Aktias
bostadsmarknads-
oversikt 06/24




Aktia Chefsekonomens bostadsmarknadsoversikt ¢ 06/2024 Lasse Corin, Chefsekonom, Aktia Bank Abp

Rantechocken dampade
bostadsmarknaden i Norden
- i Finland har utvecklingen
varit apatisk sedan 2010

De stigande rantorna drev bort bostadskdparna och sankte bostads-
priserna i alla nordiska lander. Samtidigt 6kade rantekostnadernas
andel av hushéllens disponibla inkomster. Aven om hushéllens
skuldsattningsgrad minskade 6ver hela linjen, har bolanebestandet
varit stabilt, med undantag for Danmark. | Finland uppratthalls
bestandet av att husbolagslanen dkar. Trots de ekonomiska
skillnaderna har utvecklingen pa bostadsmarknaden varit enhetlig
under de senaste aren; pa lang sikt slapar Finland dock efter de andra.
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Réntehdéjningarna paverkade

alla nordiska hushall

Till f6ljd av coronapandemin, de efterfoljande
ekonomiska stodatgarderna och Rysslands
anfallskrig 6kade inflationen bade globalt och

i de nordiska landerna. De hdgsta inflations-
siffrorna 1dg mellan 7,5 procent i Norge och

12,5 procent i Sverige. Den tilltagande 6kningen
av konsumentpriserna drev centralbankerna

i euroomradet, Norge, Sverige och Danmark

till att hoja rantorna, vilket ledde till hogre
marknadsrantor. Ar 2021 var 3 manaders
interbankrantorna (t.ex. 3 manaders Euribor)

i alla nordiska lander i genomsnitt negativa, med
undantag fér Norge, dar rantan var cirka 0,5
procent. | slutet av 2023 1dg 3-manadersrantorna
nara 4 procent i Norge, Sverige och euroomradet
och pa 4,7 procent i Norge.

Uppgangen i rantenivan har paverkat hushallens
situation och darigenom ocksa bostadsmarknaden
i alla lander. Norrmannen och svenskarna ar inte
radda for ranterisken, eftersom de flesta boldnen

i bada landerna ar bundna till en referensranta pa
3 manader. Danmark har gynnats av rantebundna
skulder, och dar ar andelen av hushallens rante-
utgifter av de disponibla inkomsterna liten, med
tanke pa att man i landet anvander mest langa
(och dyrare) rantor.

Aktia Bank Abp

Chefsekonomens bostadsmarknadséversikt o 06/2024

Réntenivan paverkar olika lander
med olika styrka

Gemensamt for hushallen i alla nordiska

lander &r att rdnteuppgangen ocksa har dkat
rantekostnadernas andel av de disponibla
inkomsterna. Finldndarna anvande minst pengar
pa ranteutgifter — cirka 1 procent av de disponibla
inkomsterna i borjan av 2022. | Danmark var
siffran ndgot hégre, men i Sverige var den redan
2,5 procent och i Norge narmare 4 procent.
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Uppgangen i rantenivan
har paverkat hushallens
situation och darigenom
ocksa bostadsmarknaden
i alla lander.

En del av skillnaderna forklaras av skillnaderna

i den allménna réntenivan, eftersom den
allmanna rantenivan i Norge har varit den klart
hogsta i de nordiska landerna. | Norge blev

den allménna réntenivan aldrig negativ. Laget

var ett annat i de dvriga nordiska landerna, dar
man njot av nollrantor. De relativt sett hogre
ranteutgifterna i Sverige forklaras delvis av en
annan prissattningsmodell fér bolan, som innebar
att marginalerna ar hogre an genomsnittet.
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Réanteutgifternas andel av den disponibla inkomsten

Inkluderar bolan, konsumtionslan och andra lan. Inkluderar inte bostadssamfundslan.
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De finldandska hushallens exceptionella

installning till skuld syns i statistiken. Hos oss har
ranteutgifternas andel av hushallens disponibla
inkomster varit den lagsta i de nordiska landerna
oavbrutet i 24 ar. Det tog anda till slutet av forra
aret for oss att anvanda mer pengar pa rantor an
danskarna. Aven nedgéngen i ranteutgifterna i
Danmark har varit hapnadsvackande. Precis efter
finanskrisen 2008-2009 anvande danskarna mer
an 10 kronor pa rantor for varje 100 kronor de
tjdnade. | slutet av 2021 gick endast en dryg krona
at till rantor for varje hundralapp.

Bolanebestandet enligt rantebundenhet

%

I Norge och Finland anvands nastan
uteslutande korta referensrantor

| de nordiska landerna skiljer sig valet av
referensranta pa bolan fran varandra. | Norge och
Finland binds bolanen nastan uteslutande till korta
rantor, vilket innebar att rantenivan justeras med
minst 12 manaders mellanrum. Den vanligaste
korta réntan i Finland &r 12 manaders Euribor,
medan lanen i Norge néastan uteslutande binds
till 3 manaders Nibor. Danskarna anvander klart
mest l&nga rantor, eftersom nédstan 40 procent
av boldnen ar bundna till en ranta pa minst 5 ar.

Ranteuppgangen har paverkat hushallen i alla
nordiska lander och 6kat réantekostnadernas
andel av de disponibla inkomsterna. Den danska
boldnemarknaden utmérker sig i jaAmforelsen.
Dar anvands mest langa rantor, vilka ocksa i
allmanhet ar dyrare. Dessutom &r de danska
hushallen tdmligen skuldsatta. Trots detta har
hushallens rantekostnader sjunkit kraftigt i och
med att rantorna sjunkit.

Finlandarna har minst skulder,

de mest skuldsatta hushallen

finns i Norge

| Finland diskuteras bade hushallens och den
offentliga sektorns skuldsattning i allmanhet

i en bekymrad ton. Jamfért med de 6vriga
nordiska l&nderna ar de finlandska hushallens
skuldsattning dock lagst. Skuldsattningsgraden
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mater de sammanraknade skulderna i alla

80 hushall dividerat med de sammanlagda
disponibla inkomsterna. Med disponibla

0 inkomster avses bl.a. I6ner, rantor och

40 kapitalinkomster. | Finland var skulderna
i forhallande till inkomsterna i den nyaste

20 statistiken 125 procent, i Norge 241 procent.
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Gemensamt for alla nordiska lander ar att
skuldsattningsgraden har minskat under de
senaste tva dren. Bakom detta ligger de stigande
rantorna och den ekonomiska osakerheten.

En anmarkningsvard aspekt i utvecklingen av
hushallens skuldsattning &r de danska hushallens
forsiktighet. Hushallen i landet var bland de
mest skuldsatta i Norden i slutet av 2010-talet,
da skuldsattningsgraden steg till ver 300
procent. Finanskrisen ldmnade mycket djupa
spar pa bostadsmarknaden i landet, vilket under
de senaste 15 aren har aterspeglats i en stadig

Bolanebestandens utveckling
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nedgdng av skuldsattningsgraden. Den klart
hogre rantenivan i Norge verkar inte ha ddmpat
hushéllens skuldsattning. Aven om norrménnen
under de senaste 15 dren har anvant mest pengar
pa att betala réntor, har skuldsattningsgraden

i landet stigit stadigt fram till 2022.

Bolanebestandet bérjade minska
tydligt endast i Danmark

| alla nordiska lander kan man tala om en
rantechock. Det ar dock intressant att
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Finland 111 M Danmark 103 M Sverige 118 Norge 119
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Kalla: Aktia, Macrobond, SCB, SSB, ECB.

boldnebestandet har borjat minska tydligt
bara i Danmark. | Finland har 6kningen av sa
kallade husbolagslan fortsatt och darfor har hela
l&nebestandet for boende forblivit oférandrat.
Bestandet av traditionella boldn har visserligen
bérjat minska, men husbolagsldnen spelar

en betydande roll i bostadshandeln och de

har fortsatt att 6ka. | Norge har 6kningen av
boldnen fortsatt, om &n ndgot langsammare.
Ocksa i Sverige har lanebestandet dkat, men
mycket l[angsamt.

Hushallens skuldsattningsgrad
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Pa det hela taget kan man alltsa konstatera att
ranteuppgadngen har inverkat pa utvecklingen
av boldnebestandet. | Norge och Sverige vaxer
bolanebestandet fortfarande, om an mycket
lAngsamt. Detta trots att rantekostnadernas
andel av alla inkomster ar storst i dessa tva
lander. Detta kan paverkas till exempel av
svenskarnas mattligare amorteringstakt.
Norrmannens ekonomiska sinnesro och villighet
att ta lan stéds sannolikt av landets oljefond,
vard 1400 miljarder euro.
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Minskat intresse for att kopa

bostad i alla nordiska lander

Enligt matningen om konsumentfértroende har
intresset for att kopa bostad sjunkit exceptionellt
l&gt ner i Finland. Fenomenet ar langt ifrdn
begransat till Finland, utan i praktiken syns den
hogre rantenivan pa alla marknader. Trots de
stora variationerna i statistikserierna star det

Konsumentfortroende, intresse for bostadskoép
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Konsumenternai alla
nordiska lander har

varit mer ovilliga att
skaffa bostad

klart att konsumenterna i alla nordiska lander
har varit mer ovilliga att skaffa bostad. Det ar
inte sa konstigt, eftersom boldnen har blivit
betydligt dyrare i alla lander samtidigt som
bostadspriserna har sjunkit. Statistiken visar att
danskarnas villighet att kopa bostad redan har
vant till det battre. | de 6vriga landerna kan en
tillvaxt annu inte skonjas.
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Trots de ekonomiska skillnaderna
har utvecklingen pa bostads-
marknaden varit enhetlig under
de senaste aren, pa lang sikt
slapar Finland efter de andra

De nordiska ekonomierna skiljer sig at i
manga avseenden. Finland ar det fattigaste
av de fyra, medan de andra landerna har
storre formogenhet och hégre |l6ner med
hjalp av deras produktivitetsutveckling och
konkurrenskraft. Bostadspriserna i Sverige,
Finland och Danmark har sjunkit med cirka
7-10 procent fran toppen ar 2022, medan
prisstegringen i Norge endast verkar ha
avstannat. Aven om prisnedgéngen i de
nordiska landerna har varit likartad, bor vi
inte 1ata detta vilseleda oss. Sedan 2010 har
utvecklingen av bostadspriserna varit mest
apatisk i Finland. Hos oss &r priserna nu cirka
10 procent hogre an 2010, i de évriga nordiska
|l&nderna 46-78 procent hogre.

Bostadernas vardering har utvecklats samre i
Finland an i de 6vriga nordiska landerna. Nar
bostadspriserna jamférs med inkomsterna

ar bostadernas vardering i Finland nu klart
lagre &n &r 2010. | Danmark ligger varderingen
pa samma niva som for 14 ar sedan. | Norge
och Sverige ar varderingen klart hogre an
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2010. Finlands nyckfulla utveckling i statistiken
forklaras av badde en svagare ekonomisk tillvaxt
och urbanisering. Nedgangen i bostadspriserna
i glesbygden inverkar pa statistiken 6ver
bostadspriser i hela landet.

Utsikterna for helhetsbilden av ekonomin

vittnar om att den utveckling som upplevts pa
bostadsmarknaden kommer att fortsatta. Enligt
Internationella valutafonden IMF:s prognoser
kommer Norge, Sverige och Danmark att kunna
uppratthalla sin konkurrenskraft under de
kommande aren, vilket innebér att valstandet
kommer att fortsatta 6ka. Med konkurrenskraft
avses overskottet i bytesbalansen som i praktiken
mater skillnaden mellan export och import. Detta
torde ocksa aterspeglas pa bostadsmarknaden.
Aven om de senaste &rens rantechock har
orsakat en mycket likriktad nedstamdhet pa
bostadsmarknaden i Norden, ar framtiden ljusare
for de andra landerna an for Finland.
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Bostadsprisernas forhallande till inkomsterna
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Lasse Corin har fungerat som Aktias chefsekonom

sedan varen 2020 och i sin roll foljer och analyserar han
utvecklingen av makroekonomin och placeringsmarknaden.
Lasse Corin har lang erfarenhet av expertpositioner inom
banksektorn och hans mal ar att fokusera sarskilt pa

den inhemska ekonomin och diskutera hur férandringar

i varldsekonomin paverkar Finland och finlandska hushall.

lasse.corin@aktia.fi

Twitter @lassecorin
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Aktia ar en finlandsk kapitalférvaltare, bank och livférsakrare som har skapat valstand och valfard
generation efter generation redan under 200 ars tid. Vi tillhandahaller vara kunder digitala tjanster
i ett flertal kanaler och ger personlig service pa vara verksamhetsstallen i huvudstadsregionen
samt i Abo-, Tammerfors-, Vasa- och Uledborgsregionerna. VAr prisbeldnta kapitalférvaltnings
fonder séljs dven internationellt. Vi sysselsatter cirka 860 personer pa olika hall i Finland. Aktias
forvaltade kundmedel (AuM) 31.03.2024 uppgick till 14,1 miljarder euro och balansomslutningen

till 12,1 miljarder euro. Aktias aktie noteras pa Nasdaq Helsinki Oy (AKTIA). aktia.com
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