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Demografiska forandringar, vakanser och
langivares kreditrisk

Efter ett decennium av relativt hogt bostadsbyggande, sarskilt av hyres-
bostader, och en nedreviderad befolkningsprognos finns en risk att anta-
let bostader kommer att dverskrida efterfragan. Samtidigt har den lang-
siktiga urbaniseringstrenden fortsatt. | vissa kommuner, sarskilt de
mindre landsbygdskommunerna, kan det leda till 6kade vakanser som pa-
verkar bade fastighetsforetagens hyresintakter och vardet pa deras fas-
tigheter.

Den kommersiella fastighetssektorn star for en stor del av bankernas fo-
retagsutlaning, dar knappt 25 procent gar till fastighetsforetag inriktade
pa bostadsfastigheter. Den har ekonomiska kommentaren belyser hur
bankernas och andra langivares nuvarande exponeringar mot hyresbo-
stader kan paverkas av dessa trender och ett forandrat efterfragelage.
Analysen visar att riskerna for den finansiella stabiliteten i nulaget ar be-
gransade, aven om lokala obalanser kan forvarras 6ver tid och leda till
andra ekonomiska utmaningar.!

Forfattare: Karin Ostling Svensson, verksam vid Avdelningen fér finansiell stabilitet?

Demografiska forandringar kan paverka
fastighetssektorn

Den kommersiella fastighetssektorn ar stor, kapitalintensiv och nara sammanlankad
med det finansiella systemet eftersom fastighetsféretagen har stora lan. Vardet pa
fastigheter har dessutom stigit dver lang tid. Det har 6kat foretagens laneutrymme
och gjort bankfinansiering sarskilt attraktiv for dem eftersom de har kunnat anvanda
fastigheterna som sikerheter.

Historiskt har dock sektorn ofta bidragit till att utldsa eller férstirka finansiella kriser.3
Sadana kriser har ofta drivits av att férandringar i fastigheternas varden snabbt paver-
kat bankers sdkerhetsvarden, sarskilt i konjunkturkansliga segment som kontor, han-

del och logistik. Demografiska forandringar skiljer sig fran sadana chocker eftersom de

I Ekonomiska kommentarer ar korta analyser om relevanta fragor for Riksbanken. Den kan forfattas av bade
enskilda direktionsledamoter och medarbetare pa Riksbanken. Medarbetares kommentarer godkanns av
avdelningschef medan direktionsledamoterna sjélva ansvarar for innehallet i sina kommentarer.

2 Tack till Annika Svensson, Niclas Olsén Ingefeldt, Martin Regnér och Karl Blom for vardefulla synpunkter pa
innehallet i denna kommentar.

3 Se Den finansiella sektorns sammanlankning med den kommersiella fastighetssektorn, férdjupning i Finan-
siell stabilitetsrapport, 2022:2. Sveriges riksbank.
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utvecklas langsamt och ar mer forutsagbara, vilket ger langivarna battre mojligheter
att anpassa sig. Men dven om de inte utldser snabba korrigeringar kan demografiska
forandringar anda skapa langsiktiga problem for fastighetsféretag. De kan till exempel
ge varaktiga konsekvenser for saval intakter som fastighetsvarden, sarskilt om befolk-
ningen inte 6kar i samma takt som bostadsutbudet.

Bostadsbyggandets omfattning, inriktning och regionala
obalanser

Bostadsbyggandet i Sverige har varierat over tid. Efter 1970-talets hoga byggtakt
foljde en langre period av lag produktion, sarskilt fran mitten av 1990-talet till om-
kring 2011. Detta samtidigt som befolkningen 6kade snabbare an tidigare. Allt fler
kommuner bedémde da att det fanns ett underskott av bostader.

Under 2010-talet byggdes betydligt fler bostader, framst hyresratter i flerbostadshus
(se Diagram 1). Det var bland annat till foljd av att vardena pa hyresfastigheter steg,
och senare infordes ett statligt investeringsstdod som majliggjorde byggande dven i or-
ter med svagare efterfragan.* Men trots det 6kade byggandet rapporterade 255 kom-
muner att de hade ett underskott av bostader 2017. Darefter har balansen forbattrats
i takt med att byggandet har fortsatt medan befolkningstillvixten har bromsat in. Ar
2025 uppgav 127 kommuner, framst i storstadsregionerna, att de hade ett under-
skott. Samtidigt rapporterade 48 kommuner 6verskott, bland dem flera mindre kom-
muner med minskande befolkning (se Diagram 1 i appendix). Boverkets bedémningar,
som bygger pa befolkningsmangd, befolkningssammansattning samt nuvarande och
tidigare bostadsbyggande, visar samma monster. Storstadsregionerna bedéoms ha
storst underskott, medan mindre orter och landsbygdsomraden bedéms ha de storsta
Overskotten (se Diagram 2). Men bedémningarna kan paverkas av att storstader och
mindre kommuner har olika strukturella utmaningar. Underskott av bostader kan
framst uppsta av tva skal. Antingen finns det for fa bostader i relation till befolk-
ningen, eller sa ar utbudet tillrdckligt stort men matchar inte efterfragan i fraga om
typ av bostad eller lage. | storstaderna finns ofta underskott trots ett hégt byggande,
vilket kan hdanga samman med att befolkningen 6kar snabbt och att det ar stor efter-
fragan pa bostader i centrala lagen.

4 For mer information om bostadsbyggande och investeringsstddet se Bostadsbyggande - Hurvibor och In-
vesteringsstod - Hurvibor.



https://hurvibor.se/byggande/bostadsbyggande/
https://hurvibor.se/subventioner/investeringsstod/#investeringsstodet-per-lan-i-sverige-2017-2023
https://hurvibor.se/subventioner/investeringsstod/#investeringsstodet-per-lan-i-sverige-2017-2023
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Diagram 1. Fardigstallda bostader och typ av fardigstalld bostad i flerbostadshus
Antal
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Anm. Vanster diagram avser antal fardigstallda lagenheter per ar efter hustyp. Hoger diagram
avser fardigstallda lagenheter i flerbostadshus uppdelat pa upplatelseform.

Kélla: SCB.

Diagram 2. Over- eller underskott pa bostadsmarknaden
Antal bostader

800
600
400

200

'{E: 0

Anm. Figuren avser Boverkets berdknade 6ver- och underskott fran juni 2025. Ett negativt tal
(réd) innebar ett underskott och ett positivt tal (gron) innebar ett éverskott av bostader.

Kalla: Boverket.
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Vakanser i hyresratter ar generellt laga men har 6kat nagot under senare ar, bade hos
professionella aktérer och inom allmannyttan.® Dessa aktérer dger tillsammans mer-
parten av hyresratterna i Sverige, vardera drygt 40 procent (se Diagram 3). Flera
mindre kommuner och mindre allménnyttiga bostadsforetag har utmaningar med
dkade vakanser i sina hyresbestand.® Okade vakanser kan signalera att det byggts for
manga hyresratter eller att nyproduktionen inte motsvarar efterfragan. Samtidigt kan
vissa orter ha paverkats av forandringar i det lokala naringslivet. Om féretag som ar
betydelsefulla for en enskild ort har flyttat eller tvingats stanga kan efterfragan pa bo-
stader minska. For bostadsforetag innebar 6kade vakanser att deras intakter minskar
erna.

och i forlangningen kan langvariga vakanser i bestandet paverka vardet pa fastighet-

Allmannyttiga fastighetsforetag har ofta ett geografiskt koncentrerat bestand och ar
viktiga aktorer pa lokala bostadsmarknader, vilket gor dem kéansliga for efterfragefor-
andringar.’” Privata fastighetsféretag har daremot oftare fastighetsbestand i flera kom-
muner och kan darmed vara mer geografiskt diversifierade och mindre beroende av
utvecklingen pa en enskild lokal bostadsmarknad.
Diagram 3. Vakanser i bostadsfastigheter och dgare av hyresratter
Procent
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Anm. Vanster diagram avser ekonomisk vakansgrad. Hoger diagram avser data fran 2024.

Svenska aktiebolag ar exklusive allmannyttiga fastighetsféretag som drivs som aktiebolag.
Kallor: MSCI, Kommuninvest, SCB och egna berdkningar.

5 Enligt data fran MSCI (Notice & Disclaimer | MSCI). Professionella investerare tenderar att ha nagot hogre
vakansgrad an allmannyttan, vilket sannolikt beror pa strategier med hogre risk och investeringar i fastig-
heter med utvecklingsmojligheter.

6 En enkat visar att fyra av tio kommuner har problem med tomma lagenheter och en rapport fran Kommu-
ninvest visar att sma allmannyttiga fastighetsforetag har stérst 6kning av vakansgrader (Dagens Nyheter,
2026; Kommuninvest, 2025)

7 Ett allmannyttigt fastighetsforetag ar vanligen kommunéagt och drivs oftast som aktiebolag. For mer in-
formation, se Allmannyttiga bostadsforetag - Boverket.
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https://www.msci.com/legal/notice-and-disclaimer
https://www.boverket.se/sv/samhallsplanering/bostadsmarknad/bostadsmarknaden/bostadsmarknadsenkaten/kommunernas-verktyg/allmannyttan/
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Befolkningen kommer att minska i de flesta kommuner

| bade Sverige och andra europeiska lander faller fodelsetalen och medellivslangden
stiger. Under 2024 reviderade SCB ner sin bedémning av Sveriges befolkningsutveckl-
ing (se Diagram 4, vanster). Befolkningen forvantas nu 6ka med totalt 1,9 procent de
kommande tio aren, jamfoért med 8,6 procent mellan 2014 och 2024. Den lagre 6k-
ningstakten forklaras av att farre barn fods, att antalet avlidna 6kar nér en stérre del
av befolkningen nar hog alder, samt att invandringen beddms bli lagre dn under 2010-
talet. Tidigare har det varit fler som féds &n avlider, men framover vantas flera ar dar
antalet dodsfall overstiger antalet fodslar. Idag minskar befolkningen i en femtedel av
Sveriges kommuner, och mer an halften av alla kommuner bedéms fa en minskande
befolkning under de kommande tio aren (se Diagram 4, hoger). | samtliga 290 kom-
muner vantas de unga bli farre och de aldre bli fler.

Utvecklingen skiljer dock mellan regioner. Storstadsregioner har generellt haft en star-
kare befolkningsutveckling an landsbygdskommuner de senaste 20 aren. Den trenden
vantas fortsatta framover, och beror pa urbaniseringen, att det bor fler unga i stor-
stadsregionerna som bidrar till fler fédslar, samt att fler invandrar till storstaderna.?

8 For vidare lasning om regionala demografiska forandringar se till exempel Sveriges framtida befolkning
2025-2070, Swedbank regional utblick och Tillstand och trender.
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https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/befolkning-och-levnadsforhallanden/befolkningens-sammansattning-och-utveckling/befolkningsframskrivningar/produktrelaterat/rapporter/sveriges-framtida-befolkning-2025-2070/
https://www.scb.se/hitta-statistik/statistik-efter-amne/befolkning-och-levnadsforhallanden/befolkningens-sammansattning-och-utveckling/befolkningsframskrivningar/produktrelaterat/rapporter/sveriges-framtida-befolkning-2025-2070/
https://internetbank.swedbank.se/ConditionsEarchive/download?bankid=1111&id=WEBDOC-PRODE201277758
https://tillvaxtverket.se/download/18.2a8882f5197ed87435d23c14/1752145601305/Tillst%C3%A5nd%20och%20Trender%202025.pdf
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Diagram 4. Befolkningsframskrivning 2024-2070 och befolkningsutveckling 2024—-
2034

Miljoner, procentuell fordndring
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Anm. Hoger figur avser befolkningsforandring fram till 2034. Data 6ver befolkningsméangd per
kommun ar baserad pa SCB:s befolkningsframskrivning som gjordes 2024. For ar 2024 har den
faktiska befolkningsmangden per kommun anvants.

Kallor: SCB och egna berdkningar.

Forandrade forutsattningar for bostadsbyggandet

Befolkningsprognoser ligger till grund for beddmningen av det framtida bostadsbeho-
vet och ar saledes centrala for planering och investeringsbeslut pa bostadsmark-
naden. Den tidigare hogre prognosen kan ha gjort att man byggde eller bérjade bygga
fler bostader an det kommer finnas efterfragan for efter att prognosen reviderats ner.
Att befolkningstillvaxten okar i langsammare takt gor generellt att det behdvs farre
bostader, vilket aterspeglas i Boverkets bedémning att det behover tillkomma 52 300
nya bostader per ar mellan 2024-2034. Det ar en minskning med 12 procent, jamfort
med foregdende bedémning. Minskningen beror bade pa att befolkningsprognosen
reviderats ner, och att det varit ett hogt antal fardigstillda bostider de senaste aren.®
Det ar framst storstadsregionerna som fortfarande behéver nya bostader, medan
manga landsbygdskommuner har ett lagt eller obefintligt behov (se Diagram 5, vans-
ter).

Samtidigt ar det osdkert hur balansen mellan utbud och efterfragan kommer att ut-
vecklas. Den paverkas av flera faktorer, sdasom hushallens preferenser, férandringar i
hushallsammansattning, den ekonomiska utvecklingen samt hur stor nyproduktionen

9 For mer information om Boverkets byggbehovsberakningar, se Behov av bostadsbyggande - Boverket.
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blir och vilken typ av bostader som byggs. Bostadsbyggandet styrs dven av marknads-
forutsattningarna. Exempelvis 6kade byggkostnaderna under inflations- och ranteupp-
gangen 2022-2024 samtidigt som efterfragan dampades, vilket ledde till farre pabor-
jade byggprojekt. Balansen paverkas ocksa av hur val det som byggs motsvarar det
som efterfragas. Nyproduktionen har under senare ar dominerats av hyresrétter i fler-
bostadshus. Men méanga hushéll féredrar att 4ga sitt boende.'® Aven om kapital- och
Ianevillkor kan begransa mojligheterna att dga sitt boende istéllet for att hyra, indike-
rar det en obalans mellan det som byggs och det som efterfragas. | kommuner dar be-
folkningen minskar kan en svagare efterfragan pressa ner priserna sa att fler har rad
att 4ga en bostad.!!

For att bedoma hur stor risken for framtida obalanser ar berdknas hur stor del av bo-
stadsbestandet som bedoms Overstiga den forvantade efterfragan 2034. Berdkning-
arna bygger pa en framskrivning av bostadsbestandet 2024—2034 och hur stor befolk-
ningen vantas vara i varje kommun 2034.%2 Det har gjorts genom att anvidnda Bover-
kets uppskattning av bostadsbyggnadsbehovet tillsammans med SCB:s befolknings-
prognos. For att battre spegla det faktiska utfallet justeras byggbehovet ner med

15 procent, eftersom det faktiska byggandet tidigare motsvarat ungefar 85 procent av
det bedomda behovet.'® Hushallens preferenser for hushallsammansattning kan ha
betydelse for hur bostadsbestandet nyttjas. For att analysen ska ha sin utgangspunkt i
ett balanserat nuldge, dar manniskor bor som de 6nskar, anvands Boverkets bedom-
ning av dagens Over- eller underskott av bostader for att justera hushallssammansatt-
ningen, uttryckt som antalet bostader per 1000 invanare. | den fortsatta analysen an-
tas hushallsammansattningen vara konstant.

Resultaten ska inte tolkas som prognoser. De ska snarare illustrera en mojlig utveckl-
ing och indikera var risken fér obalanser kan bli som storst. Flera faktorer inkluderas
inte, exempelvis férandringar i bostadspreferenser, lokala marknadsférutsattningar
eller andrad byggtakt till f6ljd av ekonomiska villkor.

Storst risk for obalanser i mindre kommuner

| Diagram 5 (hoger) kan vi se att bostadsbestandet kan komma att 6verstiga den for-
vantade efterfragan relativt mycket i vissa kommuner under de kommande tio aren.
Kartan ger en oversiktlig bild av hur risken varierar mellan kommuner. For att ytterli-
gare tydliggéra hur kommunerna fordelar sig mellan olika risknivaer delas de in i risk-
kategorier. Indelningen gors pa tva satt och illustrerar vilkka kommuner som loper
hogre respektive lagre risk for obalanser. Syftet ar att fanga bade absoluta och relativa
skillnader i utvecklingen mellan kommuner. Det forsta sattet ar att studera absoluta

10 Enligt SEB:s Boprisindikator anger majoriteten av hushall att de vill dga sin bostad. Ar 2023 angav 80 pro-
cent att de helst skulle dga sin bostad (SEB, 2023).

11 Det finns studier som visar att demografiska férandringar kan leda till lagre bostadspriser genom olika ka-
naler, se exempelvis Breidenbach m.fl. (2024) och Xie m.fl. (2024).

12 Det framtida bostadsbyggandets sammansattning mellan hyresratter och dgda bostader antas vara den-
samma som dagens férdelning av boendeformer i stocken i respektive kommun.

13 Detta avser aren 2015 och 2020-2024. Justeringen som beskrivs har ar inte inkluderad i Diagram 5 (védns-
ter), vilken visar Boverkets faktiska behovsprognos.
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troskelvarden nar obalanserna 6kar, baserade pa expertbedémning. Kommunerna an-
ses da ha lag risk nar obalanserna 6kar med mindre @n 5 procentenheter, mattlig risk
néar okningen ar 5—10 procentenheter, och férhojd risk nar den éverstiger 10 procen-
tenheter. Det andra sattet utgar istéllet fran relativa skillnader mellan kommuner ge-
nom att dela in dem i percentiler. Kommunerna anses da ha lag risk under 50:e per-
centilen, mattlig risk mellan 50:e och 75:e percentilen, och forhojd risk éver 75:e per-
centilen.

Fordelningarna visar att 198 respektive 145 kommuner har 1ag risk for 6kade obalan-
ser (se Diagram 6). Det ar framfor allt mindre kommuner som har férhojd risk for
o6kade obalanser. Matt med absoluta troskelvarden har 47 kommuner forhojd risk,
varav alla utom en har farre dn 25 000 invanare. Matt med relativa tréskelvarden har
73 kommuner forhojd risk, och dven de utgoérs huvudsakligen av kommuner med
mindre dn 25 000 invanare.'* Det tyder p& att mindre kommuner generellt kommer
att fa storre utmaningar att balansera sitt framtida bostadsbestand.

Diagram 5. Berdknat arligt bostadsbyggnadsbehov 2024-2034 och estimerad
obalans 2034

Antal bostader, procent av bestand som 6verstiger forvantad efterfragan

Arligt bostadsbyggnadsbehov 2024-2034 Estimerad obalans 2034

3000
2000
1000 o
0 == 10
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Anm. Vanster figur avser Boverkets berdknade arliga bostadsbyggnadsbehov 2024-2034. Ho-

ger figur avser egna berdkningar av hur stor del av bostadsbestandet som beddéms 6verstiga
den forvantade efterfragan 2034. Avser alla typer av bostader.

Kallor: SCB, Boverket och egna berdkningar.

14 Avser kommungruppering som anvands av Boverket, se Bostadsmarknaden i regioner och kommuner -
Boverket.
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Diagram 6. Fordelning av kommunernas estimerade risk for obalanser
Antal kommuner
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Anm. Troskelvardena ar baserade pa en estimering av hur varje kommuns obalans 6kar fran
2024 till 2034. Obalansen definieras som den procent av bestandet som Overstiger den férvan-
tade efterfragan 2034.

Kallor: SCB, Boverket och egna berékningar.

Hogre vakanser kan 6ka langivares kreditrisker

Det ar osdkert vad den sammantagna nettoeffekten ar av de faktorer som paverkar
efterfragan pa och utbudet av bostader. | den har analysen antas att de 6verskott som
uppstar framst leder till hégre vakanser bland hyresratter, som utgor cirka 40 procent
av det totala bostadsbestandet. Agda bostéder vintas i storre utstridckning anpassas
genom att priserna sjunker.'® En viktig férklaring till det &r att det &r férenat med
lagre transaktionskostnader att [amna en hyresratt an en bostad som man ager. Ge-
nom att géra detta antagande kan 6kningen i obalanser analyseras som en isolerad
handelse och tydligare belysa vilka konsekvenser det far.

Hogre vakanser paverkar i forsta hand fastighetsagarnas intakter, eftersom hyresin-
takter fran outhyrda lagenheter uteblir. Hur vakanser paverkar hyresnivaerna for fort-
satt uthyrda lagenheter ar mer osékert givet dagens hyresreglering. Men ihallande
och 6kande vakanser, sarskilt i kommuner med forhojd risk, bedéms pa sikt kunna
pressa ner bade de nuvarande och framtida hyresintakterna. Det kan i sin tur paverka
antaganden om langsiktig vakans, framtida hyresnivaer och avkastningskrav, som ar
centrala faktorer for att bedoma fastigheters langsiktiga intjaningsférmaga och mark-
nadsvarden.

En forsamrad intjaningsformaga hos fastighetsforetag kan 6ka langivarnas kreditrisk,
eftersom det 6kar sannolikheten att lan inte kan betalas tillbaka. Banklan till fastig-
hetsforetag ar samtidigt i regel sdkerstallda med fastighet som pant. Om fastighets-

15 Bedémningar av den framtida prisutvecklingen for dgda bostader ingar inte i denna ekonomiska kom-
mentar.
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varden faller till f6ljd av stigande vakanser och lagre hyresintakter, minskar dven sa-
kerhetsvardet. Lagre sakerhetsvarden 6kar sannolikheten att en mindre del av lanet
kan atervinnas vid ett eventuellt fallissemang, vilket skulle 6ka langivarnas kreditrisk
ytterligare. Sammantaget kan detta innebara att langivarna behodver gora storre kre-
ditforlustreserveringar, vilket paverkar deras resultat.

Mot denna bakgrund ar agarstrukturen for hyresbostadsfastigheter central, eftersom
den avgor hur risker fordelas och vilka langivare som paverkas nar marknadsfoérutsatt-
ningarna forandras. Privata fastighetsforetag finansierar sig ofta via vanliga affarsban-
ker. Allmannyttiga fastighetsforetag finansierar sig i stallet i hog grad via Kommunin-
vest. Kommuner med sma allmannyttiga bostadsbestand har sarskilt hog andel sadan
finansiering, dar dessa lan utgdér mellan 84-91 procent av deras totala l&neportfélj.’®
Kommuninvest exponeras genom sin utlaning till allmannyttiga fastighetsforetag for
kreditrisk, men medlemmarna, som bestar av kommuner och regioner, har ett solida-
riskt borgensansvar.

Langivarnas kreditrisk paverkas dock inte enbart av sakerhetsvardet, utan dven av sta-
biliteten i fastighetsforetagens I6nsamhet. Mindre och lokalt koncentrerade foretag ar
beroende av utvecklingen pa den lokala marknaden. Om efterfragan faller och vakan-
serna stiger paverkas kassaflodena snabbt, samtidigt som majligheterna att salja eller
omstrukturera bestandet ofta ar begransade. Stérre allmannyttiga foretag och storre
privata foretag har ofta en mer diversifierad finansiering. Dartill har stora privata fore-
tag ofta en bredare geografisk spridning och tillgang till kapitalmarknaden, vilket gor
dem mer motstandskraftiga mot lokala efterfragevariationer. Samtidigt kvarstar ris-
ken att hoga vakansgrader pressar kassafloden, varderingar och refinansieringsmaijlig-
heter.

Begransad exponering for langivare

For att fa en uppfattning om i vilken utstrackning langivare ar exponerade mot kom-
muner med forhojd risk for framtida obalanser gors en geografisk kartlaggning av de
hyresratter som utgor sakerheter for 1an hos banker och andra langivare. Eftersom
det saknas data 6ver hur |dnen fordelas geografiskt anvands sakerhetsvolymen for
dessa lan for att approximera de faktiska exponeringarna. Analysen syftar till att ge en
bild av var kreditrisken kan komma att 6ka, som ett resultat av fordandringar i efterfra-
gan, vakansnivaer och fastighetsviarden.'’

Analysen visar att langivare har relativt begransade exponeringar mot kommuner med
mattlig eller forhojd risk for framtida obalanser (se Diagram 7). Sett till absolut forand-
ring av obalans ar det 3 procent av langivarnas sdkerhetsvarden som finns i kommu-

ner med mattlig eller forhojd risk for 6kade obalanser. Tittar man pa relativ forandring

16 Enligt data fran Kommuninvest.

7 Underlaget bygger pa data 6ver sakerstéllda hyresbostadsfastigheter, dér det framgar i vilken kommun
sakerheten har sin geografiska plats i form av postnummer. Den fullstdndiga geografiska fordelningen redo-
visas i Diagram 2 i appendix. | de fall sékerhetens postnummer tillhor fler an en kommun, har den férsta av
dessa valts for att undvika dubbelrakning av sakerheternas varde. Vissa sakerheter saknar en exakt plats.
Darfor finns det sju kommuner som helt saknar data 6ver sdkerhetens geografiska plats.
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ar det i stéllet 10 procent.'® Exponeringarna r fraimst koncentrerade till tva institut,
men ar dock sma relativt deras totala kapitalbas och sékerhetsarrangemang.

Dartill ar vakansrisken en sadan som utvecklas och realiseras langsamt over tid. Det
innebér att banker och andra langivare har goda mojligheter att anpassa sig i takt med
att kreditrisken 6kar. De kan exempelvis hoja kostnaderna for l1an for att kompensera
for den 6kade kreditrisken. Eftersom l6ptiderna oftast ar relativt korta har de ocksa
mojlighet att delvis eller helt avsta fran att bevilja nya 1an i de omraden dar riskerna
beddms som storst. Det forsta alternativet innebar att de far battre tackning for att
hantera |I6pande kreditforluster, medan det andra begransar kreditrisken genom att
exponeringarna minskar eller fasas ut. En sadan utveckling riskerar att leda till andra
problem i den aktuella kommunen. Exempelvis kan det leda till kapitalférstorelse om
fastigheter inte kan finansieras, och innebara att fastigheternas varden faller betydligt
mer dn vad som annars hade varit fallet.

Diagram 7. Férdelning av langivares sakerhetsvirden fér hyresbostadsfastigheter
2025

Andel av sakerhetsvolym

100 - q
90 r
80 r
70
60 r
50 r
40
30 -
20
10

o L

Lag risk Mattlig risk Forhojd risk

B Troskelvarden absolut forandring [ll Troskelvarden relativ forandring

Anm. Diagrammet avser data Over bankers och andra langivares sakerhetsvarden fran 2025,
och avser den andel av sakerhetsvolymen for hyresbostadsfastigheter som geografiskt tillhor
varje grupp av kommuner. Andelen kommuner summerar inte till 100 eftersom det saknas ex-
akt geografisk plats for sdkerheter i ett par kommuner.

Kallor: Riksbanken (KRITA), Boverket och egna berdkningar.

Resultaten bor dock tolkas med viss forsiktighet. For det forsta ska den har analysen
ses som ett mojligt scenario. Analysen bygger pa SCB:s befolkningsprognos och att
byggandet utvecklas i linje med Boverkets behovsprognos, vilket inte behéver vara
fallet. Utvecklingen kan bli annorlunda beroende pa hur fastighetsféretagen, kommu-
nerna och hushallen agerar. | omraden dar efterfragan redan minskar kan man exem-
pelvis minska risken for fler vakanser och vardefall genom att konvertera eller riva fas-
tigheter. Storre fastighetsforetag pantsatter heller inte alltid hela sina bestand inom

18 Det motsvarar 27 respektive 85 av 837 miljarder kronor, som ar det totala sakerhetsvardet for hyresbo-
stadsfastigheter i denna analys. Eftersom bankerna oftast tillampar en belaningsgrad under 70 procent ar
de faktiska lanen lagre.
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det svenska banksystemet och kan darfor starka sina sdkerheter med obeldanade fas-
tigheter i andra kommuner. For det andra omfattar inte datamaterialet alla banker
och langivare, vilket innebar att inte alla pantsatta hyresbostadsfastigheter fangas i
analysen. Det kan innebara en viss underskattning av exponeringen mot kommuner
med hogre risk for framtida obalanser, eftersom mindre banker ofta har en storre lo-
kal forankring i landsbygdskommuner.

Sammantaget framstar risken i det finansiella systemet som begransad. Den huvud-
sakliga risken verkar i stallet vara koncentrerad utanfor det finansiella systemet,
framst hos enskilda fastighetsagare som kan paverkas negativt av lagre hyresintakter
och fallande fastighetsvarden. Bland dessa ar det oftare sma allmannyttiga fastighets-
foretag som i stor utstrackning ar verksamma i mindre kommuner och landsbygds-
kommuner, vilket gér dem sarskilt utsatta givet att risken for obalanser bedéms vara
storre i just dessa mindre kommuner. Begynnande obalanser kan forstarkas éver tid
och leda till andra samhallsekonomiska kostnader om vardet pa fastigheter faller, in-
vesteringsviljan minskar och de lokala utmaningarna blir storre. En sadan utveckling
skulle kunna forstarka de ekonomiska utmaningarna i de mest utsatta kommunerna,
aven om langivarnas kreditrisker fran deras kommersiella bostadsfastighetsexpone-
ringar forblir mattliga.
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Appendix

Diagram 1. Overskott, balans och underskott i Sverige och per kommuntyp
Antal kommuner, andel kommuner
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Anm. Avser kommunernas svar fran pa fragan “Hur bedémer ni for narvarande kommunens

bostadsmarknadslage?” i Bostadsmarknadsenkaten mellan aren 2013 och 2025. Hoger diagram
avser endast svaren fran Bostadsmarknadsenkaten 2025

Kalla: Bostadsmarknadsenkaten (Boverket).
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Diagram 2. Geografisk férdelning av hyresbostadsfastigheter som utgoér sakerheter
hos banker och andra langivare

Andel av sdkerhetsvolym, andel av sdkerhetsvolym per kommungrupp
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Anm. Figuren till vdnster avser varje kommuns andel av den volym sidkerheter som de banker

och andra langivare innehar i form av hyresbostadsfastigheter per november 2025. Diagram-
met till hger avser varje kommungrupps andel.
Kallor: Riksbanken (KRITA), SCB och egna berakningar.
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