NR 3 2017

27 juni 2017

Kreditgivningen till
hushallssektorn har
férdubblats sedan 2007.
Samtidigt varierar hushallens
skuldsattning stort mellan
olika regioner i Sverige. |
denna ekonomiska
kommentar beskriver vi
variationen i skuldsattning
efter kommun och efter typ
av fastighet. Hushall med
smahus ar mer skuldsatta an
hushall som bor i
bostadsratter. Vi visar att
befolkningsandelen med
bolan, den genomsnittliga
skuldnivan och den
genomsnittliga skuldkvoten
ar hogst i storstadsomradena,
déar bostadspriserna har okat
mest. Samtidigt ar
belaningsgraden for
smahusagare i genomsnitt
lagst i storstaderna. Vi
redovisar dven att de senaste
arens snabba
bostadsprisdkningar i
storstadsregionerna har
bidragit till en omfattande
okning av hushallens
skuldkvoter och liten
minskning av
belaningsgraden.
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Férfattarna dr verksamma vid Riksbankens avdelning fér finansiell stabilitet.?

Hushallens skuldsattning varierar stort mellan olika
regioner

Kreditgivningen till hushallssektorn har férdubblats sedan 2007.% Samtidigt varierar
hushallens skuldsattning stort mellan olika regioner i Sverige. | denna ekonomiska
kommentar redovisar vi denna variation i skuldsittning genom olika matt.
Regionala skillnader i skuldsattning kan hanforas till bland annat variationer, bade
vad géller niva och tillvaxttakt, i befolkning, inkomster, utbud av och efterfragan pa
bostader och den darmed sammanhéangande prisnivan pa bostader.

Att undersoka de regionala skillnaderna i hushallens skuldsattning ar intressant av
en rad olika skal. For det forsta: i och med att skuldnivaerna varierar mellan
regionerna kan vissa regioner vara kansligare for forandringar i de
makroekonomiska foérhallandena (sdsom rantor och tillgdngspriser). Samma
forandring av réntorna kan exempelvis fa olika konsekvenser for
konsumtionsutgifterna i en region med hog skuldniva an i en region dar skuldnivan
ar lag.

For det andra: eftersom aggregatutfallen av olika variabler kan raknas fram genom
en summering av den regionala utvecklingen, kan det ge mer rattvisande prognoser
av hur ekonomin kommer att reagera pa férandringar i de makroekonomiska
forhallandena om de regionala skillnaderna beaktas.

For det tredje: den senaste tidens makrotillsyn i exempelvis Norge och Danmark har
uttryckligen inriktats pa storstdderna, dar uppgangen i bostadspriser har varit
sarskilt hog. | Oslo har makrotillsynen utformats som ett tak pa 60 procents
belaningsgrad for bostdder utéver den permanenta bostaden samt en sankning av
den beviljade kreditvolymen till lantagare som inte uppfyller kraven fér amortering,
belaningsgrad eller skuldkvot (Finansdepartementet, 2016). | Képenhamn och
Arhus har det danska riskradet rekommenderat att bostadslan till rérlig rinta eller
med uppskjuten amortering ska begransas nar det giller lantagare med hog
skuldkvot (Det Systemiske Risikorad, 2017). Aven om makrotillsynen i Sverige hittills
inte uttryckligen har inriktats pa ldntagare i storstdderna paverkas dessa lantagare
fortfarande mer av makrotillsyn som bolanetak och amorteringskrav.

For det fjarde: aktuell forskning visar att regionala skillnader i bostadskapital i USA
dven paverkar den penningpolitiska transmissionsmekanismen (Beraja m.fl., 2017).
De penningpolitiska stimulanserna under lagkonjunkturen paverkade i férsta hand
de regioner som haft lagst uppgang i arbetslosheten och lagst nedgang i

1Vivill girna tacka kollegor pa Riksbanken fér synpunkter pa tidigare utkast.

2 Kreditgivning till hushall avser samtliga krediter som har beviljats hushallssektorn i Sverige mellan januari 2007 och mars 2017
tabell 7.1.1 fran Finansmarknadsstatistik, SCB). | april 2017 uppgick de monetara finansinstitutens kreditgivning till
hushallssektorn till sa mmanlagt 3 602 miljarder kronor.
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bostadspriserna, vilket tyder pa att rantesankningarna inte gynnade lantagare i de mest utsatta
regionerna. Beraja m.fl. (2017) konstaterar att det ar viktigt att kartlagga denna variation i
bostadspriser och skuldsattning med tanke pa de penningpolitiska besluten.

| denna ekonomiska kommentar redovisar vi den regionala variationen i skuldsattning baserat
pa data fran de &tta storsta bankerna i Sverige.? Har tillhandahaller vi statistik p& kommunniva
i fraga om

e befolkningsandelen med bolan,

e andelen boldn med bostadsratter som sdkerhet,

e den genomsnittliga skuldkvoten for hushall per typ av fastighet,

e den genomsnittliga bolaneskulden for hushall per typ av fastighet,

e det genomsnittliga marknadsvardet och den genomsnittliga belaningsgraden for
hushall med smahus.

Samtliga matt pa skuldsattning uppvisar stora variationer mellan regionerna i Sverige. Eftersom
vi bara har skuldsattningsdata for ett begrénsat antal ar (2010-2016) fokuserar vi pa
skillnaderna mellan kommuner vid en viss tidpunkt.*

I denna ekonomiska kommentar konstaterar vi att det finns en positiv korrelation mellan
befolkningsandelen med bolén, den genomsnittliga bolaneskulden och skuldkvoten for hushall
med bolan. | kommuner med en hog andel skuldsatta hushall tenderar med andra ord dven
den genomsnittliga bolaneskulden och skuldkvoten att vara hog. Oavsett vilket av matten som
anvands ar skuldsattningen storst for storstadsomradena Stockholm och Géteborg samt vissa
delar av vastkusten.

Den positiva korrelationen mellan skuldkvot och genomsnittlig bolaneskuld kan forefalla
sjalvklar. Tidigare ekonomiska kommentarer fran Riksbanken® har emellertid visat att
skuldkvoten ar hogst for laginkomsthushall. For laginkomsthushall behéver en hog skuldkvot
inte nodvandigtvis motsvaras av hoga skuldbelopp. Om vissa regioner hade en hogre andel
laginkomsthushall skulle sambandet i sjalva verket kunna vara negativt. Vart resultat tyder
darfor pa att inkomsten for bolanetagare ar relativt jamnt fordelad mellan olika regioner.

Var analys av belaningsgraden i Sverige galler endast hushall med smahus, eftersom det
normalt saknas varderingar av bostadsratter. Vi konstaterar att den genomsnittliga
belaningsgraden for smahus 2016 ar lagst i storstaderna och att det finns en negativ korrelation
mellan den genomsnittliga belaningsgraden och skuldkvoten pa regional niva. Vi visar
emellertid dven att hushall med hogre belaningsgrad tenderar att ha hogre skuldkvot.
Resultatet blir att korrelationen mellan belaningsgrad och skuldkvot skiljer sig at beroende pa
om man anvander regionala genomsnitt (dar en negativ korrelation kan konstateras) eller data
pa hushallsniva (dar samma korrelation ar positiv). Den viktigaste slutsatsen har ar att den till
synes negativa korrelationen mellan belaningsgrad och skuldkvot pd kommunniva inte bor ses
som ett tecken pa diversifiering. | stallet forhaller det sig sa att hushall med hog skuldkvot aven
har hog belaningsgrad, vilket gor dem sarbara bade for rantehojningar och for nedgangar i
bostadspriserna.

Vi vill poangtera att vi har endast undersoker korrelationerna och inte tar nagon formell
stallning till om stigande bostadspriser leder till stigande skuldsattning eller om en o6kad
skuldaptit (till exempel pa grund av ett lagt ranteldge) har lett till att bostadspriserna okat

3 F6r mer information om dessa data samt deskriptiv statistik, se van Santen och Olcer (2016b).
4 Vi hanvisar till sifferunderlaget fér ytterligare variabler.
5 Se Winstrand och Olcer (2014), Alfelt och Winstrand (2015) samt van Santen och Olcer (2016a,b).
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ytterligare. Skuldsattningen och bostadspriserna samverkar pa en rad olika sdtt och med
tillgéngliga data ar det svart att sarskilja de olika mekanismerna.

Andelen skuldsatta hushall okar

Ett enkelt satt att méata hushallens skuldsattning &r att underséka hur stor andel av
befolkningen som &r skuldsatt i en viss region. Enligt vara data har andelen av den vuxna
befolkningen med bolan, sett till hela landet, 6kat fran 41,5 procent 2010 till 42,9 procent 2016.
I juli 2016 hade 6ver 3 miljoner individer bolan.

Diagram 1a visar antalet individer som bor i hushall med bolan i forhallande till den totala vuxna
befolkningen (18 ar eller aldre) i kommunen, enligt uppgifter fran SCB (2017a). Hogst andel —
Over 60 procent — finns i omradet kring Stockholm, Goteborg och Malmé. | norra Sverige ar
motsvarande andel sa Idg som 20 procent. Observera att individer utan bolan antingen kan
hyra bostaden eller dga den utan lan.

Bolanenivan kan variera betydligt dven mellan angransande kommuner. | Malmoé kommun ar
till exempel 36 procent av den vuxna befolkningen skuldsatt, medan motsvarande statistik for
den angransande kommunen Vellinge ar 64 procent, vilket till viss del beror pa att utbudet av
hyresbostédder ser annorlunda ut i dessa kommuner.

Diagram 1b visar hur stor andel av boldnen i en viss kommun som har bostadsratter som
sdkerhet. Resterande andel bolan har smahus som sikerhet. Eftersom det inte ar lika vanligt
med bostadsréatter i mindre stader och pa landsbygden &r andelen bolan med bostadsratter
som sakerhet hogre i och omkring stora och medelstora stader. Sedan 2010 har andelen bolan
med ldgenheter som sakerhet okat fran 23 till 28 procent, vilket kan avspegla den snabbare
befolkningstillvdxten i storstaderna.
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Diagram 1. Bolanetagare och sikerhet per kommun

a. Individer med bolan, procent av den vuxna b. Andel boldin med bostadsritter som sikerhet, i
befolkningen procent

Anm. Data fran juli 2016. Kartan till vanster visar andelen individer som bor i hushall med bolan i forhallande till den vuxna befolkningen i
respektive kommun. Kartan till hoger visar andelen bolan med bostadsratter som sakerhet i respektive kommun. Resterande andel av
bolanen har smahus som séakerhet.

Kallor: SCB och Riksbanken.
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Skuldkvoten ar hogst i storstaderna

Diagram 2 visar den genomsnittliga skuldkvoten 2016, dels for hushall med smahus
(diagram 2a), dels fér hushall med bostadsratter (diagram 2b). 1 211 av 290 kommuner &r den
genomsnittliga skuldkvoten hégre for hushall i smahus an for hushall i bostadsratter, med en
genomsnittlig (median) skillnad pa 32 (49) procentenheter. Skuldsattningen fér smahus och
lagenheter ar emellertid inte direkt jamforbar, eftersom det normalt tillkommer ytterligare
skuldsattning for lagenheterna genom bostadsrattsforeningen. | manga kommuner omfattar
bostadsbestandet dessutom mest smahus (se diagram 1b), vilket gor att den genomsnittliga
skuldkvoten berdknas med storre osakerhet for mindre kommuner med fa lagenheter.

Diagram2a och 2b visar att skuldkvotsnivderna &ar hogst i storstadsomradena. |
Stockholmsomradet ar den genomsnittliga skuldkvoten till exempel mer dn 500 procent i vissa
kommuner. Sddana hoga skuldkvoter kan tyda pa att hushallet lagger en betydande del av sin
inkomst pa ranteutgifter och amorteringar. Detta innebar dven att hushallet kan vara mer
rantekansligt, vilket kan leda till att det drar ner pa sin konsumtion nar réntorna stiger.

Diagram 1a visade dven att en hogre andel av befolkningen i de storre staderna har nagon form
av boldneskuld. P4 kommunniva uppgick ar 2016 korrelationen mellan andelen av den vuxna
befolkningen som har bolan och den genomsnittliga skuldkvoten till 0,4.6 Annorlunda uttryckt
tenderar kommuner med en hogre andel skuldsatta personer dven att ha hogre skuldkvoter.

Vara data pekar dessutom pa att detta samband delvis beror pa skillnader i bostadspriserna,
eftersom korrelationen mellan andelen skuldsatta och skuldkvoten &r starkare i omraden med
hogre bostadspriser. | dessa omraden kan man forestalla sig att farre hushall har méjlighet att
képa bostaden utan att behova ta ett bolan. Lanebeloppet ar ocksad hogre i omraden dar
bostadspriserna ar hoga. Dessa hogt skuldsatta regioner kan darfér antas vara mest sarbara for
stigande réntor for att en storre andel av befolkningen l6per risk att fa hogre rantebetalningar
i forhallande till sin inkomst.

6 Eftersom de 290 kommunerna ar av mycket varierande storlek anvander vi oss av befolkningsvikter for att berdkna den korrelation som
dr av intresse har. Den oviktade korrelationen uppgar till 0,60. Mycket likartade korrelationer erhalls nar man anvander olika matt pa den
intensiva marginalen, sdsom median- eller genomsnittsbolaneskulden eller medianskuldkvoten.
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Diagram 2. Skuldkvot per kommun och typ av fastighet

a. Genomsnittlig skuldkvot fér hushdll med smahus, i b. Genomsnittlig skuldkvot fér hushdll med
procent bostadsratter, i procent
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Anm. Data fran juli 2016. Pa kartan till vanster visar fargerna den genomsnittliga skuldkvoten for hushall med smahus i respektive kommun.
Pa kartan till hoger visar fargerna den genomsnittliga skuldkvoten for hushall med bostadsrétter i respektive kommun.
Kalla: Riksbanken.
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Bolaneskulden ar storst i Stockholmsomradet

Skuldkvoten ar ett anvandbart matt for skuldsattning eftersom hushall med hégre inkomst
sannolikt képer storre bostader som finansieras genom stérre bolan” och en skalning efter
inkomst darfor korrigerar detta. Nar man tar ett bolan innebar detta samtidigt ett ovillkorligt
dtagande att betala tillbaka lanet, dven om inkomsten skulle sjunka, exempelvis vid en
konjunkturnedgang.

| diagram 3 redovisas det genomsnittliga nominella skuldbeloppet, dels for hushall med
smahus (diagram 3a), dels for hushall med bostadsratter (diagram 3b). De tio kommuner som
uppvisar hogst genomsnittlig bruttoskuldposition, baserat pa bolan med smahus som sakerhet,
ligger samtliga i Stockholmsomradet. Hogst upp kommer Danderyds kommun med i
genomsnitt 3,8 miljoner kronor i juli 2016. En liknande bild framtréder for bolan med
bostadsratter som sakerhet: nio av de tio kommuner som har hégst genomsnittlig boldneskuld
finns i Stockholmsomradet. Stockholms kommun noterar den hogsta nivan, med 1,9 miljoner
kronor i juli 2016.

Det ska noteras att det nominella bolaneskuldsbeloppet dr mer ojamnt fordelat mellan
kommuner &n skuldkvoten. De genomsnittliga skuldnivaerna fér hushall som bor i
bostadsratter ligger till exempel pa alltifran cirka 150 000 kronor till 1,9 miljoner kronor, vilket
alltsa innebar att den hogst skuldsatta kommunen har en skuld som &r mer dn tolv ganger sa
hog som den lagst skuldsatta kommunen. For skuldkvoten géller ett forhallande pa 6:1 mellan
den hogst och den lagst skuldsatta kommunen. Det faktum att skulden ar mer ojamnt férdelad
an skuldkvoten innebér att hoginkomsthushall har stérre skulder. Enkelt uttryckt kan de hoga
skuldnivderna i Stockholms- och Goteborgsomradet till stor del forklaras med de hogre
inkomstnivaerna.

Kommuner med hoga genomsnittliga skuldbelopp har normalt dven hoga skuldkvoter.
Korrelationen mellan genomsnittlig skuldkvot och genomsnittlig bolaneskuld uppgar till 0,97
for bostadsratter och till 0,95 for smahus. Som tidigare namnts kan denna positiva korrelation
mellan skuldkvoten och den genomsnittliga bolaneskulden forefalla uppenbar, men som har
framgatt av Riksbankens tidigare ekonomiska kommentarer &r den genomsnittliga skuldkvoten
hogst i de lagsta inkomstgrupperna. For laginkomsthushall behover inte heller en hog skuldkvot
noédvandigtvis motsvaras av hoga skuldbelopp. Om vissa regioner hade en hogre andel
laginkomsthushall skulle sambandet mellan skuldkvot och genomsnittlig bolaneskuld i sjalva
verket kunna vara negativt. Det positiva samband som vi har kunnat konstatera tyder darfor
pa att inkomsten for bolanetagare ar relativt jamnt fordelad mellan olika regioner. Hushallens
genomsnittliga disponibla inkomst for bolanetagare ar 2016 ligger mellan 26 000 kronor per
manad och 72 000 kronor per manad for kommunerna med lagst respektive hogst inkomst.
Aven om skillnaden &r avsevard bekriftar den att den genomsnittliga inkomsten ar betydligt
mycket mer jamnt fordelad an skulden.

7 Finansiell formdgenhet korrelerar med inkomst, men korrelationen &r inte sarskilt stark eftersom héginkomsthushall annars inte
nddvandigtvis skulle behova storre lan.
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Diagram 3. Genomsnittlig bolaneskuld efter typ av fastighet
a. Smahusagare, miljoner kronor b. Ligenhetsdgare, miljoner kronor

0.15-0.25 0.15-0.25

0.25-0.50 0.25-0.50
0.50-0.75 M) 0.50-0.75
o
075100 % 0.75-1.00
g
1.00-1.25 1.00-1.25
1.25-1.50 1.25-1.50
1.50-2.00 1.50-2.00

2.00-2.50 2.00-2.50

2.50-4.00

2.50-4.00

Anm. Data fran juli 2016. Kartan till vanster visar hushallens genomsnittliga bolaneskuld (i miljoner kronor) fér smahus per kommun. Kartan
till héger visar hushallens genomsnittliga bolaneskuld (i miljoner kronor) for bostadsratter per kommun.
Kalla: Riksbanken.
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Starkt samband mellan bostadspriser och bolaneskuld

Det finns ett uppenbart samband mellan de héga skuldsattningsnivaerna i storstadsomradena
och de férhallandevis héga bostadspriserna i dessa regioner. Mellan 1986 och 2016 6kade det
nationella genomsnittliga reala priset pa smahus med 220 procent. Under samma period var
okningen i Stockholm mer an 350 procent, men betydligt mindre uttalad i andra delar av
Sverige (Riksbanken, 2016, diagram 2:2). Lagenhetspriserna i Stockholm 6kade under samma
period med 600 procent i reala termer. Eftersom skuldsattningen och bostadspriserna
forandras i samma takt undersoker vi dven hushallens skulder i forhallande till
fastighetsvardena och hur detta varierar per region.

Tabell 1. Skulder och bostadspriser per region och typ av fastighet

Bostadspriser Lagenheter Smahus

Prisniva Prisuppgang | Prisniva Prisuppgang
Region 2016 2010-2016 2016 2010-2016
Stockholm 3603 000 66 % 5579 000 47 %
Goteborg 2575000 72 % 4151000 41 %
Malmé 1625000 33% 3420000 20%
Ovriga landet 1053 000 75% 1920000 34%
Land 2200 000 68 % 2772000 37%
Bolaneskuld Lagenheter Smahus

Skuldniva Skulduppgang | Skuldniva Skulduppgang
Region 2016 2010-2016 2016 2010-2016
Stockholm 1628 000 43 % 2 059 000 39%
Goteborg 1164 000 47 % 1772000 38%
Malmé 849 000 23 % 1638 000 29 %
Ovriga landet 710000 51% 1016 000 34 %
Land 1184 000 42 % 1303 000 36 %

Anm. Tabellens Gvre panel visar genomsnittliga transaktionspriser 2016 och nominella tillvixttakter for de genomsnittliga
transaktionspriserna mellan 2010 och 2016 for bostadsratter respektive smahus i landets olika regioner. Den nedre panelen visar den
genomsnittliga bolaneskulden 2016 och de nominella tillvaxttakterna for den genomsnittliga bolaneskulden mellan 2010 och 2016. En
region motsvarar ett storstadsomrade som omfattar ett antal kommuner (12, 13 och 26 kommuner for storstadsomradena Malmo,
Goteborg respektive Stockholm). Alla évriga kommuner ingar i det genomsnittsvirde som redovisas pa raden ”Ovriga landet”.

Kallor: SCB (2017b,c) och Riksbanken.

Statistiken dver bostadsprisnivaer och tillvixttakter frdn SCB (2017b,c)? i tabell 1 visar att de
genomsnittliga bostadspriserna 2016 foér saval lagenheter som hus var hogst i
Stockholmsomradet, foljt av Goteborg och Malmé. Procentuellt sett har samtidigt
lagenhetspriserna dkat mer utanfor storstaderna. For hus 6kade skulder och priser i ungefar
samma takt mellan 2010 och 2016, med undantag for Malmaoregionen, dar skulderna 6kade
snabbare an huspriserna. For lagenheter 6kade priserna snabbare an skulderna under samma
ar.

Vianvander vara hushallsdata for att berdkna beldningsgraderna, som uttrycker boldneskulden
i procent av fastighetens marknadsvarde. En hog belaningsgrad innebér att om fastighetens
varde sjunker kan hushallet till slut ha Ian som 6verstiger fastighetens varde dvs. hamna “under

8 Den redovisade statistiken avser de genomsnittliga transaktionspriserna och deras tillvixttakter och har darfor inte justerats for
kvalitetsskillnader, vilket normalt gors for de bostadsprisindex som publiceras av Valueguard och SCB. Skillnaden mellan tillvaxttakter som
har berdknats med genomsnittliga transaktionspriser eller index ar forhallandevis liten.
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vattnet”. | vilken omfattning som hushallen befinner sig under vatten har visat sig ha betydelse
for hushallens konsumtion och skuldnedvaxling, fér bostadsrorligheten och arbetslosheten
samt for aterhamtningen fran finanskriser (se exempelvis Dynan (2012), Mian, Rao and Sufi
(2013) och Sterk (2015)).

Nér det géller smahus omfattar dessa data taxeringsvardet for egendgda fastigheter. Detta
taxeringsvarde kombinerar vi med regional statistik 6ver forhallandet mellan forsaljningspriser
och taxeringsvirden, kopeskillingskoefficienten® fr&n SCB (2016c), i syfte att approximera
marknadsvirdet for smahus.'© Slutligen dividerar vi hushéllets boldneskuld med smahus som
sdkerhet med detta marknadsvarde for att komma fram till belaningsgrad pa hushallsniva. | det
foljande bortser vi fran hushall med bostadsratter eftersom vi saknar tillgang till
lagenhetsvarderingar. Med tanke pa att bostadsratter ar vanligast i storstadsomradena maste
de belaningsgrader som redovisas i denna ekonomiska kommentar ses i ljuset av dessa
databegransningar.

Diagram 4a visar det genomsnittliga marknadsvardet for smahus 2016 (dvs. den
genomsnittliga ndmnaren i belaningsgraden). Dessa genomsnittliga marknadsvarden omfattar
alltifran 387 000 kronor i Asele kommun till 11,6 miljoner kronor i Danderyd. Det
genomsnittliga marknadsvardet for hela landet 2016 uppgar till 2,9 miljoner kronor, alltsa
nagot hogre dn det genomsnittliga transaktionspriset enligt tabell 1, eftersom vi endast har
marknadsvarden for de smahusagare som har en skuld men inte for direkta dgare. Detta
diagram bekréftar att det finns en stark korrelation mellan bostadspriser och skuldpositioner,
med en koefficient pa 0,98.

Diagram 4b visar den genomsnittliga belaningsgraden per kommun 2016. Under 2016
finansierades i genomsnitt 46,9 procent av bostadernas varde med bolan, dar aterstoden
utgjordes av bostadssidkerhet samt i viss man lan utan sikerhet. Sedan 2012 har den
genomesnittliga belaningsgraden i Sverige minskat fran 60,3 till 46,9 procent. Detta avspeglar
uppgangen i bostadspriser, vilket innebar att bostadssakerheten okar i varde sa lange som
hushallet inte flyttar eller refinansierar lIanet. Under perioden 2010-2012, nar bostadspriserna
var oférandrade, 6kade belaningsgraden fran 49,5 till 60,3 procent.

Geografiskt sett ar belaningsgraden ojamnt fordelad i Sverige. Till skillnad fran 6vriga skuldmatt
som redovisas i diagram 1, 2 och 3 ar emellertid belaningsgraden lagst kring storstdderna. Pa
kommunniva fanns det 2016 en negativ korrelation mellan genomsnittlig skuldkvot (fér hushall
med smahus) och genomsnittlig beldningsgrad, med en korrelationskoefficient pa -0,64.1
Finansinspektionens bolaneundersokning, som baseras pa nya boldnetagare, visar ocksa pa en
negativ korrelation mellan den genomsnittliga skuldkvoten och den genomsnittliga
bel&ningsgraden pa nationell niva 2016 (FI, 2017, diagram 1 och 2). 2

Det negativa sambandet mellan den genomsnittliga belaningsgraden och den genomsnittliga
skuldkvoten pa kommunniva kan kanske forefalla markligt vid en forsta anblick. Man kunde
kanske forvanta sig att hushall med hog skuldsattning skulle ha bade en hog belaningsgrad och
en hog skuldkvot och att korrelationen darmed borde vara positiv. Pa hushallsniva finns det
ocksd en sadan positiv korrelation: skuldkvoten for hushall med smahus hade 2016 en

9 P3 arsbasis ar kopeskillingskoefficienten endast tillganglig pa kommunniva, och eventuella variationer inom kommunen (mellan hushéll
eller under aret) beaktas darfor inte. Detta skulle kunna generera ett matfel i belaningsgraden, sarskilt for sma eller medelstora kommuner
dar det har salts ett fatal bostader ett visst ar, sa att berakningen av denna koefficienten kan bli oprecis.

10 Marknadsvardet for en viss fastighet berdknas som kommunens képeskillingskoefficient for ett visst ar multiplicerat med fastighetens
taxeringsvarde samma ar. Det genomsnittliga marknadsvardet per kommun ligger mycket nara det genomsnittliga transaktionspriset for
salda hus som har rapporterats av SCB (2017c) for aren 2010-2016.

11 Dessa korrelationer r likartade nar vi underséker medianskuldkvot och medianbelaningsgrad per kommun eller andra ar mellan 2010
och 2015. Korrelationen beraknas vid en viss tidpunkt, men paverkas uppenbarligen av tidigare huspriser och skulddynamik.

12 Det vore intressant att jamfora den genomsnittliga belaningsgraden for forstagangskdpare och aterkommande képare, eftersom den
sistnamnda kategorin har sett sina befintliga hem stiga sa mycket i varde under senare ar. Tyvarr innehaller inte vara data tillrackligt precis
information for att det ska vara majligt att gora en sadan uppdelning.
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korrelationskoefficient pa 0,39 i férhallande till sin beldningsgrad. Fér nya bolanetagare
redovisar Finansinspektionen en korrelation pa 0,19 (Fl, 2017, diagram B2).

For att forsta var skillnaden uppstar mellan de korrelationer som beraknas pa hushallsniva och
de korrelationer som berédknas pa kommunniva konstaterar vi att korrelationen pa hushallsniva
motsvarar summan av korrelationen mellan kommuner och korrelationen inom kommuner.
Narmare bestamt ar det statistiskt mojligt att dekomponera korrelationen mellan skuldkvot
och belaningsgrad pa hushallsniva i korrelationen inom en kommun och korrelationen mellan
kommungenomsnitt. Aven om korrelationen mellan kommuner 4r negativ, som namnts ovan,
visar vara data att korrelationerna inom kommunen &r positiva for samtliga 290 kommuner.
Detta beskrivs mer ingdende i bilagan. Den viktigaste slutsatsen har ar att den negativa
korrelationen mellan belaningsgrad och skuldkvot pd kommunniva inte bor ses som ett tecken
pa diversifiering. | stallet forhaller det sig sa att hushall med hog skuldkvot aven har hog
beldningsgrad, vilket gor dem sarbara bade for rantehéjningar och for nedgangar i
bostadspriserna.

Tabell 2 visar slutligen hur medianvardet for belaningsgrad och skuldkvot har utvecklats for
smahusagare i olika regioner. Medianbelaningsgraden for Sverige som helhet var i princip
densamma 2016 som 2010, men olika regioner har utvecklats mycket olika: i Stockholm och
utanfor storstadsomradena har belaningsgraden minskat, men i Géteborg och i synnerhet
Malmo har den daremot 6kat. | Malmo har den negativa utvecklingen pa bostadsmarknaden i
Képenhamn-Malmo resulterat i att medianbelaningsgraden har 6kat med 7 procentenheter.
Medianskuldkvoten har daremot 6kat 6verallt och ligger pa ungefér samma niva i de olika
regionerna. Tabellen visar att de senaste arens snabba bostadsprisékningar i Stockholm samt
utanfor storstaderna har bidragit till en stor 6kning av hushallens skuldsattning samt till
betydligt mindre minskningar av belaningsgraden. For Goteborg och Malmé har
belaningsgraden till och med 6kat, sarskilt i Malmo.

Tabell 2. Utveckling av belaningsgrad och skuldkvot per region

Belaningsgrad, medianvarde Skuldkvot, medianvarde
Region 2010 2016 forandringi% | 2010 2016 forandringi %
Stockholm 42 40 -4,6 341 382 12,1
Goteborg 42 43 1,3 319 356 11,8
Malmé 41 48 16,6 306 335 9,5
Ovriga landet 49 47 -2,8 195 214 9,8
Land 47 46 -2,1 225 252 12,2

Anm. Tabellen visar medianvardet for smahushallens beldningsgrad och skuldkvot i olika regioner av landet. En region motsvarar ett
storstadsomrade som omfattar ett antal kommuner (12, 13 och 26 kommuner for storstadsomradena Malmo, Géteborg respektive
Stockholm). Samtliga dvriga kommuner ingar i det genomsnittsvirde som redovisas pa raden ”Ovriga landet”.

Kéllor: SCB (2017b) och Riksbanken.
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Diagram 4. Bostadspriser och bolaneskuldséttning
a. Genomsnittligt marknadsvarde, miljoner kronor b. Genomsnittlig belaningsgrad i procent
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Anm. Data fran 2016. Pa kartan till vanster visar fargerna det genomsnittliga marknadsvardet fér smahus per kommun. Pa kartan till hoger
visar fargerna den genomsnittliga belaningsgraden fér hushall med smahus per kommun.
Kallor: SCB och Riksbanken.
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Avslutande reflektioner

I denna ekonomiska kommentar har vi presenterat regional statistik Gver hushallens
skuldsattning. Skuldsattningen ar som hogst i storstadsregionerna, oavsett om den mats
genom skuldkvot, skuldbelopp eller andel skuldsatt befolkning. Hoga bostadspriser tyder pa att
storstadshushallens genomsnittliga belaningsgrad skulle vara lagre. Samtidigt tenderar hushall
med hog skuldkvot att dven ha hog belaningsgrad och detta samband géller for landet som
helhet.

Detta kan innebara att hushall i storstadsregionerna ar kénsligare for forandringar i de
makroekonomiska forhallandena (sdsom rantor och tillgangspriser). Eftersom dessa regioner
har stor betydelse for de makroekonomiska aggregaten ar det darfor viktigt att man ser till de
regionala skillnaderna i exempelvis diskussionen om konsekvenser av ogynnsamma lanevillkor
for det realekonomiska utfallet.

Under de senaste decennierna har hushallens skuldsattning okat pa tva olika plan: antalet
skuldsatta hushall har okat (saval i absoluta tal som i férhallande till befolkningen) och den
genomesnittliga skulden har 6kat, saval i niva som i foérhallande till inkomsten. Eftersom de flesta
bolan har rorlig ranta blir hushallen kansliga for bade rénte- och inkomstférandringar. | denna
ekonomiska kommentar har vi dven visat att hushallens skuldsattning genererar storre
makroekonomiska risker kring staderna Stockholm, Géteborg och Malmo. Med tanke pa dessa
regioners betydelse for de makroekonomiska utfallen ar det fortsatt viktigt att kartldgga
utvecklingen av bostads- och bolanemarknaden.
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Bilaga

Korrelationen mellan tvd variabler, y och x, i ett dataset med gruppstruktur, kan
dekomponeras pa foljande satt:

K
Corr(y,x) = Z
k=1

7 Corne(, %) SD(y) SD(x) -1 SD(y)SD(x)
N G-y (E-—x)
N —1 SD(x) SD(x)

K _ -
N —1 SDy (y) SDy (x) Ny Ok —=y)(x — %)
N — + ; N

| var tillampning betecknar y belaningsgraden, x betecknar skuldkvoten, k indexerar
kommuner for totalt K = 290 kommuner i Sverige, N, motsvarar antalet hushall i
kommunen k, Corry (y, x) betecknar korrelationen inom kommunen mellan belaningsgrad
och skuldkvot, SD,, ar en forkortning for standardavvikelsen inom kommunen k och SD &r
standardavvikelsen for samtliga hushall i Sverige. Slutligen betecknar y,, den genomsnittliga
belaningsgraden i kommunen k, y betecknar det (oviktade) genomsnittet av y,, for alla
kommuner och y den genomsnittliga belaningsgraden for samtliga hushall i Sverige och pa
liknande satt for x.

Intuitionen for detta uttryck kan betraktas som foljer. Det férsta begreppet till hdger betecknar
aggregatet for korrelationer inom kommunen och méater sambandet mellan belaningsgrad och
skuldkvot for hushall inom samma kommun. Det andra begreppet &r att betrakta som en
(viktad) korrelation mellan genomsnitt av beldningsgrad och skuldkvot pa kommunniva. Detta
begrepp fangar sambandet mellan den genomsnittliga belaningsgraden och skuldkvoten
mellan kommuner, justerat for storleksskillnaderna dem emellan. Det sista begreppet ar en
justeringsfaktor for att kompensera for att genomsnittet av kommuner inte ar detsamma som
genomsnittet av hushall, eftersom kommuner varierar i storlek.

Tabell Al visar korrelationen mellan belaningsgrad och skuldkvot samt dess tre komponenter,
for aren 2010 och 2016. | vara data har komponenterna mycket likartad omfattning for varje
ar. Som namnts i huvudtexten ar korrelationen mellan kommuner (det andra begreppet)
negativ, medan korrelationen mellan hushall ar positiv. Skillnaden beror pa att korrelationerna
inom kommunen (det forsta begreppet) ar positiva.

Tabell A1: Dekomponering av korrelationen mellan belaningsgrad och skuldkvot

Ar Korrelation Korrelation inom | Korrelation mellan | Justeringsfaktor
mellan hushall kommuner kommuner

2010 0,41 0,45 -0,06 0,02

2016 0,39 0,43 -0,06 0,02

Diagram A1 och A2 belyser dessutom drivkrafterna bakom den positiva korrelationen.
Diagram A1 visar hur korrelationen mellan beldningsgrad och skuldkvot férdelar sig, berdknat
separat for varje kommun under aret 2016 (dvs. begreppet Corr; (y, x)). Dessa ligger mellan
0,2 och 0,65, dar de flesta kommuner har en korrelation mellan 0,45 och 0,55. Diagram A2 visar
skuldkvot och belaningsgrad pa hushallsniva for tva slumpmassigt utvalda kommuner (med bla
cirklar respektive réda romber). De streckade bld och réda linjerna visar det skattade linjara
sambandet mellan beldningsgrad och skuldkvot, och visar att korrelationen ar positiv mellan
dessa kvoter i bada kommunerna. Den streckade linjen, som endast férenar genomsnitten per
kommun, &r daremot nedatgdende. Detta diagram visar att sambandet mellan
genomsnittsvarden kan vara vilseledande om data har en gruppstruktur.
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Diagram A1l. Korrelationer mellan belaningsgrad och skuldkvot inom kommuner

70

60

50

40

30

Antal kommuner

20

10

0 ]
00 O01 02 03 04 05 06 07 08 09 10
Korrelation inom kommunen mellan beldaningsgrad och skuldkvot

Anm. Data fran juli 2016. Diagrammet visar hur korrelationen foérdelas mellan hushallens belaningsgrad och skuldkvot, som berdknats
separat for varje kommun.
Kalla: Riksbanken.
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Diagram A2. Skillnader pa hushalls- och kommunniva
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Anm. Data fran juli 2016. Diagrammet visar belaningsgrad och skuldkvot pa hushallsniva i tvad slumpmassigt utvalda kommuner (A och B).
Den streckade bla linjen ar en skattning av en linjar funktion (genom minsta kvadratmetoden) for kommun A och den streckade roda linjen
ar en skattning av den for kommun B. Den svarta heldragna linjen knyter samman genomsnitten for skuldkvot och belaningsgrad pa
kommunniva.

Kalla: Riksbanken.



