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Bostadsmarknaden i Norden

-Trots finanskrisen 2008 s3 ar bostadspriserna "all time high” i Norge
och Sverige.

e Efter finanskrisen har utvecklingen pa bostadsmarknaden skiljt sig at
kraftigt. 1 Norge och Sverige ar bostadspriserna de hégsta nagonsin,
(vilket ar det normala tillstandet vid en jamn inflation), medan
Danmark och Island drabbats av kraftiga prisfall.

¢ Nybyggnationen i samtliga nordiska lander har minskat kraftigt efter
finanskrisen, och trots rekordnivaer pa bostadspriserna i Norge och
Sverige sa syns endast sma okningar i byggandet.

e Hushallens samlade skulder har 6kat under 2000-talet, och ar hogst i
Danmark, foljt av Norge och Sverige matt som andel av BNP.

e Langsiktig trend i Norden mot fler en och tva-personers hushall

e Sverige har hogst andel lagenheter, medan Norge har hdgst andel en
och tvafamiljshus.

e Alla nordiska lander har genomfort politiska insatser for att stabilisera
finansmarknaden och minska riskerna i banksektorn.

¢ Alla nordiska lander har en statlig eller kommunal skatt/avgift pa
bostader, dock frivillig for kommuner i Norge.

e Alla nordiska lander har transfereringsskatt/stampelskatt vid kép av
bostader.

e Endast Sverige beskattar reavinster pa bostader oberoende av hur
lang tid man agt bostaden.

¢ Den genomsnittliga aterbetalningstiden p& bostadslan i Finland ar
vasentlig kortare an dvriga nordiska lander.

e Rorlig bolaneranta ar mest popular i Norge

¢ Amorteringsfria lan har blivit vanligare.
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1) Sammanfattning

Stora skillnader i prisutvecklingen i Norden sedan finanskrisen

Utvecklingen pa den nordiska marknaden har den senaste tiden varit foremal for en
rad analyser och rekommendationer frdn bland annat EU, OECD och IMF. Den forsta
delen av 2000-talet var utvecklingen i de nordiska landerna ganska likartad dar en
kraftig hogkonjunktur, relativt l1aga rantor, mer generosa laneformer pa
kreditmarknaden, samt sankningar av bostadsskatter i Sverige resulterat i stora
okningar i bostadspriserna. Starkast var utvecklingen i Island, Danmark och Sverige,
medan den var svagast i Finland.

Sedan andra halvan av 2000-talet har emellertid utvecklingen skiljt sig at markant
mellan de nordiska landerna. Som bekant drabbades Island sarskilt kraftigt av den
finansiella krisen 2008 som hade en férlamande effekt pa hela ekonomin. Som en
effekt minskade bostadspriserna i varde med 6ver 30 procent mellan 2008 och 2009,
och har sedan dess varit i stort sett stabil i reala termer. Dock ar priserna fortfarande
50 procent hogre an ar 2000. Efter 2007 foll priserna generellt pa den danska
bostadsmarknaden och resulterade i prisfall pa upp till 25 procent fram till idag.
Priserna har stabiliserat sig, och har generellt varit stigande det forsta halvaret 2013.
Fallet pa bostadsmarknaden i Danmark har medfért att man drabbats sarskilt hart av
den ekonomiska krisen som intog stdrre delen av véastvarlden 2008 och bidragit till att
aterhamtningen drojt. 1 Norge minskade priserna pa bostadsmarknaden moderat
hosten 2007, men efter att ha natt botten 2008 har priserna ater stigit kraftig. Pa
marknaden i Finland och Sverige sa sjonk priserna 2008 och 2009 n&got, men har i
Finland darefter stabiliserats omkring nivan som var 2007 i Finland. | Sverige dokade
priserna mellan 2009 och 2010 igen, men har darefter stabiliserats. Sammantaget sa
ar bostadspriserna i Norge och Sverige "all time high”, trots att sparen av den globala
finanskrisen fortfarande syns i den allménna ekonomiska utvecklingen i Sverige, bland
annat p& arbetsmarknaden.

Kreditutvecklingen och prisutvecklingen har féljt ungefar samma moénster med en
kraftig utveckling fram till 2007. Kausaliteten mellan dessa hé&ndelser &r dock oklar.
Sarskilt hog ar skuldsattningen i Danmark som 2011 aggregerat uppgick till mer én 3
ganger hushallens disponibla inkomster, vilket bl.a. kan férklaras med den danska
modellen for bostadsfinansiering det s.k. realkreditsystemet. | Norge var
skuldsattningen mer &n 2 ganger, i Sverige 1,5 ganger och i Finland 1,2 ganger den
disponibla inkomsten. | Island har skuldsattningen bland hushallen minskad sedan den
finansiella krisen, men &ar fortfarande relativt htg. Matt som andel av BNP sa ligger
skuldsattningen lagre an i Danmark. Notera att bruttoskulden inte tar hansyn till
formogenheter sdsom bostadsvarde, pensionssparande eller andra tillgangar.

Bostadsmarknaden pdverkar det finansiella systemet och i synnerhet
banksystemet

En av de viktigaste effekterna av utvecklingen pa bostadsmarknaden och bostadslanen
ar dess paverkan pa det finansiella systemet och i synnerhet banksystemet. Problem i
det finansiella systemet kan medféra att forutsattningarna for ekonomisk tillvéxt,
sysselsattning och valfard forsamras. Angaende effekter pa realekonomin s& visar
analyser frAn den danska bostadsbubblan att det inte nodvandigtvis ar prisokningarna
i sig som riskerar att ge effekt pa hushallens konsumtion, utan det ar snarare
forvantan om framtida prisbkningar som riskerar 6ka bostadspriserna, samt indirekt
aven konsumtion och investeringar. | Finland sa ser man risker i att skillnaden i
utvecklingen pa bostadsmarknaden i olika regionen kan paverka realekonomin. Det
har under en lang tid varit kraftiga prisokningar i Helsingforsregionen jamfort med
resten av landet. Detta kan i langden bidra till att den geografiska rorligheten av
arbetskraften kan komma att minska och riskera hamma den ekonomiska utvecklingen
i huvudstadsomradet. For Islands del s& har kombinationen av att en stor del av
hushéllens bostadslan varit upptagna i utlandsk valuta samtidigt som den sedan
tidigare starka islandska kronan minskade varde utgjort en stor utmaning for
hushéllens ekonomi.
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Politiska insatser i Norden har i hog grad inriktats mot att stabilisera
finansmarknaden

De politiska insatserna i Norden har haft lite olika karaktar. Att stabilisera
finansmarknaderna och minska riskerna for banksektor har dock varit en gemensam
malsattning for alla landerna. Detta har medfort rekommendationer om hogre krav pa
egen kapitalinsats vid bostadskoép, storre tydlighet i for konsumenterna géllande olika
risker for olika lantyper, krav pa amortering av de mest riskfyllda lanen. | Sverige har
en del insatser gjorts for att stimulera utbudet av hyresbostader genom att justera
skattereglerna och dndra hyreslagen. | Danmark har man beslutat fasthalla hushallens
rédnteavdrag fram till 2020 for att skapa forutsédgbarhet, samt en betydande utvidgning
av stodet till bostadsbyggand har genomfdérts. | Finland har politiken inriktats mot att
sakra en socialt och regionalt stabil bostadsmarknad, stddja regional rorlighet samt
bidra till 6kad produktion av hyresbostader till ett skéligt pris. I Norge har insatser
inriktats mot bland annat sakra en forsvarlig bolanepraxis hos bankerna.
Bostadsagandet ar skattemassigt relativt gynnsamt i Norge dar vinster pa
bostadsforsaljning inte beskattas om bostaden varit agd minst ett &r och anvands som
egen bostad minst ett av de sista tva aren innan forsaljning. Vidare finns inte nadgon
statlig bostadsskatt utan endast en moéjlighet for kommunerna att ta ut en
fastighetsskatt. Knappt halften av kommunerna i Norge tar ut en fastighetsskatt pa
mellan 2 och 7 promille av taxeringsvérdet. | Island har man genomfort
skuldnedskrivning for de mest utsatta hushallen samtidigt som man infort
kapitalkontroll for att stabilisera ekonomin och den finansiella marknaden.

Likheter och olikheter i bostadsbeskattningen i Norden

De nordiska landerna har alla en statlig eller kommunal skatt/avgift pa bostader. |
Sverige finns ett fastlagt tak pa avgiften som &r relativt 1dg, medan man i Danmark
har infért en fastfrysning av fastighetsvardena som ligger till grund for skatten. Norska
kommunerna kan sjalva besluta om man vill ta ut en fastighetsskatt. Alla nordiska
lander har transfereringsskatt/stampelskatt vid kép av bostader. Men endast Sverige
beskattar reavinster pa bostader utan undantag oavsett hur lange man har &gt
bostaden.

Den finska Idnemarknaden avviker frén de ovriga nordiska linderna
Marknaden for bostadslan ar relativt likartad i de nordiska landerna, med det finns en
del skillnader mellan landerna. | Finland, som avviker mest, existerar i princip inga
amorteringsfria lan, och aterbetalningstiden ar i genomsnitt betydligt kortare &n i de
andra nordiska landerna. Pa den islandska marknaden finansieras en majoritet av
lanen av statens bostadsfinansieringsfond, och l&anen ar i regel prisindexerade med
inflationen. | Danmark och Norge har amorteringsfria Ian blivit allt mer populara ofta i
kombination med flexibel eller rorlig ranta. Roérlig ranta dominerar pa den norska
marknaden, och dér stora kostnader for att fortidsinlosa fasta lan kan vara en
bidragande orsak.

1. Bostadsstuktur

Strukturen pé bostadsmarknaden i Norden skiljer sig en de at bade i form av hur stor
andel av bostadsmassan som ar flerfamiljshus, och hur stor andel som &ager sin
bostad. | forhallande till trangboddhet s& ar boendestandarden hog i de nordiska
landerna jamfort med andra Europeiska lander. 1 Norden har det varit en langsiktig
trend mot fler en och tva-personers hushall, och farre personer per lagenhet.
Minskningen i antal personer per lagenhet var mest pataglig fram till 1990,
utvecklingen har darefter fortsatt i en betydligt svagare takt.

Sverige har storst andel flerbostadshus, 55,7 procent, vilket kan jamféras med 34,2
procent for Norge som har lagst andel. Andelen flerbostadshus i Island ligger pa 49
procent, i Finland 44 procent och i Danmark 38 procent. Norge har hégst andel en-
eller tvafamiljshus med over 60 procent. Detta kan jamforas med Sverige dar 44,3
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procent bestar av en- eller tvafamiljshus, och ar lagst i Norden. | Norge &gs en
overvagande majoritet av bostaderna av hushallens sjéalva, omkring 80 procent av
hushallen ager sin egen bostad. Detta ar klart hégst i Norden. | Island &gs 73 procent
av bostéderna, i Finland 70 procent, i Sverige 64 och i Danmark drygt hélften av
bostaderna. Det ska dock ségas att de svenska bostadsratterna raknas som agande,
medan de danska andelslagenheterna réknas som hyresbostader i sammanhanget.

Tabell 1. Olika bostadstyper 2010 i procent av samlad bostadsmassa, b4de bebodda
och obebodda bostéader.

Denmark Finland Iceland Norway Sweden
One- and two family houses 59,3 54,1 49,9 61,3 44,3
Apartment blocks 37,9 44,0 49,0 34,2 55,7
Other dwellings 2,8 1,9 1,1 4,5 0,0

Kalla: Nordisk statistisk arsbok

2. Prisutveckling

Prisutvecklingen p& den nordiska bostadsmarknaden var tamligen likartad under
perioden 2000 till 2007, da priserna steg kraftigt i alla lander under den radande
hogkonjunkturen. Sarskilt kraftig var utvecklingen fram till 2007 i Island, Danmark och
Sverige. Kombinationen av stigande inkomster, I1&ga rantor och sankta eller
begransade skatter i Sverige och Danmark, samt maojligheter till lan utan
amorteringskrav bidrog till generellt hogre priser p& bostader. 1 Island s& 6kade de
reala bostadspriserna pa flerfamiljshus med 125 procent mellan &r 2000 och 2008.

Efter 2007 skiljer sig daremot utvecklingen tydligt. Utvecklingen avstannade och
priserna minskade en del fram till och med 2009 fér Norge och Finland, men var i
princip oférandrad for Sverige fram till 2009. | Danmark och Island sa foll daremot
bostadspriserna i samband med finanskrisen 2008, och ar nu i niva med priserna
2004. 1 Norge har utvecklingen av priserna accelererat kraftig efter 2009. De reala
bostadspriserna har 6kat med dver 70 procent perioden 2000-2012 i Norge, Vvilket
motsvarar en fordubbling av de nominella priserna. Prisutvecklingen i Norge har den
senaste tiden visat tecken pda att plana ut. | Finland och Sverige skedde en
aterhamtning pa bostadsmarknaden och priserna tkade 2009-2010, men har darefter
minskat svagt.

Det finns flera undersdkningar som menar att bostadspriserna i Norge och Sverige ar
Overvarderade och att det finns en risk for bostadsbubbla. Men det finns &ven
undersodkningar som pekar pa att bostadsprisernas utveckling kan forklaras av
underliggande fundamentala faktorer.
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Diagram 1. Prisutvecklingen bostéder i Norden, reala priser. Index 8r 2000=100.
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Kélla: OECD, Finansdepartement Island, egna berdkningar.

3. Kreditutvecklingen i Norden, bostadslan

Saval okningen i bostadspriserna som hushallens skuldsattning har varit kraftiga under
forsta delen av 2000-talet. Kausaliteten ar dock hégst oklar. Matt som andel av
hushallens disponibla inkomst s& var skulderna (bruttoskuld) i Danmark 2011 mer an
3 ganger den disponibla inkomsten, vilket bl.a. kan forklaras med den danska
modellen for bostadsfinansiering det s.k. realkreditsystemet. | Norge var
skuldsattningen mer &n 2 ganger disponibla inkomsten, i Sverige mer an 1,5 ganger,
samt i Finland mer an 1 gang den disponibla inkomsten. Det skedde en kraftig 6kning
av skuldsattningen fram till 2007 i Norden och i stora delar av Europa. | internationell
jamforelse sa ar dock skuldsattningen, matt som bruttoskuld, i Danmark sarskilt hég,
och i Island, Norge och Sverige att betrakta som hdg. Notera att bruttoskulden inte
tar hansyn till formogenheter sasom bostadsvarde, pensionssparande eller andra
tillgangar. Den hoga skuldsattningen i Danmark ses generellt inte som ett problem, da
den motsvaras av stora tillgangar i form av bl.a. bostads- och pensionsformégenheter.

Hushallens kreditutveckling hanger till viss del samman med 6kningen i bostadspriser,
relativt laga rantor och mer formanliga lanevillkor. | Danmark sa har inférandet av sk.
"afdragsfrihed” vilket innebar att man har méjlighet att inte amortera pa 18net pd 10
ar, samt inforandet av rantetillpassningslan som innebar lagre rantor jamfort med
traditionella langsikta realkreditslan, bidragit till den 6kade skuldsattningen.
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4. Nybyggnation

Nybyggnationen av bostader kan forklaras av befolkningsdkningar och boendemonster,
men aven av den ekonomiska konjunkturen. Detta visar inte minst den 6verhettade
bostadsmarknaden under boérjan av 1990-talet dar byggandet i Sverige och Finland var
i absoluta tal mer an tre ganger sa hogt som 2011.

Nybyggnationen av bostader i Norden har okat fran mitten av 1990-talet fram till
finanskrisen 2008, men har efter finanskrisen minskat. Ser man pa antalet nybyggda
bostader sa var nivderna 2007-2008 de hogsta sedan mitten pa 1990-talet. Men ar
2011 hade nivaerna for Finland, Danmark och Norge sjunkit till att var i nivad med den
lagsta sedan 1990. Observera att det &r svart att jamfora nivderna mellan landerna
eftersom bostadsstrukturen skiljer sig at.

Noterbart &r att trots att bostadspriserna i Sverige och Norge de senaste aren varit pa
rekordnivaer sa har inte bostadsbyggandet foljt efter.

Diagram?2. Nybyggda bostadder i de Nordiska landerna, alla typer av bostdder
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Kélla: Nordisk statistisk 8rsbok 2012.

Aven sett som bostadsinvesteringarnas andel av BNP s& har det skett en 6kning i de
nordiska landerna fran mitten av 1990-talet, men nivaerna skiljer sig &t mellan
landerna. Det ar dock vart att poangtera att nivderna pa bostadsbyggandet vid mitten
av 1990-talet var laga, som en effekt av finanskrisen i borjan av 1990-talet. Finland
som har den hogsta niva pa bostadsinvesteringer i Norden uppgick investeringarna till
7 procent av BNP 2012 som ar en 6kning fran drygt 4 procent 1994. Danmark hade en
kraftig 6kning fram till 2007, da nivaerna nadde drygt 6 procent av BNP, darefter har
nivaerna sjunkit ned till 4 procent 2012. For Sverige och Norge har investeringarna
fordubblats fran de historiskt laga nivaerna 1994, till 2012 da de uppgick till 6 procent
for Norge och knappa 4 procent fér Sverige. Nivaerna pa bostadsinvesteringarna i
Norden hanger bl.a. samman med vilken typ bostdder som byggs. | Finland, som har
relativt héga investeringar, dominerar byggnationen av flerbostadshus
(héghuslagenheter samt rad- och kedjehus) medan det i Sverige, som har lagst andel
bostadsinvesteringar, byggs mest flerbostadshus (lagenheter).
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Diagram 3. Nybyggande 2000-2009, efter typ av bostad.
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Kélla: Nordisk statistisk §rsbok 2012.

5. Effekter pa realekonomin

Den finns en rad aspekter nar det kommer till utvecklingen pa bostadsmarknaden och
dess effekter pa realekonomin. En av de viktigaste effekterna av utvecklingen pa
bostadsmarknaden och bostadslanen ar dess paverkan pa det finansiella systemet och
i synnerhet banksystemet. Problem i det finansiella systemet kan medféra att
forutsattningarna for ekonomisk tillvéxt, sysselsattning och valfard férsamras. Med
bakgrund av att banksektorn i Sverige ar relativt stor i internationell jamforelse sa har
den svenska regeringen vidtagit en rad initiativ for att stérka det finansiella systemet
och minska riskerna i sparen av hushallens skuldsattning. Liknande atgarder har
genomforts bl.a. i Norge for att dampa risken att de finansiella systemen drabbas av
en kris ifall t.ex. i fall dar bostadspriserna eller oljepriserna.

| Finland har utvecklingen pa bostadsmarknaden varierat kraftigt mellan olika delar av
landet. Huvudstadsregionen Helsingfors motsvarar 36 procent av BNP och 30 procent
av befolkningen och férvantas vaxa ytterligare i framtiden. Prisutvecklingen pa
bostadsmarknaden har under en langre tid varit kraftigare i Helsingforsregionen
jamfort med Ovriga delar av landet. Detta kan medféra problem nar det kommer till
mojligheterna for arbetskraftens rorlighet, och kan medféra att tillvaxtmadjligheterna i
Helsingfors undergravs.

| Danmark namns bostadsformogenheternas paverkan pa konsumtionen, och
forvantningar pa prisbilden i framtiden som en effekt pa realekonomin. Dock ar detta
samband inte dvervaldigande starkt. Under hégkonjunkturen under 1980-talet och i
mitten av 2000-talet sa steg bade bostadspriserna och konsumtionen. Samtidigt
introducerades nya laneprodukter som 6kade tillgangligheten pa bostadslan for
konsumenterna. | andra perioder har det inte varit samma positiva samband mellan
bostadspriser och konsumtion, t ex mellan 1999 och 2001 sa sjonk konsumtionen och
arbetslosheten 6kade samtidigt som bostadspriserna 6kade. De kraftiga stigningarna i
bostadspriserna som varit i perioder skal ses med bakgrund av att de uppkommit i
perioder med utpraglad optimist som leder till hdga forvantningar om fortsatta
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prisokningar. Optimism och 6kningar i bostadspriserna paverka konsumtion och
investeringar dels direkt och dels via formdgenhetseffekter, medan en negativ
stamning pad bostadsmarknaden omvant bidrar till att halla den inhemska efterfrdgan
nere.

En annan paverkan pa realekonomin ar att de vaxande bostadslanen leder till en 6kad
rantekanslighet, som kan vara problematiska for enskilda hushall. Dock s& vantas
konjunkturen samvariera med rantan och verka kontracykliskt och hotar inte
stabiliteten pa bostadsmarknaden.

I Island s& har kombinationen av fallande bostadspriser, fallande islandsk krona och en
situation dar stor del av bostadslanen &r knutna till utlandska valutor medfort att
manga hushall blivit insolventa, dar bostadslanen overstiger bostadsvéardet. Ar 2010
hade 6ver 25000 hushall i Island ett negativt egenkapital, vilket motsvarar éver 20
procent av hushallen.

6. Politiska insatser i landerna med paverkan pa
bostadsmarknaden

| Sverige har de politiska insatserna inriktats mot att sakra finansiell stabilitet. Detta
har priméart gjorts genom arbetet med att infora hégre kapitaltackningskrav vid
implementeringen av Basel 111, inforandet av ett golv for riskvikter for bolan, samt
inforandet av ett bolanetak som innebar en belaningsgrad pa maximalt 85 procent av
bostadens marknadsvarde. Arbetet med en makrotillsyn ar centralt och innehaller
viktiga instrument for att paverka kredittillvaxten och darmed realekonomin, daribland
Kontracykliska buffertar. Finansinspektionens stresstester visar att de flesta hushall
med nya lan har en god aterbetalningsformaga och ar motstandskraftiga mot
ranteuppgangar. Hushallens beldningsgrad visar att fa tar 1an utéver taket samtidigt
som amorteringsbeteendet har forbattrats. Insatser har éven tagits for att forstarka
konsumentperspektivet, genom atgarder som syftar till okad transperens och bidra till
finansiell folkbildning. Finansinspektionen genomfor arbete fér amorterings-
genomlysningen i syfte att férbattra amorteringskulturen samt producerar rapporter
angaende bl. a bankernas in- och utldningsranta i syfte att 6ka transperensen om
kring bolanerantan. Finansinspektionens resurser kommer starkas bade 2014 och
2015. Aven lagstiftningsarbete for att skapa en rattvisare modell fér berakning av sa
kallad ranteskillnadsersattning vid fortidsinlésen av bundna bolan, har satt igang.
Lattnader i hyresregleringen och nya regler for allmannyttiga bostadsforetag forvantas
bidra till forbattrad konkurrens p& bostadsmarknaden. For att stimulera utbudet av
hyresbostader har den kommunala fastighetsavgiften sénkts samtidigt som reglerna
om tio ars nedsattning av fastighetsavgiften for nybyggnad bostader utokats till
femton ar. Vidare har det schablonmassiga avdraget vid upplatelse av
privatbostadsfastighet hojts frAn 2013. Atgarder for att férenklar byggregler och
forkorta processen kring byggnadstillstand forbereds.

Aven i Danmark har det varit fokus pa att sikra en god bostadsfinansiering och god
kundradgivning. Det danska realkreditsystemet anses som effektivt och transparent.
Regler har inforts om att variabel ranta och/eller amorteringsfrihet endast kan
erbjudas till husagare som skulle kunna finansiera ett I1an med fast ranta och
amortering. En "trafikljusméarkning” av 18n efter risk ska inféras for att bidra till att
kunderna uppmarksammas péa de olika lantypernas risk. Realkreditsektorn har
dessutom sjalva tagit en rad initiativ i syfte att gdra bostadsfinansieringen mer stabil,
tex. tvalagers-lan dar den mest riskfyllda delen inte kan belanas med variabel
ranteperiod pa mindre dn 5 &r och att amorteringsfrihet inte kan valjas pa denna del.
Hushallens ranteavdrag har beslutats fasthallas fram till 2020 for att skapa
forutsagbarhet pa bostadsmarknaden. | syfte att ge stdd till renoveringar och
underhall av bostader s8 har en "Boliglob” ordning inforts som medfér att det ar
mojligt att i deklarationen dra av 1/3 av arbetskostnaden for bostadsforbattringar fran
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skatten, upp till 15000 DKK per ar. Slutligen har det skett en betydande utvidgning av
det stodda bostadsbyggandet, framst 2010-2011 som en féljd av andrade
finansieringsregler.

I Finland gors ett bostadspolitiskt atgardsprogram for hela regeringsperioden 2012-
2015. Utgangspunkter ar att trygga en socialt och regionalt baserad stabil
bostadsmarknad, tillgodose grupper med sarskilda behov. Det bostadspolitiska
atgardsprogrammet fokuserar pa strukturella bostadspolitiska atgarder som kan 6ka
utbudet av bostader och gora bostadsutgifterna rimliga sarskilt i tillvaxtomraden, samt
foljaktligen forbattra forutsattningarna for arbetskraftens rorlighet, den ekonomiska
tillvaxten och samhallsekonomins allmanna konkurrensférmaga. Regeringen utarbetar
en bostadspolitisk reform for att stbdja arbetskraftens regionala rérlighet, samt en
overgripande utvardering av efterfrdge- och produktionsstéd inom bostadspolitiken
genomfors. En rad insatser inom markanvandningen genomfdérs for att sdkra att
volymen av hyresbostadsproduktion till skéligt pris. Bestdmmelserna om
utvecklingsomraden omarbetas sa de battre betjanar moderniseringen och
forenhetligandet av samhallen, samt utvecklar planlaggningen av storstadsomradet
och utreder mojligheter for att fordjupa samarbete mellan kommuner.

Myndigheterna i Norge har i manga ar lagt vikt vid att ha en robust och enhetlig
finansmarknadsreglering. Nya kapitalkrav for banker, baserat pa Basel I11-
rekommendation och EU:s nya kapitaltdckningsregelverk, tradde i kraft 1 juli 2013 och
ska fasas in dver en trearsperiod. Basel I-golvet som anger hur Iagt
berakningsunderlaget kan vara vidarefors. Fran arsskiftet skarps minsta kravet till
modellparametern “loss given default” fér dessa banker. Vidare s3 &r regelverket for
kontracykliska bufferter pa plats, och Norges Bank ska ge radd om bufferten i
december. Kapitaluppbyggnaden i bankerna sédkerhetsfond i Norge har starkts genom
inforandet av en obligatorisk arsavgift. Som ett svar pa stigande bostadpriser och den
Okade belaningen bland hushallen introducerade Finanstillsynen riktlinjer for
utl&nepraxis for bostadslan. Ar 2011 sénktes taket frdn 90 procent till 85 procent och
Finanstillsynen radde bankerna att aven krava amortering fran forsta terminen for lan
over 70 procent av bostadsvardet. Vidare finns en sparordning for ungdomar for att
stimulera sparande till egen bostad. Genom ordningen ges ett skatteavdrag pa
motsvarande 20 procent av sparandet, upp till 20000 NOK per ar och maximalt 150
000 NOK totalt. Bostadsagandet ar relativt gynnat ur skattesynpunkt i Norge. Vinster
vid bostadsforsaljning beskattas inte om bostaden varit agt i minst ett ar och anvand
som egen bostad minst ett av de sista tva aren innan forsaljning. Det finns ingen
statlig fastighetsskatt, men det ar mojligt for kommunerna att infora fastighetsskatt pa
mellan 2 och 7 promille av taxeringsunderlaget.

Liksom i de 6vriga nordiska landerna sa har rantetillskott och hyrestillskott till viss
grad paverkat prisokningarna pa bostader i Island. 1998 inférdes en infordes en
bostadslag som innehaller sarskilda bestammelser fér om lanerammen och det
maximala vardet av bostader som finansieras genom Bostadsfinansieringsfonden kan
ge lan till. LAnerammen utgdr maximalt 20 miljoner ISK dar lanet hogst far uppga till
80 procent av bostadsvardet. Villkoren ses 6ver vart annat ar.

7. Beskattning av bostader

| Danmark betalas saval en statlig skatt pa fastighetsvardet, samt en kommunal skatt
pa markagande. Skatten pa fastighetsvardet ar progressive med taxeringsvardet pa
fastigheten. For varden upp till 3 040 000 DKK betalas en skatt p& 1 procent, och pa
varden daréver betalas 3 procent. Ar 2002 infoérdes en fastfrysning av
taxeringsvardena, sd att taxeringsvarder beraknas som det lagsta vardet av antingen
vardet den 1 oktober det aktuella aret, vardet 1 januari 2002, eller vardet 1 januari
2001 plus 5 procent. Skatten pa fastighetsvardet kan endast 6ka med maximalt 2400
DKK per, och maximalt 800 DKK fér pensionarer. Kalkylering av nya taxeringsvarden
ska dock goras vid nybyggnation, tillbyggnad, andring av markytan, samt andring av
anvandandet av fastigheten. Den kommunala skatten pa markagande bestams av de
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enskilda kommunerna, och utgér mellan 1,6 och 3,4 procent av markvéardet. Skatten
kan hogst 6ka med 7 procent fran ar till &r om den aktuella skattesatsen i kommunen
ar oférandrad. Fastigheter omfattas dven av en transfereringsskatt pa 0,6 procent av
forsaljningspriset eller den offentliga varderingen (beror pa vilken som ar hogst), plus
1660 DKK. Registrering av nya pantbrev medfér en stampelavgift pa 1,5 procent av
det intecknade beloppet.

| Finland tas det ut en kommunal fastighetsskatt som tas ut arligen och baseras pa det
aktuella marknadsvardet. Skattesatsen ar generellt mellan 0,32-0,75 procent for
vanliga fastigheter, och mellan 0,5-1,0 procent pa fritidsfastigheter. | Finland tas det
aven ut en transaktionsskatt pa 4 procent for fastigheter och 2 procent for
aktielagenheter. Forstagangkopare ar undantagna fran transaktionsskatten.

I Island tar kommunerna ut en fastighetsskatt pa alla fastigheter, vilket ar en
procentandel av den lokala fastighetsvarderingen. Beskattningsprocenten bestams av
varje enskild kommun, och ar mellan 0,18 och 0,625 procent. En stampelskatt pa
mellan 0,4-2,0 procent tas ut i samband med utfardandet av olika dokument.

I Norge kan kommunerna besluta att ta ut en kommunal egendomsskatt som baseras
pa det uppskattade vardet. Avgiften ar mellan 0,2 och 0,7 procent av det uppskattade
véardet, beroende p& vilken kommun som &r aktuell. Ar 2012 tog 324 av 428
kommuner ut en egendomsskatt. Fastigheter i Norge omfattas av en
transfereringsskatt pa 2,5 procent av det reala vardet, dvs. marknadsvardet.

| Sverige betalas en kommunal fastighetsavgift pa 0,75 procent av fastighetsvardet,
upp till 7 074 SEK per ar. Avgiften ska betalas for hela kalenderaret av den som &ger
egendomen vid arets ingdng. | Sverige tillampas &dven reavinstskatt vid forsaljning av
smahus pa 22 procent av reavinstvardet. Uppskov om inbetalning kan medges om
man koper en ersattningsbostad senast den 31 december aret efter du salt bostaden.
Du méaste ha bott i bostaden minst ett &r innan forsaljningen for att fa uppskovet.
Staten tar dock ut en ranta pa sjalva reavinstbeloppet pa 2,27 procent per ar.
Maxbelopp for uppskov ar begransat till maxbeloppet 1 450 000 SEK &r multiplicerat
med &garandelen. Minsta beloppet ar 50 000 SEK, multiplicerat med agarandelen.
Koparen av en fastighet betalas en stampelskatt pa 1,5 procent av képsumman, for
privatpersoner, samt en avgift pd 825 SEK i tillagg. Vid kép av fastigheter finns det
tva olika typer av stampelskatter att ta hansyn till. Den ena tas ut i samband med
utskrivning av lagfarten. For privatpersoner uppgar den till 1,5 procent av
kopeskillingen. For juridiska personer uppgar den till 4,25 procent. Den andra
stdmpelskatten tas ut nar man tar ut en inteckning av pantbrev till bostadsfinansiering
och uppgar till 2,0 procent av det intecknade beloppet.
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8. Bostadsfinansiering

Det finns tva grundlaggande typer av bostadslan i Danmark, dels en form med direkt
pantbrevslan med fast ranta formedlat genom bank eller finansieringsbolag som kallas
realkreditlan, och dels i form av ett traditionellt banklan med sékerhet genom
agarpantbrev i bostaden. Lan i realkreditinstituten befinner sig inom 80 procent av
kopsumman for bostaden, medan bostadslanens sakerhet ar lagre och ligger mellan 80
och 95 procent av kdpsumman. Typiskt sett belanas de férsta 80 procenten genom
realkreditlan och resterande delen genom bostadslan. Rantan pa bostadslan ar oftast
rorlig medan ranta pa realkreditlan ofta ar fast. Det erbjuds emellertid aven
realkreditldn med en flexibel ranta, dar ranta ar fast i ett, tre eller fem ar. Dessa lan
har blivit allt mer populara da ranta generellt ar lagre an for de fast forrantade lanen.
Amorteringsfria realkreditlan inférdes 2003 i Danmark och medger amorteringsfrihet i
upp till 10 ar.

Bolanemarknaden i Finland karaktariseras av att en stor andel av bostadslanen ges till
rorlig ranta och att amorteringsfria lan i princip inte existerar. Rantan pa nya lan
bestams ofta antingen av bankernas egen referensrénta till marknadsvillkor,
primerantor, eller euribor-rantor. LAntagare och bank kan komma éverrens om
antingen ett 1an med fast ranta, rorlig ranta eller dar en del av lanen ar fast och andra
delar rorliga. Den finska bolanemarknaden utmarker sig genom att aterbetalningstiden
pa lanen ar markant kortare an i t ex. Sverige, Danmark och Norge. Enligt den finska
centralbanken betalas Ianen pa i genomsnitt 20 ar jamfort med i genomsnitt 125 ar i
Sverige enligt Bostadskreditnamnden.

Bolanefinansiering i Island domineras av prisindexerade 1&n med 25-40 ars avbetalning
och som foljer konsumentprisindex. Majoriteten av bolanen finansieras genom Statens
Bostadsfinansieringsfond, trots att bankerna erbjuder en rad olika
bolanefinansieringsmojligheter, inklusive icke inflationsindexerade lan. Statens
Bostadsfinansieringsinstitut erbjuder fast forrantade 1an med 20, 30 eller 40 ars loptid,
till ett maximalt belopp av 20 000 000 ISK (124 257 EURO).

I Norge finns det flera alternativ pa bostadsfinansiering att valja p& beroende pa den
ekonomiska situationen. Dels ges amorteringsfria lan dar det under den avtalade
tidsperioden endast betalas rantor. Dock har man mdjlighet att amortera om man
onskar. Amorteringsfria lan ges normalt upp till 70 procent av bostadens varde. Dels
finns annuitetslan, dar ett serielan kan ges med upp till 35 ars avbetalningstid. | Norge
ges de flesta bostadslan med roérlig ranta och andelen Ian med fast ranta ar vasentlig
lagre @n i de andra Nordiska landerna. 2009 var det endast 10 procent av
bostadslanen i Norge fast forrantade, vilket kan jamforas med drygt 40 procent for
Danmark och drygt 55 procent for Sverige. En bidragande orsak kan vara att
kostnaderna for att fortidsinlosa ett fast forrantat Ian i Norge ar relativt stora.

Utlaning till fastigheter i Sverige sker i stor utstrackning genom sarskilda
bostadsinstitut, men aven genom banker. Huvudsakligen anvands pantbrev som
sdkerhet vid utlaning, dar bottenlan ges till upp till 75-85 procent av marknadsvardet.
Belaning 6ver nivan for bottenlanet sker i form av topplan genom den bank som &ager
bostadsinstitutet. Topplan erbjuds upp till maximal 85 procent av marknadsvardet,
enligt regler som infordes 2010 av Finansinspektionen. Amortering kravs normalt pa
nya lan som ar éver 75 procent av marknadsvardet. Loptiden pa lanen varierar fran 3
manader till upp till 10 &r, och det rader fri prissiattning av rantenivdn pa
bankmarknaden.
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ANNEX

Landrapporter fran respektive lands Finansdepartement eller Ekonomi och
Inrikesministerie.
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Danmark

Det danske boligmarked

1. Strukturen p& det danske boligmarked?

Boligstandarden i Danmark er forholdsvis hgj som falge af relativ hgj velstandsniveau
og et boligforbrug, der generelt er subsidieret gennem skattesystemet og tilskud til
personer og byggeri. Antallet af kvadratmeter pr. beboer har veeret stgt stigende i en
arreekke og det gennemsnitlige boligareal pr. person var i 2011 pa 51,8 kvadratmeter.
1 1981 boede der i gennemsnit 2,5 personer i hver husstand, men dette er faldet stgt
siden. 1 2012 boede der i gennemsnit 2,2 person pr. husstand.

1 2012 var der 2,6 mio. beboede boliger i Danmark. Af det samlede antal boliger var
44 procent enfamiliehuse, 39 procent var etageboliger og resterende 17 procent var
udgjort af andre boligformer, herunder seldreboliger. Af de beboede boliger i 2012 var
lidt over 31 procent beliggende i Region Hovedstaden, herunder i Kgbenhavn.

Figur 1 Figur 2
Procentvis andel af beboede boliger fordelt Boliger fordelt efter opferelseséar
efter husstandsstarrelse (2012)
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Anm.: Husstandsstorrelsen er givet ud fra det Anm.: Tallene er fra 2010. Opforelsesir medtager
registrerede antal beboere i den specifikke ikke eventuelle storre renoveringer.
bolig. Kilde: Danmarks Statistik.

Kilde: Danmarks Statistik

Den generelle tendens pa det danske boligmarked gar i retning af stadig mindre
husstande. | 2012 var lige over 38 procent af boligerne beboet af én person og i
omtrent 45 procent af boligerne var husstandens stgrrelse pa 2 eller 3 personer, jf.
figur 1. Lige over 52 procent af den danske boligmasse er opfort efter 1960, jf. figur 2.
Den stgrste andel af de eksisterende boliger fer 1960 har gennemgaet starre
renoveringer bl.a. i forbindelse med renoveringsprogrammer i de stgrre danske byer.

Omtrent halvdelen befolkningen i Danmark ejer selv deres bolig, hvilket laegger
Danmark i midterfeltet blandt andre sammenlignelige lande. | 2012 boede 50 procent
af befolkningen i ejerboliger og 44 procent boede i lejeboliger, andelsboliger eller
anden boligform, jf. figur 3. Andelen af personer der bor ejerbolig og lejebolig
afhaenger bl.a. af beboerens alder. For de 18-29 arige bor den sterste andel i en

! Dette afsnit gennemgar strukturen p& det danske boligmarked og omfatter ikke Grgnland og Feergerne.
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lejebolig hvorimod det for de 30-69-arige er flest der bor i en ejerbolig. For personer
over 70 ar er fordelingen mere lige hvilket bl.a. afspejler personer der bor i sldrebolig
der som oftest er en lejebolig, jf. figur 4.

Figur 3 Figur 4
Procentvis andel af befolkningen, der bor i Procentvis andel af personer p& 18 &r og
ejerbolig eller lejebolig (2012). derover, der bor i ejerbolig eller lejebolig (2012)
Pct. Pct. Pct. Pct.
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Anm.: Kategorien “Beboet af lejer, andelsejer eller Anm.: Andelene summer ikke til 100, da
andet” dakker bl.a. over boliger der er ejet af boligforholdene for dele af aldersgrupperne er
en virksomhed eller et offentligt selskab. uoplyste (mellem 3 og 12 pct.).
Kilde: Danmark Statistik. Kilde: Danmarks Statistik.

2. Prisudviklingen pa det danske boligmarked

| arene op til finanskrisen steg de danske boligpriser betydeligt, jf. figur 5. Fra 2000 til
2007 blev prisen pa enfamilieshuse saledes naesten fordoblet. Priserne var i hgj grad
drevet af en laengere konjunkturfremgang, lave renter, adgang til nye laneformer og et
realt fald i boligbeskatningen. Herefter fulgte en periode med boligprisfald. | farste
omgang var der tale om mere begreensede fald som fglge af den tilpasning, der
allerede var i gang pa boligmarkedet far finanskrisen og tilbageslaget i
verdensgkonomien. Prisfaldene blev mere bratte, da finanskrisen for alvor tog fat i
efteraret 2008. Samlet set faldt kontantprisen pa huse i gennemsnit med i alt 20 pct.
realt. i perioden fra 4. kvartal 2007 til 2. kvartal 2009. Herefter stabiliserede markedet
sig, men i 2011 satte et nyt fald ind og huspriserne faldt med over 5 pct. realt
igennem aret.

Prisen for ejerlejligheder steg ligeledes kraftigt i farste halvdel af 00’erne, jf. figur 5.
Fra 2000 til toppen i midten af 2006 steg priserne med over 130 pct. Denne udvikling
var iseer drevet af kraftige stigninger i Kgbenhavn, der udggr omkring 60 pct. af
markedet for ejerlejligheder. Sammenlignet med toppen i 2006 var prisen pa
ejerlejligheder faldet med omkring 25 pct. frem til udgangen af 2012. Prisen er dog
steget sammenlignet med forste kvartal 2009, hvor udviklingen vendte.
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Figur 5 Figur 6

Boligpriser Real huspriser og estimeret ligevagt
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Kilde: Danmarks Statistik. Anm.: ligevagtsprisen beregnet pa baggrund af

Skaarup og Bodker (2010), “House prices in
Denmark: are they far from equilibrium?”,
Working Paper no. 21/2010, www.fm.dk. I
dakker begrebet “realt husprisgab” over
forskellen mellem faktisk real huspris og
estimeret real huspris i ligevagt.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

De reale huspriser vurderes at ligge i omegnen af det estimerede ligeveegtsniveau,
efter at have ligget betydeligt over i en arraekke omkring midten af 00’erne, jf. figur 6.
Ligeveegtsprisen er primeaert knyttet til en estimeret udbuds- og efterspgrgselsmodel
for det danske boligmarked. Konkret vurderes de faktiske huspriser at ligge omkring 8
pct. under det estimerede langsigtede trendniveau ved udgangen af prognoseperioden,
i slut 2014, jf. @konomisk Redeggrelse, december 2012. Denne vurdering understgttes
af, at boligpris i forhold til disponibel indkomst vurderes at ligge omtrent tilsvarende
under det langsigtede niveau.

Der er tegn pa en vis stabilisering af boligmarkedet, og priserne har ligget nogenlunde
fladt gennem 2012. | 2012 kunne der konstateres en raeekke positive tendenser.
Antallet af tvangsauktioner har stort set vaeret uaendret siden udgangen af 2011 pa et
niveau, der er veesentligt lavere end niveauet i starten af 1990’erne, jf. figur 7. Bl.a.
har feerre boligejere haft problemer med at betale ydelsen pa deres realkreditlan end
aret far. Restanceprocenten er fortsat faldende, og realkreditinstitutterne overtager nu
faerre ejerboliger af lantagere, der ikke kan betale ydelsen pa deres lan, jf. figur 8.
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Figur 7 Figur 8
Tvangsauktioner Restancer og ejendomsovertagelser
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Kilde: Danmarks Statistik. Kilde: Realkreditradet.

Historisk lave boligrenter holder i disse ar handen under huspriserne. Det gavner bade
nye og eksisterende boligejere. Boligbyrden, opgjort som farstearsydelsen ved huskgb
som andel af disponibel indkomst, vurderes i 2012 at veere ca. 4Y¥4 pct.-point lavere
end gennemsnittet for perioden 1999-2011. De effektive lAneomkostninger for
boligejerne er dog ikke faldet helt sA meget som boligrenterne som fglge af
realkreditinstitutternes stigende bidragssatser.

1 2013 og 2014 ventes de lave boligrenter fortsat at understgtte huspriserne. Der
forventes farst en egentlig vending pa boligmarkedet, nar beskaeftigelsen igen stiger
og ledighedsrisikoen bliver mindre. Det vurderes tidligst at ske fra andet halvar 2013
og saledes fgrst at sla tydeligt igennem p& huspriserne i 2014.

3. Kreditudviklingen for boliglan

I Danmark er boligfinansieringen i hgj grad bygget op om realkredit systemet. Det er
saledes muligt at beldne op mod 80 pct. af veerdien i fast ejendom gennem
realkreditforeninger, med boligen som sikkerhed. De resterende 20 pct. skal findes
gennem alternativ finansiering, i eksempelvis banker.

Kreditgivningen faglger typisk konjunkturerne og er lempelig i hgjkonjunkturer og
strammere i lavkonjunkturer. Det skyldes blandt andet, at veerdien af de aktiver, der
kan stilles som sikkerhed for lan, typisk er konjunkturmedlgbende. Et hgjere udlan kan
gge forbrug og investeringer yderligere og derved gge veerdien af de aktiver, der stilles
som sikkerhed ved lan. Derved kan den realgkonomiske udvikling og kreditgivningen
virke gensidigt forsteerkende.

Bankerne og realkreditinstitutternes udlan til husholdningerne steg markant under
hgjkonjunkturen 2005 til 2008, jf. figur 9. Udviklingen i langivningen i denne periode
skal blandt andet ses i lyset af stigende veerdier pa de aktiver, der kan stilles som
sikkerhed for 1an, som fx husholdningernes frivaerdier.
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Figur 9 Figur 10
Penge- og realkreditinstitutternes udldn |Pengepolitiske renter og udldnsrenter
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Kilde: Danmarks Nationalbank.

Siden starten af 2009 er renterne faldet betydeligt, og i de seneste ar har
statsgeeldskrisen i en reekke sydeuropeeiske lande bidraget til betydelige rentefald i
takt med at mange investorer sgger mod “sikker havn” i Danmark, jf. figur 10. For at
udnytte de seneste 3-4 ars betydelige rentefald har mange familier valgt at konvertere
eller optage lan med variabel rente, jf. nedenfor. Ligeledes har den lave rente pa
realkreditlan, og opstramning af bankernes kreditgivning betydet, at mange har
omlagt fra banklan til billigere realkredit, jf. figur 9 og 10.

Siden artusindskriftet har en raekke innovationer indenfor realkreditsystemet haft stor
betydning for kreditgivningen i Danmark. Det drejer sig hovedsaligt om stigende
udbredelse af variabelt forrentede realkreditlan, jf. figur 11, og muligheden for at
optage lan med op til 10 ars afdragsfrihed, jf. figur 12. Disse to laneformer, ofte i
kombination med hinanden, har vundet stor udbredelse siden indfgrelsen i starten af
00’erne. Sammen med den lave rente har det betydet en maerkbar reduktion af
farstears-ydelsen for mange danske boligejere. Udbredelsen af variabelt forrentede lan
med en relativt kort rentebinding har bidraget til, at det danske boligmarked er blevet
mere rentefglsomt, jf. afsnit 5.

Figur 11 Figur 12
Realkreditlan til boligformal fordelt pa Realkreditlan til boligformal fordelt pd
rentebinding. afdragsprofil.

Pct. Pct. Pct. Pct.
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Rentetilpasningslan ——Fastforrentede lan Afdragsfrie lan —— Lan med afdrag

Anm: Figurene viser de respektive laineformer som andel af den samlede linemasse.
Kilde: Danmarks Nationalbank.
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Husholdningerne har igennem det seneste ar udnyttet den lave rente til at omleegge
deres boliglan til 1An med leengere lgbetid, jf. figur 11 og 13. | forbindelse med
refinansieringsauktionerne i december 2012, med effekt fra januar 2013, valgte
mange boligejere at omlaegge deres lan til enten fast- eller variabelt forrentede lan
med leengere rentebindingsperiode. Dermed har boligejerne udnyttet de historisk lave
renter til at sikre sig bedre mod fremtidige rentestigninger.

Figur 13
Realkreditinstitutternes indenlandske rentetilpasningslan til boligformal fordelt pa lgbetid

Mia. kr. Mia. kr.
1.200 1.200
1.000 1.000
800 800
600 600
400 400
200 M 200
0 T T T T T T T T T T 0
03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13
—Alle Op tilog med 1 ar —Over 1ar

Kilde: Danmarks Nationalbank

4. Nybyggeri

Fra artusindskiftet og frem til toppen i 2006 blev investeringer i nybyggeri mere end
fordoblet, med den stagrste del af stigningen i &rene umiddelbart op til vendingen, jf.
figur 14 og 15. Sammenlignet med 2006 er investeringerne i nybyggeri skrumpet med
2/3. Den midlertidige forbedring i nybyggeriet der sds omkring 2011 skyldes i hgj grad
et ekstraordineert hgjt niveau for stgttet byggeri, i form af alment boligbyggeri. Dette
er dog faldet til et mere normalt niveau i 2012.

Det ikke-stgttede nybyggeri ligger i gjeblikket pa et relativt lavt niveau i forlaengelse af
byggeboomet omkring midten af 00’erne. Det giver anledning til at forvente, at
byggeinvesteringerne igen vil begynde at stige, nar konjunktursituationen bedres.
Sammen med fortsat lave renter ventes derfor en fremgang i nybyggeriet i 2014 i takt
med, at efterspgrgslen genoprettes i gkonomien, og huspriserne atter begynder at
stige.

De samlede boliginvesteringer har i store traek udviklet sig parallelt med nybyggeriet.
Forskellen mellem de to skyldes, at der er set en forbedring i hovedreparationer, hvor
iseer skattefradraget for lgnudgifter til boligrenovering siden sommeren 2011
(BoligJob-ordningen) og fremrykning af renoveringsindsats i alment boligbyggeri har
bidraget til ggede investeringer i boligforbedringer.
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Figur 14 Figur 15

Boliginvesteringer Dekomponering af boliginvesteringer

Mia. kr. (keedede 2005-priser) Mia. kr. (keedede 2005-priser) Mia. kr. (faste 2005-priser) Mia. kr. (faste 2005-priser)
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Hovedreparationer —— Nybyggeri

Anm: Den ekstraordinare store aktivitet i starten af
2000 skyldes effekterne af en voldsom storm i
december 1999

Kilde: Danmarks Statistik

Byggeriet som andel af privat BVT er faldet betydeligt de seneste ar, efter at have
ligget exceptionelt hgjt under boomet i midten af 00’erne, jf. figur 16. Tilsvarende
billede ses for beskeeftigelsen, hvor andelen i bygge- og anleegssektoren er faldet
betydeligt, jf. figur 17. Det aktuelle niveau afviger dog ikke veesentligt fra
gennemsnittet set over en laengere tidshorisont, men skal i hgjere grad ses som en
normalisering efter en arraekke med boom i byggebranchen.

Figur 16 Figur 17

Boligbyggeriets andel af samlet BVT Byggeriets andel af samlet beskeeftigelse
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Kilde: Danmarks Statistik

5. Boligmarkedets effekt pa realskonomien

Sammenhaengen mellem udviklingen pa boligmarkedet og realgkonomien skal ses i
lyset af flere forhold, herunder boligformuens betydning for forbruget og boligprisernes
pavirkning af forventningsdannelsen.

Sammenhangen mellem boligformue og forbrug er dog ikke overveeldende klar. Godt
nok steg forbrugskvoten forholdsvist kraftigt bdde i 80’erne og i midten af 00’erne,
hvor boligmarkedet boomede. | disse perioder blev der ogsa indfart nye laneprodukter,
som kan have gjort det lettere for forbrugere at reagere pa stigende boligpriser. Men i
andre perioder synes der ikke at veere samme positive sammenhaeng, jf. figur 18. Fx
indtraf der ikke en egentlig vending pa boligmarkedet i nedgangsarene efter
artusindeskiftet, hvor vaeksten i BNP var meget afdeempet og ledigheden steg. Til
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gengeeld synes perioder med vendinger pa boligmarkedet at falde sammen med
kraftigere (og leengerevarende) konjunkturomslag, da udgangspunktet ofte er, at bade
boligpriserne og ledigheden er langt fra deres ligevaegts-/strukturelle niveau.

Figur 18
Husholdningernes boligformue og forbrugskvote

Pct. af disponibel indkomst Pct. af disponibel indkomst
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400 A /\/\// L o5
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Boligformuekvote ——Forbrugskvote (hgjre akse)

Anm.: De skraverede omrader angiver perioder, hvor sammenhzngen mellem udviklingen i boligformuen
og forbrugskvoten er mest tydelig.
Kilde: Danmarks Nationalbank, Kvartalsoversigt, 2. kvartal 2011.

Det begraensede gennemslag fra boligformuen i normale perioder betyder, at
formueeffekten i danske makrogkonomiske modeller er forholdsvis beskeden. Den
begraensede effekt skal ogsa ses i lyset af, at formuen er en beholdning. @ges
formuen, kan det godt fgre til gget forbrug, men det reducerer samtidig opsparingen
og dermed ogsa formuen. Dermed forsvinder effekten af en gget formue over tid.

De store stigninger, der i perioder har veeret i boligpriserne, skal snarere ses i
sammenhaeng med, at de har fundet sted i perioder med udpraeget optimisme og som
folge heraf hgje forventninger til fortsatte prisstigninger. Dette har specielt veere
tilfeldet i boom-ar og perioder med overophedning. Saledes er der en udpraeget
sammenhaeng mellem udviklingen i boligpriser og forskellige tillidsindikatorer. Det
geelder fx forbrugertilliden, jf. figur 19. Samvariationen gar begge veje. Optimisme og
stigning i boligpriserne pavirker forbrug og investeringer positivt dels direkte dels via
formueeffekter, mens en negativ stemning pa boligmarkedet omvendt er med til at
holde den indenlandske efterspgrgsel nede.

Figur 19 Figur 20
Huspriser og forbrugertillid Husholdningernes rentefglsomhed over tid ved
1 pct.-point stigning i den korte rente
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Effekt fra realkreditlan med rentetilpasning op til og med 1 ar

Anm.: Figur 20 angiver det procentvise fald i husholdningernes disponible indkomst efter skat ved en
stigning i den korte rente pa 1 pct.-point, jf. Danmarks Nationalbank, Kvartalsoversigt, 2. kvartal
2011.

Kilde: Danmarks Statistik, Danmarks Nationalbank og egne beregninger.
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Analyser peger pd, at udviklingen i boligpriserne frem til 2007 i et vist omfang var
drevet af urealistisk hgje forventninger til fremtidige prisstigninger, jf. dkonomi- og
Erhvervsministeriet (2010). Boligpriserne vurderes pa den baggrund at have veeret
unaturligt hgje i 2006,. Tilpasningen pa boligmarkedet efter boblen har haft den
konsekvens, at boligformuen i forhold til den disponible indkomst har veeret faldende
siden 2007 og dermed ikke har veeret med til at drive forbruget og investeringerne
frem.

Realgkonomien pavirkes ogsa af, hvor stort gennemslaget af rentesendringer er (den
pengepolitiske transmissionsmekanisme). Udviklingen er gaet i retning af starre geeld
og starre udbredelse af kortforrentede Ian. P& den baggrund er bade danske
husholdninger og danske virksomheder blevet mere rentefglsomme. Beregninger
foretaget af Danmarks Nationalbank viser, at husholdningernes disponible indkomster
falder med omtrent 0,7 pct. for hvert pct.-point den korte rente stiger, og at effekten
helt overvejende skyldes realkreditldan med rentetilpasning op til og med 1 ar, jf. figur
20. For virksomhedernes vedkommende forklarer rentetilpasningslan kun omkring
halvdelen af den samlede effekt. Derved er virksomhedernes ggede rentefglsomhed i
hgj grad en konsekvens af gget geeldsaetning.

Den starre rentefglsomhed vil under normale konjunkturforhold - hvor de danske og
de europeeiske konjunkturer fglges ad - virke modcyklisk og dermed stabiliserende for
dansk gkonomi. Under lavkonjunkturer vil renten veaere lav, hvilket isoleret set vil
stimulere forbrug og investeringer. Og omvendt under hgjkonjunkturer. Til gengeeld
kan den forggede rentefglsomhed forsteerke en ugnsket konjunkturudvikling i tilfeelde
af en seerskilt dansk lavkonjunktur.

For de enkelte husholdninger kan rentestigninger veere problematiske, hvis deres
gkonomi ikke kan baere ggede renteudgifter. Dybdegaende analyser baseret pa
mikrodata af betydningen af rentestigninger viser imidlertid, at danske husholdninger
generelt har en fornuftig gkonomi, og at selv store rentestigninger ikke vil true
stabiliteten p& boligmarkedet, jf. boks 1.

Boks 1
Betydningen af rentestigninger

Generelt er de danske boligejere velpostrede privatekonomisk. Med udgangspunkt i mikrodata pa familieniveau er
der lavet to dybdegaende analyser af effekten af en stigning i renten pa privatekonomien for familier med
realkreditlan — henholdsvis Nationalbankes kvartalsoversigt, 4. kvartal 2012, og Erhvervs- og Veekstministeriets
Vaekstpolitisk Tema: Geeldsudgifter i husholdninger med realkreditl&n, januar 2013.

Begge analyse viser, at husholdningerne generelt har en fornuftig gkonomi, der er i stand til at modsta
rentestigninger. Selv i tilfeelde af en betydelig rentestigning pa 5 pct. point, vurderes truslen mod stabiliteten pa
boligmarkedet fra familiernes gaeld og dens sammensaetning at veere begraenset. Nationalbanken finder, at en
rentestigning pa 5 pct. point vil resultere i, at knap en kvart million familier vil have ca. 3.000 kr. mindre om
maneden efter skat. Erhvervs- og Vaekstministeriet finder, at andelen af familier, der bruger mere end halvdelen af
deres indkomst pa at servicere geeld, vil stige fra omkring 5 pct. til 12 pct. ved en rentestigning pa 5 pct.-point.

Kilde: Nationalbankes &vartalsoversigt, 4. kvartal 2012, og Exhvervs- og Vakstministeriets [/z&stpolitisk Tema:
Geldsudgifter i husholdninger med realkreditlin, januar 2013

6. Politiske initiativer til at sikre et stabilt boligmarked og understgtte
byggeriet

Initiativer til at sikre stabilt boligmarked

Det danske realkreditsystem har veesentlig betydning for hele den danske finansielle
sektor og dermed ogsa for den finansielle stabilitet i Danmark. Den samlede veerdi af
udestdende realkreditobligationerne udger primo 2013 ca. 3.000 mia. kr. svarende til
1,5 gange det danske BNP].
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Det danske realkreditsystem er effektivt med stor gennemsigtighed. Set fra
investorside er der tale om et meget sikkert produkt, der aldrig har medfart kredittab.
Sikkerheden er blandt andet opndet ved, at realkreditinstituttet alene yder |an mod
pant i fast ejendom finansieret ved udstedelse af realkreditobligationer. Kreditrisiciene
begreenses via begraensninger pa, hvor stor en del af ejendommene, der ma belanes.
Robustheden ved dansk realkredit kan illustreres ved, at det under den finansielle
krise i 2008 lykkedes at sezelge obligationer til refinansiering af rentetilpasningslan for
ca. 350 mia. kr.

Den danske regering har sat ind pa en raekke omrader, der sigter mod at sikre en
fortsat stabil boligfinansiering og en god kunderadgivning. Der er saledes pr. 1. maj
2013 indfgrt regler om, at penge- og realkreditinstitutter kun kan tiloyde realkreditlan
med variabel rente og/eller afdragsfrihed til huskgbere, som ville kunne finansiere
deres bolig med et fastforrentet lan med afdrag. Kreditvurderingen af kunden sker
efter det pageeldende instituts ssedvanlige kreditpolitik. Derudover indfarer regeringen
en trafiklysordning til risikomaerkning af lan. Trafiklyset skal ses som et supplement til
kreditinstitutternes almindelige radgivning af lantagerne. Trafiklysordningen treeder i
kraft pr. 1. juli 2013.

Realkreditsektoren har desuden taget en raekke initiativer, der treekker i retning af, at
boligfinansieringen p& sigt bliver mere stabil. Der er sadledes i dele af sektoren
gennemfgrt sakaldt tolags-beldning, hvor de yderste 20 procentpoint af
realkreditbeldaningen ikke kan beldnes med variabelt forrentede lan med en
rentetilpasningsperiode pa under fem ar. Samtidig kan der ikke veelges afdragsfrihed
pa den yderste del af realkreditlanet. Herudover har nogle institutter blandt andet
indfart differentierede bidragssatser afhaengigt af lanetype, sa fastforrentede lan har
de laveste bidragssatser, mens mere risikable 1&n har hgjere satser.

Med skatteaftalen fra juni 2012 er der endeligt skabt ro om boligejernes fremtidige
beskatning. Efter geeldende lovgivning vil fradraget for store renteudgifter gradvist
blive nedsat fra ca. 33,7 pct. til ca. 25,7 pct. i arene fra 2012 til 2019. Fastfrysningen
af ejendomsveerdiskatten fortseetter usendret. Med aftalen om skattereformen er der
enighed om at ejendomsveerdiskatten og skatteveerdien af rentefradraget fastholdes
svarende til geaeldende lovgivning frem til 2020.

Initiativer til at understgtte boligbyggeriet

Som fglge af de seneste ars nedgang i byggebranchen har regeringen ogsa
gennemfart en raekke initiativer til formal at fremme byggebeskeeftigelsen. Disse
initiativer daekker primeert over den sakaldte Boliglob-ordning og en udvidelse af det
stgttede byggeri.

Boliglob-ordningen tradte i kraft i juni 2011, har til formal at give husholdningerne
hjeelp til vedligeholdelse og istandseettelse af boligen og bedre mulighed for at betale
sig fra tidskreevende dagligdagsopgaver som fx renggring, vinduespudsning og
havearbejde. Ordningen ggr det muligt at treekke 1/3 af Ilgnomkostninger til
boligforbedringer fra i skat, op til et arligt belgb pa 15.000 kroner. Ordningen bidrager
iseer til efterspgrgslen efter arbejdskraft i smd& og mellemstore handveerks- og
servicevirksomheder. Samtidig ger den det mere sandsynligt, at danskerne vil fa
fagfolk til at udfgre vedligeholdelse og serviceopgaver i hjemmet, frem for ggr-det-selv
lgsninger og sort arbejde.

Samtidig er der sket en betydelig udvidelse af det stottede boligbyggeri, bdde gennem
ggede nybyggeri i den almene sektor, der iseer var stort i 2010-2011, som fglge af
andrede finansieringsregler. Ligeledes er Landsbyggefondens investeringsramme
udvidet, hvilket betyder en fremadrettet stigning de samlede boliginvesteringer.
Renovering af almene boliger gennem Landsbyggefonden er et vaesentligt redskab til
at sikre attraktive og tidssvarende almene boliger. Samtidig gger renoveringsarbejdet
efterspgrgslen efter arbejdskraft indenfor bl.a. bygge- og anleegssektoren.
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Finland

1. Strukturen pad bostadsmarknaden

Omkring 70 % av bostadsstocken &r dgarbostdader

| slutet av ar 2011 fanns det 2,8 miljoner bostader i Finland (diagram 1). Av dessa var
ca 10 % utan permanent boende. 71 % av alla bost&der var agarbostader. Antalet
hyresbostéder var 825 000, dvs. 29 % av den totala stocken. Antalet permanent
bebodda hyresbostader var totalt omkring 777 000, varav 47 % var statligt stodda
arava- eller rantestédshyresbostader, dvs. ca 365 000 bostader. Det fanns ocksa ca 35
000 permanent bebodda bostadsrattsbostéder i Finland.

Diagram 1. Bostader efter upplatelseform 1960-2011, antal

Kélla: Statistikcentralen Finland

Bostadshush8llets medelstorlek har minskat i Finland

Antalet bostadshushall med 1-2 personer har 6kat redan i flera decennier och var 74
% av alla bostadshushall i &r 2011. Ar 2011 fanns det totalt 2 556 000 bostadshushall,
av vilka 1 053 000, dvs. 41 %, var enpersonsbostadshushall. Bostadshushallens
medelstorlek var 2,07 personer ar 2011, medan den annu ar 1970 var tre personer.

sid
a 23 av 56



Diagram 2. Bostadshushall efter storlek 1970-2011, antal
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Kalla: Statistikcentralen Finland

Omkring hélften av finldndarna bor i sm8hus

Omkring halften av finlandarna bodde i fristdende smahus, trots att bara 41 % av
stadigvarande bebodda bostaderna fanns i fristdende smahus. Stadigvarande bebodda
radhusbostaderna var 354 000 till antalet och utgjorde 14 % av bostadsbestandet. Av
samtliga stadigvarande bebodda bostader fanns 44 % i flervaningshus, trots att bara
en tredjedel av befolkningen bodde i flervaningshus. Detta forklaras av att bostaderna
i flervaningshus ar mindre och att det bor mindre familjer eller bostadshushall i dem
an i rad- eller smahus.

Tabell 1. Bostadshushall och personer efter hustyp 2011

Hustyp Bostadshushdll |%  Personer %

Totalt 2 556 068 100,00 5282429100,0
Fristaende smahus 1 035524 40,5 2 690 082 50,9
Rad-och kedjehus 354 092 13,9 701 698 13,3
Flervaningsbostadshus 1119154 43,8 1 808 475 34,2
Ovriga byggnader 47298 1,9 82174 1,6

Kélla: Statistikcentralen Finland

Huvudsakligen 1-2 personers bostadshush§ll i hyresbostidderna

Enligt Statistikcentralens uppgifter var storsta delen, 86 %, av dem som bor i
hyresbostad en- eller tvapersoners bostadshushall. | 4garbostaderna var motsvarande
andel 69 %. Av bostadshushallen som bor i hyresbostad var 6 % storre bostadshushall
med minst 4 personer och i &garbostad 18 %.

En fjdrdedel av befolkningen bor i hyresbost&der

Av de permanent bebodda bostédderna var andelen hyresbostader 30 %, men bara 1,3
miljoner personer, dvs. en fjardedel av befolkningen, bodde i hyresbostader. Detta
forklaras av att bostadshushallen i hyresbostader bestar av farre personer an
bostadshushallen i dgarbostader.

Sérdrag
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Bostadsaktiebolag ar en mycket typisk form av agarbostader i Finland, som star for
ungefar halften av alla dgarbostader. De flesta bostadsaktiebolag ar ganska sma.
Invanarna ager bostadsaktiebolagets aktier, har representation i styrelsen, och betalar
en manatlig avgift for underhallskostnader.

Storsta delen av hyresbostader ar &gda av privata personer och de ligger bland
&garbostéder, i vilka &garen sjalv bor i, och i bostadsaktiebolag. Hyresregleringen
slopades stegvis fran och med 1995.

Det finska skattesystemet gynnar &garboende mera an hyresboende. Till exempel

bolanerantorna ar avdragbara anda tills 80 % vid beskattningen ar 2013. Finland har
minskat avdraget sedan ar 2012 och avdraget kommer att krympas till 75 % ar 2014.
Ett av malet med det har ar att géra olika bonings alternativ finansiellt mera neutrala.

Den statsstodda bostadsstocken bestar av manga olika bostadstyper. Sa kallade
statligt stédda normala hyresbostader (ca 320 000 bostéder) har begransningar som
galler invanarnas val, hyres- och bruksersattningbestamningen och Overlatelse av
hyresbostader. Andra gruppen s.k. specialgrupps bostader, i princip samma
lagstadgade begransningar galler, men invanarnas val varierar mera enligt
specialgruppsobjekt (studiebostader, bostader for aldre personer, handikappade, etc ;
totalt ca 92 000 bostader).

Hyresgasterna bade i aravabostaderna och i de bostader som byggts med langfristiga
rantestddslan valjs pé sociala grunder. Hyran i sociala hyresbostader faststalls
utgaende fran sjalvkostnadsprincipen. Det betyder att hyran bl.a. ska tacka dels
kapitalkostnaderna for husbygget, dels kostnaderna for underhall av fastigheten.

Ocksa nya former av dgande och upplatelseform har skapats mellan dgar- och
hyresbostader. Dessa bestar till exempel av bostadsrattsbostader och olika former av
deldgarskap. Det finns ca 35 000 bostadsrattsbostader. De har inga sociala kriterier for
invanarnas val, men tidsbegransningarna for bostadsrattshus ar bestdende.

Hyres- och bostadsrattbostader som har understallda begransningar finns allt som allt
440 000 stycken, varav drygt 100 000 bostader &gs av 540 bostadssamfund vilka har
angetts som allménnyttiga. Stoérsta agargruppen ar de finlandska kommunerna.

2. Prisutveckling for olika typer av bostader i de nordiska landerna

Bostadspriserna har stigit kraftigt i Finland allt sedan 1990-talets senare hélft. | detta
hanseende liknar utvecklingen i Finland de trender som rader i de flesta andra
utvecklade ekonomierna. Jamfért med manga andra lander var prisstegringen i Finland
likval mattlig anda tills den globala finanskrisen slog till 2008 (diagram 3). Darefter har
Finland hort till de fa utvecklade ekonomier dar bostadspriserna har fortsatt att stiga.
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Diagram 3. Forandring i reala bostadspriser i olika lander
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Kallor: Eurostat och OECD.

| Finland ar de nominella bostadspriserna nu ungefar tre ganger sa hoga som i mitten
av 1990-talet. Samtidigt har de reala priserna, dvs. priserna i forhallande till
konsumentpriserna, ungefar féordubblats (diagram 4). Prisstegringen har varit storre i
huvudstadsregionen an i resten av landet, vilket i hog grad beror pa att efterfrdgan pa
arbetskraft har 6kat mer kring huvudstaden an i landets 6vriga delar (diagram 5).

Diagram 4. Bostadspriser i Finland
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Flervaningshus och radhus. Kélla: Statistikcentralen. 26846

Diagram 5. Bostadspriser i olika delar av Finland

——Huvudstadsregionen Ovriga Finland
160 Reala priser, index, 2000 = 100
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Flervaningshus och radhus. Kélla: Statistikcentralen.
Bostadspriserna i Finland har stigit saval i forhallande till konsumentpriserna som
bostadshyrorna och hushallens arsinkomster (diagram 6). | forhallande till
marknadshyrorna ar bostadspriserna dnda inte ens nara de hdga nivaer som de lag pa
i slutet av 1980-talet.

sid
a 26 av 56



Diagram 6. Relativa bostadspriser
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Kalla: Statistikcentralen. 25538

Stegringen i bostadspriserna ar en féljd av 6kande efterfrdgan som harror fran att
hushallens disponibla inkomster har dkat och att hushéallen nu har battre majligheter
att ta lan. Detta behandlas narmare i kapitel 3. | Finland har utbudet av bostader 6kat
mer &n i manga andra utvecklade ekonomier, men den har inte varit tillracklig for att
stavja prisstegringen (diagram 7). En begransande faktor har varit dalig tillgdng pa
tomter, vilket i viss man ar en foljd av otillracklig planlaggning. Den darav féljande
snabba stegringen i tomtpriserna har pagatt lange. Bostadsutbudet har ocksa
begransats genom otillracklig konkurrens inom byggandet

och byggindustrin.

Diagram 7. Bostadsinvesteringar i olika lander
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Kallor: Eurostat, OECD och BEA. 25543

3. Kreditutveckling, bostadslan i de nordiska landerna

Bolanen till privathushallen har okat kraftigt i Finland allt sedan 1990-talets senare
halft. Bolanestocken ar nu cirka 45 procent av bruttonationalprodukten (diagram 8).
De senaste aren har bolanestocken 6kat betydligt langsammare an fore den globala
finanskrisen (diagram 9).
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Diagram 8. Hushallens bostadslan
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Finlandska MFI-sektorns utlaning i euro till euroomradet: bostadslan.
Kallor: Finlands Bank och Statistikcentralen.

Diagram 9. Arlig forindring i hushdllens bostadslan
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Den totala utldningen till privathushallen i forhallande till de arliga disponibla
arsinkomsterna har i stort sett fordubblats i Finland sedan mitten av 1990-talet. |
manga andra utvecklade ekonomier tkade skuldsattningen i hushallen anda mycket
snabbare an i Finland under aren fore finanskrisen (diagram 10). Hushallens

Kalla: Finlands Bank.

skuldsattning ligger nu i Finland nara medeltalet fér eurolanderna, men dnda under de
ovriga nordiska landerna.

a 28 av 56

sid



Diagram 10. Hushallens 13n
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Okningen i skuldsattningen beror i Finland pa flera faktorer som antingen har bidragit
till att hushallen tagit 1an eller har undanrojt hinder for lantagning. Till de viktigaste
bakgrundsfaktorerna hor avregleringen av finansmarknaden som inleddes i slutet av
1970-talet samt olika finansmarknadsinnovationer som inforts darefter. Den 6kade
stabiliseringen i makroekonomin sedan 1980-talet och de lagre realrantorna, speciellt
sedan mitten av 1990-talet, har aven bidragit till 6kningen.

P& 1990-talet och de forsta aren pa& 2000-talet genomfordes i manga lander - inklusive
Finland - férandringar géallande formerna for bostadsfinansiering, vilket gynnade dkad
skuldsattning. Loptiderna for bolan blev langre och belaningsgraden steg.

Andelen lan med rorlig ranta av alla 1&n ar ett viktigt element i skillnaderna mellan
olika landers bostadsfinansieringssystem. De korta rantorna var laga, bade absolut och
i forhallande till de langa rantorna, speciellt 2002-2005, vilket bidrog till 6kningen av
hushallens skuldsattningsgrad och efterfragan pa bostader i Finland dar andelen 1an
med roérlig ranta ar exceptionellt hog, éver 90 procent. De korta rantorna har legat pa
en lag niva, bade absolut och i forhallande till de langa rantorna, praktiskt taget sedan
bérjan av den globala finanskrisen.

Forutom formerna for bostadsfinansiering paverkar aven atgarder inom den offentliga
sektorn hushallens skuldsattning och darigenom utvecklingen av efterfragan pa
bostader. Ratten till skatteavdrag for bolanerantor och andra beskattningsrelaterade
faktorer uppmuntrar hushallen att ta lan. Dylika skatteincitament for skuldsattning
ligger i Finland generellt sett kring medeltalet for OECD-landerna.

4. Nybyggande, utveckling

Bostadsbyggandet har varit valdigt volatilt under 1ag- och hégkonjunkturerna som
drabbat Finland, men relativt stabilt fran 1997 anda till 2007. | bérjan pa 1990-talet
hade Finland en fullstandig 6verhettning pa bostadsmarknaden som ledde till att
bostadspriserna sjonk med ca 50 %. | samband med prisraset minskade
bostadsproduktionen for fem ars tid, fran att det borjades ar 1990 bygga 6ver 50 000
bostader till under 20 000 ar 1995.

Strax efter finanskrisen 2008 sjonk bostadsbyggandet ocksa valdigt kraftigt och da
sjonk antalet byggda bostader, men da fattade regeringen snabbt beslut 6ver ett
maktigt stodatgardspaket. Samtidigt var de sjunkande lanerantorna en mycket stor
stimulator for hushallen for att 6ka sin efterfrdgan pa bostader. Som resultat av de har
tva stimuluseffekterna steg bostadspabdérjandet snabbt igen 6ver 30 000 bostader.
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Just nu ser laget svagare ut, men fortfarande har mangden av byggda bostader varit
relativt stabil. Prognosen for langsam ekonomisk tillvaxt i Finland och Europa betyder
nog att speciellt nybyggande haller sig pa lagre niva an man ar van vid pa 2000-talet
(diagram 11). Volymen av paborjade nybyggnader sjénk under 35 milj. m3 i slutet av
2012 (diagram 12). De stora kubikvolymforandringarna kommer nog narmast fran
minskningen av affars-, lager- samt industribyggnader. Prognosen for aret 2013 ar en
lindrig nedgang i byggandet men ingen krasch.

Diagram 11. Beviljade bygglov och pabérjade nybyggnader, mn m3, glidande
arssumma

Uppgifterna markta med * ar preliminéra.
Kélla: Statistikcentralen Finland

Diagram 12, Volymindex for nybyggnad 2005=100, trend

Kélla: Statistikcentralen Finland

Ar 2012 pabérjades byggandet av ungefar 29 000 bostader, vilket innebar 10 %
mindre an forra aret (diagram 13). Prognosen for ar 2013 ar ca 27 000 bostader. Pa
varen 2013 beslutade Finlands regering om ett stort bostadspaket (las narmare om
det i kapitlet 7), som sannolikt kommer att stimulera hyresbostadsproduktionen fran
forra arets niva.
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De privata husinvesteringarna uppgor ca 75 % av hus nybyggandet i ar och de statligt
stodda hyreslagenheter resten, ca 25 %. Andelarna varierar forstas arligen och delvis
ocksa enligt konjunkturlaget eftersom byggforetagen bygger helst for egen rakning nar
marknaden drar bra och sedan vaxer intresset for hyresbostadsbyggandet nar
konjunkturen vands neréat.

Sedan ar 1990 har bostadsbestandet 6kat med i genomsnitt 28 000 bostader arligen, i
fall takten halls i genomsnitt den samma i framtiden véaxer bostadsmangden med ca 1
% arligen. Okningen av bostadsbestandet har avtagit fran foregéende decennium. De
flesta bostader byggdes under 1970- och 1980-talet.

Bostadsbyggandet har koncentrerats till urbana kommuner. Av de bostader som
fardigstalldes under aren 1995-2011 &r 77 procent belagna i urbana kommuner.

Det finns relativt f& ekonomiska undersokningar i Finland gallandet nybyggandets
betydelse eller de viktigaste faktorerna som inverkat bostadsbyggandet. Enligt
Huovari, Laakso, Luoto, Pekkala (2002), ar bostadsprisutvecklingen som
byggforetagen véntar sig for de nya bostaderna ar den viktigaste faktorn som inverkat
pa bostadsbyggandet. Andra viktiga faktorer ar byggnadskostnaderna t.ex.
arbetskrafts- och materialkostnaderna samt priset pa tomtmarker och
finansieringskostnaderna.

Byggforetag med en omsattning dver 200 000 euro finns det i Finland endast 8
stycken. Speciellt i Helsingfors regionen har man typiskt stora projekt och detta leder
till att relativt f& foretag som fungerar som huvudentreprenér. Man har ansett i olika
rapporter (t.ex. Valtiovallan rooli 2010 -luvun asuntomarkkinoilla) att bristen pa
fungerande konkurrens ar en orsak till héga bostadspriser.

Diagram 13. Nybyggnad, antalet pabodrjade bostader
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sid
a 31 av 56



5. Bostadsmarknadens effekter pa realekonomin

Effekter frdn byggsektorn

Byggsektorn inverkar kraftigt pa den inhemska efterfrdgan och via den kanalen ocksa i
landets BNP tillvaxt samt sysselsattningen eftersom byggsektorn ar sa intensivt
inhemsk. Gallandet sysselsattningen har det uppskattats att ca 15 % av arbetarna i
byggbranschen ar utlandska, ndrmast ester. Den utlandska arbetskraften fungerar
ocksa som en buffert pa arbetsmarknaden i byggbranschen.

Det allméanna ekonomiska laget inverkar pa byggsektorn men med en efterslapning.
Speciellt nybyggandet ar volatilt. Till exempel nybyggandet av hus minskade i volymen
med 45 % ar 2009, men p.g.a. att reparationsbyggandet utgér nara halften av hela
produktionen, sjonk husinvesteringarna totalt endast med 13 %. Sedan 1990-talet har
husinvesteringarnas volym forandrats under 8 ar pa ars niva som absolut varde mera
an 10 %-enheter och under 3 ar mera an 15 %-enheter.

Arbetskraftens rérlighet och féretagens efterfréga

| Finland ar de storsta problemen pa bostadsmarknaden i huvudstadsregionen.
Helsingfors region motsvarar ca 36 % av Finlands BNP, och ungefar 30 % av jobben
finns dar. Mest lediga arbetsplatser i proportion mot antalet arbetslésa arbetssékande
finns just i Helsingfors regionen. Ur synvinkel av geografisk rorlighet for arbetskraften
innebar detta att fran resten av Finland borde man kunna flytta till
huvudstadsregionen for att underlatta 6vergadngen fran arbetsloshet och forbattra
sysselsattningen som helhet.

Ytterligare forvantas befolkningen i regionen ocksa 6ka med nastan 25 % ar 2040.
Metropolomradets bostadsmarknadsproblem aterspeglas i arbetskraftens maojligheter
att flytta samt det undergréaver landets ekonomi som helhet till sysselsattning och
tillvaxt.

| frdga om rorligheten av arbetskraften, hanfor sig de huvudsakliga smartpunkterna pa
bostadsmarknaden till den ojamna utvecklingen av regionala priser pa bostader och
uthyrning. Prisnivan i foérhallande till resten av Finland ar resultatet av langvariga,
starka pris6kningar i huvudstadsregionen. Bostadspriserna har stigit snabbare &n
priset pad mark, daremot har byggkostnaderna inte tkat i samma takt och varierar
inte lika starkt regionalt.

Naturligtvis aterspeglas prisstegringen ocksa i hyror. Internationellt sett ar Helsingfors
en mycket dyr stad. Jamfort med andra huvudstaderna i EU, ar bostadernas prisniva i
Helsingfors en av de hogsta efter London. Kostnaden for att byta hemvist férsvagar
incitamenten till roérlighet mot huvudstadsregionen. Okningen av priserna drivs av
efterfragan, otillrackligt utbud av bostader och mark.

Bostadspriserna kan aven aterspegla bristen pa konkurrens i vardekedjan av
konstruktion, samt mangden av forordningar i byggandet. Dessutom, nar det géaller
beskattning, kan statliga stodatgarder paverka huspriser och hyror.

Effekter via penningpolitiken
Finland har inte mera en sjalvstandig penningpolitik.

Effekter via den finansiella sektorn
Detta har diskuterats i kapitlet 3.
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6. Politiska styrmedel som syftar till att pdverka bostadsmarknaden

Bostadspriserna (inverkan ocks§ p8 nybyggande)

Enligt Statsradets bostadspolitiska atgardsprogram for aren 2012-2015
(http://www.ymparisto.fi/download.asp?contentid=136220&lan=fi) foljande atgarder
siktar pa att 0ka mangden av mark till byggandet:

- forhojd fastighetsskatt for obebyggd byggnadsmark i Helsingfors region

- markinnehav som staten eller statsbolagen inte langre behéver och som
ar lamplig for bostadsproduktion overlats for bostadsproduktion till ett
rimligt pris

- kommunerna ska sorja for ett tillréckligt utbud av byggnadsdugliga
tomter; effektivisering av markpolitik och anvandning av
inldsningsforfarande

- bygguppmaning mer aktivt och utveckling av planldggningen

- kommunerna framjar kompletteringsbyggande i delvis bebyggda
bostadsomraden samt forutsattningarna for att andra byggnadernas
anvandningsandamal

Genomfdrandet av statens infrastrukturprojekt kopplas till utvecklingen av
bostadsbyggandet i kommunerna.

Utreda funktionen inom byggbranschens vardekedja i synnerhet i fraga om 6kat utbud
och framjande av konkurrens.

Kreditutveckling

Statens understodds- och lanefullmakter dimensioneras flexibelt sa att de racker till den
radande efterfragan med beaktande av konjunkturlaget i byggbranschen och
sakerstallande av prisstabilitet (rantestédslangivning och understod).

Nybyggande (inverkan ocks§ p8 bostadspriser)

Gora byggnads- och planlaggningsbestammelserna lindrigare pa permanent basis och
att utvidga tillampningsomradet i syfte att framja bostadsbyggande i synnerhet i
tillvéxtcentra och 6ka bostadsproduktionens kostnadseffektivitet.

7. Genomforda politiska dtgarder samt planerade insatser for att
paverka bostadsmarknaden

Statsr§dets bostadspolitiska §tgérdsprogram fér 8ren 2012-2015

Enligt regeringsprogrammet for statsminister Jyrki Katainens regering gors ett
bostadspolitiskt atgardsprogram upp for regeringsperioden. Grunden for
atgardsprogrammet utgors av riktlinjerna i regeringsprogrammet. Atgardsprogrammet
omfattar bostadspolitiska fragor och atgarder som galler hela landet.

Atgardsprogrammet omfattar fem andra tvarsektoriella uppgifter som har skrivits in i
regeringsprogrammet, namligen att utveckla och utvidga avsiktsférklaringarna mellan
staten och kommunerna, att fortsatta programmet for att minska
langtidsbostadslosheten, att ett utvecklingsprogram foér aldreboende utarbetas, att
framja livskraften i bostadsomraden och forebygga segregation samt att
boendeprogrammet for utvecklingsstorda genomfors.

Programmets utg8ngspunkt

Syftet med regeringens bostadspolitik &r att trygga en socialt och regionalt balanserad
och stabil bostadsmarknad, tillgodose boendebehoven i friga om grupper med
sarskilda behov och utveckla boendekvaliteten. Genom bostadspolitiken framjas
bostader till rimliga priser samt alla befolkningsgruppers mdjligheter till ett med tanke
pa livssituationen lampligt boende, en hallbar utveckling, en fungerande
arbetsmarknad och invanarnas mojlighet till paverkan. Syftet ar att 6ka produktionen
av hyresbostader avsedda for i synnerhet personer med sma och medelstora
inkomster. Atgarderna genomfors inom ramen foér de specialvillkor som méalet om en
stabilisering av den offentliga ekonomin enligt regeringsprogrammet medfér. Genom
programatgarderna skapar man forutsattningar for att forbattra bostadsmarknadens
funktion genom att pa bred front undanroja hinder for marknadens funktion och
erbjuda incitament for olika aktdrer. Atgarderna har en omfattande samhallelig
inverkan och de ar inte begransade endast till bostadsmarknaden.
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Regeringens bostadspolitik och bostadspolitiska atgardsprogram har som mal att
utveckla i synnerhet foljande helheter:

1) Trygga tillgdngen pa tomter och framja en tatare samhallsstruktur.

2) Framja balansen pad bostadsmarknaden med hjalp av statliga stodatgarder.
3) Framja bostadssituationen betraffande befolkningsgrupper i behov av
sarskilt stod och framja enhetliga bostadsomraden.

4) Forbattra processerna for byggande av bostader och 6ka kvaliteten pa
boendet.

Det bostadspolitiska atgardsprogrammet fokuserar pa sadana strukturella
bostadspolitiska atgarder som kan 6ka utbudet av bostader och goéra boendeutgifterna
rimliga i synnerhet i tillvaxtcentra samt foljaktligen forbéattra forutsattningarna for
arbetskraftens rorlighet, den ekonomiska tillvéxten och samhéllsekonomins allméanna
konkurrensformaga.

Nya 8tgérder
| mars 2013 fattades beslut om nya atgarder att framja bostadspolitiken i samband
med att regeringen kom dverens om ramarna for statsfinanserna:

Regeringen utarbetar en bostadspolitisk reform for att stédja arbetskraftens
regionala rorlighet. | reformen fasts sarskild uppmérksamhet vid att
forutsattningarna for statligt stott byggande av hyresbostader till rimligt pris i
tillvaxtomradena forbattras. En 6vergripande utvardering av efterfrage- och
produktionsstod inom bostadspolitiken genomférs fore utgangen av
regeringsperioden i januari 2015.

Nar det galler verkstalligheten av géallande MBT-intentionsavtal
(Markandvandning, Boende och Trafik) sakerstélls en tillracklig produktion av
planer i kommunerna och kommunernas skyldighet att pa sitt omrade bygga
den volym av hyresbostadsproduktion till ett skéligt pris som avtalet
forutsatter.

Skoétseln av markpolitiken utvecklas och praxisen forenhetligas inom
Helsingforsregionen. | utarbetandet av den markanvandningsplan som ingar i
MBT-intentionsavtalet for Helsingforsregionen tryggas majligheten att fa nya
omraden for bostadsproduktion till ett skaligt pris. De kommunala planernas
effektivitet 6kas sa att kommunerna for egen del kontrollerar gallande och nya
planer vad betraffar byggratten i dem.

Bestammelserna om utvecklingsomraden omarbetas sa att de blir anvandbara
och s att de battre betjanar moderniseringen och férenhetligandet av
samhallena. Skyldigheten att frdmja konkurrensen tas in som en aspekt i
markanvéndnings- och bygglagen. Dessutom preciseras bestdmmelserna i
markanvandnings- och bygglagen s& att kommunerna i samband med
beredningen av planerna alaggs att uppskatta de totalekonomiska och faktiska
kostnadseffekterna i de byggbestammelser som ingar i planerna.

Man utvecklar planlaggningen av metropolomradet och utreder pa olika satt
mojligheterna att fordjupa det kommunoverskridande samarbetet pa ett
sadant satt att man garanterar att de samhallsstrukturella och bostadspolitiska
malen p& omradet uppfylls battre an vad det nuvarande systemet medger.

Normtalkot fortsatter med snabb tidtabell med malet att hava onoédiga
bestammelser for att byggkostnaderna ska kunna sankas. Normtalkot i
kommunerna inleds genom att man effektiviserar bedémningen av de
ekonomiska konsekvenserna av bl.a. detaljplanslosningar och sddana val,
anvisningar och foreskrifter som hanfor sig till byggande. | frdga om
foreskrifterna om tillganglighet i nya flervaningshus infors ett temporart forsok
fram till utgangen av 2015, dar man haver foreskrifterna om tillganglighet for
andra vaningar an forsta och andra vaningen. Bilplatsnormen justeras i
markanvandnings- och bygglagen.
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Den nuvarande forsdkslagen gallande delegering av befogenheter nar det
géller undantagsbeslut permanentas som en del av andringarna av
markanvandnings- och bygglagen.

Kruunuasunnot (A-Kruunu Oy), som &gs av staten, borjar bygga och aga
skaligt prissatta hyresbostader i Helsingforsregionen. Arendet bereds redan for
nasta tillaggsbudget.

Sjalvriskandelen for réantan pa rantestodslan sanks temporart till en procent.

Dessutom tar man i Helsingforsregionen i bruk ett startbidrag pa sa satt att
det minskar behovet av eget kapital for objektet. Genom atgarderna stods
sarskilt sma och medelstora aktorers mojligheter att lata bygga normala
statsstdédda hyresbostader.

Bestammelserna om hyresbestamning for statsstodda bostader utvecklas pa
ett sddant satt att skaliga boendeutgifter kan tryggas for de boende.
Sjalvriskandelen for rantan pa rantesttdslan for grundlig forbattring sanks
temporart fran 3,4 procent till 2,35 procent.

Fullmakten att bevilja investeringsunderstod for grupper med sarskilda behov
hojs och samtidigt hojs aven fullmakten att bevilja rantestodslan. Samtidigt
beddms nivan pa understodsprocentsatserna for investeringsunderstddet.

Fullmakterna att bevilja hiss- och reparationsunderstdd hojs. Samtidigt
bedoms storleken pa understddsprocentsatsen for hissunderstod och det
utreds hur hissunderstoédet kan gbéras behovsprovat.

Dessutom hojs understodet for kommunalteknik.

For att 6ka den statsstddda hyresbostadsproduktionen och fér att géra
alternativen inom hyresbostadsproduktionen mangsidigare infors vid sidan av
det nuvarande rantesttdslanet en ny rantestodslaneform, dar
begransningstiden ar 20 ar och stodbeloppet ar mindre. Samtidigt sérjer man
for att rantestodslanet pa 40 ar ar konkurrenskraftigt.
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Island

1. Boligmarkedets struktur

De oplysninger der foreligger om bogligmarkedets opdeling i henholdsvis ejerboliger
og lejeboliger stammer fra en undersggelse af husstandenes udgifter, foretaget af

Islands Statistik. Undersggelser af husstandenes udgifter foretages

lgbende, og

deekker en periode pa tre ar ad gangen. De nyeste tal stammer fra perioden 2009-
2011. | alt 1.799 husstande deltog i undersggelsen. Ifglge undersggelsen bor 73 % af
alle husstande i egen bolig, mens 27 % bor til leje. Andelen lejere har aldrig veeret
stagrre siden de Igbende undersggelser af husstandenes udgifter blev indledt i 2000. |
1995 boede saledes 19 % af husstandene til leje, ifglge en undersggelse foretaget af
Islands Statistik.

Ifglge tal fra

Islands Folkeregister boede ca. 40

% af

enfamilieshuse ved udgangen af 2011. Naermere detaljer fremgar af tabel 1.

Tabel 1: Antal lejligheder ved udgangen af 2011 fordelt efter landsdele

islandske husstande i

Samlet antal | Enfamilies- | Tofamiliers- | Ejendomme | Ejendomme | Ejendomme | Lejligheder
lejligheder huse huse med 3-5 med 6-12 med mindst | andre steder
lejligheder lejligheder 13 end i be-
lejligheder boelses-
ejendomme
Hovedstads- 80.985 21.509 7.476 12.733 19.828 18.752 687
omradet
Sudurnes 9.763 4.357 1.094 557 1.519 2.167 69
(Sydvest-
island)
Vestisland 6.577 3.999 802 304 730 645 97
Vestfjordene 3.344 2.176 406 221 369 101 71
(nordlige
Vestisland)
Nordvestisland 3.275 2.591 286 153 184 30 31
Nordgstisland 12.311 6.766 1.472 1.358 1.443 1.178 94
Ostisland 5.350 3.649 508 386 328 381 98
Sydisland 9.670 7.329 830 367 483 520 141
Hele landet 131.275 52.376 12.874 16.079 24.884 23.774 1.288

2. Prisudviklingen pa forskellige boligformer.

Figur 1 viser prisindeksets udvikling p& boligmarkedet i hovedstadsomradet siden
januar 1994 for henholdsvis flerfamiliers- og enfamilieshuse.
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Figur 1: Udviklingen af lejlighedsprisindekset i hovedstadsomradet. Januar
1994 = 100. Kilde: Islands Folkeregister.

Farst for nylig gik man i gang med at registrere oplysninger om husleje pa basis af
autoriserede lejekontrakter. Figur 2 viser forholdet mellem husleje og boligpriser i
hovedstadsomradet siden 2011. Bemzerk at blot en brgkdel af alle lejekontrakter er
tinglyste.

Figur 2: Lejeindeks og boligprisindeks i hovedstadsomradet fra januar 2011
til maj 2013. Kilde: Islands Folkeregister.

3. Kreditudviklingen

Figur 2 viser udviklingen af boligforbrug i forhold til den disponible indkomst. Dataene
stammer fra en levevilkarsundersggelse, foretaget af EUROSTAT (EU's
statistikorganisation) hvor boligforbrug defineres som el, varme, forsikringer, husleje,
afdrag pa lan, vedligeholdelse af fast ejendom og ejendomsskatter, men ikke
eventuelle afskrivninger.
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Figur 3: Boligforbrug i forhold til husstandenes disponible indkomster. Kilde:
Eurostat.

4. Nybyggeri

Figur 4 viser hvordan det samlede antal boliger i hele landet har udviklet sig siden
1994, samt hvor mange lejligheder der pabegyndes om aret.

Figur 4: Antal boliger og antal nyopfart byggeri. Kilde: Islands Statistik og
Islands Folkeregister.

De senere ars stagnation i nybyggeri skyldes bl.a. et overskydende udbud pa
boligmarkedet inden det finansielle sammenbrud, de islandske husstandes store
geeldsaetning, begreenset adgang til 1&n efter sammenbruddet, samt formindsket
kebekraft, faldende ejendomspriser og stigende byggeriomkostninger.

5. Boligmarkedets pavirkning pa realgkonomien.

Effekter pd realgkonomien kan vedrgre (1) effekter fra byggerisektoren, (2)
arbejdskraftens mobilitet og erhvervslivets efterspgrgsel, (3) effekter via
pengepolitikken, (4) effekter via den finansielle sektor etc.
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De senere ars udvikling pa ejendomsmarkedet har haft en stor indvirkning pa den
samlede gkonomi. Figur 5 viser en ganske stor stigning i de reale boligpriser hvor de
blev mere end fordoblet i Igbet af 10 ar frem til efterdret 2007. Figur 6 viser
tilsvarende  hvordan  husstandenes geeldsetning voksede i forhold il
bruttonationalproduktet. Konsekvenserne af at ejendomsprisernes fald viser sig bl.a. i
de mange husstande med en negativ egenkapital, jf. figur 7. Misligholdelse af 1an steg
en hel del i 2008. Figur 8 viser restanceforholdene i Island i forhold til en reekke andre
europaeiske lande. Endelig viser tabel 2 den omfattende nedbringelse af lan der blev
indledt i efteraret 2008.
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Figur 5: Realboligpris pa flerfamiliershuse i hovedstadsomradet 1981-2012.
Januar 1996=100. Deflateret med forbrugerprisindeks. Kilder: Islands
Statistik og Islands Folkeregister.
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Figur 6: Islandske husstandes gaeldsaetning i forhold til
bruttonationalproduktet 2003-2012. Kilde: Islands Nationalbank.
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Figur 7: Antal islandske husstande med en negativ egenkapital i boligen
2004-2011. Kilde: Skat.

Figur 8: Misligholdelse af 1&n i forhold til en raekke europaiske lande. Kilde:
Islands Nationalbank.

Tabel 2: Nedbringelse af 1an siden efterdret 2008. Kilde: Erhvervs- og
innovationsministeriet.

Nedbringelse af husstandenes lan Beleb i mia. ISK

110 % metoden 46
Specifik geeldsanering 7,3
Omregning af udenlandske boliglén 109,6

6. Politiske instrumenter

De islandske myndigheder har ikke nogen direkte indflydelse p& ejendomspriserne.
Rentetilskud og huslejetilskud medvirker dog i nogen grad til en stigning af
ejendomspriser og husleje. Boligloven nr. 44/1998 indeholder seerlige bestemmelser
om henholdsvis lanerammer og den maksimale veaerdi af de boliger som
Boligfinansieringsfonden har ret til at yde lan til. LAnerammen udger 20 mio. ISK hvor
lanet hgjst ma daekke 80 % af boligens vaerdi. Boligfinansieringsfonden kan ikke yde
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lan hvis veerdipapirernes maksimale belgb udger mindre end 40 % af boligens
vurderingspris - boligprisen kan derfor ikke overstige 50 mio. ISK. Ministeren
gennemgar vilkarene hvert andet ar.

Som naevnt tidligere indeholder bogligloven nr. 44/1998 bestemmelser om
Boligfinansieringsfondens lanerammer. Hvert andet ar skal ministeren afgare hvorvidt
der er behov for at @endre ldnerammens stgrrelse i forhold til ejendomsvurderingen, og
dermed enten gge eller begraense borgernes adgang til fondens finansiering.

7. Gennemfgrte politiske tiltag og planlagte foranstaltninger til at pdvirke
boligmarkedet

I de senere ar har man arbejdet iheerdigt pa at udforme en politik p& boligomradet. En
radgivningsgruppe fremlagde sit forslag til boligpolitik i april 2011. Fem
arbejdsgrupper blev nedsat for at fglge op pa regeringens politik; en arbejdsgruppe
om boligstatte, en arbejdsgruppe om boligpolitik, en arbejdsgruppe om rammerne for
boligforeningers drift og skatteforhold, en arbejdsgruppe om at fremme og koordinere
indsamling og formidling af oplysninger pa boligomradet, samt en arbejdsgruppe om
Boligfinansieringsfondens fremtidige rolle. En del er allerede fgrt ud i livet, deriblandt
en huslejedatabank, samt aendringer i boligloven nr. 44/1998's bestemmelser om
lanerammens stgrrelse i forhold til ejendommens vurderingspris. Den omfattende
forberedelse og kortleegning som arbejdsgrupperne har gennemfgrt vil gavne samtlige
projekter p& boligomradet i de kommende &r.
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Norge

Boligmarkedet i Norge

I Norge gjennomfgrer Statistisk sentralbyrd hvert tiende ar en folke- og boligtelling
som beskriver hvordan folk bor og gir informasjon om befolkningens sammensetning
og levekar. Ifglge folke- og boligtellingen 2011 gkte antallet en-personhusholdninger
som andel av husholdninger totalt fra i underkant av 30 pst. i 1980 til om lag 40 pst. i
2011. Pa det tidspunktet tellingen ble foretatt i november 2011 var det til sammen

2 205 000 bebodde boliger i Norge. Tre av fem personer bodde i enebolig pa dette
tidspunktet, mens litt under 1/5 bodde i blokkleilighet. Det er vanligere a bo i blokk i
de store byene, og i Oslo bodde om lag tre av fem i blokk. Hele 4 av 5 eier sin egen
bolig. Andelen har holdt seg stabil siden forrige folke- og boligtelling

Utviklingen i boligmarkedet

I &rene fgr den siste internasjonale finanskrisen steg boligprisene i mange land. |
ettertid viste nivaene pa boligprisene seg ikke a veere baerekraftige, og flere land har
veert gjennom kraftige korreksjoner i boligmarkedet, jf. figur 1A.

Figur 1 Boligpriser og gjeldsbelastning i utvalgte land
1 Gjeldsbelastningen er malt ved brutto l&negjeld som andel av disponibel inntekt
korrigert for kapitalslit.

Kilder: Federal reserve Bank of Dallas, OECD og Finansdepartementet

Etter en nedgang fra 1987 til 1992 har boligprisene i Norge gkt markert, jf. figur 2A.
Boligprisene har aldri veert s& hgye som n4, heller ikke nar det korrigeres for inflasjon
eller inntektsvekst. Korrigert for den generelle prisstigningen ble prisen per
kvadratmeter mer enn doblet fra 1998 til 2012. Boligprisene gkte 40 pst. raskere enn
husholdningenes disponible inntekt i denne perioden. Etter et lite og kortvarig fall tidlig
under finanskrisen har boligprisene igjen tatt seg opp. Den siste tiden har imidlertid
veksten i norske boligpriser dempet noe av.

Oppgangen i boligprisene har gatt sammen med sterk vekst i husholdningenes gjeld.
Likevel var veksten i husholdningenes gjeldsbelastning fram til 2011 klart lavere enn i
Danmark. Husholdningenes gjeld er na i gjennomsnitt noe over to ganger disponibel
inntekt. Dette er hgyere enn i forkant av fallet i boligprisene i 1987- 1992, jf. figur 2B.
Lav rente gjgr likevel rentebelastningen moderat i et historisk perspektiv. Med
overveiende flytende renter pa lanene innebzerer imidlertid den hagye gjelden at selv
moderate rentegkninger raskt vil sl& ut i klart lavere kjgpekraft. Samtidig har mange
husholdninger gjeld som er langt hgyere enn 2 ganger disponibel inntekt. 1 2010
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hadde 11 pst. av husholdningene en gjeld pa mer enn fem ganger disponibel inntekt.
Denne gruppen er spesielt sarbar for rentegkninger, inntektsbortfall og fall i
boligpriser.

Den kraftige veksten i de norske boligprisene skyldes flere forhold. Understgttet av en
markert bedring i Norges bytteforhold overfor utlandet har sterk vekst i reallgnningene
og stigende sysselsetting gitt vedvarende hgy vekst i husholdningenes inntekter siden
artusenskiftet. Hagy aktivitet samt voksende lgnninger har bidratt til hgy innvandring
som sammen med lave renter ogsa har lgftet etterspgrselen etter boliger. Lett tilgang
til 1an i bankene har trukket i samme retning. Tilgangen p& kreditt ma ogsa ses i
sammenheng med en sterk konkurranse blant banker om markedsandeler i markedet
for boliglan. 1 tillegg kan forventninger i seg selv ha veert viktig for utviklingen i
boligprisene. | en periode med oppgang i prisene kan det feste seg en oppfatning blant
husholdningene om at boligprisene vil fortsette & stige, og at det derfor er gunstig &
komme seg inn i boligmarkedet raskest mulig.

Figur 2 Boligpriser og husholdningenes finansielle stilling

1 Mange personlige aksjonzaerer tilpasset seg den varslede utbytteskatten som skulle
tre i kraft fra 1.januar 2006 ved & ta ut store, skattefrie utbytter i arene far reformen.
Det fogrte til et fall i husholdningenes disponibel inntekt fra 2005 til 2006. Utviklingen i
boligpriser deflatert med disponibel inntekt ma ses i lys av dette.

2 Brutto gjeld i prosent av disponibel inntekt.

3 Renteutgifter etter skatt i prosent av disponibel inntekt pluss renteutgifter.

Kilder: EFF, NEF, Pdyry, Finn, Det tekniske beregningsutvalget for inntektsoppgjgrene
(TBU), Statistisk sentralbyra og Finansdepartementet

Ifglge Statistisk sentralbyras levekarsundersgkelse brukte norske husholdninger som
eier sin egen bolig i gjennomsnitt 64 400 kroner pa renter og avdrag i 2012. For
husholdninger som leier boligen var husleien i gjennomsnitt pa 54 000 kroner.
Boligutgiftsbelastningen, definert som gjennomsnittlige boutgifter som andel av
gjennomsnittlig disponibel inntekt, er beregnet & ha ligget stabilt pa rundt 13 pst. de
siste 10 &rene.? Det er imidlertid betydelige forskjeller mellom husholdningene. | 2008
hadde om lag hver fjerde husholdning en boligutgiftsbelastning pd minst 25 pst.
Samtidig hadde en av tre en boligutgiftsbelastning som var lavere enn 10 pst.

Statistisk sentralbyra har beregnet norske boliger til & ha en antatt markedsverdi pa 3
567 milliarder kroner i 2009. Til sammenligning hadde norske husholdninger en samlet

2 Boligutgifter er her definert som gjennomsnittlige utgifter til renter, avdrag og husleie. Utgifter til for
eksempel kommunale avgifter, oppvarming, elektrisitet, vedlikehold og forsikring er ikke regnet med.
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gjeld pa dragyt 2 000 milliarder kroner samme ar. Om lag halvparten av boligformuen
er frittliggende eneboliger. 20 prosent bestar av boliger tilknyttet et borettslag, mens
de resterende 30 prosent av boligformuen bestar av selveide rekkehus og
blokkleiligheter. Vel halvparten av landets boligformue befinner seg i de fire fylkene
Oslo, Akershus, Rogaland og Hordaland.

Etter flere ar med hgy befolkningsvekst bor det nd om lag 5 millioner mennesker i
Norge. Hgy aktivitet i norsk gkonomi har gitt gkende etterspgrselsoverskudd i
arbeidsmarkedet. Oppgangen i arbeidsinnvandringen til Norge etter utvidelsen av EU i
2004 har bidratt til & redusere ubalansene i arbeidsmarkedet, men har samtidig vaert
en av de viktigste drivkreftene bak den hgye befolkningsveksten. En gkende andel av
arbeidsinnvandrerne bosetter seg her. De fleste av de som kommer til Norge for a
jobbe, bosetter seg i sentrale omrader. Sammen med tendenser til mer sentralisert
bosetting ogsa ellers i befolkningen har dette bidratt til seerlig hgy vekst i etterspgrsel
etter boliger i og rundt de store byene. Det har gitt gkt press i boligmarkedet og pa
eksisterende infrastruktur.

Med stgrre mobilitet av arbeidskraft pa tvers av landegrenser kan vi ikke se bort ifra at
arbeidstakeres flyttemgnstre i stgrre grad enn tidligere vil fglge konjunkturene i de
ulike landene. Da vil etterspgrselen etter boliger kunne variere mer enn tidligere, med
pafaglgende svingninger i boligprisene. Dette gjgr det ogsa vanskelig & vite hva som er
et riktig niva pa boligbyggingen over tid.

| arene i forkant av finanskrisen ble det bygget mange nye boliger i Norge. | perioden
2004-2007 14 igangsettingen av boligbygg i gjennomsnitt p& 31 500 boliger per ar.
Boliginvesteringene vokste som andel av BNP, men veksten var klart svakere enn i for
eksempel Spania og Irland, jf. figur 3A. Som fglge av finanskrisen falt igangsettingen i
20009 till sitt laveste niva pa nestenl10 ar. Det ble da igangsatt om lag 20 000 nye
boliger. Igangsettingen har siden tatt seg opp, og var i 2012 igjen pa i overkant av 30
000 boliger. Sysselsettingsandelen i bygg og anlegg i Norge har de seneste arene
vokst om lag i samme takt som det vi s& i Spania forut for finanskrisen, men fra et
klart lavere niva, jf. figur 3B.3

| perioden 2007-2012 har det hvert ar blitt fullfart faerre boliger enn veksten i antall
husholdninger. Dermed har flere personer per bolig, bruk av ubebodde boliger og
omgjering av neeringseiendom til boligbygg alle bidratt til & gjere det mulig & huse den
stadig voksende befolkningen. Endring i byggetekniske forskrifter i 2010, med krav om
bl.a. energieffektivitet og tilgjengelighet, har bidratt til & gjare boligbyggingen dyrere,
seerlig for sma leiligheter. Det har trolig dempet veksten i boligbyggingen.

3 sammenlikning av vekst og nivd mellom land kompliseres av at bruken av vikarbyrder varierer mellom land. I
Norge har for eksempel mange innvandrere som jobber i bygg og anlegg blitt ansatt gjennom vikarbyraer de
senere arene. Disse er det problematisk & identifisere i statistikken og de er derfor ikke tatt med i figur 3.
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Figur 3 Utviklingen i bygg- og anleggssektoren i utvalgte land
1 Tallene baserer seg pa arbeidskraftundersgkelser i de respektive landene.

Kilder: Eurostat, OECD, Statistisk sentralbyrd og Finansdepartementet

Den norske Husbank skal gjennom sine laneordninger supplere de gvrige delene av
kredittmarkedet og gi lan til formal som er samfunnsgkonomisk og fordelingspolitisk
gnskelige. Husbankens startlan skal tildeles kommuner for videre utlan, og skal bidra
til & skaffe og sikre egnede boliger for unge og vanskeligstilte p& boligmarkedet. Lanet
skal veere et finansieringstilbud for boligtiltak som vanligvis ikke gis 1&n i ordineere
kredittinstitusjoner. Husbankens grunnlan skal bidra til & fremme viktige
boligkvaliteter som miljg og universell utforming i ny og eksisterende bebyggelse,
skaffe boliger til vanskeligstilte og husstander i etableringsfasen, og sikre ngdvendig
boligforsyning i distriktene. Lanet kan benyttes til finansiering av nye boliger,
utbedring av boliger, ombygging av bygninger til boliger, og kjgp av nye og brukte
utleieboliger.

Skatte - og avgiftssystemet

Spareordningen Boligsparing for ungdom (BSU) skal motivere ungdom under 34 ar til
a spare til egen bolig. Gjennom BSU-ordningen gis det fradrag i skatt tilsvarende 20
pst. av innskudd pa inntil 20 000 per ar, maksimalt 150 000 kroner samlet. Ordningen
ble utvidet i 2009 ved at det maksimale arlige sparebelgpet ble gkt fra 15 000 kroner
til 20 000 kroner og det maksimale samlede sparebelgpet fra 100 000 kroner til 150
000 kroner. Det er et vilkar for fradrag at sparebelgpet anvendes til erverv av bolig
eller nedbetaling av gjeld pa bolig. BSU- ordningen er en engangsordning for hver
enkelt skattyter. Regjeringen har for 2014 foreslatt & gke maksimalt arlig sparebelap
til 25 000 per ar, og at taket for samlet sparing gker til 200 000 kroner.

| dag er fordelen av egen bolig og fritidsbolig skattefri. Boliger er omfattet av
formuesskatten, som har en skattesats pa 1,1 pst. Ligningsverdien er 25 pst. av
markedsverdi for egen bolig og 50 pst. av markedsverdi for naeringseiendom og
sekundaerboliger. Fritidsboliger blir verdsatt med utgangspunkt i historisk kostpris.
Utleieinntekter fra egen bolig er skattefrie nar eieren benytter minst halvparten av
boligen selv. Skattefritaket gjelder ogsa dersom hele eller en stgrre del av boligen blir
leid ut for inntil 20 000 kroner i inntektsaret. | andre tilfeller blir utleieinntekter
skattlagt med skattesatsen for alminnelig inntekt som er 28 pst. i 2013, men foreslatt
redusert til 27 pst. i 2014. For 2014 har regjeringen foreslatt a redusere
formuesskattesatsen til 1,0 pst. Det er ogsa foreslatt at ligningsverdiene pa
neeringseiendom og sekundaerboliger gker til 60 pst. av markedsverdi og at
ligningsverdien pa fritidsboliger gker med 10 pst. Samtidig gker bunnfradraget til 1
mill. kroner (2 mill. kroner for ektepar).
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Skattefritaket p& overskudd ved salg av egen bolig gjelder nar boligen har veert eid i
mer enn ett ar, og brukt som egen bolig i minst ett av de to siste arene for salget. Tap
ved salg gir fradrag i den utstrekning en gevinst hadde veert skattepliktig. For
fritidseiendommer gjelder skattefritaket nar fritidseiendommen har veert eid i mer enn
fem ar og brukt som egen fritidseiendom i minst fem av de siste atte arene fer salget.
Ved salg av fast eiendom skal det betales 2,5 pst. dokumentavgift. Avgiftsplikten
gjelder ikke borettslag.

Hver enkelt kommune kan innfgre eiendomsskatt. Skattesatsen skal veere mellom 2 og
7 promille av takstgrunnlaget. 1 2012 skrev 196 av landets 428 kommuner ut
eiendomsskatt pa boliger i hele eller deler av kommunen.

Finansmarkedspolitikken

Som svar pa stadig stigende boligpriser og hgy vekst i husholdningenes laneopptak
introduserte Finanstilsynet i 2010 retningslinjer for forsvarlig utldnspraksis for lan til
boligformal. Der ble bankene blant annet anmodet om & om a begrense
belaningsgraden til 90 pst. av boligens markedsverdi, slik at bade bankene og
lantakerne skulle sta bedre rustet ved et eventuelt framtidig tilbakeslag. | 2011 ble
taket pa belaningsgraden senket til 85 pst. av boligens markedsverdi. Finanstilsynet
radet da ogsa bankene til & kreve avdragsbetaling fra fgrste termin for alle boliglan
som overstiger 70 pst. av boligens verdi.

Vi kan ikke ta for gitt at de gode tidene i norsk gkonomi vil vare ved. Et bratt fall i
bytteforholdet, da seerlig gjennom et fall i oljeprisen, kan fare til gkt arbeidsledighet og
lavere inntekter. Boligprisene kan da falle. For & betjene gjeld kan husholdningene
redusere sin etterspgrsel med negative fglger for naeringslivets lsnnsomhet og
investeringer. Ved et slikt tilbakeslag kan vi heller ikke utelukke at innvandringen
bremser opp eller snur. Dette kan igjen forsterke en nedgang i boligprisene og
tilbakeslaget i realgkonomien. For & dempe risikoen for et tilbakeslag i skonomien er
det p& denne bakgrunn viktig med godt fungerende finansmarkeder og solide banker.
Dette er ogsa bakgrunnen for at Regjeringen i var foreslar & styrke kravene til
egenkapital i bankene.
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Sverige
Den Svenska bostadsmarknaden

1. Strukturen p3a bostadsmarknaden

(1) Bostadsbestdndet
Det finns i dag drygt 4,5 miljoner bostader for permanentboende i Sverige
enligt Statistiska centralbyrdns kalkylerade bostadsbestand. Av dessa ar
44 procent smdhus och resterande 56 procent lagenheter i flerbostadshus.
Ndgot 6ver 36 procent av bostaderna uppldts med hyresratt, 41 procent med
dganderdtt och resterande 23 procent dgs av bostadsrattsforeningar, se figur

7.

Figur 7. Kalkylerat bostadsbestand 2012

Procent

m Aganderitt, 6vriga
B Hyresratt

Bostadsratt

Kalla: Statistiska centralbyran.

Av hyresbostdaderna ndgot 6ver halften av privata fastighetsagare, nagot
under halften av kommunala bostadsforetag (allmannyttan) och resterande
del, ca 1 procent, av andra offentliga agare.

Sett Gver alla lagenhetstyper ar dganderatt den vanligaste uppldtelseformen,
se tabell 3. I flerbostadshusen berdknas hyresratter motsvara knappt

63 procent av bestandet och andelen bostader dgda av bostads-
rattsforeningar nagot 6ver 37 procent. I smdhusbestandet uppgar egna hem
till knappt 93 procent, hyresratter till ndgot 6ver 3 procent och andelen
bostader dgda av bostadsrattsforeningar till knappt 4 procent.

Tabell 3. Fordelning av upplatelseformer 2012

Procent

Upplatelseform Hustyp
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Alla lagenheter Flerbostadshus Smahus

Bostadsratt 22,5 37,3 3,9
Hyresratt 36,3 62.6 3,2
Aganderitt 41,1 0,0 92,9

Kalla: Statistiska centralbyran.

(2) Ldngsiktig trend
Andelen bostadsratter i flerbostadshus har okat stadigt under de senaste 20
aren, men hyresratten ar fortfarande den vanligaste upplatelseformen, se
figur 8.

Figur 8. Férdelning av upplatelseformer i flerbostadshus 2012
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Kalla: Statistiska centralbyran.
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2. Prisutvecklingen p3a olika typer av bostader

Bostadspriserna har under ldng tid 6kat i Sverige. Bakomliggande orsaker
har varit lagre rantor, sankta skatter och stigande arbetsinkomster och
darigenom stigande disponibla inkomster. SCB:s fastighetsprisindex ar ett
sdtt att mdta denna prisutveckling, se figur 9.

Figur 9. Fastighetsprisindex 1986-2012
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Kalla: SCB, FASTPI, permanenta smahus, t.o.m. 2012 kv. 4.

Boverket (tidigare BKN) har studerat bostadspriserna och vilka faktorer som
paverkar dessa. Slutsatserna ar att ca tva tredjedelar av prisuppgdngen
sedan 1996 kan forklaras av 6kade inkomster, av fallande brukarkostnader
och av att hushdllens finansiella formogenhet har 6kat (den senare faktorn
har dock endast liten effekt). Den resterande tredjedelen kan enligt
Boverkets analys tillskrivas den sjalvforstarkande effekt som representeras
av aktorernas bakatblickande forvantningar och hur boldnemarknaden i
Sverige fungerar (Boverkets Marknadsrapport februari 2013).

Det finns gott om undersokningar som har studerat rimligheten i niva pa
bostadspriserna. Finanspolitiska radet, IMF, BKN, OECD och The
Economist menar i sina analyser att bostaderna i Sverige i allmanhet ar
overvarderade och forvantar sig priskorrigeringar nedat i storleksordningen
10—-40 procent. IMF, OECD och EU-kommissionen menar att Sverige bor
vidta preventiva dtgdrder i sparen av de stigande huspriserna och den
okande skuldsattningen, foretradesvis i form av hogre boendeskatter och
skarpta krav pa banker. Riksbanken finner dock i sin analys att de hoga
bostadspriserna i stor utstrackning kan forklaras av det som brukar kallas
for fundamentala faktorer, det vill saga att det finns naturliga ekonomiska
forklaringar till den prisstegring som skett.
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3. Kreditutvecklingen och hushadllens skuldsattning

Parallellt med de stigande bostadspriserna har hushallens skuldsattning
okat i Sverige, se figur 10. Pd aggregerad niva kan utvecklingen beskrivas i
termer av skuldkvot (utestdende skuld i forhdllande till disponibel inkomst)
och rantekvot (rantebetalningar efter skatt i forhdllande till disponibel
inkomst). Hushadllens skuldkvot har de senaste aren stabiliserats vid ca

170 procent av deras samlade disponibla inkomster.

Figur 10. Hushadllens skulder och ranteutgifter efter skatt
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Kalla: Reuters EcoWin, SCB, och egna beradkningar, t.o.m. 2012 kv. 1.

Anm.: Rantekvoten ar en berdkning som utgar fran benchmark fér svenska femariga bostads-obligationer,
med tillagg for en rantemarginal om tva procentenheter, och med avdrag for hushallens skatteavdrag for
utgiftsrantor. Uppgangen i rantekvoten 1991 forklaras framst av att vardet pa ranteavdraget minskade fran
ett antaget genomsnitt pa 50 procent till 30 procent.

Trots den hoga nivan finns det faktorer som talar for att risken ar lag for att
hushallen skulle fa stora besvar att hantera sina skulder. Rantekvoten, det
vill sdga rantekostnader efter skatteavdrag som andel av den disponibla
inkomsten, ligger nara genomsnittet for de senaste 30 dren. Ett lagre
ranteldge har alltsa medfort att hushadllen kan bara en storre skuld utan att
detta nodvandigtvis paverkar riskerna for den finansiella- och
makroekonomiska stabiliteten.

(3) Kreditgivningen i Sverige
Under 2011 och 2012 uppgdr 6kningen av hushadllens skuldkvot till
sammanlagt 1 procentenhet, vilket ger de lagsta arliga 6kningstakterna
sedan 2000. Det skulle kunna vara en signal pa att hushallen i allmanhet
anser att skulden ar lagom stor i forhdllande till inkomsterna med hansyn
taget till skuldens kostnader. Utrymmet for alternativa tolkningar ar dock
stort. Det skulle ocksa kunna vara sa att det blivit svarare for hushallen att
lana pengar.

Trenden for utlaningstakten till hushallen i Sverige har varit stadigt
fallande, se figur 11. Den avgjort viktigaste orsaken till nedgangen ar att
hushallen ar allt forsiktigare med lan till bostader. De senaste sex dren har
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okningstakten for utldning till hushall minskat frdn knappt 13 procent per ar
till under 5 procent per &r. Okningen under inledningen av 2013 har varit
omkring 4,4 procent i arstakt, vilket ar ndgot lagre an den genomsnittliga
arstakten under 2012 som uppgick till ca 4,9 procent. Eftersom hushdllens
disponibla inkomster samtidigt berdknas stiga med ca 3,7 procent 2012 sa
innebar det ett svagt stigande skuldkvot.

Figur 11. Monetara finansiell instituts utlaning till hushall efter andamal
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Kalla: SCB, Finansmarknadsstatistik, mars 2012.

4. Nyproduktion av bostader

(4) Bostadsbyggandet och bygglov
Under 2012 paborjades enligt Boverket 22 700 bostader vilket var 1 8oo farre
an 2011, se tabell 4 (Boverkets indikatorer, maj 2013). Boverkets prognos for
2013 dr att 25 ooo bostader kommer att paborjas vilket hanger samman med
forvantningar pa en starkare ekonomisk utveckling och att det darfor ar
troligt att en viss 6kning av bostadsbyggandet kommer att ske samtidigt.

Tabell 4. Bostadsbyggandets omfattning

Antal pabérjade bostdder

Faktiskt paborjade bostdder, nybyggnad 2009 2010 2011 2012

Flerbostadshus 9416 17 695 16 000 15 800
Smahus 8031 8722 6 700 5100
Totalt nybyggnad 17 447 26 417 22 700 20900
Nettotillskott genom ombyggnad 1761 1881 1800 1800
Totalt, faktiskt pa-borjade bostader 19 208 28 298 24 500 22 700

Kalla: Boverket, maj 2013.

Ar 2012 beviljades knappt 5 ooo bygglov for bostadshus och 1 600 bygglov
for fritidshus, se tabell 5. For lokaler var antalet 2 400. Relationen bygglov
for bostadshus jamfort med fritidshus och lokaler skiftar nagot 6ver aren
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2009 till 2012 men inte pa ett uppseendevackande vis. Totalt sett minskade
antalet beviljade bygglov 2012 jamfort med 2009—2011.

Tabell 5. Beviljade bygglov

Antal beviljade bygglov

Artal Bostader Fritidshus Lokaler Totalt
2009 7 650 2100 2350 12 100
2010 8100 1950 2450 12 500
2011 6 800 2 000 2700 11 500
2012 4 800 1600 2 400 8 800

Kalla: Statistiska centralbyran

(5) Investeringar i bostdder
Investeringar i bostader har varit forhallandevis lagt i Sverige sedan mitten
av 1990-talet, figur 12. Under senare ar har nivan fordubblats for att fran
slutet av 2000-talet uppga till narmare 4 procent av BNP. Jamfort med andra
EU-lander som ofta ligger omkring 6 procent av BNP ar detta lagt. [
exempelvis Irland och Spanien uppgick investeringarna till 6ver 12 procent
av BNP nagra ar vid mitten av 2000-talet.

Figur 12. Investeringar i bostader 1970-2012
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Kalla: OECD, arliga nationalrakenskaper.

Nivdn pa bostadsinvesteringarna kan forklaras en vaxande befolkning.
Emellertid kan det vara svart att sarskilja orsak och verkan eftersom
migrationsmonster paverkas av den ekonomiska utvecklingen. En alternativ
metod for att studera hur val utbudet av bostader svarar mot efterfragan ar
att studera matt pa trangboddhet. I europeiska lander bor det ofta i
genomsnitt 2 till 4 personer per lagenhet, se figur 13. Sociala monster,
familjetyper och storleken pa bostaderna skiljer sig at mellan olika lander,
och lander som har manga personer per lagenhet behover med
nodvandighet inte vara trangbodda. Dock indikerar en snabbt fallande
trend att boendemonster forandras och att det kan finnas behov av hoga
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bostadsinvesteringar. For Sveriges del sjonk boendetatheten fram till 1990,
och har sedan des varit forhallandevis oférandrad.

Figur 13. Trdngboddhet 1980-2010
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Kalla: Housing Statistics in the European Union 2010.

5. Bostadsmarknadens effekter pa realekonomin,
erfarenheter

(6) Effekter av dtgdrder med koppling till stabiliteten pd bostads- och
boldnemarknaderna

Ett val fungerande finansiellt system ar centralt for ekonomin. Uppstar det
allvarliga problem i det finansiella systemet, i synnerhet i banksystemet, kan
villkoren for tillvaxt, jobb och valfard forsamras dramatiskt. Sverige har i en
internationell jamforelse ett stort banksystem i forhdllande till ekonomins
storlek. Turbulens i banksektorn kan darmed bli mycket kostsamt for staten
och skattebetalarna att hantera. Mot denna bakgrund har regeringen tagit
en rad initiativ och vidtagit kraftfulla atgarder for att starka det finansiella
systemet och minska riskerna relaterade till hushallens (och foretagens)
skuldsattning.

Regeringen har tagit en rad initiativ och vidtagit ett antal dtgarder for att
starka det finansiella systemet och 0ka stabiliteten pa bostads- och
boldnemarknaderna. Manga av atgarderna tradde i kraft den 1januari 2013
och det kommer att droja flera dr innan det finns tillgang till statistik for att
en utvardering ska kunna goras. Det galler bland annat sankningen av den
kommunala fastighetsavgiften for hyreshus och hojningen av
schablonavdraget.

Mycket tyder dock pa att de vidtagna atgarderna har bidragit till att dampa
kreditgivningen till hushdllen. Den arliga kredittillvaxten har sjunkit fran en
niva kring 10 procent under 2000-talets forsta decennium till 5,2 respektive
4,3 procent under 2011 och 2012. Nedgangen torde i hog grad vara en effekt
av det sa kallade boldnetaket.
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Finansinspektionens arliga boldneundersokning visar att fa hushall tar ldn
over bolanetaket, det vill siga boldn pa mer dn 85 procent av bostadens
marknadsvarde. En bidragande faktor bakom den lagre kredittillvaxten kan
ocksa vara den forvantade implementeringen av skarpta
kapitaltackningsregler, vilka paverkar bankernas kapitalkostnader och
darigenom begransar bankernas utlaningspotential.

De makroekonomiska effekterna av dtgarderna for att dampa hushallens
skuldsattning ar emellertid mycket svdra att bedoma. Syftet med dtgarderna
har i de flesta fall varit att forebygga en negativ utveckling och att undvika
finansiella kriser, och det ar givetvis mycket svart att under sddana
omstindigheter berikna nagra kvantitativa effekter. Atgirderna kan
potentiellt begransa efterfrageutvecklingen pa makroekonomisk niva, men
har samtidigt en positiv pdverkan genom att de minskar riskerna for bakslag
i den ekonomiska utvecklingen ldngre fram.

6. Genomforda politiska dtgarder samt planerade insatser
for att paverka bostadsmarknaden

For den finansiella stabiliteten ar det av storsta vikt att de svenska bankerna
ar valkapitaliserade. Regeringen ar positiv till Basel I1I-6verenskommelsen
och att den ska implementeras i EU. Regeringens tydliga ambition ar att de
fyra storbankerna i Sverige bor ha 10 procents karnprimarkapital som andel
av riskviktade tillgangar 2013 och 12 procent 2015. Detta innebar en hogre
kapitaltackningsgrad an den minimireglering som ges av Basel III-
regelverket.

For att starka den finansiella stabiliteten beslutade Finansinspektionen
hosten 2010 om ett allmant rdd for lan med bostaden som pant. Detta sa
kallade bolanetak innebar att nya lan inte bor overstiga 85 procent av
bostadens marknadsvarde.

Finansinspektionens uppfoljning visar att beldningsgraderna minskat for
forsta gangen pa tio ar och att andelen hushdll med nya lan 6ver 85 procent
mer an halverats sedan 2009. Finansinspektionens arliga
boldneundersokning fran mars 2013 bekraftar att boldnetaket fortsatter att
fungera. Fa hushall tar lan 6ver taket, det vill siga mer dn 85 procent av
marknadsvardet, samtidigt som amorteringsbeteendet har forbattrats hos
dem som tar stora lan. Undersokningen visar ocksa att hushdll med
beldning dver taket amorterar och hela nio av tio hushall amorterar pa lan
over 75 procents beldningsgrad.

Utifrdn de sd kallade stresstester som Finansinspektionen genomfort har
slutsatsen dragits att de flesta hushall som tagit ett nytt bolan har god
aterbetalningsformaga och ar motstandskraftiga mot ranteuppgdngar.
Finans-inspektionen tolkar resultaten som att de svenska boldnen inte hotar
den finansiella stabiliteten.
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For att ytterligare forbdttra stabiliteten i den finansiella sektorn och
forstarka konsumentperspektivet har regeringen i budgetpropositionen for
2013 foreslagit dtgarder som syftar till 6kad transparens, sarskilt pa
boldnemarknaden. Bland annat har Finansinspektionen fitt i uppdrag att
utreda mojliga atgarder for hur kreditinstituten ska kunna forbattra
kundernas insyn i hur utlaningsrantorna for bolan bestams.
Finansinspektionen ska dven utreda om det ar lampligt att stdlla krav pa
bankerna om att ge nya boldnekunder individuellt anpassade rad om vardet
av att amortera.

Regeringen har tagit initiativ for att starka konsumenternas intressen.
Finansinspektionens resurser har forstarkts, bland annat i syfte att
intensifiera satsningen pa finansiell folkbildning. Ett lagstiftningsarbete
pagar i syfte att skapa en mer rattvis modell for berakning av sa kallad
ranteskillnadsersattning vid fortidsinlosen av bundna boldn. En utredning
publicerade i maj 2013 sina forslag pa atgarder inom detta omrade.

Lattnader i hyresregleringen har genomforts genom de forandringar av
hyreslagstiftningen som tradde i kraft den 1 januari 2011. Dessa dtgarder,
tillsammans med det nya regelverket for allmannyttiga bostadsforetag, som
ocksa tradde i kraft den 1 januari 2011, framjar konkurrensen pa
bostadsmarknaden.

For att stimulera utbudet av hyresbostader sanktes, i enlighet med forslag i
budgetpropositionen for 2013, den kommunala fastighetsavgiften for
hyreshusenheter den 1 januari 2013. Sankningen skedde dels genom att
beloppet per bostadsenhet sanktes, dels genom att den procentsats av
taxeringsvardet med vilket beloppet jamfors sanktes.

Vidare har, i enlighet med forslag i budgetpropositionen for 2013, en
utokning genomforts av den tiodriga nedsattningen av fastighetsavgiften for
nybyggda bostader for byggnader som fardigstalls under 2012 eller senare.
Vidare har schablonavdraget vid upplatelse av privatbostadsfastighet,
privatbostad eller hyresligenhet hojts fran och med 2013. Atgirder forbereds
ocksa som syftar till att forenkla byggreglerna och forkorta processerna
kring byggnadstillstand.

(7) Produktionsstéden har avvecklats
De sista rantebidragen betalades ut under 2012. Produktionsstéden for att
stimulera byggande av bostader har darmed avvecklats.

(8) Antalet kreditgarantier till bostadsbyggandet minskar
Statens Bostadskreditndmnd (BKN) har regeringens uppdrag att stalla ut
kreditgarantier for ny- och ombyggnad av bostdder. Kreditgarantier kan
underlatta finansieringen inom bostadssektorn och darmed bidra till en
battre fungerande bostadsmarknad.

BKN gor prelimindra bedomningar och lamnar besked om mgjligheten att
teckna garanti redan innan ett projekt har borjat byggas. En preliminar
bedomning kan ha stor betydelse for mojligheten att ordna finansiering
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bade nar det galler 1an under byggtiden och den slutliga finansieringen.
Under 201 gjordes prelimindra bedomningar avseende drygt 1 200
lagenheter och ett garantibelopp pa 1 330 miljoner kronor.

For kreditgarantier avseende fardigstallda lagenheter tecknades det nya
garantier under 2011 for ett belopp pa 23 miljoner kronor, avseende

123 lagenheter. Under 2010 tecknades garantier for fardigstallda fastigheter
pa 49,8 miljoner kronor, avseende 161 lagenheter.

Garantiavtal avseende lan under byggtiden tecknades for 308 lagenheter
under 2011, maximalt garantibelopp ar 248,9 miljoner kronor. Garantier
under byggtiden innebar att garantibeloppet okar i takt med att bostaderna
fardigstalls och lanen lyfts. Vid utgdngen av 20u fanns garantiavtal for lan
under byggtiden med ett maximalt garanterat belopp om 605,6 miljoner
kronor. Det ianspraktagna beloppet var 492,9 miljoner kronor.

Garantistocken for fardigstallda lagenheter (exklusive garantier for avlgsen
av kommunala borgensitaganden) minskade med 252 miljoner kronor
mellan 2010 och 2o1till 1 188 miljoner kronor. Uppsagningstakten ar
fortfarande hog och manga garantier sags upp i samband med att
lantagaren byter ldngivare.

Det totala garantiatagandet uppgick till 2 321 miljoner kronor vid utgangen
av 2011, inklusive avtalat garantibelopp for garantier under byggtiden. Det
ianspraktagna garantibeloppet var 2 208 miljoner kronor.
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