutsatserna vi har dragit.

Rapporten ingér i SBAB:s serie Insiktsrapporter vars syfte &r att sprida fordjupad kunskap om olika fragor
kopplade till bostads- och boldnemarknaden. Rapporten ar den sjatte i serien.

Solna den 24 maj 2024
Robert Boije Sten Hansen

Chefsekonom, SBAB Analys- och prognoschef, SBAB

Disclaimer: De synpunkter som framfors i denna rapport stér forfattarna sjalva for. De representerar inte nédvéandigtvis SBAB:s syn som bolag.
Inom ramen fér SBAB:s mission att bidra till battre boende och boendeekonomi och i stravan efter att vara en del av 16sningen pad ménga av de
utmaningar samhéllet star infér, uppmuntrar dock SBAB till kvalificerade analyser som bidrar till ny kunskap inom det omréde SBAB verkar.
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Sammanfattning

Varfér denna rapport?

Det har varit ndgot av ett mantra i debatten att det finns stora risker med hushallens bolaneskulder i Sverige.
Riskerna har malats fram utifran olika aggregerade matt 6ver hushallens skulder och i jamforelse med hur det
ser ut i andra lander. Under en rad av ar, fram till strax innan pandemin och Ukrainakriget, utméalade Riksbanken
hushallens bolaneskulder som den stérsta risken i svensk ekonomi.! Finansinspektionen och flera inter-
nationella organisationer som EU-kommissionen och IMF har ocksa dterkommande varnat for hushéllens
boléneskulder i Sverige.?

En makrorisk som sarskilt lyfts fram &r att hogt skuldsatta hushall riskerar att dra ner pa sin konsumtion
kraftigt i samband med en lagkonjunktur med fallande bostadspriser, vilket i sa fall riskerar att forstarka
konjunkturnedgéngen. Detta var huvudargumentet bakom inférandet av det forsta amorteringskravet.® En
annan risk som har ndmnts ar att banksektorn riskerar att géra stora kreditférluster om belaningsgraderna ar
héga och bostadspriserna faller kraftigt. En tredje risk ar att en hég skuldsattning utsatter den enskilde
bolénetagaren for stora risker vid stigandet rantor och/eller fallande bostadspriser. Samtidigt som ansvariga
myndigheter som Riksbanken och Finansinspektionen har varnat for detta har stresstester gjorda av
Finansinspektionen visat att risken ar liten att en stor andel av nya bolanetagare ska fa problem.*

Flera studier har direkt eller indirekt kritiserat Riksbankens, Finansinspektionens och internationella
organisationers uttalanden om makroriskerna fér att vara alltfér grunda och onyanserade.® De risker som
myndigheterna och internationella organisationer patalat under méanga ar har heller dnnu inte materialiserats.
Detta trots stora variationer i ranteldget och bostadspriser, internationell finans- och statsskuldskris, pandemi,
stagflation, och skenande inflation i kdlvattnet av Ukrainakriget. Det talar for att den svenska bostads-
marknaden - sett till skuldsattningen - ar betydligt mer robust fér olika typer av stérningar an vad svenska
myndigheter och internationella organisationer har bedémt.

| denna nya insiktsrapport fran SBAB har vi mot denna bakgrund haft ambitionen att bidra med ett antal
kompletterande - och nagra uppdaterade - analyser kring riskerna med hushallens bolaneskulder i Sverige som
vi hoppas kan bidra till att ytterligare nyansera den svenska debatten om hushallens boldneskulder.

En forsta utgdngspunkt fér analysen har varit att vi menar att det har varit mycket fokus pa skulds&ttningen
hos nya boldnetagare i Sverige. Det séger inte sarskilt mycket om riskerna sett till beldningen i hela
bostadsstocken. Darfor koncentrerar vi analysen pa bostadslanen i stocken.

En andra utgangspunkt har varit att vi &ven menar att det varit for mycket fokus pa olika aggregerade matt pa
skuldsattningen, framfor allt skulderna uttryckta som andel av hushéllens totala disponibla inkomster. Hur
stora ar egentligen skulderna och réantebetalningarna hos enskilda hushall och dven beladningsgraderna? Det har
vi tittat narmare pa.

En tredje utgangspunkt har varit att nagelfara pastdendet att om det bara byggs fler nya bostader s kommer
problemen med hushallens skulder att minska. Stammer verkligen det?

En fjarde utgdngspunkt har varit att titta pa hur man egentligen ska se pa pastaendet att svenskar amorterar
for lite pa sina bolan, dar inte minst Finland ofta framhalls som ett féredéme. Vi tittar i denna rapport pa denna
fraga utifran en analys av hushallens totala sparande, inkluderande amorteringar.

En femte utgangspunkt har varit att belysa om det verkar vara problem med att svenska bostadségare i hog
grad belanar sina bostader for att konsumera annat dn boende. | Iander som har fatt problem med hoga
bolaneskulder har man i forskningen sett att det i huvudsak kan férklaras av att bostaderna har belédnats for
annan konsumtion &n bostadskonsumtion, inte att "rena” bolan har varit ett problem.

| analysen har data anvénts fran i huvudsak SCB, UC, Booli och en urvalsundersokning bestélld av SBAB och
gjord med hjélp av Kantars Sifopanel. Nedan summeras analysens viktigaste slutsatser.

! Riksbanken (2019).

2 Se Boije (2019 b) fér en dversikt.

3 Finansinspektionen (2016, 2017).

4 Finansinspektionen (2024).

5 Se till exempel Boije (2019 a, b, och 2023), Finanspolitiska radet (2019), Javeus (2019) och Svensson (2021 a).
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60 procent av alla hushéll i Sverige har inga bolén alls

61 procent av hushallen i Sverige dger sin bostad medan 39 procent hyr enligt statistik fran SCB. 35 procent av
de som &ger sin bostad uppger i SBAB:s undersokning att hushallet inte har ndgra bolan alls. Det innebar
uppskattningsvis att det ar ungefar 40 procent av hushallen i Sverige som har ett bostadslan (0,61 x 0,65
=0,40), eller annorlunda uttryckt att ungefar 60 procent av hushallen - det vill saga en tydlig majoritet - inte
har ndgra bolan alls. Redan denna "enkla” slutsats sager ndgot om hur man boér forhalla sig till makroriskerna
med hushallens bolan.

Medlianskulden uppgar till 1,3 miljoner kronor och endast 14 procent av alla svenska hushéll har bostadslin som
overstiger 2 milfoner kronor

Halften av de hushall som har bolan har l&n pé& under 1,3 miljoner kronor, och ddrmed har den andra halften lan
pa 6ver 1,3 miljoner kronor, enligt UC:s data. D& 60 procent av alla svenska hushall inte har ndgra bolan alls
enlig SBAB:s uppskattning i undersdkningen kan detta Sverséttas till att det bara ar 20 procent av alla svenska
hushall som har bolan som 6verstiger 1,3 miljoner kronor. Cirka 77 procent av bostadsédgare har som mest

2 miljoner kronor i Ian (inkluderande de utan nagra bolan alls). Det innebar att farre an var fjarde bostadsagar-
hushall har boldn som 6verstiger 2 miljoner kronor. Utryckt annorlunda: endast 14 procent (=0,61 x 0,23) av alla
svenska hushall har ett boladn som 6verstiger 2 miljoner kronor.

De genomsnittliga lanen ligger hdgre an medianvérdena. For villor ligger det genomsnittliga bolanet, hos de
hushall som har bolan, pa knappt 1,8 miljoner kronor och fér bostadsratter pa knappt 1,6 miljoner kronor (ej
inkluderande den del av skulden som ligger i féreningen). Skulderna ar tydligt storre i storstadsregionerna. |
Storstockholm ligger det genomsnittliga bolanet for en villadgare pa 2,7 miljoner kronor medan den
Storgéteborg och Oresundsregionen ligger pa 2,4 respektive 2,2 miljoner kronor.

Det ar saledes en tydlig majoritet bolanetagande hushall som har férhallandevis sma lan och fa bostadségar-
hushall (och hushall i Sverige) som har mycket stora bostadslan. Aven denna "enkla” slutsats sager att makro-
riskerna med bolanen i Sverige inte bor vara sarskilt stora.

Starkt samband mellan héga bolineskulder och héga inkomster

SBAB:s undersékning visar att det finns ett starkt samband mellan boldneskulden och inkomsten. Bostadslan
Overstigande 3 miljoner kronor innehas typiskt sett av (minst) en bolénetagare som tjanar 50 000 kronor i
manaden eller mer. For 1an pa mellan 2 och 3 miljoner kronor ligger den typiska inkomsten i intervallet 35 000
upp till 50 000 kronor. Fér 1an mellan 1-2 miljoner kronor ligger den typiska inkomsten i intervallet 25 000 upp
till 35 000 kronor men en nastan lika stor andel ligger i inkomstintervallet 35 000 upp till 50 000 kronor. For
|&n pa mindre &n 1 miljon kronor ligger den typiska inkomsten i samma inkomstintervall men en néstan lika stor
andel ligger i inkomstintervallet 20 000 upp till 25 000 kronor. Boldn som ligger langt dver det for riket genom-
snittliga tas av hushall med héga inkomster.

Undersokningen visar ocksa att det &r i framfor allt familjebildande &lder som de, relativt sett, storre bolanen
forekommer och att hdga bolan ar ovanliga i aldersgruppen fran 65 ar och uppat. Det senare innebér att lanen i
hog utstrackning har betalats av innan pensioneringen da inkomsten normalt ocksé sjunker kraftigt.

Sett ur ett makroekonomiskt riskperspektiv ar det lugnande att det finns ett tydligt samband mellan bolénens
storlek och inkomsten (och ur ett individuellt perspektiv att mycket av Ianen har betalats av i samband med
pensioneringen).

FOor dtta av tio bolinetagare kan bostadspriserna falla med 30 procent utan att bolineskulden blir stérre &n vérdet ps
bostaden

For de hushéll som har bolan ligger den genomsnittliga beldningsgraden pa 50 procent for villadgare (bedomt
utifrdn UC- och Boolidata). Trots betydligt hdgre skulder i kronor raknat ligger den genomsnittliga belanings-
graden for villor lagre i storstadsomradena. De uppgar till 42 procent i Storstockholm, 46 procent i
Storgoteborg och 48 procent i Stormalmé. Bostadspriserna kan saledes falla med 50 procent (lite mer i stor-
staderna) utan att en genomsnittlig bolanetagare far ett bolan som blir stérre &n skulden. | modern tid har inte
bostadspriserna fallit s& mycket ndgon géng. | de fall bostadspriserna dnda har fallit relativt mycket av
konjunkturella skal, har de som regel aterhamtat sig relativt snabbt igen och mycket snabbare i jamférelse med
normala innehavstider pé bostaderna.

Endast 6 procent av alla boldnetagare har [an som 6verstiger 85 procent av vardet pa bostaden (motsvarande
endast drygt 2 procent av samtliga hushéll i Sverige). 77 procent av alla boldnetagare har ett boldn som
understiger 70 procent av vardet pa bostaden. For nastan atta av tio boldnetagare kan saledes bostadspriserna
falla med 30 procent utan att bolaneskulden blir stérre &n vardet pa bostaden. Sa mycket foll inte bostads-
priserna ens under 1990-talskrisen (i nominella tal). Det ar ocksa den kris i modern tid dar det tagit som langst
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tid for bostadspriserna att aterhdmta sig. Det tog da sju ar. Det normala ar att bostadspriserna efter ett lite
storre prisfall har dterhamtat sig inom 2—3 ar.

Bolénen i stocken kan sammanfattningsvis sett utifran beldningsgraderna knappast anses utgéra vare sig en
stor makroekonomisk risk eller stor risk fér majoriteten av befintliga boladnetagare (ddrmed inte sagt att det
inte kan finnas enskilda hushall som kan hamna i trubbel om de har képt pa en pristopp och av ndgon anledning
behover silja direkt efter en prisnedgéng).

Bostadsdgarnas boendekostnader ar inte héga jamfért med vad det kostar att bo i en hyresrétt - i synnerhet en
nyproducerad sadan

Nar man analyserar riskerna med hushéllens bolaneskulder ar det viktigt att titta pa hur alternativen ser ut till
det dgda boendet. Gor man det sa ser man att boendekostnaderna i det dgda boendet inte kan anses vara
sarskilt hoga vid ett antagande om en langsiktig rénta pa 4 procent, och i synnerhet om man jamfér med vad
det kostar att bo i en nyproducerad hyresratt.

Rantekostnaden efter ranteavdrag for en typisk bostadségare uppgar till omkring 42 000 kronor om &ret vid en
antagen langsiktig ranta pa 4 procent. Medianvardet fér de samlade boendeutgifterna vid denna ranteniva kan
uppskattas till omkring 94 000 kronor om aret. Det &r forvisso hogre an medianvardet for hushall som bor i
lagenhet, vilket ligger pd omkring 77 000 kronor om aret, men samtidigt klart lagre i férhallande till de
disponibla inkomster som hushallen i d4gda bostader har jamfort med de i hyreslagenheter: 20 procent av de
disponibla inkomsterna for hushall i &gt boende jamfort med 27 procent for de som hyr. Medianvardet pa
boendeutgifterna for hushall i 2gda bostader &r ocksa rimligtvis lagre jamfort med vad motsvarande hyror for
nyproducerade lagenheter hade betingat eftersom hyrorna i nyproduktionen i genomsnitt ligger 40 procent
Sver de for befintliga hyreslagenheter.® | sammanhanget bér man ocksa lyfta fram att den genomsnittliga
boarean &r betydligt storre i villor jamfort med den i lagenheter.

Beldning av bostéder for konsumtion utgér ingen stor makroekonomisk risk

Ett grundlaggande problem med en stor del av den svenska debatten om riskerna med hushallens
bolaneskulder - till stor driven frdn myndighetshall - ar att det pastatts att hoga bolaneskulder riskerar att dra
ner hushallens konsumtion kraftigt vid en ekonomisk kris. | de lander dar man fatt stora makroekonomiska
problem med héga bolaneskulder har man i forskningen sett att det i huvudsak berott pa att bostéderna har
beldnats for att konsumera annat 4n bostadskonsumtion. Nar rantorna eller arbetsldsheten 6kade,
bostadspriserna stagnerade eller sjénk, kunde inte denna 6verkonsumtion uppréatthallas vilket gjorde att
hushallens konsumtion sjonk kraftigt. Det slog, i sin tur, hart mot BNP. Sa hur ser det egentligen ut i Sverige nar
det galler beldning av bostader fér konsumtion av annat &n bostadskonsumtion? Ar det ett stort problem?

SBAB har via Kantars Sifopanel fragat 1100 bostadségare med bostadslan om de nagon gang under de senaste
fem aren har belénat sina bostader fér annan konsumtion an bostadskonsumtion, till exempel fér kop av bil, bat
eller resa. 93 procent svarar nej pa den fragan och féljaktligen bara 7 procent ja. Sett till att det &r 40 procent
av hushéllen som har bolén 6verhuvudtaget och endast 7 procent av dessa har beldnat bostaden fér ren
konsumtion - vilket sédledes motsvarar knappt 3 procent av samtliga hushall - sa ar knappast makroriskerna
med bostadsbeldnad "6verkonsumtion” ndgot att oroa sig 6ver. Att andelen varaktiga konsumtionsvaror
(konsumtionsvaror med férhallandevis lang livslangd som bilar och batar) i hushallens totala konsumtion inte
har 6kat 6ver tid och hushallens totala finansiella sparande dessutom &r internationellt sett hogt i Sverige
starker denna slutsats. Ett hogt finansiellt sparande ar namligen inte forenligt med en stor bolanefinansierad
Sverkonsumtion (mer om sparandet nedan).

"Liga”amorteringar kompenseras mer &n vél av ett desto hdgre totalt finansiellt sparande

| debatten om hushéllens skulder i Sverige brukar inte séllan Finland framhallas som ett féredéme bland dem
som foresprakar en "battre amorteringskultur” i Sverige. Att pa detta s&tt jamfora Sverige och Finland sager
dock ingenting om vilken betydelse detta har for vare sig hushallen sjélva eller makroriskerna. Hushéllens
samlade sparkvot och totala finansiella nettotillgdngar som andel av hushéllens samlade inkomster ar mycket
storre i Sverige an i Finland. Det géller ocksd om man enbart tittat pa hushallens direktagda finansiella
tillgadngar (dar tjanstepensioner raknats bort). Hushallens nettobostadstillgangar (vardet pa bostaderna minus
skulderna) som andel av de samlade disponibla inkomsterna ar ocksa betydligt stérre och den genomsnittliga
beldningsgraden tydligt l1agre i Sverige jamfort med i Finland.

& Kalla: SCB.
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Okad produktion av nya bostéder ar ingen universallésning pé de psstidda riskerna med hushéllens bol3neskulder

Ett annat mantra i debatten har varit att om vi bara bygger tillrackligt manga bostéader s kommer problemen
med hushallens hoga bolaneskulder att minska. Detta kan 6verséttas till att de internationellt sett hoga
bolaneskulderna i Sverige jamfort med manga andra lander i hog grad anses bero pa ett for lagt
bostadsbyggande 6ver tid. Ar det verkligen en korrekt slutsats?

Produktionskostnaden for en lagenhet pa genomsnittliga 67 kvadratmeter lag 2022 pa drygt 2,9 miljoner
kronor. Detta kan jamféras med den genomsnittliga skulden i stocken av befintliga bostadsratter pa

1,6 miljoner kronor (eller grovt uppskattat 2 miljoner kronor inklusive féreningens 1an). Den genomsnittliga
produktionskostnaden fér en typisk villa pa 120 kvadratmeter 1dg 2022 pa drygt 4,4 miljoner kronor. Detta kan
jamforas med den genomsnittliga skulden villadgare i den befintliga stocken har pé 1,8 miljoner kronor.

Dessa siffror talar for att man knappast kan forvanta sig att den aggregerade hushallsskulden eller skulderna i
genomsnitt per hushall under en 6verskadlig framtid skulle sjunka om vi bara bygger fler nya bostader. Ett
storre utbud kan forstas pé lang sikt bidra till att dédmpa bostadspriserna och darmed indirekt bolaneskulderna.
Under 6verskadlig framtid skulle det dock kravas att produktionskostnaderna kan sénkas rejalt for att de
samlade skulderna ska minska eller att just de som k&per nyproduktion har en betydligt lagre beléning &n de i
stocken. Rimligt? Knappast!

En OECD-studie visar dartill att bostadsbyggandet i Sverige nast efter USA har den basta féljsamheten i
genomsnitt 6ver tid till bade prisuppgangar pa andrahandsmarknaden och befolkningsékningen (dven om det
finns enskilda perioder dar bostadsbyggandet varit bade for hogt och lagt i forhallande till
befolkningstillvaxten). Ett for lagt bostadsbyggande ar darfor rimligen inte "boven” bakom hushéllens - i en
internationell jamforelse - hdga skuldsattning i Sverige.

Tittar man pa vad det &r som historiskt sett har bidragit mest till finansiell instabilitet i Sverige sé ar det
utlaning till fastighetsbolag och kommersiella fastigheter och inte utlaning till privatdgda bostader. Om Sverige
over tid kraftigt skulle 6ka andelen hyresratter pa bekostnad av det dgda boendet i syfte att pressa ner just
hushallens bolaneskulder som andel av den totala disponibla inkomsten skulle ddrmed knappast makroriskerna
minska. Alla bostader, oavsett boendeform, méste finansieras. Det handlar bara om vem som i slutéanden sitter
pa skulderna.
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Storleken pa bostadslanen i Sverige som
helhet och i de tre storstadsomradena

Det genomsnittliga bolanet for ett belanat hushall i villa och bostadsratt uppgar till omkring omkring 1,8
respektive 1,6 miljoner kronor, medan medianvardena ligger pa 1,4 respektive 1,3 miljoner kronor.

35 procent av bostadségarna har inga bolan, vilket motsvarar 60 procent av alla hushéll i Sverige. Det &r
forhallandevis fa hushall med héga bostadslan sett till samtliga hushéll i Sverige. Uppskattningsvis har
farre an 20 procent av hushallen i Sverige bolan som 6verstiger 1,3 miljoner kronor. Férre &n 14 procent har
bolan 6verstigande 2 miljoner kronor. Stora bolan férekommer framfér allt bland hushall med héga
inkomster och foretradesvis bland hushall i familjebildande alder. Det 4r saledes en tydlig majoritet
boldnetagande hushéll som har férhallandevis smé 1an och fa bostadségarhushall (och hushall i Sverige)
som har mycket stora bostadslan. Redan denna enkla slutsats séger att makroriskerna med bolénen i
Sverige inte bor vara sarskilt stora.

Boendeformer och férdelningen av bolén

Baserat pa uppgifter fran Statistikmyndigheten SCB om bostadsbestdndets sammansattning kan man dra
slutsatsen att 61 procent av hushallen i Sverige &ger sin bostad medan 39 procent hyr. SBAB har via Kantar’
fragat drygt 1100 bostadségare om hur stora bolan hushallet har. Nara 35 procent svarar att hushallet inte har
négra bolan alls (se diagram 1). Det innebé&r uppskattningsvis att det ar ungefar 40 procent av samtliga hushall i
Sverige som har ett bostadslan (0,61 x (1-0,35) = 0,40), eller annorlunda uttryckt att ungefar 60 procent av
hushallen inte har nagra bolan alls. Cirka 23 procent av bostadsédgarna anger att de har ett bolan pa 6ver

2 miljoner kronor, vilket motsvarar cirka 14 procent av alla hushall i Sverige.®

Diagram1.  Férdelningen av olika stora bostadslan bland bostadségare / Alla hushall i Sverige
Andel av bostadségare / Andel av alla, procent

Lan34 Lan >4

Mer &n 8 mnkr mnkr,
Lan 2-3 3 70/ 2%
7-8 mnkr mnkr,
7,3%
6-7 mnkr
Hyr,
5-6 mnkr inga
bolan
4-5 mnkr )
Lan <2 39,0%
3-4 mnkr mnkr,
25,5%
2-3 mnkr
1-2 mnkr
Mindre &n 1 mnkr
Inga bostadsslan " .
Ager obelanat,
0% 10%  20%  30%  40% 21,3%

Anm.: Boldn med ett belopp pé den 6vre gransen i intervallet ingdr men inte belopp pé den nedre grénsen. Det betyder exempelvis att 1dn med
en storlek p& 3 miljoner kronor redovisas pa 2-3 miljoner kronor och inte p& 3-4 miljoner kronor.
Kéllor: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostads&gare, SCB och SBAB

Den vanliga storleken pa hushéllens bolan i Sverige och storstadsomradena

SBAB har vid sidan av undersékningen fran Kantar bestéllt data fran UC som visar hur stora bostadslanen &r i
riket som helhet och i Sveriges tre storstadsomraden (se tabell 1). Uppgifter finns for bade villadgare och
bostadsrattsinnehavare bland samtliga bolanetagare.

7 Numera Verian.
8 De som svarat "Tveksam, vet ej” p& frdgan om boldnens storlek har férdelats med samma proportioner bland de med bolén.
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Det genomsnittliga bolanet for villadgare ligger pa knappt 1,8 miljoner kronor. Medianvardet ligger pa knappt
1,4 miljoner kronor. Det innebar att 50 procent av alla boladn som har tagits av villadgare understiger 1,4 miljoner
kronor. | Sveriges tre storstadsomraden ligger boladneskulderna pa hégre nivaer an for riket i snitt. | Stor-
stockholm ligger den genomsnittliga boldnekunden for en villadgare pa 2,7 miljoner kronor medan den Stor-
goteborg och Oresundsregionen ligger pa 2,4 respektive 2,2 miljoner kronor. Medianvardena for dessa omraden
uppgar till 2,3, 2,2 respektive 2,0 miljoner kronor.

Det genomsnittliga bolanet for bostadsrattsinnehavare ligger pa knappt 1,6 miljoner kronor medan median-
vardet ligger pa knappt 1,3 miljoner kronor. Det senare innebér att 50 procent av alla boldn som tagits av
bostadsrattsinnehavare understiger 1,3 miljoner kronor.

Tabell 1. Storlek pa hushéllens bostadsléan i Sverige som helhet och i tre storstadsomraden
Kronor
Villa Bostadsratt
Medelvérde Median Medelvérde Median
Sverige, totalt 1773 000 1380 000 1586 000 1292 000
Storstockholm 2727000 2300000 2123 000 1746 000
Storgéteborg 2385000 2159 000 1649 000 1488 000
Oresundsregionen 2217 000 1972 000 1306 000 1097 000
Kalla: UC

Om medianvérdet for villadgarnas bolan ligger pa knappt 1,4 miljoner kronor och motsvarande varde for
bostadsrattsinnehavarnas skuld ligger pa knappt 1,3 miljoner kronor, kan medianskulden for villadgare och
bostadsrattsinnehavare sammantaget beraknas till drygt 1,3 miljoner kronor.® Det innebér att 50 procent av alla
hushall som har boladn bedéms ha en total skuld som inte 6verstiger 1,3 miljoner kronor. Med hénvisning till att
det endast &r 40 procent av de svenska hushallen som har bolaneskulder kan detta 6verséttas till att det ar
omkring 20 procent av Sveriges samtliga hushall som har en boléneskuld som 6verstiger 1,3 miljoner kronor.™©

Bostadsrattsinnehavare &r ocksa indirekt skuldsatta via de 1dn som bostadsrattsféreningen har. Fér Sverige
som helhet uppgér dessa lan i genomsnitt till ungefar 6 000 kronor per kvadratmeter boarea.! Berdknat pa en
medelboarea pa 67 kvadratmeter' innebar det att den genomsnittliga indirekta skulden ligger pa ungefar

400 000 kronor per bostadsratt. Fér en genomsnittlig bostadsrattsinnehavare ger det en total skuld pa ungefar
2 miljoner kronor (medianvardet kan med ledning av uppgiften ovan grovt uppskattas till att ligga omkring

300 000 kronor under den nivan, det vill sdga pa omkring 1,7 miljoner kronor). En genomsnittlig bostadsratts-
innehavare ar darfor i praktiken ndgot mer skuldsatt an en genomsnittlig villadgare. Det géller i synnerhet
skulden raknad per kvadratmeter boarea. En forklaring till den hogre totala skulden i bostadsrattslagenheter ar
att dessa ofta finns i storstadsomréden och som regel har ett mer centralt lage &n villor.

Bolan inom olika inkomstgrupper

Diagram 2 illustrerar storleken pé bostadslanen inom olika inkomstgrupper baserat pa en undersékning som vi
bestallt av Kantar. Inkomsten avser den svarandes inkomst och inte hushallsinkomsten, men kopplingen mellan
storleken pa hushallets 1&n och inkomsten bér dnda ge en god bild av férhallandet mellan inkomst och lan. Det
ar tydligt att bostadslan 6verstigande 3 miljoner typiskt sett innehas av (minst) en bolanetagare som tjanar

50 000 kronor i manaden eller mer. For [an pa mellan 2 och 3 miljoner kronor ligger den typiska inkomsten i
intervallet 35 000 upp till 50 000 kronor. For 1an mellan 1-2 miljoner kronor ligger den typiska inkomsten i
intervallet 25 000 upp till 35 000 kronor, men en néstan lika stor andel ligger i inkomstintervallet 35 000 upp
till 50 000 kronor. For 1an pa mindre &n 1 miljon kronor ligger den typiska inkomsten i samma inkomstintervall,
men en néstan lika stor andel ligger i inkomstintervallet 20 000 upp till 25 000 kronor. Bolan som ligger langt
Over det for riket genomsnittliga lanet tas av hushall med héga inkomster. Den 6vergripande slutsatsen ar

9 Av de hushéll som &ger sin bostad bor 61 procent i villa och 39 procent i bostadsrétt. Det &r alltsé betydligt vanligare med
boende i villa jamfort med i bostadsratt.

10 Bergkningen tar inte hansyn till eventuella blancol&n tagna i samband med kép av bostad i syfte att finansiera del av
kontantinsatsen.

" Finansinspektionen (2023).

12 Kalla: SCB.
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séledes att stora |an &r férknippade med héga inkomster och att hushall med relativt sett ldga inkomster ocksa
har relativt sett sma bolan.

Diagram 2.  Storlek pa bostadslanen inom olika inkomstgrupper

Procent

30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%

Upp till 19 999 kr/man 20 000-24 999 kr/man 25 000-34 999 kr/man 35 000-49 999 kr/man 50 000 kr/man eller mer

= Mindre an 1 miljon kr 1-2 miljoner kr u 2-3 miljoner kr 3-4 miljoner kr m4-5 miljoner kr u 5-6 miljoner kr

Anm. Inkomsten avser den svarandes inkomst, inte den samlade hushéllsinkomsten.
Kalla: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostadsagare.

Bol&n inom olika aldersgrupper

Diagram 3 illustrerar storleken pa bostadslénen inom olika inkomstgrupper baserat p& Kantars undersékning.
Det typiska bolénet i den lagsta aldersgruppen 18-29 ar ligger pa mellan 1 och 2 miljoner kronor. Detsamma
galler for aldersgruppen éver (30-49 ar). | nasta aldersgrupp, 50-64 ar, ligger det typiska bolanet pa upp till

1 miljon kronor, liksom i den aldsta aldersgruppen (65-79 ar). Den aldsta aldersgruppen har den absolut hogsta
andelen med sma bolan. | samtliga aldersgrupper &r det ovanligt med "mycket héga” bolan. Den aldersgrupp
som &nda har en lite hdgre férekomst av hogre bolan an 6vriga grupper ar aldersgruppen 30-49 ar. En rimlig
tolkning av detta &r att det ar i framfér allt familjebildande alder som de, relativt sett, stérre bolanen
forekommer.

Diagram 3.  Storleken pa bostadslanen inom olika aldersgrupper
Procent

35%
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10%

5%

0%
18-29 ar 30-49 ar 50-64 ar 65-79 ar
=Mindre an 1 miljon kr 1-2 miljoner kr m2-3 miljoner kr 3-4 miljoner kr m4-5 miljoner kr u 5-6 miljoner kr

Kélla: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostads&gare
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Belaningsgraden for bostader

Tillgénglig statistik visar att storleken pa hushallens samlade bolan i férhallandet till viardet pa bostaderna
har legat omkring 40-45 procent de senaste 25 aren. De allra senaste aren har andelen rért sig fran den
nedre gransen upp mot den 6vre, vilket till stor del kan forklaras av fallet i bostadspriserna som intraffade
under 2022. Den aggregerade belaningsgraden kan fortsatt betraktas som normal sett till den historiska
nivan och férandringar dver tiden med koppling till kredittillvaxten och bostadsprisutvecklingen. Fér
nastan 8 av tio hushéll med bolén kan bostadspriserna falla med 30 procent utan att vardet pa bostaden
blir lagre @n storleken pa lanen. Det dr dessutom ovanligt med djupa och langvariga bostadsprisfall.
Dessutom tenderar bostadspriserna att dterhamta sig pa 2—3 ar. Bolanen i stocken kan sett utifran
beldningsgraderna sammantaget knappast anses utgéra vare sig en stor makroekonomisk risk eller stor
risk f6r majoriteten av befintliga bolanetagare.

Begreppet belaningsgrad

En egenskap som sérskiljer bolan fran andra lan &r att de har en bostad som sakerhet. Det innebar under vissa
omsténdigheter att ldngivaren har ratt att 16sa in och sélja bostaden om lantagaren inte fullgér sina I6pande
betalningar pa lanet. | utbyte mot sékerheten &r det bade lattare for lantagaren att lana ett storre belopp och
att fa lagre ranta. Forutom att sakerstalla de I6pande betalningarna till Iangivaren behéver lantagaren beakta
faktorer som lanets storlek i forhallande till bostadens varde men ocksa hur vardet pa bostaden kan tankas
foérandras over tiden.

For att fa en bredare genomlysning av bostadslanens storlek och makroriskerna ar det, forutom deras absoluta
nominella belopp, viktigt att satta lanen i relation till vardet pa bostaderna. Ett ofta anvant matt kallas for
beladningsgrad och refereras ofta till som LTV (Loan to Value). Belaningsgraden berdknad pa hushallsniva kan
paverka lanevillkoren och majligheten att kunna I6sa lanet i samband med att bostaden séljs.

Aggregerade data sett 6ver en langre period

Nar storleken pa de aggregerade bolanen satts i relation till vardet pa de bostdder som hushallens &dger, direkt
eller via bostadsrattsforeningar, framgar att de for narvarande ligger pé cirka 41 procent (se diagram 4). Om
skulden i bostadsrattsforeningarna raknas med hamnar beldningsgraden pa cirka 46 procent. Det framgar
ocksa att den aggregerade beldningsgraden har legat och pendlat omkring 40 procent sedan millennieskiftet.
De snabba uppgéangar som har intréffat har ofta skett i samband med fallande bostadspriser. Langre perioder
med stigande eller fallande belaningsgrad forklaras ofta av en forhallandevis hég kredittillvaxt eller snabbt
stigande bostadspriser. Det framgar dock inte av den aggregerade belaningsgraden hur beléningen ser ut for
enskilda bolanetagare eller hur den ar férdelad 6ver hushallen.

Diagram4.  Hushéllens genomsnittliga belaningsgrad fér bostadsinnehavet
Summa bol&n / Summa bostadsvérde, procent
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Belaningsgrad, inklusive bostadsréattsféreningarnas skuld

Kallor: SCB och SBAB
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Bolanetagare i riket

| samband med att Finansinspektionen tar fram den arliga boldneundersékningen av nya bolanetagares lan
samlar myndigheten ocksa in aggregerade uppgifter (alltsa inte fér enskilda individer) fran bankerna Gver
belaningsgraderna i stocken av bolan (dven om de inte publiceras i rapporten - oklart varfor). Dessa uppgifter -
som SBAB begart ut - redovisas i tabell 2 och diagram 5. Enligt dessa aggregerade uppgifter har medianvardet
for belaningsgraden legat under 50 procent sedan 2016 (har ingér inte skulden i bostadsrattsféreningen).
Endast 15 procent av boladnetagarna (motsvarande cirka 10 procent av alla bostadségare, eller cirka 6 procent
av alla hushéll i Sverige) hade enligt dessa aggregerade data en belaningsgrad som Gversteg 70 procent hosten
2022. Ett ar senare hade andelen boldnetagare med en belaningsgrad 6ver 70 procent stigit till 22 procent. Det
motsvarar cirka 14 procent av alla bostadségare, eller cirka 9 procent av alla hushall i Sverige.

Tabell 2. Fordelningen av belaningsgrader i stocken av bolén

Andel inom respektive belaningsgradsintervall, procent
Mattillfalle x <25 25<x <50 50<x <70 70< x <85 85<x <100 x>100
Q32015 20 27 31 19 2 1
Q32016 22 31 29 15 1 1
Q32017 23 33 28 14 1 1
Q32018 21 31 28 16 3 1
Q32019 20 31 27 18 2 1
Q32020 21 32 27 18 2 1
Q3 2021 23 35 27 13 1 0
Q32022 23 35 26 13 2 0
Q32023 20 31 26 16 5 1

Anm.: Aggregerade data fran bankerna.
Kélla: Finansinspektionen (2024)

Diagram 5.  Férdelning av hushallens belaningsgrader i stocken av bolan 2023
Andel inom respektive belaningsgradsintervall, procent
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Anm.: Aggregerade data fran bankerna.
Kélla: Finansinspektionen (2024)

De aggregerade uppgifterna i Finansinspektionens bolénerapport, som alltsad kompletterar individdata, starker
var tidigare slutsats (baserad pa berdknade genomsnittsvéarden pa data fran UC respektive Booli) att de
makroekonomiska riskerna relaterade till héga bolaneskulder vid bostadsbrisfall torde vara sma, det vill séga
att det &r en forhallandevis liten grupp bostadsagare som paverkas kraftigt av en lagre prisniva och och som
exempelvis riskerar att behova sélja med forlust. Vi dterkommer med en férdjupad analys av sannolikheten for
djupa eller langvariga bostadsprisfall i ett senare avsnitt.
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Riket och regionalt

Den genomsnittliga belédningsgraden for 2023 pa 41 procent ar berdknad utifran aggregerade matt pa dels
bolanens storlek, dels vardet pa de bostader som hushallen dger. Det innebar att dven vardet pa obeldnade
bostader ingar. | Finansinspektionens aggregerade uppgifter fran bankerna ingér dock bara hushall med bolan
och vérdet pa deras beldnade bostader, vilket forklarar ett hdgre medianvarde pa beldningsgraden. Det kan i
ménga sammanhang vara mer relevant att félja utvecklingen av beléningsgraden fér olika grupper, exempelvis
for unga, medelalders och aldre bostadsagare, for villadgare och bostadsrattsinnehavare i storstader, samt for
bostadsagare i olika stader och regioner.

| tabell 3 redovisas de genomsnittliga belaningsgraderna for Sverige totalt sett och for Sveriges tre storstads-
omréden. For bostadsrattsinnehavare har bara den egna boléneskulden och inte andelen av foreningens skuld
inkluderats. For att inte riskera att underskatta beléningsgraderna har bostadspriserna vid slutet av 2022
anvants. Vid slutet av 2023 |ag priserna i stort sett pa samma niva som vid slutet av 2022, men under 2024
fram till och med april steg bostadspriserna med omkring 6 procent.’® Uppgifter om bostadspriser ar hamtade
fran Booli.

Tabell 3. Belaningsgrader i Sverige som helhet och i storstadsomréadena for belanade bostéder
Kronor och procent
Villa Bostadsratt
Pris, medelvarde  Belaningsgrad Pris, medelvarde  Belaningsgrad
Sverige, totalt 3542200 50 % 2955300 54 %
Storstockholm 6 441400 42 % 4162 300 51 %
Storgéteborg 5205 400 46 % 2977100 55 %
Oresundsregionen 4582 400 48 % 2328 900 56 %

Kallor: UC, Booli och SBAB

For beldnade villadgare ar den genomsnittliga beldningsgraden 50 procent i Sverige som helhet. Har ingér alltsa
bara de villadgare som har bolan. Den genomsnittliga beladningsgraden i Storstockholm &r 42 procent.
Motsvarande varden for Storgéteborg och Oresundsregionen &r 46 respektive 48 procent. | férhallande till
vardet pa bostaderna ar saledes bolaneskulderna i storstadsomradena betydligt lagre an for riket i snitt, trots
att skulderna i absolut niva &r betydligt hogre. Det forklaras av att vardet pa bostaderna &r storre relativt sett.

For belanade bostadsrattsinnehavare ar den genomsnittliga beldningsgraden i riket 54 procent. Har ingar bara
de bostadsrattsinnehavare som har bolan. Sett till vardet pé& bostaden dr med andra ord belanade bostadsratts-
innehavare i genomsnitt betydligt mer skuldsatta &n den genomsnittliga beldnade villadgaren. Till skillnad fran
pa villasidan ligger belaningsgraderna foér bostadsréatter i storstadsomradena nara de for Sverige som helhet. En
trolig delforklaring till detta &r att det &r vanligare att manga ungas forsta dgda bostad utgérs av en bostads-
ratt och inte en villa, och att unga inte har hunnit fa ihop ett lika stort eget kapital som &ldre att sattain i
bostaden. En ytterligare trolig delférklaring ar att bostadsratter i allménhet finns i storstadsomréden och
déarmed ar forhallandevis dyra.

Om det med ledning av uppgifterna i tabell 3 antas att en genomsnittlig beldnad bostadsrattsinnehavares
andel av foreningens skuld uppgar till 400 000 kronor, kan den genomsnittliga totala bolaneskulden som andel
av bostadspriset uppskattas till 67 procent.

13 Kalla: SBAB Booli HPI.
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Historiska bostadsprisfall - djup och varaktighet

Utifran data 6ver bostadsprisfall tillbaka till 1975 och till och med 2023 framgar det till att bérja med att pris-
nedgangarna ofta ar ganska mattliga, men ocksa att priserna som regel vander uppat igen ganska snabbt efter
prisfallet (se diagram 6). Fluktuationerna i bostadspriserna kan forvisso vara storre for bostadsratter, pa
regionala marknader, och fér enskilda manader. Den évergripande dynamiken i huspriserna indikerar dock att
den risk belanade hushall &r utsatta for sett till att lanets storlek ska komma att understiga vardet pa bostaden
ar forhallandevis begransad.™

Nar det galler riskerna med hoga bolan, kan séledes konstateras att det kravs ett bostadsprisfall pa nastan

50 procent for att en genomsnittlig villadgare med bolan i Sverige ska fa en bolaneskuld som 6verstiger vardet
pa bostaden. | Storstockholm, dar det genomsnittliga bolénet for villadgare ar som stérst i kronor raknat, kravs
ett prisfall p& nastan 60 procent. S& stora bostadsprisfall har inte forekommit under perioden sett tillbaka till
1975 (se diagram 6). Vid tidigare prisfall har dessutom priserna dterhamtat sig relativt snabbt, ofta inom tva till
tre ar. Da andelen mycket hoga 1an bland villadggare med bolén ar sma, och da dessa lan dessutom i hog grad
kan antas héra ihop med hogre varden pa bostaderna, maste risken for att bankerna ska géra stora kredit-
forluster pa den befintliga utlaningen till villadgare rimligen vara mycket liten. Da har dnda inte buffertar i form
av finansiellt kapital beaktats som utgor ytterligare skydd fér bade individen och langivaren. Vi aterkommer
strax till den senare fragan nér vi tittar pa boladnetagarnas sparande och hushallens sparande totalt sett i
Sverige, dven jamfort med andra lander.

Diagram 6.  Salang tid har det tagit efter stora husprisfall innan priserna har hdmtat sig - Sverige
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Anm.: Fér 1991 har pristoppen lagt under det andra kvartalet &ven om priserna var marginellt hogre savél tidigare som senare under aret.
Kaéllor: Federal Reserve Bank of Dallas och SBAB.

En utblick mot bostadsprisutvecklingen i vara grannlander ger en likartad bild av sannolikheten for stora och
utdragna prisfall. Under det senaste halvseklet har det férekommit prisfall p& uppemot 20-30 procent vid ett
eller tva tillfallen, och dar dterhamtningen till den tidigare prisnivan dréjt omkring tio ar (se diagram 7).

1 En risk som vi inte har beaktat i denna kalkyl &r att hushallens inkomster ocksa kan sjunka om arbetslsheten dkar markant
i samband med att bostadspriserna faller.
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Diagram 7.
Index / Kvartal
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Kéllor: Federal Reserve Bank of Dallas och SBAB
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Bostadsrattsinnehavare, vilka i genomsnitt har en hogre beldningsgrad an villadgare, ar ofta mer sérbara for
prisfall an villadgare, men dven har kravs bestaende prisfall pa 6ver 30 procent for att manga bostadsratts-
innehavare med en genomsnittlig bolaneskuld ska riskera att hamna i en situation dar man behéver avyttra sin
bostad till ett varde som understiger skulden. Sa stora prisfall bedéms med ledning av uppgifterna ovan som

mycket osannolika.
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Skuldkvoten och hushallens rantebetalningar

Betydelsen av bolan f6r hushéllets ekonomi, och indirekt makroekonomin, handlar mycket om storleken
pa skuldbetalningarna, och da framfér allt av rantebetalningarna, i férhallande till de inkomster som
hushallen har att réra sig med. En utgdngspunkt kan da vara att studera de aggregerade skulderna i
férhallande till summan av hushéllens inkomster under ett ar. Matt pa detta satt sa har det varit en kraftig
6kning av skuldsattningen 6ver tid. Det ar dock viktigt att griva djupare dn sa for att bedéma riskerna for
bade hushallen i stort och makroekonomin. En del av 6kningen av den aggregerade skuldkvoten sedan
1950-talet kan foérklaras av bland annat en hégre skattekvot och stérre andel dgda bostéder. Stérre delen
kan dock forklaras av att realrdntan sjunkit med flera procentenheter sedan mitten av 1990-talet.
Rantekvoten fére skatteavdrag ligger pa ungefar 7 procent, vilket trots den mycket snabba uppgangen
under féregéende ar, ar i nivd med genomsnittet under de senaste 70 aren. En férdjupad analys visar att
trots en hégre skuldkvot jamfdrt med exempelvis 1990-talet sa &r rantebetalningarna pa skulden klart
hanterbara for det genomsnittliga hushallet med bolan - och dven vid en hdgre ranteniva dn den som gillt
under den langa perioden med mycket lag styrréanta.

Boldneskuldernas utveckling 6ver tid

Hushallen i Sverige hade 2023 skulder som totalt uppgick till motsvarande 186 procent av den aggregerade
(hushéllens totala) disponibla inkomst. Denna sa kallade skuldkvot &r lite lagre jamfort med toppnoteringen pa
199 procent 2021, men betydligt hogre jamfort med exempelvis 1950 da skulderna uppgick till motsvarande
53 procent av hushéllens disponibla inkomster (se diagram 8). Skuldkvoten har allts& 6kat med

133 procentenheter pa 73 ar.

Det 6vergripande syftet med att berdkna hushéllens skuldkvot &r att satta skuldbetalningarna i relation till de
inkomster som hushallen har att réra sig med for att kunna géra dessa betalningar. Detta aggregerade méatt kan
dock latt bli missvisande. Det kan till exempel gélla om andelen dgda bostader som finansieras sjélva av
hushallen &ndras kraftigt 6ver tiden - till exempel vid omvandling av hyresratter till bostadsratter - eller om
andelen skuldsatta hushall varierar 6ver tiden av andra skél. Kvoten kan ocksa variera éver tid beroende pa
variationer i skattekvoten, det vill séga hur mycket skatt hushéllen totalt betalar som andel av inkomsten.

Diagram 8.  Hushallens skuldkvot - nivaer respektive arliga féréandringar
Procent av disponibel inkomst respektive antal och procentenheter

240 14
12

200
10

160
8
120 :
80 4
40 2
0

[ e T ———mm e HNNNNN 7 S s S O S e s

wn 0
1950 1970 1990 2010 PN EETTNT GO NG FTBGN© D
\%

I =

Skuldkvot

Just. skuldkvot 00 L L Ll Ll

Anm.: Den justerade skuldkvoten bygger pa en justering av hushallens disponibla inkomster under tidigare &r som férbattrar jamforbarheten
med nivan 2023 avseende exempelvis skattetrycket och graden av konsumtion av offentliga tjanster.
Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Uppgangen i skuldkvoten i Sverige sedan 1950-talet berodde fram till runt mitten av 1980-talet till viss del pa
ett gradvis hogre skattetryck och dérav lagre tillvaxt i hushallens disponibla inkomster. Om férhallandet mellan
hushéallens disponibla inkomster och BNP hade varit pa samma nivé tidigare som under de senaste aren hade
skuldkvoten fér exempelvis 1950 legat pa 78 procent (se justerad skuldkvot i diagram 8). Det innebér i sa fall
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att skuldkvoten "endast” hade 6kat med 108 procentenheter under den aktuella perioden, vilket &r med i
genomsnitt 1,5 procent per ar.

Uppgangar i den justerade skuldkvoten jamfort med féregédende ar har intraffat vid 48 tillfallen sedan 1950,
vilket ar tva av tre &r. Omvant har det skett nedgéngar i skuldkvoten under i genomsnitt vart tredje ar. Typiska
Okningar i skuldkvoten ligger pad omkring 2—3 procentenheter per ar (se diagram 8). Det var betydligt vanligare
med uppgéngar i skuldkvoten under perioden 1996—2021 &n under tidigare ar. Under perioden 1996—2021
sjonk realrantorna kraftigt, vilket kan forklara en stor del av uppgéngen i skuldkvoten.

Det &r inte bara skattetrycket som har féréandrats 6ver tiden, och som férsvarar tolkningen av skuldkvotens
langsiktiga utveckling, utan det géller ockséa den andel av hushéallen som &ger sin bostad, och mer specifikt som
har bostadslan. Bortses fran special- och 6vriga bostader har andelen dgda bostéader 6kat fran knappt

60 procent 1995 till omkring 66 procent 2015.'5 Uppgéangen beror bade pé att det har byggts fler dgarbostader
an hyresbostéder, och att hyresratter har ombildats till bostadsratter. Eftersom det &r fler hushall som ager sin
bostad, och som kan antas ha bolén, ar det en st6rre andel av hushéllens disponibla inkomster som ligger till
grund for hushallens skuldbetalningar. Idealt hade varit att dels avgransa hushallen till de som &r skuldsatta,
dels enbart rakna med inkomsterna fér just dessa hushall. Dessvarre saknas information pa denna detaljniva. En
grov uppskattning ar att hushéllens aggregerade skuldkvot har 6kat med omkring 15—20 procentenheter fran
mitten av 1990-talet fram till idag enbart pa grund av att det &r fler hushall som har dger sin bostad och som
har bolan.™

Rent bokféringsmassigt ar skuldutvecklingen en konsekvens av hushallens konsumtions- och
investeringsbeslut:

1)  6kad konsumtion (utan motsvarande inkomstékning),
2) minskade inkomster (utan motsvarande anpassning av konsumtionen) och
3) investeringi tillgadngar.

Nar hushallens inkomster 6verstiger deras konsumtion innebar det enligt Nationalrdkenskapernas definition att
de har ett positivt sparande. Omvant har hushéllen ett negativt sparande nar inkomsterna &r lagre 4n deras
konsumtion. Hushallens egna finansiella sparande var positivt under 1950- och 1960-talet, och negativt under i
stort sett hela 1970- och 1980-talet (se diagram 9). Fran och med 1991 och fram till finanskrisen 2007 var
sparandet i genomsnitt noll. Sedan dess har hushallens sparande uppgatt till i genomsnitt 9 procent av deras
disponibla inkomster.

Diagram 9.  Hushallens finansiella och reala sparande
Procent av disponibel inkomst
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Anm.: Pension avser premiepensionssparande och tjanstepensionssparande.
Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Den uppgéng som skedde i hushallens skuldkvot under framfor allt 1980-talet intraffade samtidigt som
hushallens sparande var lagt, sarskilt det det egna finansiella sparandet. Det innebér att konsumtionen

'S Motsvarande uppgifter fér samtliga bostéader handlar om en &kning fr&n omkring 57 procent till 61 procent.
16 Se Hansen (2013) och Konjunkturradet (2015).
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Oversteg inkomsterna, och dédrmed att konsumtionen delvis var lanefinansierad. Den uppgang i hushallens
skuldkvot som skett sedan 2010-talet kan inte pa samma satt kopplas samman med ett Iagt sparande, och
visar alltsa inte tecken pa att vara lanefinansierad konsumtion. Tvart om indikerar uppgifterna pa hushéllens
sparande att de varit aterhdllsamma. Darutéver har hushéllens pensionssparande uppgétt till omkring

8 procent av hushallens disponibla inkomster sedan millennieskiftet.

Aven om hushéllens sparande &r noll kan skuldkvoten 6ka eller minska, beroende pa hushéllens investerings-
beslut. Det kan exempelvis vara sé att hushallen l&nar for att investera i aktier, fonder och bostader. Dessviarre
finns varken langa tidsserier 6ver hushéllens investeringar eller tidsserier som séarskiljer mellan nyinvesteringar
(netto) och véardeférandringar. Sedan 1990-talets slut har dock tillgdngarna i form av savél direktagda
finansiella tillgdngar som forsakringssparande vaxt arligen med i genomsnitt motsvarande 14 procent av de
disponibla inkomsterna. Samtidigt har bostadstillgdngarna ckat med i genomsnitt motsvarande 25 procent av
de disponibla inkomsterna (se diagram 10). Antar man att hushallens 1an anvénds uteslutande for att finansiera
investeringar i bostéder visar det sig att den arliga tillvaxttakten i nettobostadstillgdngar uppgar till i
genomsnitt motsvarande 15 procent av de disponibla inkomsterna (som vi ska se i ett senare avsnitt verkar det
ocksa vara sa att hushallen i mycket liten utstrackning har beldnat sina bostéader f6r ren konsumtion, till
exempel kép av bilar och batar).

Diagram 10.  Arlig férandring av hushéllens tillgangar
Procent av disponibel inkomst
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Anm.: Férandringarna &terspeglar summan av nyinvesteringar och vardeférandringar i respektive tillgéngsslag.
Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Som framgar av de tre tidsserierna i Diagram 10 férandras tillgdngarnas véarde ofta ganska mycket i férhallande
till storleken pa hushallens disponibla inkomster. Det &r inte ovanligt att de 6kar med motsvarande 30 procent
under ett ars tid, men de kan ocksé forlora snabbt i varde. Variationen, matt som standardavvikelse, &r storst
for direktagda finansiella tillgangar (26 procent) och lagst for forsékringssparande (12 procent). Variationen for
bostadstillgdngar ligger mitt emellan (19 procent). Standardavvikelsen &r lagre (17 procent) nar bostads-
tillgdngarna betraktas netto med hansyn taget till banklan. Det finns saledes en positiv korrelation mellan
bostadstillgdngar och banklan, det vill siga att de tenderar att 6ka eller minska samtidigt.

Hushallens skuldbetalningar

Skuldbetalningar métta utifran aggregerade data

En hogre skuldkvot innebar, vid en given niva pa rantan, hogre skuldbetalningar i férhallande till de disponibla
inkomsterna. Historisk har dock réntan varierat kraftigt, och bidragit till att rantebetalningarna pé skulden fére
skatteavdrag har uppgatt till mellan 3 och 15 procent som andel av hushallens disponibla inkomster (se
diagram 11). Det héar begreppet kallas for hushallens rantekvot. For narvarande ligger rantekvoten fore skatte-
avdrag pa 7 procent, vilket trots den mycket snabba uppgéngen under féregdende ar &r i nivd med genom-
snittet under de senaste 70 aren. Trots den historiskt htga aggregerade skuldkvoten och férra arets markanta
ranteuppgang ligger hushallens réntekvot brutto saledes i niva med det historiska genomsnittet matt sedan
1950.
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Diagram 11.  Hushallens rantekvot - fore skatteavdrag / Marknadsrénta, inflation och realréanta
Procent av disponibel inkomst / Procent
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Anm.: Den justerade rantekvoten bygger pa en justering av hushallens disponibla inkomster under tidigare &r som férbattrar jamforbarheten
med nivan 2023 avseende exempelvis skattetrycket och graden av konsumtion av offentliga tjanster.

Anm.: De redovisade rantorna i det hégra diagrammet avser statsobligationer med en 10-4rig 16ptid, men ger en fingervisning om nivan och
férandringen 6ver tid dven for hushéllens borantor.

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Sedan boérjan av 2000-talet och fram till 2023 uppgick hushallens réantekvot efter skatteavdrag till igenomsnitt
3,6 procent. Med start 2022 steg ranteutgifterna snabbt, och med tiden férdubblades i stort sett rantekvoten
jamfort med 2021 for att 2023 ligga nara 5 procent. | ar beddms réantekvoten stiga lite ytterligare men pa nagra
ars sikt bedéms den falla ner mot 4 procent (se diagram 12)."”

Diagram12.  Hushallens ranteutgifter— efter skatteavdrag - i férhallande till deras disponibla inkomster
Procent av disponibla inkomster
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Kallor: SCB och SBAB

Berdknat utifran ((summan av alla rénteutgifter - summa skatteavdrag) / befolkningens storlek) och den
genomsnittliga disponibla inkomsten per person lag de genomsnittliga ranteutgifterna efter skatteavdrag per
person pa omkring 13 000 kronor 2023. Hushéllen i Sverige bestar dock igenomsnitt av tva personer, och det ar
bara omkring 40 procent av hushallen som har bolan, vilket gor det mer relevant att rédkna ut ett genomsnitt fér
dessa hushéll.®® Om ranteutgifterna férdelas pé enbart hushéll med bolén uppgick den genomsnittliga rante-
utgiften efter skatteavdrag 2023 till cirka 65 000 kronor eller 5 400 kronor i manaden. Eftersom réantekvoten

17 Se SBAB:s Bomarknadsnytt nr 2, den 26 april 2024, fér en ndrmare beskrivning av prognosen.
18 Ar 2023 uppgick befolkningen till 10,6 miljoner personer frdelat pa 4,9 miljoner hushall. Hushéllens samlade ranteutgifter
uppgick till knappt 200 miljarder kronor fére skatteavdrag.
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innehaller ranteutgifter pa samtliga lan (det vill sdga dven pa konsumtionslan fran bade de som hyr och ager
sina bostader) och eftersom rénteutgifterna dessutom har fordelats pa enbart hushéll med bolan, bér denna
uppskattning ses som en 6vre grans pa hushallens genomsnittliga rantekostnad for bolan under 2023.

Skuldbetalningar berdknade utifrén individdata for riket, regionalt och olika bostadstyper

Storleken pa hushallens genomsnittliga ranteutgifter kan ocksa bedémas med utgdngspunkt fran direkt
information om storleken pé deras bolan. Den langsiktiga (genomsnittliga eller normala) boréntan kan med en
viss marginal antas uppgé till omkring 4 procent.” Med tidigare information om bolanens storlek gar det
darmed att berdkna en tankt langsiktig rantekostnad efter skatteavdrag utifran dagens lanesituation. For ett
hushall i villa med bolan uppgér den langsiktiga rantekostnaden med detta rénteantagande till i genomsnitt
cirka 4 100 kronor i manaden for Sverige som helhet (se tabell 4). For villadgare med bolan i Storstockholm,
Storgoteborg och Oresundsregionen uppgar den manatliga rantekostnaden efter skatteavdrag till 6 400,

5 600, respektive 5 200 kronor.

Tabell 4. Rintekostnader per r fér ett genomsnittligt hushall i villa i Sverige, Storstockholm, Storgéteborg och Oresundsregionen
vid en borénta pé 4 procent

Kronor per ar / per ménad

Region Per ar Per manad

Brutto Netto Brutto Netto
Sverige totalt 70920 49 644 5910 4137
Storstockholm 109 080 77173 9090 6431
Storgtteborg 95400 66 780 7950 5565
Oresundsregionen 88 680 62076 7390 5173

Anm.: Avdraget for personliga utgiftsrantor ar initialt 30 procent men endast 21 procent for utgiftsrantor som éverstiger 100 000 kronor.
Kaéllor: UC och SBAB

For ett hushall i bostadsratt med bolan uppgér den langsiktiga rantekostnaden till i genomsnitt 3 700 kronor i
ménaden for Sverige som helhet (se tabell 5). For hushéll i bostadsratt i Storstockholm, Storg6teborg och
Oresundsregionen uppgar den manatliga rantekostnaden efter skatteavdrag till 5 000, 3 800 respektive

3 000 kronor.

Tabell 5. Réntekostnader per ar for ett genomsnittligt hushall i bostadsratt i Sverige, Storstockholm, Storgéteborg och
Oresundsregionen vid en borénta pa 4 procent

Kronor per ar / per ménad

Region Per ar Per ménad

Brutto Netto Brutto Netto
Sverige totalt 63 440 44 408 5287 3701
Storstockholm 84920 59 444 7077 4954
Storgtteborg 65 960 46172 5497 3848
Oresundsregionen 52 240 36 568 4353 3047

Anm.: Avdraget for personliga utgiftsréntor ar initialt 30 procent men endast 21 procent for utgiftsrantor som Gverstiger 100 000 kronor.
Kallor: UC och SBAB

Dessa berdkningar avser endast bostadsrattsinnehavarens personliga rantekostnader, och inte de réntor som
foéreningen betalar pa sina lan. Storleken pa bostadsrattsféreningarnas lan kan uppskattat till omkring

400 000 kronor fér en medelstor ldgenhet pa 67 kvadratmeter. Rantan pé dessa lan skiljer sig ofta fran den
ranta som bostadsrattshavaren betalar pa sina lan, bland annat fér att bostadsrattsféreningen kan ha en langre
rantebindningstid. Dessutom medges inte bostadsrattsforeningar skatteavdrag pa sina réanteutgifter pd samma

19 Forskning pekar p8 att de langa realrédntorna under dverskadlig framtid kommer att ligga runt noll procent, vilket
tillsammans med ett inflationsmél pé 2 procent ger en langsiktig normal styrranta pé 2 procent. Med en antagen marginal
mellan styrréantan och den rérliga bolanerantan pa 1,5 procent ligger den langsiktiga boléneréntan pa 3,5 procent. Vi har
ovanpa detta lagt pa en sdkerhetsmarginal om 0,5 procent.
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satt som privatpersoner. Med antagandet om att dven bostadsrattsféreningarna har en langsiktig rénta pa
4 procent foljer att en bostadsrattsinnehavare betalar ytterligare 1300 kronor i m&naden i rénta via avgiften till
foreningen.

Var analys visar sammantaget att trots att vi nu har en betydligt hogre skuldkvot jamfort med exempelvis
1990-talet sa ar rantebetalningarna pa skulden klart hanterbara for det genomsnittliga hushallet med bolan -
och aven vid en hogre rantenivé dn den som géllt under den langa perioden med mycket Iag styrranta.

Fordelningen av hushéllens rintebetalningar pd bolan

Den typiska nettoranteutgiften péd omkring 3 500 kronor per manad vid en borénta pa 4 procent enligt Kantars
urvalsundersokning ligger strax under de genomsnittliga nettoranteutgifterna som hushall med bolan betalar
enligt UC-data (jamfor diagram 13 med tabell 4 och 5). Det kan forklaras av att férdelningen av ranteutgifter ar
skev med en svans av hushall med hogre ranteutgifter. Svansen ar emellertid ganska smal, vilket betyder att
det &r ganska fa boldnehushall som har hoga manatliga ranteutgifter. Uppskattningsvis handlar det om cirka

8 procent av hushallen som har nettoranteutgifter 6ver 10 000 kronor per méanad, och férre dn 2 procent med
nettoranteutgifter 6ver 15 000 kronor per manad.

Diagram 13.  Approximativ férdelning 6ver boldnehushallens nettorénteutgifter fér bolan vid en borénta pa 4 procent
Andel av bolanehushallen med nettorénteutgifter pd/under en viss niva, Procent / Kronor per ménad
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Anm.: De 35 procent av bostadségarna som saknar bolén redovisas inte. De 4 procent som svarat "Tveksam, vet e]j" har foérdelats i samma
proportion bland de som svarat att de har bolan. Rénteutgifterna har berdknats som mittpunkten i intervallen fér bolanens storlek med hansyn
taget till ranteavdrag (vanster diagram). | férdelningsdiagrammet (till héger) anvands dock den 6vre gransen i intervallet for att korrekt aterge
andelen hushéll med ranteutgifter under ett visst belopp.

Kéllor: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostadségare och SBAB.

Bostadségarnas boendeutgifter totalt sett och jamfért med hyresgéster

Den information vi hittills har presenterat visar tydligt att bland de hushall som ager sin bostad och som har
bolén uppgar den typiska ranteutgiften till cirka 3 500 kronor i manaden, och den genomsnittliga ranteutgiften
till omkring 4 000 kronor i manaden. Omraknat till arsutgifter blir det 42 000 kronor respektive 48 000 kronor.
Bostadsé&gare har dock andra kostnader for boendet vid sidan om kapitalkostnaderna. Enligt statistik fran SCB
uppgick medianvardet for de totala boendeutgifterna till omkring 80 000 kronor per ar for bostadségarna (se
diagram 14), ndgot hogre fér villadgare jamfort med bostadsrattsinnehavare.?° Eftersom bostadsrantorna var
betydligt lagre 2021 jamfort med 2023 kan medianvéardet for boendeutgifterna vid sidan om rénteutgifterna
uppskattas till omkring 66 000 kronor per ar, givet antagandet att den genomsnittliga boréntan var dubbelt s
hog 2023 som 2021, och att 35 procent av bostadségarna inte har ndgra bolan.?

20 Genomsnittet fér bostadségarhushéllen har vagts samman baserat pa att 39 procent bor i bostadsrétt och 61 procent i
villa.
2 Berdknat som 66 350 = 80 000 - (42 000/ 2) x 0,65.
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Diagram14.  Hushéllens boendeutgifter, medianvérden 2021
Tusental kronor (vénster diagram) respektive procent av disponibel inkomst (hoger diagram)
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Kalla: SCB

Aven om bostadsagare hade lite hogre boendeutgifter an de som &r hyresgaster under 2021, uppskattningsvis
omkring 81 000 kronor om aret jamfért med 77 000 kronor om aret, spenderade de en betydligt lagre andel av
sina disponibla inkomster pa boendet, uppskattningsvis 17 procent jamfért med 27 procent (se diagram 14).
Det kan forklaras med att den disponibla inkomsten for hushallen som ager sin bostad &r betydligt hogre an
den f6r hushall som hyr sin bostad, uppskattningsvis 498 000 kronor om ret jamfort med 287 000 kronor om
aret. Att inkomsterna ar hogre kan bero pa att bostadségare generellt sett har hogre 16ner, men ocksé pé att de
utgdrs av farre singelhushall eller att de bestar av farre unga eller pensionérer.

Om man ser till en situation dar borantorna ligger pa 4 procent féljer att medianvérdet fér bostadsagarnas
boendeutgifter stiger till omkring 94 000 kronor om aret. De bostadsdgande hushallen far da lagga ytterligare
3 procent av sina disponibla inkomster pa boende, vilket gér att boendeutgiftsandelen stiger med 3 procent-
enheter fran omkring 17 till 20 procent. Annorlunda uttryckt sjunker medianvardet fér konsumtionsutrymmet
fran omkring 401 000 kronor om éaret till omkring 387 000 kronor om éret. Det &r fortsatt ett mycket hogre
konsumtionsutrymme &n for hushéllen i hyresratt vilket ligger pa omkring 205 000 kronor om aret. Man ska
dock aterigen paminna sig om att hushallen skiljer sig at i storlek och att den genomsnittliga hushallsstorleken
kan vara storre bland de som &ger sin bostad.

Diagram 15.  Hushéllens disponibla inkomster och konsumtionsutrymme, medianvirden 2021
Tusental kronor
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Kalla: SCB
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Bolanetagarnas finansiella stallning

Storleken pa och sammansattningen av hushéllens tillgdngar gor att hushallens finansiella situation
generellt sett kan betraktas som mycket god. Hushallens nettotillgdngar - alltsd nar man dragit bort
skulderna - ar atta ganger stérre an summan av inkomsterna. Tillgdngarna ar férdelade pa tre
forhallandevis lika stora delar av direktéga finansiella tillgdngar, forsakrings- och pensionssparande,
samt bostéder. | debatten om hushallens skulder i Sverige brukar inte séllan Finland framhéallas som ett
féredéme bland dem som féresprakar en "battre amorteringskultur” i Sverige. Att pa detta satt jamfora
Sverige och Finland siger dock ingenting om vilken betydelse detta har f6r vare sig hushallen sjilva eller
makroriskerna. Hushallens samlade sparkvot och totala finansiella nettotillgdngar som andel av
hushallens samlade inkomster ar mycket stérre i Sverige dn i Finland. Det géller ocksd om man enbart
tittat pa hushallens direktégda finansiella tiligdngar (dar tjanstepensioner raknats bort). Hushallens
nettobostadstillgangar (virdet pa bostédderna minus skulderna) som andel av de samlade disponibla
inkomsterna dr ocksa betydligt stérre och den genomsnittliga beldningsgraden tydligt lagre i Sverige
jamfort med i Finland.

Metod och statistikkéallor

For att bedoma bolédnetagarnas finansiella stéllning behévs information om bade deras tillgdngar och deras
skulder. Det ideala hade varit om denna information hade funnits p& hushéllsniva eftersom det da hade varit
mojligt att analysera férdelningen av nettotillgdngarna mellan olika hushall. Sa &r dessvarre inte fallet sedan
formogenhetsstatistiken togs bort i Sverige. En 6versiktlig bedomning av bolénetagarnas finansiella stéllning
gar dock att géra genom att kombinera information fran olika datakallor. Till att bérja med finns det
information om hushallens aggregerade finansiella tillgdngar uppdelat pa olika tillgdngsslag, och deras skulder
uppdelat pa olika skuldslag. Med denna statistik gar det att félja utvecklingen av de finansiella tillgdngarna och
skulderna 6ver tiden fran 1996. Vardet pé hushallens reala tillgéngar i form av sméhus gér att rakna ut med
hjalp av uppgifter pa taxeringsvarden och den s& kallade kopeskillingskoefficienten, dven det fran dtminstone
1996. Utdver den aggregerade statistiken finns det undersékningar som visar hur olika typer av tillgangar och
skulder &r fordelade mellan hushall. Dar gar det ofta att jamfdra situationen for olika typer av hushall,
exempelvis med olika stora inkomster eller med alder. Fram till och med 2007 fanns det heltdckande statistik
Over de tillgdngar som omfattades av formégenhetsskatt, darefter finns enbart urvalsundersékningar.

Hushallens aggregerade tillgdngar och skulder

Information om hushéllens finansiella tillgadngar finns i bade Statistikmyndighetens "Finansrakenskaperna” och
"Sparbarometern”. Hushallens finansiella tillgdngar kan delas upp i tva huvudgrupper, dels sddana som de ager
direkt och som de fritt férfogar 6ver, dels sddana som ags indirekt via forsakringar och pensionssparande (se
diagram 16). De direktégda tillgdngarna bestar av bland annat inldning pa bankkonton, samt innehav av aktier,
obligationer och fonder. Dessa tillgéngar kan betraktas som likvida eftersom de pé férhallandevis kort tid kan
anvéndas fér exempelvis konsumtion eller for att betala av pa skulder. De indirekt dgda tillgdngarna bestéar
framfor allt av pensionssparande och annat férsakringssparande. Dessa tillgangar kan hushallen enbart férfoga
over i enlighet med de villkor som omgérdar férsakringen, vilket innebar att de inte &r att betrakta som likvida.
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Diagram 16.  Hushéllens finansiella tillgdngar: Direktégda finansiella tillgdngar / Férsikring och pension
Miljarder kronor
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Kallor: Macrobond och SCB

Vid sidan av de finansiella tillgdngarna har hushallen reala tillgangar, vilka till stérsta delen bestar av olika typer
av bostader (se diagram 17). Bostadstillgdngarna bestar i sin tur till stérsta delen av villor och bostadsratter. |
mindre omfattning ingar fritidshus och bostéder i utlandet.

Diagram 17.  Hushallens bostadstillgdngar: Belopp och sammanséttning
Miljarder kronor (vanster diagram) respektive procent (héger diagram)

8 000 100%
0,
6 000 80%
60%
4000
40%
2000
/————-—#/wv 20%
0 = 0%
1997 2002 2007 2012 2017 2022 °
1997 2002 2007 2012 2017 2022
Villor e Fritidshus
Bostadsratter Utlandsboenden mVillor  mFritidshus Bostadsratter Utlandsboenden

Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Hushallens skulder bestar nastan uteslutande av 18n fran banker och bolaneinstitut. Darutéver har hushallen
studielan, samt 6vriga lan och skulder. Matt i forhallande till hushallens disponibla inkomster har banklanen mer
an fordubblats de senaste 25 aren fran omkring 80 till 170 procent (se diagram 18). Det &r cirka 20 procent-
enheter lagre jamfort d& samtliga skulder ingér. Ovriga skulder har till skillnad fran banklanen minskat nagot
under den aktuella perioden med nagra procentenheter vardera.
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Diagram 18.  Hushallens skulder: Belopp och i férhallande till disponibel inkomst
Miljarder kronor (vanster diagram) respektive procent av disponibel inkomst (héger diagram)
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Sammansattningen av hushallens tillgadngar kan 6versiktligt analyseras via den aggregerade statistiken. Har har
vi valt att rékna av banklanen fran bostadstillgdngarna, och darefter jamféra storleken pa nettobostads-
tillgdngarna med storleken pa dels direktagda finansiella tillgdngar, dels férsakrings- och pensionstillgangar. Da
framgér att hushallen haller de tre tillgdngsslagen i ungefar lika stora delar (se diagram 19). Sammansé&ttningen
av hushallens tillgdngar har varit i stort sett densamma sedan 2004 dven om de har svéngt i samband med
snabbt férdndrade borskurser eller bostadspriser. Under sent 1990-tal var dock andelen direktdgda finansiella
tillgdngar hogre pa bekostnad av lagre nettobostadstillgangar.

Diagram 19. Hushéllens nettotillgédngar: Belopp och i férhéllande till disponibel inkomst
Miljarder kronor (vanster diagram) respektive procent av disponibel inkomst (héger diagram)
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Kallor: Macrobond, SCB och SBAB

Om tillgdngarna fordelas pa de 5 miljoner hushall som finns i Sverige handlar det om i genomsnitt cirka

1640 000 kronor i form av direktégda finansiella tillgdngar, 1,500 000 kronor i férsakrings- och pensions-
sparande, och 1380 00 kronor i nettobostadstillgdngar. Tillgdngarna &r naturligtvis inte jdmnt fordelade pa
hushallen. Exempelvis ska tillgdngen i form av villor fordelas pa 1,9 miljoner hushall och i form av bostadsratter
pa 1,3 miljoner hushall. Aven om bostadstillgdngarna uppenbarligen inte innehas av hushall som hyr sitt boende,
forutom eventuella fritidshus, &r det inte orimligt att tro att fordelningen av dessa tillgdngar kan vara jamnare
jamfort med exempelvis tillgdngar i form av aktier och fonder. Att sa var fallet har visats med den tidigare
féormégenhetsstatistiken, och ar ndgot som géller &ven med senare information.??

22 Se Roine och Waldenstrém (2009) och Waldenstrém (2024).
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Bristerna i den svenska formogenhetsstatistiken gor att det ar svart att dra langtgdende slutsatser om
fordelningen av hushallens tillgdngar. Ett satt att ta reda pé vissa delar i férdelningen ar att utgé fran den
information som samlas in om de allra rikaste. | Sverige har tidningarna Affarsvarlden, Manadens Afférer och
Veckans Affarer presenterat listor dver de allra rikaste hushallen sedan 1981. Ar 2016 innehéll listan

178 miljardarsfamiljer i Sverige, vilka forfogade 6ver 1136 miljarder kronor, vilket motsvarar 6,5 procent av den
totala privata nettoférmogenheten i riket. Inkluderas 38 svenska miljardarsfamiljer som bor utomlands uppgar
de superrikas formogenhet till 2 220 miljarder kronor, eller till 13 procent av hushallens (och utlands-
svenskarnas) totala privata nettoférmégenhet. De mycket rika hushallen &r alltsa ingen marginell grupp i
samhallet, utan paverkar synen pa hur stora tillgdngar ett hushéll i allménhet har.?3

Fordelningen av boldnetagares direktagda finansiella tillgdngar

Utifrén den officiella statistik som tas fram av Statistikmyndigheten vet vi att hushallen i genomsnitt har
tillgadngar pa i genomsnitt atta ganger deras disponibla inkomst, da véardet pa bostaderna har inkluderats efter
avdrag for samtliga banklan. Dessvarre saknas officiell statistik dver just bostadsagarnas tillgéngar. Sarskilt
intressant hade det varit med information om deras direktégda finansiella tillgangar. Vi har darfér undersokt
just detta med hjélp av en urvalsundersékning genomférd av Kantar?.

Tva av de fragor som stallts till bostadségarna ar "Hur stort sparkapital har ditt hushall (de vuxna) sammanlagt
pa ett eller flera bankkonton (alltsa enbart banksparande med ranta)?” och "Hur stort sparkapital har ditt
hushall (de vuxna) sammanlagt om, férutom banksparande, dven sparande i aktier, aktie/rantefonder, etcetera
inkluderas?”. Svaren pa fragorna visar att bade storleken pa de typiska direktégda finansiella tillgdngarna och
det typiska banksparandet ligger inom 100 000-200 00O kronor (se diagram 20 och 21). Férdelningen av till-
gangar ar skev dar vissa hushall har mycket stora tillgdngar. Det ar ovanligt med hushall som har tillgangar till
ett vérde under 10 000 kronor och avsevart vanligare med hushéll med tillgéngar p& 6ver 1 000 000 kronor.

Diagram 20. Banktillgdngar bland hushéll som &ger sin bostad
Kronor
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Anm.: Hur stort sparkapital har ditt hushéll (de vuxna) sammanlagt pa ett eller flera bankkonton (alltsa enbart banksparande med rénta)?
Kélla: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostadséagare

2 Konjunkturradet (2018).
% Kantars Sifopanel.
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Diagram 21.  Finansiella tillgdngar bland hushall som &ger sin bostad
Kronor
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Anm.: Hur stort sparkapital har ditt hushall (de vuxna) sammanlagt om, férutom banksparande, dven sparande i aktier, aktie/réntefonder, etc.
inkluderas?
Kélla: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostads&gare

Svaren i Kantars Sifopanel kan rimligen tolkas som att bostadségarna har direktagda finansiella tillgdngar som
uppgar till i genomsnitt 720 000 kronor, varav banksparande pé i genomsnitt 390 000 kronor. Osékerheten i
bedémningen ar dock mycket stor, dar de direktagda finansiella tillgdngarna bedéms ligga inom 340 000-
1100 000 kronor, varav banksparandet inom 260 000-530 000 kronor.

Givet en genomsnittlig disponibel inkomst per person pa 276 000 kronor, det vill séga per hushall pa

552 000 kronor, féljer att de direktégda finansiella tillgdngarna uppgar till i genomsnitt 130 procent av
hushéallens disponibla inkomster, varav 70 procentenheter utgérs av banksparande. Det &r klart lagre jamfort
med de genomsnittliga véarden som indikeras av SCB:s statistik (se exempelvis diagram 19). Om bedémningen
av de tillgdngarnas storlek skulle géras utifrén de bedémda 6vre granserna handlar det om direktédgda
finansiella tillgdngar pa i genomsnitt 200 procent av hushallens disponibla inkomst, varav knappt halften i form
av banksparande. Aven detta ar lagre jamfort med SCB:s statistik. En forklaring till de lagre nivaerna ar att
tillgdngarna ar mycket ojamnt fordelade mellan hushallen och att urvalsundersékningar ofta missar den lilla
andel som har mycket stora tillgangar.?®

En ytterligare aspekt pa fordelningen av tillgdngarna hos bolanetagare handlar om hur férdelningen ser ut vid
olika hga skuldniver. Aven om antalet svarande hushall blir betydligt lagre per skuldniva ju mer skulden 6kar
framtréader ett monster dar storleken pé de finansiella tillgdngarna tenderar att 6ka med storleken pa bolanen
(se tabell 6). Bland hushall med bolan under 1 miljon kronor ar det mindre vanligt med finansiella tillgdngar till
ett vérde pa 6ver 200 000 kronor. F6r hushall med bolan pé 1-4 miljoner kronor uppgar ofta tillgadngarna till ett
varde p& 100 000-400 000 kronor. Hushall med bolan pa 4-5 miljoner kronor har férhallandevis ofta finansiella
tillgangar till ett varde pa 400 000-600 000 kronor.

25| SCB:s Férmdgenhetsstatistik frdn 2004 (den totalsammanstalining som finns tillgénglig innan férmégenhetsstatistiken
togs bort) framgar att den 6versta formogenhetsdecilen dgde betydligt mer an hélften av de totala finansiella tillgdngarna.
Samma statistik visar att formdgenhetsspridningen minskade vasentligt nér de reala bostadstillgdngarna inkluderades.
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Tabell 6. Relation mellan hushallens finansiella tiligdngar och bolanens storlek
Andel hushéll med en viss storlek p4 tillgdngarna givet boldnens storlek, Procent

Finansiella tillgangar Inga lan Upp till 1 1-2 2-3 3-4 4-5 5-6
mnkr mnkr mnkr mnkr mnkr mnkr
Mindre &n 10 tkr 12% 10% 5% 4% 10% 8% 0%
10-50 tkr 10% 4% 9% 8% 4% 3% 0%
50-100 tkr 6% 7% 9% 7% 3% 3% 0%
100-200 tkr 6% 12% 14% 10% 12% 6% 8%
200-300 tkr 6% 6% 6% 10% 9% 5% 8%
300-400 tkr 7% 5% 7% 8% 1% 3% 0%
400-500 tkr 5% 6% 10% 7% 4% 17% 0%
500-600 tkr 4% 4% 4% 3% 0% 16% 0%
600-700 tkr 1% 3% 2% 3% 2% 6% 7%
700-800 tkr 3% 3% 2% 5% 4% 3% 0%
800-900 tkr 2% 2% 2% 0% 0% 0% 0%
900 tkr-1 mnkr 2% 3% 1% 3% 10% 3% 13%
Mer &n 1 mnkr 17% 21% 15% 22% 18% 19% 50%

Anm.: Férdelningen av tillgdngarna for hushall bolan 6ver 6 mnkr redovisas inte pa grund av fa svarande.
Kélla: Kantars Sifopanel, december 2023, 1102 svarande bostads&gare

Som framgar av tabell 6 (se de gula markeringarna) s& kan hushéllens finansiella tillgdngar i grova drag
uppskattas till cirka 10 procent av bolanens storlek. Eftersom den genomsnittliga beldningsgraden ligger pa
omkring 50 procent sa vet vi att den samlade nettobostadstillgdngen eller bostadsférmogenheten ar lika stor
som bolanen. Darmed féljer att hushallens finansiella tillgdngar dven uppgar till omkring 10 procent av vardet
pa nettobostadstillgdngen. Det ar betydligt 1agre jamfort med vad som indikeras av SCB:s aggregerade statistik
over hushéllens tillgadngar. | den senare statistiken ingér, som tidigare namnts, dven de "superrika” som innehar
en stor del av de samlade finansiella tillgdngarna. Var berékning har ar rimligen darfér mer representativ for
bostadségarna i stort. Aven med denna alternativa berakning kan bostadsagarnas eller boldnetagarnas samlade
finansiella stallning och i synnerhet samlade nettoférmdgenhetsstéllning inkluderande bostadstillgdngarna
anses vara god.

En utblick mot Finland

Genom att jamféra de svenska hushallens situation med den for hushall i andra lander géllande tillgdngarna och
skulderna ar det lattare att fa en uppfattning om hushallens férmoégenhetsstallning och makroriskerna med
bolénen. Det finns manga lander med olika egenskaper och med olika grad av offentligt atagande, daribland
pensionssystem, vilket gér den har typen av jamforelser omstandliga eftersom ytterligare faktorer ofta behéver
végas in. Dessutom finns det som regel skillnader i den tillgéngliga statistiken. For att géra det hela enkelt, och
for att halla det kort, valjer vi att enbart snegla pa hushallen i vart grannland Finland.

Hushallens skuldkvot, det vill saga hushallens samlade skulder i férhallande till deras sammanlagda disponibla
inkomster, ligger i Finland for narvarande under 120 procent (se diagram 22). Vid slutet av 1990-talet lag den
omkring 50 procent. Den steg sedan férhallandevis snabbt aren ndrmast efter millennieskiftet, men har sedan
coronapandemin legat pa en i stort sett oférandrad niva. Jamfort med skuldkvoten i Sverige ar den betydligt
lagre. Eftersom andelen dgarbostéder i Finland &r ndgot stérre jamfért med i Sverige, nastan 70 procent?
jamfort med 66 procent, kan den inte bidra till att forklara den lagre skuldkvoten i Finland. Bostadspriserna har
dock inte stigit lika mycket i Finland?’ jamfért med i Sverige, vilket kan bidra till att férklara den lagre
skuldkvoten i Finland. Samtidigt kan den langsammare bostadsprisutvecklingen i Finland sedan finanskrisen
2008 bidra med en férklaring till varfér beldningsgraden for bostader har stigit i Finland fran omkring 30 till
50 procent samtidigt som den pendlat omkring 40 procent i Sverige (se diagram 23). Trots betydligt lagre
skuldkvot i Finland ar saledes beldningsgraden hégre i Finland &n i Sverige.

% https://pxdata.stat.fi/PxWeb/pxweb/sv/StatFin/StatFin__asas/statfin_asas_pxt_115y.px/chart/chartViewLine/.
27 https://www.hbl.fi/artikel/38ee6fc1-8a79-476a-9238-e82940aacbal.
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Hushallen i Finland har generellt sett lagre férmoégenhet dn hushallen i Sverige. Mer anmarkningsvart &r kanske
skillnaden i sammansattningen. De svenska hushallen har néra nog lika delar direktagda finansiella tillgéngar,
forsakrings- och pensionstillgdngar, och nettobostadstillgdngar. De finlandska hushallen har en betydligt hogre
andel direktagda finansiella tillgdngar och lagre andel forsakrings- och pensionstillgangar. Skillnaden i
forsakrings- och pensionssparande kan forklaras av att i Finland har man valt ett bredare offentligt d&tagande
jamfort med i Sverige dar ansvaret férdelats jamnare mellan staten och arbetsmarknadens parter. Netto-
bostadstillgdngarna har uppgétt till omkring 30 procent av hushéllens férmégenhet i Finland det senaste
decennier men ofta till ndrmare 35 procent i Sverige. Ser man nettobostadstillgdngarna i férhallande till
hushéallens disponibla inkomster har de legat under 100 procent i Finland sedan bérjan av 2000-talet, medan
det i Sverige har stigit fran 100 till omkring 250 procent under denna period (se diagram 19).

Diagram 22. De finldndska hushallens tillgdngar och skulder i férhallande till deras disponibla inkomst
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Kallor: Macrobond och SBAB

Diagram 23. Hushallens genomsnittliga belaningsgrad for bostader och nettobostadstillgdngarnas andel av férmégenheten
Summa boldn/summa bostadsviarde (vanster diagram) respektive summa bostadsvarde/férmodgenhet (hoger diagram), procent
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Skillnaden mellan Finland och Sverige géllande utvecklingen av storleken pa de finansiella tillgdngarna kan
forklaras av skillnader i sparbenagenheten. Under 2022 nettokopte hushallen i Finland finansiella tillgdngar for
motsvarande 7 procent av deras disponibla medan hushallen i Sverige nettokdpte for motsvarande 17 procent
av deras disponibla inkomst (se diagram 24). Det &r en skillnad pa 10 procentenheter. Skillnaden i nettokop av
finansiella tillgdngar har varit ungefér lika stor allt sedan 2000, vilket férklarar varfor skillnaden i storleken pa
de finansiella tillgdngarna har 6kat med omkring 200 procent under denna period.

Diagram 24. Hushallens nettokéop av finansiella tillgdngar
Procent av disponibel inkomst
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Anm.: Indikatorn beréknas som skillnaden mellan nettoforvarvet av finansiella tillgdngar (sparkonton, aktier och fonder, obligationer, etc.) och
nettotagandet av skulder (bolan, konsumentkrediter, etc.). Indikatorn anges i forhallande till hushéllens disponibla nettoinkomst.
Kélla: OECD (2024), Household financial transactions (indicator). doi: 10.1787/cc5¢c6282-en (accessed on 20 May 2024).
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Bolaneskuldernas niva sett till kostnaden for
nyproduktion och nivan pa bostadsbyggandet

Det kostar i genomsnitt 2,9 respektive 4,4 miljoner kronor att producera en bostadsratt respektive ett
smahus. Det talar for att man knappast kan férvanta sig att skuldsattningen skulle bli lagre om vi bara
bygger fler nya bostéader. Ett stdrre utbud kan férstas pa lang sikt bidra till att dampa bostadspriserna
och didrmed indirekt boldneskulderna. Under 6verskadlig framtid skulle det dock kravas att produktions-
kostnaderna kan sénkas rejalt for att de samlade skulderna ska minska. Bostadsbyggandet i Sverige har,
nast efter USA, den hégsta langsiktiga priselasticiteten (alltsa hur byggandet 6kar/minskar da priserna pa
andrahandsmarknaden férandras) och féljer dartill befolknings6kningen relativt vél 6ver tid jamfért med
manga andra OECD-lénder. Det indikerar att bostadsbyggandets féljsamhet vid prisuppgéngar pa
andrahandsmarknaden eller féljsamheten mot befolkningsékningar rimligen inte heller &r boven bakom
hushallens internationellt sett hdgas skuldsattning i Sverige.

Ett dterkommande tema i den svenska debatten ar att om det bara byggs fler bostader s& kommer bostads-
priserna och bolaneskulderna att sjunka. Sjalvklart kan en stor bostadsbrist driva upp bostadspriserna och
dérmed enskilda bostadségares skuldsattning. Sett 6ver langre tid ar det tydligt att Sverige i vissa perioder har
byggt fa bostader i forhallande till befolkningstillvaxten, men ocksa det omvanda. Det finns dock inget
entydigt matt pa bostadsbristen. De flesta skulle &nda saga att vi har ett antal regioner i Sverige i dag som har
bostadsbrist, trots att boendetatheten, alltsa antal personer per bostad, totalt sett for Sverige som helhet har
minskat de senaste &ren och nu &r rekordlag (se diagram 25). Det finns dock tydliga tecken pa trangboddhet i
vissa omraden och att det i vissa expansiva regioner behdver byggas betydligt fler bostader.?8

Diagram 25. Antal boende i genomsnitt per bostad och bostadsbrist
Antal personer per bostad (vénster diagram) respektive tusentals personer (héger diagram)
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Kallor: SCB och SBAB

Har ar det viktigt att ha perspektiv - i synnerhet ndr/om man havdar att ett lagt bostadsbyggande i Sverige ar
en viktig forklaring till att boldneskulderna ar héga i en internationell jamférelse. En OECD-studie (Cavalleri,
med flera, 2019) visar namligen att bostadsbyggandet i Sverige sett 6ver langre tid foljer befolkningsdkningen
bast nast efter USA, nér ett antal OECD-lander jamforts (se diagram 26).

28 Trangboddhet &r ett matt p& boendestandard. Enligt EU:s matt innebér att vara trdngbodd att man har fér fa rum i relation
till hur manga som bor i hemmet. Ett par som bor tillsammans behéver till exempel ha minst ett sovrum och vardagsrum,
utover kok och badrum for att inte definieras som trangbodda. Om paret har tvd sma barn behévs ytterligare ett sovrum, och
om barnen &r aldre behdver de varsitt sovrum. Kallor: SCB och EU-SILC.
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Diagram 26. Bostadsbyggandet elasticitet med avseende pa befolkningsékningen i ndgra OECD-lznder
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Kélla: OECD (2019)

Samma studie visar ocksa att det svenska bostadsbyggandet - ater igen nast bast efter USA - reagerar bast pa
prisférandringar pa andrahandsmarknaden (se diagram 27). Det vill séga nér det rader bristsituationer som
pressar upp bostadspriserna svarar nyproduktionen vél pa det sett 6ver tid. En annan studie fran OECD visar
att dessa resultat star sig dven nar de bryts ned pa regional niva.22 Aven om det forstas alltid &r dnskvart med
ett s val fungerande bostadsbyggande som mojligt i Sverige sa kan man konstatera att det sett till de faktorer
OECD tittat pa for nyproduktionen fungerar val i Sverige jamfort med de flesta andra OECD-lander. Det talar
for att ett Iagt bostadsbyggande i relation till hur det ser ut i andra lander inte bér vara huvudorsaken till de
relativt sett hdga bolédneskulderna i Sverige.

Diagram 27. Bostadsbyggandet elasticitet med avseende prisféréandringar pa andrahandsmarknaden i ndgra OECD-lander
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Anm.: Staplarna anger nyproduktionens priselasticitet och de svarta strecken precisionen i skattningen uttryckt som ett 95-procentigt
konfidensintervall.
Kalla: OECD (2019)

2% Se Bétin och Ziemann (2019).
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Smé skulder i stocken av bostéder sett till vad det kostar att bygga nya bostader

Vid sidan av att bostadsbyggandet, sett ur ett jamférande internationellt perspektiv, inte verkar fungera sa
daligt i Sverige som man kan fa intryck av nar man féljer den inhemska svenska debatten, &r det relevant att
stélla fragan hur kostnaden f6r en nyproducerad bostad férhaller sig till bolaneskulderna i stocken av bostéader.
Hur dessa storleksordningar ser ut i forhallande till varandra séger ndgot om i vilken utstrackning manga nya
bostader &r universallésningen pa den "pastadda” skuldproblematiken i Sverige.

Produktionskostnaden fér en nyproducerad lagenhet (inklusive marken) lag 2022 pa cirka 43 000 kronor per
kvadratmeter i genomsnitt i Sverige (i Storstockholm nastan 10 000 kronor hogre).3° Produktionskostnaden for
en typisk lagenhet pa 67 kvadratmeter ligger pa knappt 2,9 miljoner kronor. Detta kan jamfoéras med den
genomsnittliga skulden (inklusive delen i féreningen) i stocken av befintliga bostadsratter pa 2 miljoner kronor.

Den genomsnittliga produktionskostnaden for en villa ldg 2022 pa cirka 37 000 kronor per kvadratmeter.3' For
ett typiskt smahus pa 120 kvadratmeter ger det en total produktionskostnad pa drygt 4,4 miljoner kronor.
Detta kan jamféras med den genomsnittliga skulden villadgare i den befintliga stocken har pa 1,8 miljoner
kronor.

Vi har gjort en grov berakning av hur stor finansiering som behovs fran och med 2024 fram till och med 2030
om det i genomsnitt ska byggas 28 000 bostader per ar som ungefar svarar mot den forvantade befolknings-
okningens behov, och dér vi séledes bortser fran behovet av att bygga bott befintlig bostadsbrist (vilket skulle
krava annu fler nya bostéder och finansieringsbehov). Finansieringsbehovet ar ddrmed konservativt beraknat.
Vi har antagit att det produceras 7 000 smahus till en genomsnittskostnad om 4,4 miljoner kronor (i dagens
penningvarde) och 21 000 lagenheter till en genomsnittskostnad om 2,9 miljoner kronor varje ar. Berdkningen
ger med dessa antaganden ett finansieringsbehov p& narmare 92 miljarder kronor per ar32 eller med totalt

642 miljarder kronor fram till 2030.

Givet ett antagande om att nyproduktionen till 70 procent finansieras med bolan féljer att den bidrar till att
hushallens skuldkvot 6kar med strax 6ver 2 procentenheter per ar.3 Samtidigt férvantas hushallens disponibla
inkomster 6ka med drygt 4 procent per ar, vilket i sig bidrar till att minska hushéllens skuldkvot med omkring

7 procentenheter per ar. Darutéver paverkas skuldkvoten av bland annat prisutvecklingen pa befintliga
bostader, omsattningen av bostéder, beladningsgraden vid bostadskdp och bolédnetagarnas amorteringstakt.
Med en modest antagen prisékning pa bostader per ar fram till 2030 och en normal omsattning, dar
skuldkvoten normalt kar till f6ljd av att bostader som 6kat i pris byter dgare, &r det sammantaget inte mycket
som talar for att skuldkvoten ska sjunka patagligt fram till 2030 dven om bostadsbyggande 6kar i takt med den
prognosticerade befolkningstillvaxten.

Hoga byggkostnader i Sverige bidrar till hdga boldneskulder

En forklaring till att boldneskulderna &r internationellt sett hoga i Sverige &r att produktionskostnaderna ocksa
ar hogre dn i manga andra lander. | ett typiskt byggprojekt utgor sjélva byggkostnaden drygt 50 procent av den
totala produktionskostnaden. Priserna pa byggmateriel kan inte bostadsbyggarna sjalva paverka. Den nést
storsta posten ar kostnader fér mark och kommunala avgifter som sammantaget uppgar till ungefar

20 procent, och som bostadsbyggarna inte heller kan paverka.

Det ar mycket svart att jamfora produktions- och byggkostnader mellan olika lander. | ett férsok till en sddan
jamforelse framgar i en studie av Folster med flera (2022) att byggkostnaderna &r mycket hoga i framfér allt
Sverige och Tyskland sett till vad man kan férvénta sig ndr man tar hansyn till skillnader bygglénekostnader,
skatter och kapitalkostnader.34 | samma studie konstateras samtidigt att man dven behover beakta bland annat
skillnader i tillgénglighetskrav, krav pa ljus, subventioner, overheadkostnader, kommunala sérkrav och
pris/konkurrensférhallanden i byggmaterialleveranser. Oss veterligen finns det ingen riktigt bra sddan studie
gjord och darmed gér det inte att dra ndgra mer konkreta slutsatser om hur latt eller svart det &r att fa ner
byggkostnaderna i Sverige eller i vilka led den storsta potentialen till kostnadssankning finns.

30 https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/boende-byggande-och-bebyggelse/byggnadskostnader/priser-for-
nyproducerade-bostader/pong/statistiknyhet/priser-for-nyproducerade-bostader-2022/

3 bid.

527000 x 4,4 miljoner kronor + 21 000 x 2,9 miljoner kronor = 92 miljarder kronor.

33(92x0,7) /3020 = 2,1 procent, dar var prognos fér hushallens disponibla inkomster 2024 uppgar till 3 020 miljarder
kronor.

34 https://mau.diva-portal.org/smash/get/diva2:1803503/FULLTEXTO1.pdf
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Markpriserna har 6kat betydligt mer &n byggkostnaderna

Enligt Byggforetagen 6kade produktionskostnaden for flerbostadshus med 195 procent till 44 401 kronor per
kvadratmeter under perioden 1998-2021. Ar 2021 bestod 80 procent av produktionskostnaden av byggnads-
kostnader och 6vriga 20 procent markkostnader. Byggnadskostnadens utveckling 6ver tid &r séledes det som
haft storst paverkan pa produktionskostnaden. Relativt sett har dock markkostnaden 6kat betydligt mer &n
byggnadskostnaden under ovan ndmnda period. Detta &r sarskilt tydligt efter 2006. Totalt har markkostnaden
stigit med 416 procent sedan 1998 medan byggnadskostnaden har stigit med 167 procent.

Den viktigaste forklaringen till att markkostnaden skjutit i hojden &r att markagare har borjat ta mer betalt. Det
hanger rimligtvis ihop med den tidigare stora réntenedgdngen. Kommunerna, som sitter p& planmonopolet, ar
de aktorer som har storst mojlighet att paverka prisutvecklingen genom att styra utbudet av mark. En
intressant notering ar har att det &r mycket stor prisskillnad mellan mark till hyresratter och bostadsratter.
Enligt SCB férklarar det en stor del av skillnaden i produktionskostnad mellan bostadsratter och hyresratter.3®
For bostadsratter uppgick 2021 priset per kvadratmeterldgenhetsarea till 13 058 kronor, medan motsvarande
pris for hyresratter endast var 5 369 kronor. Markpriset for hyresratter uppgar saledes till drygt 40 procent av
det for bostadsratter. Ar 1998 var skillnaden betydligt mindre. Markkostnaden fér hyresratter uppgick da till
60 procent av den for bostadsratter.3® Priset pa den mark som i slutdnden ska finansieras av privatpersoners
och bostadsrattsforeningars lan har saledes 6ver tid gatt upp mycket mer relativt priset pa mark fér produktion
av hyresréatter.

Okat bostadsbyggande leder till hégre, inte lagre, bol&neskulder under éverskadlig framtid

Genomgangen i detta avsnitt och berdkningarna indikerar sammantaget att man knappast kan férvanta sig att
den aggregerade hushallsskulden eller skulderna i genomsnitt per hushall skulle sjunka om man bygger fler nya
bostader. Det skulle krdva ett mycket stort prisfall pa befintliga bostader vid 6kat bostadsbyggande?, vilket
inte forefaller sannolikt, och/eller att produktions/byggkostnaderna kan sankas markant. Ett stort prisfall pa
andrahandsmarknaden skulle dock inte bidra till ett stérre bostadsbyggande - tvartom. Att dessutom bostads-
byggandet i Sverige nast efter USA har den hogsta langsiktiga priselasticiteten (alltsa hur byggandet
Okar/minskar da priserna pa andrahandsmarknaden férandras) och dartill foljer befolkningsékningen relativt val
over tid jamfoért med ménga andra OECD-lander, indikerar att bostadsbyggandets féljsamhet vid prisuppgangar
pa andrahandsmarknaden eller féljsamheten mot befolkningsékningar rimligen inte heller &r boven bakom
hushallens internationellt sett hogas skuldsattning i Sverige.

35 https://www.sch.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/boende-byggande-och-bebyggelse/byggnadskostnader/priser-for-
nyproducerade-bostader/pong/statistiknyhet/priser-for-nyproducerade-bostader-2021/

36 https://byggforetagen.se/statistik/byggkostnader/.

57 P8 kort sikt skulle ett s& stort prisfall p& bostader troligen utgéra ett stérre hot mot den finansiella stabiliteten da det
skulle leda till kraftigt 6kade belaningsgrader.
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Belaning av bostader for annan konsumtion
an boende

Forskning visar att i de lander dar man fatt stora makroekonomiska problem med héga hushallsskulder
har det i huvudsak berott pa rena konsumtionslan och/eller att bostaderna har beldnats for att
konsumera annat &dn boendetjénster. SBAB:s analys utifran nya data fran Kantars Sifopanel och offentliga
data visar att de &r f& bostadségare som belanat sina bostéader fér annan konsumtion dn boende och att
makroriskerna kopplade till sidana 1an darfér rimligen bér vara mycket sma.

| de lander dar man fatt stora makroekonomiska problem med héga hushallsskulder kopplade till bolén har man
i forskningen sett att det i huvudsak berott pa att bostaderna har belénats for att konsumera annat &an
boendetjanster. Nar réantorna eller arbetslésheten 6kade eller bostadspriserna slutade stiga eller sjonk kunde
inte denna 6verkonsumtion uppratthallas vilket gjorde att hushéllens konsumtion sjonk kraftigt. Det slog, i sin
tur, hart mot BNP.38 Ett viktigt tecken pé att det var 6verkonsumtion syntes i att hushallens sparande som
andel av de disponibla inkomsterna i dessa lander ocksa var lag. Att sdga att hoga bolaneskulder - oavsett vad
de har anvants till - ger upphov till stora makrorisker ger darfér en alldeles for onyanserad bild - eller rent av
felaktig bild - av faktiska férhallanden. S& hur ser det egentligen ut i Sverige? Har bostédderna i hog grad
belanats for konsumtion av annat dn boendetjénster? Det finns inte mycket som pekar pa det.

SBAB har i december 2023 via Kantars Sifopanel fragat 1100 bostadségare med bostadslén om de ndgon géng
under de senaste fem &ren har belanat sina bostader fér annan konsumtion &n boendekonsumtion, till exempel
for kop av bil eller resa. 93 procent av de svarande svarar nej pa den fragan och foljaktligen bara 7 procent ja
(se tabell 7). Med tanke pé att det ar 40 procent av de svenska hushéallen som har bolén 6verhuvudtaget och
endast 7 procent av dessa har belanat bostaden fér ren konsumtion - vilket saledes motsvarar knappt

3 procent av samtliga hushall i Sverige - sa ar knappast makroriskerna med bostadsbeladnad "6verkonsumtion”
nagot att oroa sig Gver.

Nar SBAB under 2019 och 2021 gjorde liknande undersékningar var andelen som svarade att de hade belénat
bostaden for annat &n boendekonsumtion lite mer &n dubbelt sa hog som 2023. Fragan stalldes dock
annorlunda da och gav st6rre utrymme for den svarande att tolka in att delar av [anet anvénts till konsumtion
aven om det handlade om en obetydlig del. Omréknat till andel av det totala antalet hushall i Sverige l&g
andelarna dven da mycket lagt (runt 7 procent).

Tabell 7. S& ménga uppger att de har belanat sin bostad fér konsumtion de senaste fem aren
Andel bostadségare
2019 2021 2023
Har du under de senaste fem ren tagit bostadslan (det vill sdga belénat huset/
lagenheten) och anvant lanet eller delar av l&net till annat an till sjalva boendet och
bostadsinvesteringar/ renoveringar/underhall, till exempel for att kdpa bil
Ja 17% 16%
Nej 82% 83%
Har du/ni ndgon gang under de senaste fem aren belanat bostaden for att kopa
négot som inte ar bostadsrelaterat (till exempel finansierat en resa, bil, etc.)
Ja 7%
Nej 93%

Kallor: Kantars Sifopanel olika ar

Jamfors hushallens sparande som andel av disponibel inkomst i Sverige med den i ndgra andra jamforbara
lander sa framgar att svenska hushall 6ver tid har sparat valdigt mycket relativt hushall i de andra landerna (se
diagram 28). Aven om dessa avser aggregerade data 6ver hushallens totala sparande s3 starker de bilden av att
det inte finns ndgon stor bolanefinansierad 6verkonsumtion som kan medféra makroekonomiska risker i form

38 Se vidare till exempel Boije med flera (2019) och Svensson (2020 och 2021 b).
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av en kraftig neddragning av sddan 6verkonsumtion om bostadspriserna skulle falla och/eller rantorna ga upp
markant.

Diagram 28. Hushallens totala sparande i Sverige och andra OECD-lénder
| férhallande till disponibel inkomst, Procent
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Kélla: OECD (2024), Household savings (indicator). doi: 10.1787/cfc6f499-en (Accessed on 20 May 2024)

Det finns ytterligare en indikator som tydligt pekar mot att det inte finns ndgot problem med en stor andel
bolénefinansierad dverkonsumtion i Sverige, namligen utvecklingen av varaktiga konsumtionsvaror (exempelvis
bilar och batar) som andel av hushallens totala konsumtion. Den andelen borde ha 6kat kraftigt om
bostadsagarna i hog grad belanat sina bostader for sddan konsumtion, vilket inte ar fallet, till skillnad fran
utvecklingen under det "glada” 1980-talet da hushallens bolan 6kade mycket (se diagram 29).

Diagram 29. Hushéllens konsumtion av varaktiga konsumtionsvaror
Andel av de svenska hushéllens totala konsumtion av varor och tjanster
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Anm.: Lankad serie fran 1993 och tidigare ar.
Kélla: SCB
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