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FINANSINSPEKTIONEN
Lantagarbaserade atgarder vid hog inflation och stigande rantor

Forord

Finansinspektionen (FI) fick i borjan av september i uppdrag av regeringen att
utvérdera effekterna av de lantagarbaserade atgarder, det vill sdga bolanetak och
tva amorteringskrav, som inforts. Uppdraget tydliggor att fokus ska ligga pa att
utvardera atgardernas konsekvenser i den nuvarande ekonomiska situationen med
hog inflation och stigande rantor. Sarskilt konsekvenserna for hushall med lagre
inkomster och sma ekonomiska marginaler samt olika gruppers mojligheter till
intrade pa bostadsmarknaden. | uppdraget ingar ocksa att analysera hur
forandringar i atgarder éver konjunkturcykeln kan bidra till att hantera riskerna for
hushall med stora Ian samt uppratthalla en god kreditforsorjning.

Var rapport ar uppdelad i fem avsnitt. Vi inleder med en beskrivning av vad som
foranlett atgarderna och deras generella effekter. | det andra avsnittet beskriver vi
det nuvarande ekonomiska laget med fokus pa forandringar i konsumentpriser och
rantor. Utifran det analyserar vi i avsnitt tre hur den ekonomiska utvecklingen
paverkar konsekvenserna av de lantagarbaserade atgarderna for hushall med lagre
inkomster och sma ekonomiska marginaler samt hur méjligheterna till intrade pa
bostadsmarknaden andras. Det fjarde avsnittet analyserar hur andringar i atgarder
over konjunkturcykeln kan paverka riskerna med hushallens skulder. I det
avslutande avsnittet summerar vi Fl:s syn pa de olika fragestallningarna,
tillsammans och var for sig. Genom denna rapport slutredovisar FI uppdraget.

Stockholm den 14 oktober 2022

Erik Thedéen
Generaldirektor
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Sammanfattning

Finansinspektionen (FI) har, med borjan 2010 infort bolanetak och tva krav pa
amortering av bolan. Atgarderna har inneburit att svenska bolanetagare har lagre
1&n, bade i forhallande till bostadens varde och hushéallets inkomster, &n vad de
skulle haft i avsaknad av atgarderna. Svenska bolanetagare far darmed en lagre
okning av sina rantekostnader an de annars skulle fatt. For manga hushall ger det
battre mojligheter att hantera de utmaningar som stigande rantor, hdg inflation och
hdga elpriser innebér.

Fl:s bolaneatgarder har inforts av forebyggande skal for att dampa de strukturella
riskerna kopplade till hushallens stora skulder. Dessa risker har byggts upp under
en lang period med laga rantor, ett skattesystem som gynnar skulder, och kraftiga
okningar i bostadspriser och skulder. Om de strukturella riskerna pa motsvarande
vis minskade varaktigt skulle det kunna finnas skal att latta pa atgarder, sa lange en
sund amorteringskultur uppratthalls. En sadan minskning skulle sannolikt krava en
langre period med en kombination av minskat risktagande, minskade incitament att
ta stora lan och atgarder som forbéattrar bostadsmarknadens funktionssatt. Dar ar vi
inte i dag, och FI ser darfor inte strukturella skél till att vasentligt férandra
atgardernas samlade inriktning.

I exceptionella ekonomiska lagen kan det finnas skél att temporart &ndra
strukturella atgarder. I ljuset av den osakerhet som pandemin innebar 6ppnade FI
darfor upp for att under en begransad period ge generella undantag fran
amorteringskraven. Darmed kunde lantagare som oroade sig for pandemins
ekonomiska foljder fa mojlighet att bygga storre buffertar i form av lattillgangligt
sparande. Det understodde samtidigt atgarder fran regering och riksdag, och
Riksbanken, for att mildra de ekonomiska konsekvenserna av pandemin.

Dagens ekonomiska lage ar vasentligt annorlunda an varen 2020. De ekonomiska
prognoserna ar forvisso negativa och utsikterna osakra, men inte alls i samma grad
som i borjan av pandemin. Till detta kommer att en lattnad av amorteringskraven
nu skulle motverka penningpolitikens inriktning. FI ser d&rfor inte att ett temporért
generellt undantag fran amorteringskraven &r en val avvagd atgard i dagens lage.
Denna typ av temporara undantag skulle ocksa minska atgardernas avsedda
riskddmpning, dar vi till exempel under pandemin sag att en del lantagare tog storre
1an till foljd av det generella amorteringsundantaget.

FI arbetar I6pande med att analysera balansen av vidtagna atgarder sa att de &r sa
effektiva och val avvdgda som mojligt. Om den ekonomiska utvecklingen
vasentligt férsdmras och syftet med penningpolitiken inte skulle motverkas skulle
Fl:s samlade bedémning avseende mojligheten att ge tillfalliga generella undantag
kunna &ndras.
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Men &ven om det inte finns skal for bredare undantagsmojligheter sa kommer
hushallens kassafloden att férsamras den narmaste tiden. Dagens utmanande
ekonomiska lage med en bred och hdg inflation, hogre rantor och exceptionellt
hoga elpriser innebér att andelen hushall som kommer fa ekonomiska problem
kommer att 6ka. Det galler sérskilt hushall med lagre inkomster och hushall som
hade sma ekonomiska marginaler i utgangslaget.

Men det finns relativt fa bolanetagare i de mest utsatta grupperna. Bolanetagare
tenderar ha betydligt hogre inkomster &n det genomsnittliga hushallet samtidigt
som Fl:s analyser visar att bolanetagare med nya lan generellt sett har betydande
ekonomiska marginaler nar de tar sina bolan. Det senare beror pa att
kombinationen av amorteringskrav, bolanetak och bankernas kreditprévningar
inneburit att bolanetagare ska ha goda marginaler mot olika typer av storningar
som paverkar hushallens kassafloden eller bostadspriser. Att bolanetagarna
generellt har betydande marginaler nar de tar sina lan innebér ocksa att ett
temporart uppehall eller en permanent neddragning av amorteringskraven skulle ha
en lag traffsakerhet fordelningsmassigt. De flesta med sma marginaler omfattas
inte av amorteringskrav i dag. Inte ens om man enbart fokuserar pa gruppen
bolanetagare skulle atgarden vara sarskilt traffsaker, eftersom det inte ar de
bolanetagare som far sma marginaler som i dag amorterar mest.

Samtidigt kommer enskilda bolanetagare att kunna drabbas hart av den ekonomiska
utvecklingen framover. For de bolanetagare som moter vésentligt férandrade
forutsattningar som innebar att de far ekonomiska problem finns det enligt gallande
regler mojligheter for banken att medge tillfalliga undantag fran amorteringskraven
for att bolanetagaren béttre ska klara av situationen.

Det &r upp till langivaren att medge sadana undantag utifran individuella
bedomningar av den enskilda bolanetagarens ekonomi. Regelverket om
amorteringar &r medvetet éppet skrivet vad galler tolkningen av nar vasentligt
forandrade ekonomiska forutsattningar innebar att undantag kan medges, for att
bankerna ska kunna tillampa reglerna pa ett flexibelt sétt. Detta innebar att
bankerna kan medge undantag nar de andrade forutsattningarna beror pa
exempelvis héga nédvandiga energikostnader.

Sadana enskilda undantag fran amorteringskrav kan vara till hjalp for de
bolanetagare som far sma eller inga marginaler i sin ekonomi. Men for att
verkningsfullt stodja de hushall som fatt och far allvarliga ekonomiska problem till
foljd av hoga priser pa el och annan nédvandig konsumtion krévs riktade atgarder
via finanspolitiken.
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Bolanetak och amorteringskrav
har dampat riskerna med
hushallens skulder

Mot bakgrund av snabbt stigande bostadspriser, en snabb tillvéxt av bostadslan
samt expansiva kreditvillkor har FI identifierat risker i olika dimensioner kopplade
till utvecklingen och infort bolanetak och tva amorteringskrav for att dampa dessa
risker.!

Bolanetaket
Fl inforde 2010 allménna rad i syfte att begransa hur stort bolan hushall kan ta i

forhallande till bostadens vérde.? Bolanetaket innebar att bolanet maximalt bor
utgora 85 procent av bostadens vérde. Resterande del behover finansieras pa andra
satt, till exempel med eget sparande (inklusive medel fran forsaljning av en tidigare
bostad) eller bostadskrediter utan sakerhet (blancolén).?® Atgardens uttalade syfte
var att stdrka konsumentskyddet och motverka en osund kreditgivning. Hoga
belaningsgrader och laga amorteringstakter gor att enskilda lantagare utsatts for
storre prisfallsrisker. Om bostadspriser faller &r sannolikheten hogre att dessa
hushall blir kvar med en restskuld om de vill eller tvingas salja sin bostad. Aren
innan inférandet var det vanligt att bolaneforetagen (fortsattningsvis kallar vi dem
banker eller langivare) gav 1an med belaningsgrader uppemot 100 procent och att
dessa hade laga amorteringstakter eller till och med var amorteringsfria. Att
erbjuda den typen av bolan hade ocksa blivit ett konkurrensverktyg bland
langivarna.

Amorteringskraven
En hog skuldsattning bland hushall ar forknippat med risker. Lagstiftaren stéller

darfor krav pa att bankerna ska tillampa aterbetalningsvillkor som &r férenliga med
en sund amorteringskultur och motverkar alltfor hog skuldséttning bland
hushallen.* For att sakerstalla detta beslutade FI1 2016 att infora foreskrifter om
amorteringskrav som sedan skarptes 2018 med regeringens godkannande. Det
forsta amorteringskravet innebér att hushall som tar ett bolan med en belaningsgrad

L For mer utforliga diskussioner se Finansinspektionen (2021), Samlad utvardering av
makrotillsynsatgarder och Finansinspektionen (2019), FI och finansiell stabilitet.

2 Se Finansinspektionens allmanna rad (FFFS 2016:33) om begrénsning av krediter mot
sakerhet i form av pant i bostad. De allmanna raden infordes ursprungligen 2010 genom
Finansinspektionens allméanna rad (FFFS 2010:2) om begransning av krediter mot sakerhet
i form av pant i bostad, men gavs ut pa nytt 2016 i samband med att tillimpningsomradet
utvidgades till att &ven omfatta kreditgivare med tillstand enligt lagen (2016:1024) om
verksamhet med bostadskrediter.

% Nedan anvéander vi forenklat termen blancoléan for bostadskrediter utan sékerhet dven fast
det finns blancolan som har ett annat syfte och darfor inte ar en sadan typ av kredit.

4 Det stills ocksé krav pa att de inte ska bidra till finansiella obalanser pa kreditmarknaden.
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over 50 procent maste amortera 1 procent av lanet per ar och att de med
belaningsgrad 6ver 70 procent maste amortera 2 procent per ar. Det skarpta
amorteringskravet innebér att de med skuldkvoter (totala bolan delat pa arlig
inkomst fore skatt) Gver 450 procent behdver amortera ytterligare 1 procent av
lanet per ar.®°

Huvudsyftet med amorteringskrav ar alltsa att sakerstélla att bankerna tillampar
aterbetalningsvillkor som dels ar forenliga med en sund amorteringskultur, dels
motverkar en alltfor hog skuldsattning hos hushall. Medan riskerna for betydande
kreditforluster hos bolanegivare framstod och framstar som laga har FI bedémt att
stora lan innebar att bolanetagare kan tvingas eller valja att dra ner sin konsumtion
mycket. Om manga bolanetagare gor detta uppstar makroekonomiska risker pa
grund av att konjunkturnedgangar riskerar att forstarkas av att hogt skuldsatta
hushall minskar sin konsumtion. Med krav pa amortering paverkas hur mycket
hushallet vill och far 1ana nér lanet ges och lanet minskar over tid eftersom de
betalas tillbaka. Hur kénsliga hushallen ar for hogre rantor, lagre inkomster,
fallande bostadspriser eller hogre levnadskostnader bestams dven av storleken pa
deras likvida buffert, dar stora lan ofta ar forknippat med en mindre buffert och
storre kanslighet.®

Generella effekter
FI har lopande utvérderat effekterna av bolanetaket och amorteringskraven.

Atgarderna har inneburit att nya bol&netagare har I&nat mindre och képt billigare
bostader an vad de skulle ha gjort utan atgarderna.” Det har bidragit till att bromsa
bade lanetillvaxten och uppgangen i bostadspriserna. Amorteringskraven har ocksa
inneburit att hushallen i storre utstrackning an tidigare amorterar, vilket gor att
lanebordan for det enskilda hushallet minskar snabbare 6ver tid.

Jamfort med hur bolanemarknaden tidigare fungerade har atgarderna i sig inte
inneburit stora forandringar i vilken inkomst som kravs for ett givet lan. Det beror
pa att banker tidigare anvande striktare kreditprévningar for 1an med hogre
belaningsgrader och i stor utstrackning stéllde krav pa att hushall skulle klara av att
betala tillbaka pa lanet och samtidigt betala levnadskostnader och stressade
rantekostnader. Det ar dock mojligt att kreditprovningarna utan dessa atgarder hade
blivit mer generdsa i stallet for oférandrade. Med allt hdgre bostadspriser och
darmed behov att lanefinansiera stérre del av bostadskopet kréavs det hogre

5 Se Finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2016:16) om amortering av krediter mot
sékerhet i bostad.

& Se Almenberg m.fl. (Fl-analys 33, 2021).

7 Se Samlad utvardering av makrotillsynsatgarder, Finansinspektionen (2021) och
referenser dari for en mer utforlig diskussion kring atgardernas konsekvenser hittills.
Utvarderingar av bolanetaket har fokuserat pa hushallens totala 1an medan utvarderingar av
amorteringskraven har fokuserat p& hushallens bolan.
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inkomster (eller formdgenhet) an tidigare for att klara bankernas kreditprévning
och Iana till bostadskdp.

Den stora férandringen i och med inférandet av atgarderna &r att stora bolan
relativt bostadens varde eller hushallets inkomst har inneburit hogre
lanebetalningar for hushall, vilket har dampat deras efterfragan pa lan. Bolanetaket
har inneburit att bolan med belaningsgrader pa exempelvis 90 eller 95 procent och
laga amorteringstakter har forsvunnit. I stallet har hushall som efterfragat den typen
av belaning behévt komplettera bolan med blancolan med hégre réantor och
amorteringstakter. Manga har i stallet valt att Iana mindre, képa en billigare bostad
an vad de annars skulle gjort, eller finansierat de sista 15 procenten av bostadens
varde pa annat satt, till exempel genom lan eller med stod fran narstaende.

Pa ett liknande satt innebar det forsta amorteringskravet att hushallens 16pande
betalningar for en given lanestorlek ar storre eftersom de pa grund av kravet
amorterar i hogre utstrackning. Det galler ocksa for det skarpta amorteringskravet,
som ocksa — till skillnad fran det forsta amorteringskravet — har inneburit en
striktare kreditprovning. Det beror pa att banker tidigare inte tog hansyn till den
faktiska skuldkvoten i sin kreditprovning.® Det skiljer sig fran forsta
amorteringskravet eftersom bankerna redan innan kraven raknade med att hushall
med hogre belaningsgrader skulle klara av hogre amorteringar aven om de i
slutdndan inte behdvde amortera i samma utstréckning.

Effekter over tid
Bolanetaket verkar framst vid lanetillfallet. Men i den man bostadspriser varierar

over en konjunkturcykel varierar ocksa hur mycket som inte kan finansieras med
bolan for en given bostad. Nér bostadspriserna gar ner kravs det mindre
finansiering. For hushall som ar utanfor den dgda bostadsmarknaden och vill képa
en bostad blir bolanetaket otvetydigt mildare med lagre bostadspriser, vilket kar
deras mojligheter att komma in pa bostadsmarknaden. For hushall som redan ager
sin bostad och vill kopa dyrare, 6kar daremot sannolikheten att man som lantagare
begransas av bolanetaket, &ven om lanet i sig blir lagre med lagre priser.

En liknande mekanism finns vid lanetillfallet for det forsta amorteringskrav som
baseras pa belaningsgrader. Exempelvis kravs det mindre lan och darmed mindre
amorteringar vid lagre bostadspriser. Vid lagre bostadspriser behdvs mindre 1an
vilket kan leda till lagre belaningsgrader, det innebér att det kravs en lagre nominell
inkomst for att klara kreditprovningen for en given bostad. Det skérpta
amorteringskravet blir ocksa mindre strangt. Lagre bostadspriser kraver lagre lan
vilket gor att 1 procents amortering motsvarar ett mindre belopp. Om bostadspriser
sjunker relativt inkomster minskar ocksa sannolikheten att man behéver lana 6ver

8 Daremot har det ldnge varit vanligt att bolaneaktorerna varit mer restriktiva med att ge 1an
sd att skuldkvoten Gverstiger olika gransvarden.
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450 procent av bruttoinkomsten. Hogre bostadspriser har en motsatt effekt och det
finns alltsa en automatisk stabiliserande effekt fran det skarpta amorteringskravet:
nar bostadspriser relativt inkomster ar hoga ar effekterna pa nyutlaning mer
restriktiva och nar kvoten ar lagre &r kravet mindre restriktivt.

Dessa mekanismer fokuserar pa atgardernas effekt vid nytagna lan. For de som
redan tagit 1an och amorterar enligt regelverkets krav forblir amorteringen den
samma som tidigare, om det inte finns sérskilda skal som innebér att langivaren
kan (och valjer att) medge tillfalliga undantag fran kravet. Bortsett fran sadana
situationer varierar amorteringarnas andel av inkomsten med den nominella
inkomsten. Hur mycket det paverkar det enskilda hushéllet beror pa hur dvriga
utgifter varierar, till exempel rantekostnaderna beroende pa om hushallet har valt
rorliga eller bundna avtal men ocksa 6vriga levnadskostnader.

Regelverket ar flexibelt
Bade nar det galler bolanetaket och amorteringsforeskrifterna finns en flexibilitet

inbyggd i regleringen for att underlatta for langivare och hushall vid lanetillfallet
och nar de ekonomiska forutsattningarna andras.

Av de allméanna raden om bolanetaket framgar att en langivare bor begransa
belaningsgraden for ett bolan pa sa satt att den inte Gverstiger 85 procent av
bostadens marknadsvarde vid tidpunkten da lanet Iamnas. Raden ar inte bindande
utan utgdr en rekommendation om hur bestammelsen om sundhet i lagen
(2004:297) om bank- och finansieringsrorelse bor tillampas.® Detta innebar att det
finns ett utrymme for en langivare att i stallet for att begransa belaningsgraden
vidta andra atgarder som leder till att syftet med bestammelsen om sundhet
uppfylls. I den beslutspromemorian som hor till de allmanna raden namns som
exempel pa sadana alternativa atgarder att langivaren staller krav pa
prisfallsforsakringar vid utlaning dver 85 procents belaningsgrad pa bolanet.
Beslutspromemorian namner ocksa att blancolan med en hogre amorteringstakt kan
anvandas som komplement till ett bolan med 85 procents belaningsgrad samtidigt
som syftet uppnas.

Nar det géller amorteringskraven innehaller foreskrifterna till att borja med flera
bestammelser som ger langivaren majlighet att medge undantag fran amortering
vid vissa specifika forhallanden.'® Exempelvis kan en langivare vid nyutlaning som
lamnas mot sakerhet i en bostad som ar nyproducerad medge undantag fran
amortering i hogst fem ar. Ett annat exempel ar att en langivare far medge att en

% Se 6 kap. 4 § lagen om bank- och finansieringsrorelse. For andra bolanegivare an
kreditinstitut géller rekommendation i stéllet 4 kap. 1 § lagen om verksamhet med
bostadskrediter.

10 Se 12-16 §§ amorteringsforeskrifterna.
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Iantagare inte alls amorterar enligt foreskrifterna nar det ar fraga om nyutlaning
som lamnas mot sakerhet i en lantbruksenhet.

Ut6ver dessa undantagsbestammelser finns en majlighet for en langivare att medge
tillfalliga undantag fran amorteringskraven om det under Ianets 16ptid uppstar
sarskilda skal.'* Av beslutspromemorian till amorteringsforeskrifterna framgar att
sarskilda skal kan foreligga till exempel om Iantagarens ekonomiska
forutsattningar vasentligt forsamras pa grund av arbetsloshet eller sjukdom.*?

Ett undantag pa grund av sarskilda skal forutsatter att det handlar om
omstandigheter som har intraffat efter att lanet beviljats och att langivaren gor en
individuell bedémning utifran lantagarens forhallanden. Langivaren maste ocksa
gora beddmningen att det ar forenligt med god kreditgivningssed att medge
amorteringslattnader.

Den flexibiliteten som ges genom denna undantagsmojlighet finns for att langivare
och lantagare ska kunna hantera situationer dar den enskilde far ekonomiska
problem. Det kan bero pa inkomstbortfall pa grund av att den enskilda har blivit
arbetslos eller sjuk. Men det kan ocksa bero pa att viktiga utgiftsposter 6kat pa ett
icke forutsagbart satt. Banken har alltsa ett utrymme att fran fall till fall avgora vad
som utgor sarskilda skal pa grund av vasentligt forandrade ekonomiska
forutsattningar. Majligheten att bevilja undantag &r inte begransad till de exempel
som ges i beslutspromemorian.

For att tillampa sdrskilda skal krévs normalt att det ror sig om omstandigheter som
ar hanforliga till den enskilde lantagaren. Under exceptionella forhallanden kan det
vara motiverat att se annorlunda pa detta. Av detta skal fortydligade FI vid
pandemins utbrott att vid en mycket kraftig nedgang i svensk ekonomi, kan
langivare tillampa undantagsmajligheten utan att géra en individuell bedémning.*3
Dessa allménna rad tar sikte pa en undantagssituation och har ett begréansat
tillampningsomrade. En mer normal nedgang i konjunkturen utgér inte en handelse
av det slag som de allmanna raden tar sikte pa.

11 Se 118 amorteringsforeskrifterna.

12 Se s. 49 ff. i beslutspromemorian med FI Dnr 14-16628.

13 Se Finansinspektionens allmanna rad (FFFS 2020:3) om undantag frdn amorteringskrav
pa grund av sarskilda skal.
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HOg inflation och stigande rantor
utmanar hushallens ekonomi

Det nuvarande ekonomiska ldget med mycket hég inflation, stigande rantor och
fallande tillvaxt innebar en avsevard utmaning for manga svenska hushall. Det
allmanna inflationslaget paverkar alla hushall. For hushall med lagre inkomster och
sma ekonomiska marginaler behover inte kostnadsokningarna vara exceptionella
for att hushallet ska paverkas mycket av utvecklingen. Men aven hushall med
betydande marginaler i utgangslaget paverkas. Stora kostnadsokningar traffar
sarskilt hushall med en stor forbrukning av energi i sitt boende och hushall med
stora rorliga bolan. Samtidigt kan hushall med hoga inkomster och stor
formogenhet klara stora kostnadsokningar utan att fa det svart att fa ekonomin att
ga ihop.

Energipriserna i bade Sverige och Europa har under 2022 stigit till nivaer som &r
mycket hoga i ett historiskt perspektiv. Prisuppgangen kan i huvudsak forklaras
som en utbudschock dér utbudet av energi minskat. En av flera forklaringar till det
minskade utbudet ar att leveranser av energi fran Ryssland till Europa minskat
kraftigt. En okad efterfragan pa energi under de kommande vintermanaderna i
kombination med ett fortsatt anstrangt utbud gor att det finns skal att befara att
energipriser kan 6ka ytterligare (se diagram 1).

1. H6ga energipriser
Pris i 6re per kWh

500
400
300
200

100

0
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
—Systempris Terminspris
Kalla: Refinitiv Eikon och Nord Pool.

Anm. Historiska priser avser priserna pa spotmarknaden. Terminspriserna ar fran 3 oktober
2022 och kan ses som en forvantan av prislaget framéver for det sa kallade systempriset.

Inflationen har gradvis 6kat under 2022 (se diagram 2). Med stigande inflation har
penningpolitiken stramats at och forvantan om hogre styrrantor har paverkat
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bankernas finansieringskostnader och bolanerantorna har gatt upp (se diagram 3).
| ett forsta skede steg rantor med langre bindningstid avsevért nar bankernas
finansieringskostnad pa langre loptider okade. Aven rérliga rantor har stigit, och
forvantas fortsatta stiga under det kommande halvaret i takt med att
penningpolitiken stramas at.

2. Stigande inflation 3. Hogre bolanerantor
Procent Procent
10 7
8 6 \
6 5
4
4
3
My ‘/w’\" W Y 2 /
A
0 ‘
1
-2 0
2013 2015 2017 2019 2021 2005 2008 2011 2014 2017 2020
—=KPIF exkl. energi KPIF . s o - 2
—R0rlig 1-3ar =—3-5ar Over 5 ar
Kélla: SCB. Kélla: SCB.
Anm. Senaste observationen ar utfallet for augusti ~ Anm. Data &r fran Finansmarknadsstatistiken och
2022. stracker sig till augusti 2022.

Svenska hushalls framtidstro har paverkats av utvecklingen. Forvantningarna pa
den egna ekonomin har fallit till rekordlaga nivaer under de senaste manaderna,
betydligt lagre &n under bade finanskrisen 2008 och pandemins utbrott 2020.%
Bostadspriserna hade fram till augusti fallit med néstan 5 procent sedan arsskiftet
och med narmare 9 procent sedan februari (diagram 4).%° Det innebdr att
bostadspriserna ar pa ungefar samma niva som forsta kvartalet 2021. Med hansyn
till de forandrade forutséttningarna for hushallen ar det inte osannolikt att
bostadspriserna fortsatter att sjunka.®

14 Enligt Kl:s konjunkturbarometer (september 2022).

15 Enligt Valueguards index for den totala bostadsmarknaden.

16 Riksbankens prognos ar att priserna kommer fortsatta sjunka den narmsta tiden.
Storbanker réknar ocksé med fallande bostadspriser i ar och nasta ar. Se &ven Den svenska
boldnemarknaden, Finansinspektionen (2022) for berakningar givet dndrade
forutsattningar.
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4. Bostadspriser
Index = 100, 2005
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Kélla: Valueguard.
Anm. Serierna ar sasongsrensade. Senaste utfallet &r augusti 2022.

Under de senaste aren har den globala och svenska ekonomin drabbats av stora
chocker. Bade i omvarlden och i Sverige innebar pandemins utbrott en exceptionell
osakerhet men ocksa en betydande ekonomisk nedgang. Under 2021 aterhamtade
sig stora delar av varldsekonomin. Men under 2022 har bland annat inflationen och
foljderna av kriget i Ukraina forsamrat utsikterna for svensk ekonomi. Prognoserna
ar dock betydligt mindre pessimistiska an vid inledningen av pandemin (se diagram
5). Under varen 2020 prognostiserades svensk BNP minska med mellan 3 och

10 procent.l” Dagens ekonomiska lage ar vasentligt annorlunda. I nuvarande
prognoser forvantas lagkonjunkturen 2022-2023 bli relativt mild och utsikterna for
svensk ekonomi anses inte vara lika dystra i nulaget.’® Den radande hoga
inflationen leder daremot till kraftigt fallande realléner och minskad disponibel
inkomst. Samtidigt forvantas hushallens reala disponibla inkomst utvecklas mindre
negativt an tidiga prognoser under pandemin (se diagram 6), bland annat till f6ljd
av en fortsatt stark arbetsmarknad.

17 Forutsattningarna for prognosarbete andrades snabbt under inledningen av pandemin.
Manga prognosmakare valde under 2020 att publicera scenarier i stallet for prognoser,
samtidigt som manga institut valde att endast publicera prognoser pa nagra fa
huvudvariabler, som till exempel BNP och arbetsléshet (se Specialstudie 2021:6,
Utvardering av makroekonomiska prognoser, Konjunkturinstitutet 2021).

18 Den nuvarande prognosen ar att svensk ekonomi gar in i en lagkonjunktur nasta ar, med
en forvantad real BNP-tillvaxt 2023 pé 0,4 procent (regeringen, 18 augusti), - 0,7 procent
(Riksbanken, 20 september) och -0,1 procent (Konjunkturinstitutet, 28 september).
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5. BNP-prognoser 2020 jamfort med
2022

Index = 100, kvartal innan prognos,
sasongsrensade kvartalsvarden
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——Riksbanken (Scen B) Kl
= =Riksbanken

Kélla: Konjunkturinstitutet och Riksbanken.

Anm. Heldragna linjer avser scenarier for svensk
BNP publicerade av Kl och Riksbanken den 1:a,
respektive den 28:e april 2020. Streckade linjer
avser Riksbankens och Kl:s BNP prognoser
publicerade den 20:e, respektive den 28:e
september 2022. t0 avser 2019 kv. 4 f6r de
heldragna linjerna och 2022 kv. 2 for de streckade
linjerna.

6. Real disponibel inkomst per capita
Index = 100, ar innan prognos
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Kaélla: Konjunkturinstitutet.

Anm. Real disponibel inkomst per invanare.
Deflaterad med konsumtionsdeflatorn. t0 avser ar
2019 for scenariot april 2020 och 2021 for
prognosen september 2022.
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Hur paverkas lantagare med lagre
Inkomster?

De flesta laginkomsttagarna ager inte sin bostad och

saknar bolan
Den ekonomiska utvecklingen med stigande kostnader relativt inkomster paverkar

de flesta hushall negativt. De som paverkas mest ar i hog grad de med laga
inkomster och de som redan innan hade sma ekonomiska marginaler. Hushall med
laga inkomster och sma marginaler tenderar i hog grad att bo i hyresbostader.*®
Dessa hushall har inga bolan och paverkas darfor inte direkt av stigande rantor och
eventuella forandringar i Fl:s atgarder, men kan vara kansligare for den
ekonomiska utvecklingen och hdg inflation. De som dger sin bostad har ofta
betydligt hogre inkomster och stérre marginaler. Samtidigt har manga av dessa
stora lan och stor konsumtion av el for att till exempel varma upp bostaden. De ar
darfor mer direkt exponerade mot stigande rantor och hdga energipriser an de som
bor i hyresratt. Nedan visar vi hur bolanetagare paverkas, med utgangspunkt i nya
bolanetagare som vi har detaljerad data 6ver. Denna analys ger en bra bild 6ver de
utmaningar som bolanetagare, sarskilt nya, star infor i dagens ekonomiska lage.
Men analysen ger ingen samlad bild 6ver hur svenska hushall paverkas, da bara
ungefar hélften av de svenska hushallen har bolan.

FI samlar varje ar in detaljerade data om ett urval av nya bolanetagare.?° For att
illustrera hur det ekonomiska laget paverkar bolanetagare anvander vi den senaste
insamlingen som gjordes 2021.2! Urvalet ar inte representativt for alla bolanetagare
da nya bolanetagare som regel har storst lan, hogst rantekostnader och storst
amorteringar. Till exempel var det genomsnittliga nya bolanet 2,7 miljoner kronor
2021 medan det genomsnittliga bolanet i bankernas bolaneportfoljer var ungefar
1,5 miljoner. Bland nya bolanetagare var den genomsnittliga amorteringen 3 500
kronor per manad och i portfoljen ar genomsnittet 2 000 kronor. Over lag kan
darfor berakningarna nedan antas ligga i det évre spannet fér hur den ekonomiska
utvecklingen paverkar ett genomsnittligt hushall med bolan.

19 Se till exempel https://www.sch.se/hitta-statistik/artiklar/2017/L aginkomsttagare-bor-
ofta-i-hyresratt/.

20 Nya bolanetagare avser alla hushall som har tagit ett nytt bolan. Det inkluderar bade
forstagangskopare och hushall som koper en ny bostad. Det inkluderar ocksa de som tagit
tillaggslan eller bytt bank.

21 Se Den svenska bolanemarknaden, Finansinspektionen 2022. Vi utgér fran nya
bolanetagare eftersom vi annu inte har tillgang till mikrodata pa portféljniva.
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Hushall med lagre inkomster &r generellt underrepresenterade bland nya
bolanetagare (se diagram 7).2 | stickprovet fran bolanekartlaggningen 2021 var det
ungefar 20 procent av hushallen som hade en inkomst per konsumtionsenhet som
var lagre an medianen for Sverige som helhet.?® Hushall med laga inkomster som
riskerar att drabbas extra hart av hogre levnadskostnader ar alltsa i liten
utstrackning bolanetagare. Omvant galler att drygt halften av nya bolanetagare
befinner sig i inkomstdecil atta eller hogre.?

7. Nya bolanetagares fordelning dver inkomstdeciler
Procent
25

20

15
| II
0__Ill

23 4 5 6 7T 8 9 10

1

o

(&)]

Kélla: FI och SCB.

Anm. X-axeln visar inkomstdeciler. Decilerna har beréknats med hjalp av decilgrénser for
disponibel inkomst per konsumtionsenhet fran SCB. Se fotnot 23. Nya bolanetagares
inkomster avser inkomst efter skatt per konsumtionsenhet.

Fl:s atgarder minskar effekten av hégre rantor
Fl:s lantagarbaserade atgarder har gjort att bolanetagare har mindre lan an de skulle

ha haft utan atgarderna. Det innebar att hushallens kassaflode paverkas mindre nar
réntorna andras.

22 Inkomsten efter skatt som bankerna rapporterar ar i regel lagre an den disponibla
inkomsten enligt SCB:s definition, vilket innebdr att vi 6verskattar andelen med lagre
inkomster.

23 Mattet konsumtionsenhet anvands for att kunna jamfora disponibel inkomst mellan olika
typer av hushall. Ett hushall med en vuxen har 1 som konsumtionsenhet. Ett hushall med
tva sammanboende vuxna har 1,51 eftersom en del av konsumtionen delas. Vikterna
baseras pa budgetberakningar som SCB utfor.

24 Sedan FI borjade samla in data 6ver nya bolanetagare har andelen med lagre inkomst
minskat successivt och de med hogst inkomst har 6kat. Den utvecklingen kunde observeras
aven innan FI inférde amorteringskraven. Se diagram 17 i bilaga Nya bol&netagares
inkomster dver tid for en jamfdrelse dver tid.
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Det &r svart att med precision mata atgardernas effekter pa hushallens lanebeteende
over tid, inte minst for att Ianebeteendet paverkas av en rad andra variabler, till
exempel demografi, konjunkturlage, rante- och Iénefoérvantningar samt utbud pa
bostadsmarknaden. FI har i ett flertal analyser undersokt hur stor effekt sjalva
inforandet av bolanetaket och amorteringskraven har haft pa hushallens
lanebeteende.?® Utvarderingarna granskar hur beteendet har forandrats fran ett ar
till ett annat efter att en atgard har inforts. En slutsats ar att nytagna bolan ar
mindre &n om étgarderna inte hade inforts. Hushallen amorterar mer pa grund av
kraven, vilket innebér att rantebetalningarna blir mindre 6ver tid men ocksa att de
totala skuldbetalningarna (dar amorteringar ingar) i genomsnitt ar storre i
utgangslaget.

Det nya ekonomiska laget medfor 6kade utgifter for rantekansliga hushall. Har
illustrerar vi med ett rakneexempel hur utgifterna for rantor ser ut i dag och jamfor
med en kontrafaktisk uppskattning av hur det hade sett ut om Fl inte hade infort
atgarderna.?

Eftersom lanen &r mindre pa grund av bolanetak och amorteringskrav ar
réantekvoten (rénteutgifter som andel av disponibel inkomst) betydligt lagre &n den
hade varit i det kontrafaktiska exemplet. For den som tog ett nytt bolan under
hosten 2021 var rantekvoten drygt 0,8 procentenheter lagre vid den bolaneranta
som gallde da (diagram 8).2” For lantagare som tog ett 1an 2016 &r skillnaden
storre, i genomsnitt 1,3 procentenheter. Det beror pa att hushall ocksa hunnit
amortera over tiden. Dessa skillnader &r storre i dagslaget pa grund av de stigande
rantorna och kommer att bli an stdrre om borantorna under vintern fortsatter stiga i
linje med marknadsforvantningarna.?® Skillnaden uppgar da till 2,7 respektive 3,7
procentenheter.

% Se Fl-analys 10; Andersson m.fl. (Fl-analys 12, 2018), och Andersson och Aranki

(FI- analys 17, 2019).

% Se Bilaga Berakningar av rante- och skuldbetalningskvoter for en detaljerad beskrivning
av antaganden i exemplet. De kontrafaktiska hushéllens lanebeteende beraknas med hjalp
av skattade effekter fran Fl:s utvdrderingar. Vi tar inte hansyn till rantebindningstider.

27 Diagram 8 respektive 9 som visar rantekvot och skuldbetalningskvot for faktiska och
kontrafaktiska hushall avser genomsnittliga varden. For att begransa paverkan av extrema
varden pa genomsnitten har de lagsta och hogsta 5 percentilen ersitts med vardet pa den
5:e, respektive 95:e percentilen enligt Winsorizemetoden.

28 Nivan baseras pd marknadens forvantningar pa styrrantan i kv. 1 2023 plus

150 baspunkter vilket ungefar var skillnaden mellan den genomsnittliga rérliga
bolanerantan och styrranta under slutet av 2021. Marknadens forvantningar ar nastan

0,5 procentenheter hdgre &n Riksbankens prognos. Vi véljer det hogre vardet for att
illustrera kéansligheten hos hushall.
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8. Rantekvot
Procent
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Kalla: FI.

Anm. Rantekvot avser rantekostnad (efter ranteavdrag) for totala 1an som andel av
l&ntagarnas disponibla inkomst. Avser nya lan (bolan for bostadskop och tillaggslan).
Lantagare som byter bank inkluderas inte. Hogre ranta avser en 6kning av bolanerantan
med 2,75 procentenheter. De skuggade staplarna visar hur rantekvoten ékar med den hogre
rantan.

For att forsta effekterna pa lantagarnas kassaflode over tid ar det viktigt att ocksa ta
hansyn till amorteringarna. Amorteringskraven bidrar till att Ianebetalningarna i
utgangslaget ar hogre an de skulle vara i det kontrafaktiska scenariot. FOr nagon
som tog ett bolan 2021 var skuldbetalningarna da 4 procentenheter hogre relativt
disponibel inkomst jamfort med det kontrafaktiska fallet (diagram 9). Denna
skillnad minskar for hushall som tog lan 2016 da amorteringskraven inneburit att
lantagarna amorterar mer. Motsvarande skillnad for den som tog ett lan 2016 var
darfor 2,3 procentenheter.

| scenariot dar vi later den rorliga bolanerantan 6ka med 2,75 procentenheter ar
okningen i ranteutgifter sa pass stor for hushallen fran 2016 att
skuldbetalningskvoten blir lika hdga i det kontrafaktiska exemplet. Med skillnaden
att den kontrafaktiska bolanetagaren betalar mer i ranta och mindre i amorteringar.
For hushall som nyligen tog ett lan och inte hunnit amortera har de i genomsnitt
fortfarande hogre skuldbetalningskvoter.

En del hushall paverkas mer av atgarderna, till exempel de som i avsaknad av
bolanetak hade lanat mer &n 85 procent av bostadens varde och potentiellt mycket
mer om amorteringskraven inte funnits. For den typen av hushall hade Ianen utan
atgarder i rakneexemplet varit sa pass mycket storre att okningen i rantekostnad
bidragit till att skuldbetalningskvoten blivit hogre &n vad den faktiskt ar. Eftersom
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skuldbetalningarna till storre del bestar av amorteringar for de faktiska hushallen
har de ocksa mdjlighet att, vid ekonomiska problem, fa tillfalliga undantag fran
amorteringskraven. For den genomsnittliga lantagaren fran 2021 i diagram 9 skulle
det innebara att skuldbetalningskvoten minskade fran 23 till 13 procent. For den
genomsnittliga kontrafaktiska I&ntagare som amorterar mindre men Ianat mer
skulle den typen av omférhandlade villkor endast minska skuldbetalningskvoten
fran 21 till 16 procent.

9. Skuldbetalningskvot
Procent
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Kalla: FI.

Anm. Skuldbetalningskvot avser rantebetalningar och amorteringar pa totala lan som andel
av lantagarnas disponibla inkomst. Hogre ranta avser en ¢kning av bolanerantan med 2,75
procentenheter. De skuggade staplarna visar hur skuldbetalningskvoten ékar med den
hogre rantan.

Aven om hushéallen i genomsnitt ldnat mindre pa grund av atgarderna finns det med
storsta sannolikhet hushall som valt att inte alls anpassa hur mycket de lanar till
foljd av Fl:s reglering.?® Sadana hushall skulle fa samma 6kning i ranteutgifter nar
rantorna stiger. Lantagarnas mojligheter att hantera hogre rantor paverkas ocksa av
deras likvida tillgangar. Ju lagre likvida tillgangar, desto mindre majligheter har en
lantagare att hantera utgiftsforandringar. Vissa hushall kan ha valt att ersatta
sparande i sakra likvida tillgangar med amorteringar aven om de hade haft
utrymme for likvitt sparande. Ar de likvida tillgdngarna i utgangslaget tillrackligt

29 Berakningarna utgér fran genomsnittseffekten for olika hushall som paverkas olika
mycket.
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laga till foljd av det kan sadana hushall uppvisa en lagre motstandskraft &ven om
forandringen i ranteutgifter ar lagre.*

De flesta bolanetagarna har betydande marginaler
Det finns ingen entydig definition vad som &r sma ekonomiska marginaler. I var

bolanekartlaggning hamtar vi framfor allt in uppgifter knutna till 1an, bostad och
inkomst. Men hushallens sparande och konsumtion ar ocksa viktiga variabler for
att berdkna marginaler. FI saknar den typen av data. Med hjalp av schabloniserade
levnadskostnader som beror pa hushallssammanséttning och bostadstyp kan vi
tillsammans med uppgifter om inkomst, rantekostnader och amorteringar berédkna
varje hushalls manadséverskott. Schabloniserade levnadsomkostnader baseras pa
ett genomsnitt av parametrar i bankernas kreditprévning och liknar
Konsumentverkets kalkyler.®! Det gor att vi far en uppskattning av hushallens
kassaflodesmarginaler. | regel har nya bolanetagare en positiv kassaflodesmarginal
aven vid 6 eller 7 procents ranta vilket bidrar till att marginalerna vid lagre
rantenivaer ar hoga.

Drygt tre fjardedelar av de nya bolanetagarna far mer an 10 000 kronor dver per
manad och knappt en fjardedel av nya bolanetagare har mer an 30 000 kronor Gver
enligt en sadan kalkyl (se diagram 10). Ungefar 2,5 procent har mindre &n 2 500
kronor dver. Det finns hushall som har fatt bolan trots att deras kassaflode &r
negativt. Det beror oftast pa att de har en aterbetalningsformaga som inte
reflekteras i inrapporterad inkomst. Det kan till exempel handla om att de har en
stor formodgenhet eller att de har en hog inkomst som tillfalligt varit lagre i
samband med att de tog lanet.*?

Gruppen med laga marginaler ar framfor allt hushall med en vuxen, som bor
utanfor storstadsregionerna och ar i aldersgruppen 31 till 50 ar. Fér hushall med
hoga inkomster dr det mindre sannolikt att de schabloniserade levnadskostnaderna
overensstammer med den faktiska konsumtionsnivan. For dessa Gverskattar vi
sannolikt det faktiska manadscverskottet. Det innebar samtidigt att det finns
utrymme for sadana lantagare att minska konsumtionen. Det &r ocksa viktigt att
komma ihag att gruppen vi analyserar ar bolanetagare med nya lan vilka i
genomsnitt har lanat mycket relativt sin inkomst. Bolanetagare som tog sina lan
langre tillbaka i tiden har sannolikt strre marginaler i genomsnitt. De tog mindre
Ian relativt sin davarande inkomst nar de lanade och har 6ver tiden fatt lagre lan
eftersom de amorterat och i de flesta fall sannolikt dven fatt hogre inkomster.

30 Se Almenberg m.fl. (Fl-analys 33, 2021) for en mer uttbmmande diskussion.

31 Konsumentverket beskriver berdkningarna som att de majliggor en rimlig
konsumtionsstandard, varken existensminimum eller en 6verflédskonsumtion.

32 S3dana l1an ges i regel endast efter en sarskild prévning av banken dér den potentiella
lantagarens ekonomiska forutsattningar specialgranskats.
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10. De flesta nya bolanetagare har betydande ekonomiska marginaler i
utgangslaget
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Kalla: FI.

Anm. Visar andelen nya bolanetagare utefter manatligt éverskott beraknat med nuvarande
amorteringar, rantekostnader och schabloniserade levnadskostnader baserade pa
bankernas kreditprévningar. Staplarna summerar till hundra och fargerna for varje stapel
visar andelen som omfattas av amorteringskrav.

Hur lagre inkomst och sma ekonomiska marginaler dverlappar beror bland annat pa
hur stora lan bolanetagarna har eftersom levnadsomkostnader i utgangslaget
beréknas med schablonvérden. Givet hur bankernas kreditprovningar fungerar ar
det svart for hushall med lagre inkomst att alls fa lan. Framfor allt far de inte stora
Ian. De flesta med lagre inkomster har foljaktligen tillrackligt sma lan for att deras
manadsoverskott ska vara storre an 2 500 kronor (se diagram 11). Det ar ungefar 2
procent av hushallen i den senaste bolanekartlaggningen som bade har en inkomst
under medianen och ett manadséverskott under 2 500 kronor. Att dessa hushall ofta
har mindre lan ses ocksa i deras belaningsgrader. Ungefar 40 procent av dessa
hushall har en belaningsgrad under 50 procent och paverkas darmed inte av
amorteringskraven. Det ar framfor allt hushall med hogre inkomster och hogre
manadsGverskott som amorterar enligt nagot av kraven. Det galler sérskilt det
skarpta amorteringskravet.
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11. Inkomst och ekonomiska marginaler

Procent
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manadsoverskott manadsoverskott manadsoverskott manadsoverskott
mAmorterar €j enligt krav Amorterar enligt endast forsta
® Amorterar enligt endast skarpta Amorterar enligt bagge

Kélla: FI och SCB.

Anm. Hushall kategoriseras som inkomst under medianen om inkomster per
konsumtionsenhet &r lagre an medianen. Hushallen kategoriseras som att de har lagt
manadsdverskott om kassaflddesberéakningen ar lagre an 2 500 kronor i manaden.
Staplarna summerar till hundra och fargerna for varje stapel visar andelen som omfattas av
amorteringskrav.

Hogre boendekostnader minskar hushallens

marginaler

Berakningarna ovan dr med utgangspunkt i levnadsomkostnader och
rantekostnader under 2021. Som beskrivs i foregaende avsnitt har bada dessa
forandrats avsevart under 2022. Nedan redogdr vi for hur 6kade kostnader gor att
fler hushall far sma ekonomiska marginaler.

Med utgangspunkt i kassaflodesberékningarna ovan berdknar vi hur 6kad inflation,
hogre elkostnader och rantor paverkar hushallen, med ett sarskilt fokus pa
hushallen med sma ekonomiska marginaler. Berakningarna gors pa hushallsniva
och det dataunderlag som anvénds ar Fl:s bolanekartlaggning 2021.3 Hushall som
kopte bostad 2021 gjorde det till de hégsta bostadspriser som observerats och har
heller inte hunnit amortera i nagon storre utstrackning. De berékningar som
presenteras hér utgor darfor ett slags dvre grans for de negativa effekter som kan
uppsta for hushall. Pa grund av datamaterialets utformning vet vi bara vilket elpris

som ar relevant for hushall i storstadsregionerna Stockholm, Goteborg och Malma.

For bolanetagare utanfor storstadsregionerna vet vi inte var bostaden ligger och vi

33 Se Den svenska bolanemarknaden, Finansinspektionen 2022.
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exemplifierar darfor med hur det paverkar under antaganden om vilket
elprisomrade bostaden ligger i.3

For att berdakna ranteutgifter i ett lage med hdgre rantor utgar vi efter den
genomsnittliga bindningstiden for lantagaren. For lan med rorlig bindningstid eller
bindningstid under 24 manader okar vi rantorna med 2,75 procentenheter. 3 Det
innebdr att bolanerantan for dessa lantagare i genomsnitt uppgar till ungefar 4,25
procent. For 1an med langre 1optid (6ver 24 manader) andrar vi inte rantan.

Varje hushalls férvantade kostnad for energi och el berdknas som summan av
forbrukning, fasta avgifter och moms/skatt. Vi utgar fran genomsnittlig
elforbrukning for olika boendeformer. | verkligheten finns det en stor spridning i
elkonsumtion beroende pa vilket uppvarmningssystemet bostaden har, hur
energieffektiv den ar och behovet av uppvérmning. Eftersom temperaturen varierar
bade over aret och mellan olika delar av landet varierar ocksa behovet av
uppvarmning. Vi antar ocksa att bolanetagarna har rérliga elprisavtal och att det
inte infors stodatgarder vilket gor att de hogre priserna direkt far fullt genomslag.
En detaljerad beskrivning av berakningen finns i bilaga Berakning av hushallens
kostnad for el.

| sparen av besked om minskade energileveranser fran Ryssland till Europa har det
genomsnittliga spotpriset for el varit uppe pa cirka 400 6re/kWh i elomrade fyra
och 360 ore/kWh i elomrade tre, exklusive moms.*® Vi antar har att priset kan 6ka
ytterligare under hosten och vintern till 425 6re/kWh i elomrade tre och

500 6re/kWh i elomrade fyra, exklusive moms.” For elprisomrade ett och tva antar
vi att priset blir 20 procent hogre dn toppnoteringen pa veckobasis de senaste
manaderna.®® Det innebar priser pa 191 respektive 192 6re/kWh. Historiskt finns
sasongsvariationer for elpriset, men vi antar den hdga prisnivan for att illusterara
situationen nar utgifterna kan bli som hogst.

Vi antar att dvriga driftskostnader for boendet samt hushallens andra
levnadsomkostnader har 6kat med 7 procent sedan 2021.%° Vi antar att hogre

34 P4 grund av dataskyddsregler ar det endast hushallen i dessa storstadsregioner som vi
med full sikerhet kan placera i ratt elomrade. Hushall i storstadsomradena utgor 45 procent
av det senaste stickprovet, deras lan utgor 58 procent av totala lan och deras
amorteringsbetalningar r 52 procent av total amortering.

%5 Vi valjer samma 6kning som i diagram 8 och 9 baserat pa marknadens forvéantning pa
styrrantan under kvartal 1 2023. Se fotnot 28.

3 Se till exempel genomsnittliga veckopriser vecka 34 och 35.

37 En sadan 6kning pa mellan 18 och 25 procent &r i linje med terminspriser som under
vecka 38 indikerade ett systempris pd 400 EUR/MWh under vintern 2022/2023. Priserna i
elomrade tre och fyra &r ocksa stundtals hogre an systempriset. Under 2021 var det
genomsnittliga spotpriset i elomrade fyra 82 ére /kWh och 67 ére/kWh i elomrade tre. Se
diagram 18 bilaga Berékning av hushallens kostnad for el for historiska skillnader i priser i
olika elomraden relativt systempriset.

38 Toppnoteringen var vecka 36.

39 Det motsvarar ungefar KPIF exklusive energi for augusti 2022 som var 6,8 procent.
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rantebetalningar och energikostnader far genomslag pa méanadsavgiften for hushall
boende i bostadsratt och att den 6kar med 15 procent. Hushallens inkomst efter
skatt antas ha dkat med 2 procent.

Okade elkostnader och rantor tynger hushallen
Som framgar av foregaende avsnitt har manga hushall relativt goda marginaler i

utgangslaget. Men en hog inflation, hogre rantor och sérskilt hogre energikostnader
gor ofrankomligen att marginalerna krymper.

Diagram 12 visar var berakning for den genomsnittliga manatliga
kostnadsokningen for en ny bolanetagare som kopt ett smahus. Storst ar
kostnadstdkningen i Stockholm och Malmd med i genomsnitt néstan 14 000 kronor.
I Malmo star 6kade elkostnader i genomsnitt for 57 procent av kostnadsokningen
medan den andelen dr 52 procent i Stockholm. Samtidigt ar kostnaden for stigande
rantor storre i Stockholm pa grund av hogre bostadspriser och darmed storre
bostadslan. Kostnadsokningen i Goteborg ar mindre an i Malmé pa grund av lagre
elprisokning och mindre an i Stockholm pa grund av lagre bostadspriser. | vriga
delar av sédra- och mellersta Sverige (elomrade tre och fyra) &r
kostnadsokningarna i genomsnitt lagre an i storstadsomradena pa grund av lagre
bostadspriser och bolan. Det minskar effekten av hogre borantor. Minst ar
kostnadsokningen i norra Sverige (elomrade ett och tva). Det forklaras framst av att
elpriskningar i kronor &r betydligt lagre dar.

12. Kostnadsokning for nya bolanetagare, smahus
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m Okning 6vriga driftskostnader fér boende Okning levnadsomkostnader
Kalla: FI.

Anm. Visar nya bolanetagare som kopt ett smahus. Se Bilaga for en detaljerad beskrivning
av berékningarna.

For hushall boende i bostadsrétt ar kostnadsokningen betydligt mindre, fran 2 700
kronor i norra Sverige till 6 500 kronor i Stockholm (se diagram 19 i bilaga). Det
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forklaras framst av en lagre genomsnittlig elfoérbrukning i bostadsratter an i villor
och genom att nya bolanetagare som kdpt bostadsratter i hogre utstrackning ar
ensamboende med mindre bostadsyta.

Eftersom den disponibla inkomsten skiljer sig mellan olika geografiska omraden
bor kostnadsokningen sattas i relation till inkomsten i respektive omrade. Att satta
hushallets kostnadsokning i forhallande till disponibel inkomst ar ocksa relevant da
ett hushall kan besta av olika antal personer med inkomst, som ska béra
kostnadsokningen. | diagram 13 visar vi kostnadsokningen som andel av disponibel
inkomst for nya bolanetagare boende i smahus. Bland storstadsomradena ar
kostnadsokningen storst for hushall i Malmo. Dar motsvarar kostnadsokningen i
scenariot i genomsnitt 24 procent av disponibel inkomst. Allra storst &r
kostnadsokningen for hushall boende i de mindre befolkningstata delarna av
elprisomrade fyra, motsvarande 25 procent av disponibel inkomst. Priset for en
villa hér ar bara en dryg tredjedel av priset i Stockholm. Det gor att
kostnadsokningen fran hogre rantor blir mindre. Samtidigt &r den disponibla
inkomsten ocksa betydligt lagre relativt storstadsomradena och ékningen av
elkostnader ungefar lika stor i nominella termer. Kostnadsdkningen i relation till
disponibel inkomst blir darfor stérre. Kostnadsdkningen som andel av disponibel
inkomst blir I4gst i de norra delarna av landet.

13. Kostnadsokning som andel av disponibel inkomst for nya bolanetagare,
smahus
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Kalla: FI.

Anm. Avser nya bolanetagare boende i smahus. Medelstora stader avser stader med 6ver
75 000 invanare férutom Goéteborg, Malmé och Stockholm. Ovriga avser samhallen och
kommuner med mindre &n 75 000 invanare. F6r medelstora stader och &vriga landet vet vi
inte vart bostaden ar beldgen, darfor visar vi hur kostnadsékningen varierar fér de grupperna
beroende pa antagande om elprisomrade.
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For hushall boende i bostadsrétt 4 andelen betydligt mindre (se diagram 20 i
bilaga). Har ar det framst hogre réntor som ligger bakom kostnadstkningen. Det
bidrar till att kostnadsokningen blir hogst i Stockholm dér bostadslanen ar storst.
Kostnadsokningen i scenariot bland nya bolanetagare i Stockholm &r nastan

13 procent av disponibel inkomst.

Fler bolanetagare far sma marginaler
Med de rantenivaer vi raknar pa har far inget hushall underskott av en isolerad

ranteuppgang. Detta beror pa den buffert som skapas i kreditprévningen genom
kalkylrantan. Men hégre rantor gor hushall mer sarbara for andra
kostnadsokningar. For hushall som kopte bostad 2021 fanns heller inte nagon
namnvard buffert for energiprisuppgangar i kreditprovningen.*® Néar vi utéver den
okade rantekostnaden lagger pa 6kade energikostnader och tkade levnadskostnader
far en betydligt storre andel hushall underskott.

| diagram 14 (smahus) och diagram 15 (bostadsratter) grupperar vi hushallen efter
storleken pa marginalen. Vi beraknar marginalen i utgangslaget (2021), i scenariot
med hogre kostnader och i samma scenario men dér vi exkluderar
amorteringsbetalningar. Har antar vi att alla bost&der i 6vriga stader och dvriga
landet ligger i elprisomrade tre for att kunna visa andelar for alla nya bolanetagare.

14. Mindre marginaler fér nya bolanetagare som kopt smahus
Procent
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Kalla: FI.

40 Till exempel var schablonbeloppet for en villa cirka 4 000 kronor som skulle técka
samtliga driftskostnader, inklusive energi. Det framstéar som Iagt givet dagens elprisnivaer.
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Anm. Visar andelen nya bolanetagare som kdpt smahus utefter manatligt 6verskott beraknat
i utgangslage, i scenario med hdgre priser och rantor samt i scenario utan
amorteringsbetalningar.

| utgangslaget har hushallen relativt stora ekonomiska marginaler (se dven diagram
10 for alla nya bolanetagare). For bolanetagare som kopt en villa har 6ver

50 procent en marginal storre an 20 000 kronor per manad och 84 procent av
hushallen har en marginal storre an 10 000 kronor per manad. For nya bolanetagare
som kopt en bostadsratt har 64 procent en marginal éver 10 000 kronor.

Nér vi lagger pa de 6kade kostnaderna minskar hushallens marginaler. |
utgangslaget hade nya bolanetagare i genomsnitt ett Gverskott pa 22 000 kronor.
Med kostnadstkningarna i scenariot minskar det till i genomsnitt 14 500 kronor.
Bland de som kdpt ett smahus far 6ver 13 procent av hushallen underskott.
Motsvarande andel for hushall som képt en bostadsratt ar 5 procent. Det innebar att
knappt 10 procent av samtliga hushall som kopt bostad 2021 far underskott i
scenariot. Dessa hushall ar sarskilt utsatta. Bland hushall med fortsatt hogre
inkomster an utgifter ar det ocksa knappt 10 procent som endast far en liten
marginal, under 2 500 kronor. Bland de som kopt smahus &r den andelen 9 procent
och bland de som kopt bostadsrétt &r andelen 11 procent. De hushallen &r sarbara,
sarskilt om kostnadsokningarna ar hogre an i scenariot da det skulle minska deras
kvarvarande marginal.

15. Lagre paverkan for de som kopt bostadsratter
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Kalla: FI.

Anm. Visar andelen nya bolanetagare som kopt bostadsratt utefter manatligt 6verskott
beraknat i utgangslage, i scenario med hdgre priser och rantor samt i scenario utan
amorteringsbetalningar.
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Det sista scenariot visar marginalen efter kostnadsékningarna och exklusive
amorteringar. Utan amorteringar 6kar hushallens marginaler. Andelen hushall som
far underskott minskar kraftigt, till 6 procent for de som kopt villa och till 1 procent
for de som kopt bostadsratt. Bland de som kopt villa ar det fortfarande manga med
betydligt lagre 6verskott utan amorteringar eftersom energikostnader paverkar
deras marginaler mycket. For de som kopt bostadsréatt, dar energikostnaderna okar
lite i jamforelse, liknar andelarna i scenariot utan amorteringar utgangslaget
eftersom lagre amorteringar till viss del tar ut de hégre rantekostnaderna som driver
kostnadstkningen i den gruppen.

Amorteringsbetalningarna &r i genomsnitt relativt lika nér vi grupperar
bolanetagare utefter deras Gverskott i scenariot. De &r i genomsnitt hogst bland de
med storst marginaler och I&gst hos de med marginaler mellan 2 500 och 10 000
kronor (diagram 16). De med marginaler 6ver 10 000 kronor star ocksa for drygt
halften av amorteringarna fran nya bolanetagare. De med underskott och sma
marginaler star for ungefar 20 procent tillsammans.

16. De med stdrst marginaler amorterar mest
Kronor och procent
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Kélla: FI.

Anm. Avser alla nya bolanetagare. Staplarna (vanster axel) visar hur mycket lantagarna
amorterar per manad i genomsnitt. Cirklarna (héger axel) visar hur stor andel av de totala
amorteringarna respektive grupp utgor.

De flesta bolanetagare kommer att behova dra ned pa

konsumtion
Hog inflation, hdgre rantor och sarskilt kraftigt stigande uppvarmningskostnader

kommer att innebdra tydligt mindre konsumtionsutrymme for de flesta
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bolanetagare. Manga som i schablonberakningar har betydande éverskott kommer
att behdva minska sin (reala) konsumtion kraftigt, alternativt sitt sparande. Det
finns ocksa hushall som &r sérskilt utsatta. Det ar framst hushall med lagre
inkomster som trots att de drar ned pa sin konsumtion riskerar att ga minus pa
manadsbasis och behdver ta av eventuella likvida tillgangar for att tacka de hogre
utgifterna. Det géller sarskilt inledningen av 2023 nér elkostnader forvéntas vara
som hogst med hdg forbrukning och hoga elpriser.

Det &r viktigt att ha i atanke att berdkningarna ovan &r just berakningar. Det
kommer att finnas betydande variation i hur utvecklingen kommer paverka
bolanetagare. Utgifterna for hogre rantor blir storst i storstadsomradena dar
bostadspriserna ar hogst, och darmed &ven bolanen. De som har bundit sina lan
paverkas mindre den narmsta tiden men kommer fa okade kostnader over tid. Vara
berakningar utgar fran marknadens forvantningar pa styrrantan, men
bolanerantorna kan bade bli hdgre och lagre an vad vi raknar med i scenariot.

Okade kostnader for el och energi, som andel av disponibel inkomst, &r storst for
hushall som bor i villa utanfor storstadsregionerna i sodra och mellersta Sverige
(elomrade tre och fyra). Aven har kan kostnaderna bli bade hégre och lagre
beroende pa skillnader mellan hushall och hur utvecklingen kommer skilja sig fran
antagandena i berakningarna. Hushallens elkonsumtion kan avvika fran
genomesnittet, elpriserna kan skilja sig fran vad vi rdaknar med och det kan komma
stodatgarder som dampar effekten av prisokningarna pa hushallens ekonomi.

Eftersom vi utgar fran schabloner pa levnadskostnader som inte beror pa
inkomsten, underskattar vi den faktiska konsumtionen i utgangslaget for de med
hogre inkomster. Det gor att kostnadsokningarna pa grund av den allménna
inflationen for manga hushall kommer vara hogre och darmed ocksa behovet att
anpassa konsumtionen. Samtidigt behdver inte 6kade kostnader for de med
betydande marginaler i utgangslaget leda till lagre (real) konsumtion utan kan i
stéllet leda till 1agre I6pande sparande.

Att hushallens marginaler krymper kraftigt betyder alltsa inte per automatik att de
far ekonomiska problem. Sparandet i Sverige har varit hdgt de senaste aren och
manga hushall kan anvanda likvida tillgangar for att jamna ut konsumtionen. Men
sparande och formogenhet &r ocksa ojamnt fordelat. De som far sma ekonomiska
marginaler och saknar likvida tillgangar paverkas mest.

Slutligen ar berékningarna inte representativa for alla bolanetagare. De som lanade
for nagra ar sedan har i regel fatt hogre inkomster, lanade mindre och amorterat pa
sina 1an. Aven om de méter liknande kostnadsokningar pa grund av inflation och
hoga energipriser har de i regel stérre marginaler i utgangslaget och paverkas
mindre av hogre réntor.
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Hushall som ska kopa bostad
Hur olika hushall paverkas av fallande bostadspriser beror i stor utstrackning pa var

hushallen befinner sig i livscykeln och hur deras bostadsbehov ser ut nér priserna
faller.** Hushall som planerar att kliva in pa bostadsmarknaden, till exempel unga
eller andra forstagangskdpare, gynnas av lagre bostadspriser. De hushall som soker
sig till bostadsmarknaden i detta lage moter lagre priser och behover darfor ta
mindre lan for samma bostad. Det genomsnittliga bostadspriset for
forstagangskopare var 3 200 000 kronor i Bolanekartlaggningen 2021. Om
bostadspriserna till exempel skulle sjunka med 20 procent, skulle den kontantinsats
som behovs for den typen av bostader minska fran 480 000 kronor till 384 000
kronor.*? For samma typbostad skulle ocksa Ianebehovet minska med 20 procent
fran 2 720 000 kronor till 2 176 000 kronor. For ett hushall med en vuxen kravdes
en inkomst fore skatt pa ungeféar 42 000 for att beviljas ett 1an pa 2 720 000 kronor.
Med det lagre priset krévs i stéllet en inkomst pa ungefar 37 000. Mdéjligheten for
forstagangskopare att kliva in pa marknaden okar alltsd med lagre priser. Daremot
betyder de hogre rantelaget att rantekostnaderna atminstone i borjan av lanets
I6ptid kommer vara tydligt hogre.

En annan grupp &r hushall som &ger sin bostad men vill flytta till en ny. De kan
befinna sig i ett lage dér de vill kdpa storre och troligen dyrare. Att de méter lagre
priser kan darfor vara gynnsamt. Det géller sarskilt for hushall som i utgangslaget
har en lagre belaning och inte forlorar lika mycket eget kapital i bostaden nar priser
gar ner. For hushall med hogre belaning blir effekten av prisforandringar stérre pa
det egna kapitalet. Sadana hushall kan darfor komma att méta en striktare
kreditprévning och hogre amorteringar om priserna pa bostadsmarknaden gar ner
mycket. Till exempel att de vid nytt kop far en belaningsgrad dver 70 procent och
darfor behdver amortera mer, eller att de behdver komplettera bolanet med annan
finansiering eftersom de begransas av bolanetaket.

Det bor ocksa noteras att bostadspriserna framover i storre utstrackning an tidigare
kan komma att paverkas av uppvarmnings- och energikostnader. De aktuella
erfarenheterna gor att priser pa bostader med hog energianvandning— allt annat lika
— kommer att minska mer. Ett hushall som koper en bostad med hog
energianvandning kommer alltsa inte att behdva lana lika mycket och far darmed
lagre rantekostnader och lagre amorteringar.

| motsatt situation hamnar hushall som saljer ett hus med hoga energikostnader. De
kommer att fa mindre betalt relativt andra hushall och I6per storre risk att forlora
hela eller delar av det sparande som legat i den &4gda bostaden, i synnerhet om de

41 Se Almenberg m.fl. (Fl-analys 33, 2021) for en diskussion av hushallens kanslighet for
fallande bostadspriser.

42 Enligt Valueguard har bostadspriserna fallit med nastan 9 procent sedan toppen.
Prognoserna pa hur mycket bostadspriserna kan komma att sjunka varierar mellan
prognosmakare och manga tror pa en fortsatt nedgang fran dagens lage.
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kopt bostaden nyligen eller energikostnaderna ar hoga i férhallande till bostadens
varde. FI aterkommer till betydelsen av att hushall riskerar att forlora sitt egna
kapital.
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Ramverket for lantagarbaserade
atgarder

I uppdraget fran regeringen ingar att “analysera i vilken utstrackning som
forandringar av [de lantagarbaserade atgarderna] sett tillsammans och var och en
for sig dver konjunkturcykeln kan bidra till att hantera riskerna for hogt skuldsatta
hushall och uppréatthalla en god kreditforsorjning™. | forsta avsnittet redogjorde vi
for Fl:s makrotillsynsuppdrag och syftet med de lantagarbaserade atgarderna.
Nedan beskriver vi kort hur beslut om lantagarbaserade atgarder fattas, eftersom
styrsystemet hanger ndra samman med verktygens karaktar och effekter. Slutligen
beskriver vi hur lantagarbaserade atgarder kan tankas variera 6ver tid, hur det
relaterar till konjunkturcykeln och hur dessa forhallanden paverkar hanteringen av
risker med hogt skuldsatta hushall.

Styrsystemet for lantagarbaserade atgarder
I makrotillsynsuppdraget anges att FI ska agera ”med beaktande av atgéardernas

effekt pa den ekonomiska utvecklingen”. Detta tydliggor att makrotillsynen
innefattar avvagningar mot andra politikomraden och att atgarder inte bor drivas sa
langt att det till exempel uppstar betydande obalanser i andra delar av ekonomin.
Som pa alla omraden maste atgarder vara proportionerliga i sa matto att effekterna
pa malet maste vara tillrackligt stora och tydliga for att uppvaga de negativa
bieffekter som kan uppsta pa andra omraden.

FI har ansvar att bevaka utvecklingen pa kreditmarknaden. Risken att finansiella
obalanser ska tillatas véxa fram utan att de uppmarksammas minskar pa sa satt. Vid
behov tar FI fram forslag pé atgarder. Ar det tgarder som innebar foreskrifter pa
omradet beslutar regeringen om ett forslag ska genomfdoras eller inte. Genom att
Fl:s forslag ar offentligt finns det aven utrymme for en bred diskussion innan
regeringen tar beslut. Aven regeringens stallningstagande ar offentligt, vilket gor
att dess dvervéaganden och avvagningar kan granskas och diskuteras.

Tidsvarierande lantagarbaserade atgarder

| det foljande analyserar FI effekter av potentiella &ndringar i framfor allt
amorteringskraven men ocksa bolanetaket. Vi gor det med tonvikt pa Fl:s uppdrag
men relaterar det ocksa till stabiliserings- och fordelningspolitiska aspekter, i
synnerhet i relation till det nuvarande l&get, praglat av hégre réntor och allménna
pris6kningar, inte minst hoga el- och energipriser. | det sammanhanget ar det
nodvandigt att relatera effekter av dndrade lantagarbaserade atgarder till andra
medel for att stotta utsatta hushall, liksom att beakta hur sadana forandringar
paverkar andra politikomraden, i synnerhet penningpolitiken som delvis verkar via
rantor pa bolan.
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Kreditcykeln och kriser
Fl:s arbete med finansiell stabilitet samt att motverka finansiella obalanser ar

primart férebyggande. Det innebér att FI huvudsakligen infor regleringar av
strukturell karaktar som ska minska sannolikheten for att det finansiella systemet
blir instabilt, samt att finansiella obalanser vaxer sig stora. Tillsammans med
Riksbanken och Riksgalden har FI ocksa ett ansvar for krishantering, om det vl
skulle bli en kris eller en kris haller pa att bryta ut. Det ar dock inte uppenbart var
skiljelinjen mellan strukturella atgarder av forebyggande karaktar och krisatgarder
gar.

Aven om de lantagarbaserade atgardernas syfte i grunden ar av forebyggande och
strukturell karaktar, ar det relevant for FI att se 6ver atgardernas effekt dver olika
ekonomiska situationer och sarskilt beroende pa utvecklingen av kredit- och
bostadsmarknaden. Det géller till exempel vid kriser eller nér sannolikheten for att
ekonomin eller det finansiella systemet gar in i en kris ar hog. | sadana situationer
kan det vara viktigt att langivare och hushall har stérre flexibilitet for att pa sa satt
motverka konsekvenserna av krisen eller att en kris uppstar.

Ett sadant exempel var nar coronakrisen brét ut och den exceptionella ekonomiska
nedgangen som da hotade motiverade bredare mojligheter for langivare att ge
tillfalliga undantag fran amorteringskraven.*® Speciellt for den situationen var
ocksa att osékerheten slog brett, till exempel genom att ett stort antal bolanetagare
plotsligt motte en vésentligt hdgre risk for arbetsldshet. Det gjorde att
traffsakerheten av ett generellt undantag var relativt hog. De flesta bolanetagare
paverkades, och lattnader forbattrade mojligheten att hantera riskerna givet den
exceptionella osakerhet som radde (se diagram 5 och 6 for en jamforelse av
situationen i dag med ndr de bredare undantagsmojligheterna infordes). | efterhand
kan man konstatera att manga av de ekonomiska och finansiella riskerna som fanns
under tidig var 2020 inte materialiserades. En avgdrande forklaring ar de massiva
finanspolitiska stodatgarder som sattes in for att minska krisens effekter pa
arbetsmarknaden och ekonomin i stort.

Den hér typen av undantagsatgarder har dock ofta ett pris i termer av hogre risker
pa lite langre sikt. Om lantagare eller langivare inte i samma utstrackning behover
ta hojd for risken for daliga utfall, kommer deras incitament att ta risk att 6ka. |
Fl:s utvarderingar av nyutlaningen under pandemin visar vi ocksa att undantaget,
tillsammans med flera andra faktorer, bidrog till att hushall lanade mer och kopte
dyrare bostader.*

Ett annat scenario nar det kan vara aktuellt for FI att justera atgarderna ar vid mer
permanenta nedgangar i kreditcykeln. Kreditcykeln brukar priméart kopplas till

43 Se Finansinspektionens allmanna rad om undantag fran amorteringskrav pa grund av
sarskilda skal.
44 Se Andersson och Aranki (Fl-analys 34, 2021),.
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kreditgivning men ar ocksa knuten till cykler pa tillgdngsmarknader som ar nara
sammankopplade med lanefinansiering, séarskilt fastighetsmarknaden. Dessa cykler
har i forskning beskrivits som betydligt langre &n konjunkturcykler och toppen av
cykeln har associerats med hogre sannolikhet for finansiella kriser eller lagre
framtida ekonomisk tillvaxt.*> Sadana cykler kan uppsta genom finansiella
friktioner, till exempel om mojligheten att lana till stor del styr tillgangars vérde
kan prisforandringar bli sjalvforstarkande. En annan forklaring till att cykler
uppstar ar dverdrivet optimistiska (eller pessimistiska) forvantningar som driver
risktagande och belaning hos aktorer. En nedgang i kreditcykeln skulle kunna
innebdra att det blir svart eller dyrt for manga att Iana genom att langivare blir
aterhallsamma samtidigt som nedgangen gor att riskerna med hushallens 1an
varaktigt blir lagre. Vid en sadan strukturellt annorlunda utveckling med Iag
kredittillvaxt, farre hogt skuldsatta hushall och mer permanenta svarigheter for
lantagare att fa finansiering kan det finnas det skal for FI att infora varaktiga
lattnader for att bidra till att hushall far tillgang till 1an i 6nskvard grad, sa lange en
sund amorteringskultur uppratthalls.

FI har ocksa andra verktyg an lantagarbaserade atgarder for att bidra till att
kreditforsorjningen fungerar val. Ett sadant verktyg som ar explicit utformat for att
variera over tid ar den kontracykliska kapitalbufferten. Den &r tankt att hojas da
finansiella villkor ar expansiva sa att langivare har tillrackligt med kapital for
samre tider. Vid kriser eller strukturella nedgangar i kreditcykeln kan FI sénka
buffertvardet for att, genom att skapa storre avstand till kapitalkraven, frigora
utrymme for banker att uppratthalla sin kreditgivning.*

Relation till andra politikomraden
FI ansvarar for att analysera behovet av lantagarbaserade atgarder utifran sina

uppdrag att motverka finansiella obalanser men ocksa att varna finansiell stabilitet,
ett hogt konsumentskydd och vél fungerande marknader. Anvéndning av
lantagarbaserade atgarder for att exempelvis mildra konjunkturella stérningar som
uppstar skulle géra det svarare att uppna de mal for vilka verktygen &r avsedda.
Principen att ett verktyg inte kan anvandas for att uppna mer an ett mal galler aven
detta politikomrade.

Huvudansvaret for stabiliseringspolitiken ligger pa Riksbanken, som via sitt
uppdrag att uppratthalla prisstabilitet normalt har mojlighet att dven stabilisera
konjunkturen. Som komplement finns finanspolitiken, via dels sa kallade
automatiska stabilisatorer i skatte- och utgiftssystem, dels mer diskretionéra
andringar av skatter och utgifter. Det ar beslut som regering och riksdag rader

45 Se Stein (2021), Can policy tame the credit cycle, for en diskussion av narliggande
forskning.

46 Se Tillampning av den kontracykliska kapitalbufferten, Finansinspektionen (2021) for
mer information.
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over.*” Fordelningspolitik &r ett angransande politikomrade, som ocksa faller under
regeringens och riksdagens ansvar.

Att utga fran denna ansvarsfordelning ar sarskilt relevant vid analys av lampliga
atgarder i nuvarande ekonomiska lage. Ett antal samverkande omstandigheter gor
att priser pa en rad varor och tjanster har stigit markant. Det urholkar képkraften
och tar hos manga hushall med lagre inkomst pa redan knappa marginaler. Aven
om sadana hushall oftast inte ar bolanetagare med stora lan finns det undantag (se
diagram 14 och diagram 15).

Som en reaktion pa den breda uppgangen i prisnivan har Riksbanken under 2022
hojt styrrantan — och darmed réntelaget i stort — i syfte att dampa inflationstryck
och inflationsforvantningar. Penningpolitiken verkar inte minst via rantor pa bolan,
eftersom dessa for manga hushall &r den storsta och mest rantekéansliga posten i
deras ekonomi.*® Hushall med lan far hogre rantebetalningar, direkt for dem som
har rorliga rantor och efter hand for dem vars bundna lan satts om till hogre réantor.
Det minskar utrymmet for andra utgifter.

Problem med att variera amorteringskrav illustreras av relationen till
penningpolitiken i nuvarande lage. Andrade amorteringskrav skulle sanka
hushallens skuldbetalningar och pa sa satt motverka den atstramning Riksbanken
vill uppna. Det stammer illa med amorteringskravens syfte och Fl:s uppdrag. Det
skulle dessutom kunna gora att Riksbanken hojer styrrantan ytterligare for att fa
den atstramande effekt som den bedémer behovs for att halla tillbaka inflationen.
Resultatet skulle i sa fall bli &nnu hdgre borantor, med oklar nettoeffekt pa
hushallens skuldbetalningar och ekonomiska forutséttningar i ovrigt.

Noterbart ar ocksa att regelverket pa bolanemarknaden bygger pa att banker ger lan
baserade pa noggranna kreditprovningar. | kreditprévningarna ingar bland annat ett
stresstest for hogre rantor. Det syftar till att sakerstalla att hushallen inte tar storre
Ian an att de har pengar 6ver till 6vriga utgifter &ven om lanerantorna stiger
markant. Data fran Fl:s bolanekartlaggning visar att det syftet uppnas: lantagare i
gemen har kapacitet att klara rantor som ligger klart éver nuvarande nivaer.*

| detta avseende ar vad som hittills hant med boréntorna redan beaktat. De réntor
som forvantas rada den narmaste tiden ar i och for sig hoga i jamforelse med vad vi
sett de senaste aren, men de &r relativt laga i jamforelse med historiska rantor och
kreditprovningens kalkylrantor. De utgor darmed inte i sig ett skal att andra pa

47 For en aktuell analys av ansvarsfordelningen mellan penning- och finanspolitik, se
Calmfors, Hassler och Seim (2022), Samspel for stabilitet — en ESO-rapport om
rollférdelningen mellan finans- och penningpolitik.

48 Se till exempel Stockhammar m.fl. (2022), Hur har styrrantans paverkan pa
konsumtionen foréndrats nar skuldkvoten stigit?, Ekonomisk kommentar, Sveriges
Riksbank.

49 Se till exempel Den svenska bolanemarknaden, Finansinspektionen (2022).
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tillampningen av amorteringskraven. Hogre rantor ar nagot som langivare har
analyserat, informerat bolanetagare om och tagit hojd for nar lanen getts.

Att ta bort amorteringskraven skulle saledes ga pa tvars mot nuvarande
penningpolitik. Det finns skal att &ven belysa hur &ndrade amorteringskrav skulle
fungera i relationen till finans- och férdelningspolitiken. Som vi noterat ovan
praglas ekonomin just nu av att priser pa en rad varor och tjanster har stigit
markant. Det urholkar kopkraften och tar hos manga hushall med lagre inkomst pa
redan knappa marginaler. Det galler i synnerhet hushall som ocksa ar beroende av
el for uppvarmningen. Det gar att pd marginalen spara el eller att styra konsumtion
mot tidpunkter da priset ar lagre, men det gér pa kort sikt inte att byta
uppvarmningssystem. Stad till dessa hushall, som har drabbats av vad som kan
kallas en utgiftschock, kan darfor vara val motiverat.

Andrade amorteringskravsregler ar dock inte ett traffsakert medel for stod till
hushall med sma marginaler. En forklaring ar att bankernas kreditprévningar gor
att hushall med sma marginaler mycket sallan har stora bolan och darmed inte
heller stora amorteringar. Ofta ger de inte sin bostad och har darmed inga bolan.
Manga som ager sin bostad har heller inga bolan eller sa sma lan att de inte
omfattas av amorteringskraven. Andringar i bolaneregler ar inte nagon hjalp for
dessa heller.

Men ett generellt undantag fran amorteringskraven ar heller inte en traffsaker
atgard for dem som amorterar enligt kraven.

For det forsta har manga amorteringar som ar sma i forhallande till hur mycket
kostnaderna for el och annan nédvandig konsumtion nu kan stiga. Till den gruppen
hor inte minst hushall utanfor storstaderna, som har képt billigare bostader utan att
ta stora lan. For dem gor en generell andring av kraven inte sa stor skillnad. Och de
mest utsatta kan fa individuella undantag enligt gallande regler; se s. 10.

For det andra skulle mest pengar frigoras for dem med stora lan (se diagram 16).
Till den gruppen hor manga som bor i lagenheter i storstader, ofta med fjarrvarme.
De har séllan stora elrdkningar och ofta goda marginaler. Det ar darmed inte en
utsatt grupp. Har blir i stéllet kollisionen med penningpolitiken extra tydlig.

| stéllet krévs riktade insatser for de mest utsatta. N&rmast till hands ligger
inkomsttillskott till hushall med ovantat hoga utgifter (utan att ta bort motiven att
spara el). FI har ingen expertis nar det galler hur ett sddant stod bor utformas. Men
riktat stod till hushall med sma marginaler som utsatts for en utgiftschock forefaller
fordelningspolitiskt rimligt. Stod just till hushall som i annat fall skulle tvingas
minska sina ovriga utgifter drastiskt kan &ven bidra till att ddmpa odnskat stora fall
i privat konsumtion. Oavsett de exakta motiven, ligger ansvaret pa regering och
riksdag.
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FI bedémer saledes att det ar olampligt att i nuvarande lage andra
amorteringskraven. Deras syfte &r att varna finansiell stabilitet och motverka
finansiella obalanser. Ska kraven dndras bor det vara i samma syfte.

Lantagarbaserade atgarder i dagens lage

Undantag fran amorteringskraven
Innebdrden av amorteringsforeskrifterna ar att en langivare maste tillampa vissa

specifika villkor fér amortering i nya laneavtal. Om det finns sarskilda skal far
langivaren dock medge undantag fran amorteringskraven. Denna flexibilitet har
funnits sedan amorteringsforeskrifterna infordes och syftar till att amorteringar for
hushall med ekonomiska problem inte ska fa alltfér stora privatekonomiska
konsekvenser. Utformningen syftar ocksa till att langivare ska kunna hantera
kunder som far betalningssvarigheter. Detta svarar i hdg utstrackning mot den
flexibilitet som langivare alltid har haft i relation till enskilda lantagare som far
betalningssvarigheter.

Det innebér att amorteringsforeskrifterna redan i dagslaget ger langivarna en
mojlighet att medge tillfalliga undantag for en lantagare som far ekonomiska
problem och som darfor har svart att amortera enligt det avtal som hen har ingatt
med langivaren. Det kan handla om att lantagarens ekonomiska forutsattningar
vasentligt har forsamrats pa grund av att inkomsterna minskat eller utgifterna okat
pa ett icke forutsebart satt. Med hansyn till den senaste tidens utveckling framstar
det som uppenbart att de ekonomiska forutsattningarna kan komma att véasentligt
forandras for en del hushall. Det géller sarskilt for de som har, eller kommer att fa,
stora elkostnader relativt sin inkomst till féljd av de exceptionellt hdga
energipriserna som framgar av diagram 12 och 13.

De sarskilda skélen ska avse omstandigheter som ar hanforliga till den enskilda
lantagaren och som inte har kunnat férutses nar avtalet ingicks. | slutandan ar det
upp till bankerna att géra bedémningar av lantagare och besluta vilka tillfalliga
lattnader som &r i langivarens och lantagarens intresse utifran de regelverk som
galler.

Det som s&gs ovan om att de sarskilda skalen ska avse den enskilda lantagaren
galler dock inte helt utan undantag. Saledes kan sarskilda skal, som framgar av de
allmanna rad FI beslutade om 2020, undantagsvis vara en mycket kraftig nedgang i
svensk ekonomi. Denna majlighet har ett begransat tillampningsomrade och togs
fram for att mota den exceptionella nedgangen i ekonomisk aktivitet och kraftigt
hogre arbetsloshet som forvantades i sparen av att pandemin brét ut i borjan pa
2020. | dagslaget gor FI bedomningen att varken den radande osékerheten eller
nedgangen i reala inkomster motiverar en ratt for bankerna att bevilja generella
undantag.
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Atgarder och kreditférsorjning
De som ska ta nya bolan paverkas bade av amorteringskraven och bolanetaket.

Atgarderna paverkar dels méjligheterna att 1ana beroende pa vilken inkomst och
formogenhet lantagaren har, dels viljan att ta ett lan som paverkas av bland annat
atgardernas effekt pa skuldbetalningar (rantor och amorteringar). Bolanetagare som
vill lana for att kopa bostad och komma in pa bostadsmarknaden far ékade
mojligheter att kdpa bostad nér priser sjunker.

For de som vill kopa storre (eller av annat skal dyrare) finns generellt en liknande
effekt men samtidigt finns undantag dar det egna kapitalet i bostaden som en féljd
av lagre bostadspriser kan minska till den grad att det inte racker for kapitalinsatsen
i den onskade nya bostaden. Det kan till exempel handa att hushallet begransas av
bolanetaket eller att den nya belaningsgraden gor att man i hogre grad paverkas av
det forsta amorteringskravet. Bankerna kan ocksa vélja att bli mer restriktiva i sina
kreditprévningar och det skulle i sadana fall dampa de 6kade mojligheterna.

De hushall som vill byta till en mindre eller billigare bostad forlorar pa lagre priser,
pa ett liknande satt som de som vill kliva ur den dgda bostadsmarknaden. Att det
finns grupper som riskerar att fa en restskuld vid forséljning av bostaden gor att
prisnedgangar kan minska rorligheten pa bostadsmarknaden och dess funktionssitt.

Aven om méjligheterna till intrade pa bostadsmarknaden i regel 6kar nar
bostadspriser faller kan samtidigt viljan att 1ana ga ner. | nulaget skull det till
exempel kunna vara for att hushall foredrar att halla uppe sin konsumtion av andra
tjanster eller varor som okat i pris eller att faktiska och forvantade rantekostnader
okar aven om man behdver lana mindre.

Bolanetaket har en inbyggd flexibilitet pa sa satt att det begransar bolanet i
forhallande till bostadens pris. Den totala belaningsgraden, det vill saga
bostadskrediter med sakerhet (bolan) och bostadskrediter utan sakerhet (blancolan)
relativt bostadens varde kan fortfarande vara hogre dn 85 procent. For de hushall
som har stora lan i férhallande till bostadens vérde kan en ovilja att komplettera
bolan med blancolan paverka i hogre utstrackning nar prisnivaerna sjunker till den
grad att manga tidigare bostadskopare har bostader som ar mindre vérda an nar de
kopte dem. I tider av branta prisnedgangar, och darfor lagre formogenhet, kan fler
hushall behéva komplettera bolan med blancolan om de vill képa dyrare bostader.
Da ar det viktigt att den marknaden fungerar véal med robusta kreditprévningar och
kontraktsvillkor som speglar riskbilden.

Bolanetak och amorteringskrav har generellt h6jt motstandskraften for de hushall
som tar bolan. De har bidragit till att de tar mindre Ian och koper billigare bostader.
De har ocksa inneburit, tillsammans med bankernas kreditprovningar, att nya
bolanetagare har marginaler bade i sitt kassaflode och i lanets storlek i forhallande
till bostadens varde. Den nuvarande situationen med hégre utgifter och lagre
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bostadspriser understryker vardet av att ha marginaler for att battre hantera sddana
storningar.

Men lantagarbaserade atgarder innebar ocksa kostnader for vissa hushall. For
hushall som har stark aterbetalningsférmaga via goda inkomster men lagre
formogenhet innebar bolanetaket att laneutrymmet begransas om man inte ser till
blancomarknaden som ett komplement till bolan. Samtidigt kan ett blancolan
innebara ofordelaktiga lanevillkor for hushallet. Nar bolanetaket infordes var det
vanligt att nya bolanetagare inte amorterade trots valdigt hoga belaningsgrader.
Med inforandet av det forsta amorteringskravet har det problemet forsvunnit. | det
laget var det inte aktuellt att se 6ver bolanetakets niva givet den davarande
riskbilden med snabbt véxande bolan, bostadspriser och andelen hogt skuldsatta
hushall. | dagens lage med fallande bostadspriser kan gruppen andragangskopare
som begransas av bolanetaket 6ka snabbt och darmed ocksa anvandningen av
blancolan.

Att det finns en obalans mellan hur férvantade inkomster och formégenhet
paverkar lanemojligheterna och bedémningen av aterbetalningsformagan bidrog till
att en utredning om statligt garanterade startlan utfordes. De senaste aren med
stigande bostadspriser har gjort att manga som har paverkats negativt av den
obalansen har varit forstagangsképare. Den nuvarande utvecklingen understryker
att grupperna som paverkas varierar over tid. Utifran Fl:s uppdrag ar
utgangspunkten att lanemojligheter bestams av den samlade
aterbetalningsformagan. Utgangspunkten borde inte vara vilken lantagargrupp man
tillhér. Aven om ménga i den har kategorin fram till i somras varit
forstagangskopare, finns det ocksa andra grupper som paverkas, eller kommer att
paverkas, negativt av obalansen. Till exempel om man som ung andragangskopare
pa grund av arbetsmojligheter ska flytta till en ort med betydligt hdgre priser eller
om man nyligen kopt bostad och snart kan vara andragangskdpare vid vasentligt
lagre priser och darfor med lagre bostadskapital. Att blancolan som komplement
till bolan i dag framst erbjuds av aktorer som tillampar hoga rantepaslag kan skapa
ytterligare kostnader for lantagarna om flera grupper kan komma att séka den typen
av finansiering. FI avser att narmare analysera bolanetakets utformning och
blancomarknadens funktionssétt. Om den senaste tidens utveckling med hogre
rantor, lagre risktagande och lagre bostadspriser etableras éver en langre tid kan
riskerna med hushallens bolan minska. Det kan da finnas skal for FI att hoja nivan
eller pd annat satt underlatta for kapitalbegransade hushall men som pa grund av
inkomstsituationen har aterbetalningsformaga.

39



FINANSINSPEKTIONEN
Lantagarbaserade atgarder vid hog inflation och stigande rantor

Slutsatser

De lantagarbaserade atgarder som FI infort har tillsammans inneburit att svenska
bolanetagare har lagre lan, bade i férhallande till bostadens varde och hushallets
inkomster, an vad de annars skulle haft i avsaknaden av atgarderna. | dagens
situation innebér det att de far en mindre 6kning av sina rantekostnader. Det ger
dem battre mojligheter att hantera de utmaningar som stigande rantor, hdg inflation
och hoga elpriser innebar.

Utifran den ekonomiska utvecklingen med en bred och hdg inflation, hégre rantor
och exceptionellt hoga elpriser kommer en del hushall att fa ekonomiska problem.
Det galler sarskilt de med lagre inkomster och de som hade sma ekonomiska

marginaler i utgangslaget. Over lag har hushall i dessa béade kategorier séllan bolan.

Kombinationen av amorteringskrav, bolanetak och bankernas kreditprévningar har
bidragit till att de flesta som har bolan har goda marginaler mot olika typer av
storningar som antingen paverkar hushallens kassafloden eller bostadernas varde.
For de bolanetagare som moter vésentligt forsamrade ekonomiska forutsattningar
som gor att de far ekonomiska problem finns det mojligheter for langivaren att
medge tillfalliga undantag fran kraven pa amortering for att bolanetagaren, och
bolanegivaren, béttre ska kunna klara av situationen. Det ar en mojlighet och inte
en skyldighet for langivaren att medge undantag, och sadana undantag ska som
utgangspunkt goras utifran en individuell bedomning av bolanetagarens ekonomi.
Samtidigt visar Fl:s analys att en mer utbredd anvandning av det tillfalliga
undantaget for enskilda lantagare skulle minska andelen som hamnar i underskott
betydligt.

Liknande effekter pa andelen med underskott skulle kunna uppnas med ett
temporart generellt undantag, likt vad som skedde under pandemin.
Traffsakerheten skulle dock vara lag hér, med negativa sidoeffekter som att
motverka penningpolitikens inriktning samt att driva upp skuldsattningen pa langre
sikt ytterligare.

Fl:s atgarder har inforts av strukturella och forebyggande skal, inte for att styra
eller andras 6ver konjunkturen. Riskerna med hushallens stora skulder har 6kat en
langre tid med laga rantor, ett skattesystem som ger incitament till att ta stora lan
och stora okningar i bade bolan och bostadspriser. Det kan finnas skal att andra
atgarder vid varaktiga och markanta nedgangar i kreditgivningen, det vill sdga om
de strukturella riskerna med hushallens skulder varaktigt minskar. Det kan ocksa
finnas skal att temporart dndra atgarder, om det skulle bidra till att starka finansiell
stabilitet, motverka en finansiell kris, stabilisera kreditmarknaden eller att
underlatta for hushall vid exceptionella lagen som vid mycket stora nedgangar i
svensk ekonomi.
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FI gor i dagslaget beddmningen att ett temporart generellt amorteringsundantag,
som i inledningen av pandemin, inte ar en valavvagd atgard. Dagens ekonomiska
lage ar vasentligt annorlunda &n varen 2020. De ekonomiska prognoserna ar
forvisso negativa och utsikterna osakra, men inte alls i samma grad som i borjan av
pandemin. Till detta kommer att en sddan lattnad av amorteringskraven i dagens
lage har lag traffsakerhet och skulle motverka penningpolitikens inriktning. Om
den ekonomiska utvecklingen vasentligt férsamras och syftet med penningpolitiken
inte skulle motverkas skulle Fl:s samlade bedémning avseende méjligheten att ge
tillfalliga generella undantag kunna andras.

Vid konjunkturnedgangar kan hushallens kassaflodens férsamras. Tanken med
strukturella atgarder som paverkar kassaflodet ar att hushall (och langivare) ska ta
hojd for det vid lanetillfallet. Det ar bland annat pa grund av att de tar hojd for att
klara amorteringar i olika ekonomiska lagen som amorteringskraven bidrar till att
hushall lanar mindre. Samtidigt kan det enskilda hushallet &nda fa ekonomiska
problem. Det ar darfor det finns majligheter for langivare att medge tillfalliga
undantag pa grund av sarskilda skal.
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Bilaga

Nya bolanetagares inkomster over tid

17. Bolanetagare utefter inkomstférdelning over tid
Procent
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Kélla: FI och SCB.
Anm. Inkomstdecilerna &r definierade utefter disponibel inkomst per konsumtionsenhet.
Inkomster for boldnetagare ar inkomst efter skatt.

Berakningar av rante- och skuldbetalningskvoter

Antaganden for rakneexempel
Rakneexemplet pa s. 17-19 utgar fran skattningarna i Fl-analys 10, 12 och 17.

Enligt Fl:s skattningar har bolanetaket inneburit att hushall med nya bolan, som
berdrs av bolanetaket, lanar uppskattningsvis 13 procent mindre an vad de skulle
ha gjort om bolanetaket inte hade inforts.

De som paverkades av det forsta amorteringskravet lanade 9 respektive 14 procent
mindre. Den lagre siffran ar for hushall med belaningsgrad mellan 50 och 70
procent och den hogre for hushall med en beldningsgrad 6ver 70 procent (hushall
som amorterar 1 respektive 2 procent). De som paverkades av det skarpta
amorteringskravet tog i genomsnitt 8,5 procent mindre bolan jamfort med om Fl
inte hade skéarpt kravet (se Panel A i Tabell 1 for en sammanfattning av effekterna).

Regleringarna har paverkat lantagare i olika utstrackning. Det forsta
amorteringskravet omfattade storst andel hushall, 60 procent, jamfort med 18
procent som paverkade av bolanetaket och 11 procent som berdrdes av det skérpta
amorteringskravet. De skattade effekterna kan vagas ihop for samtliga hushall i
bolanekartlaggningen for att ge en uppskattning av atgardernas totala paverkan pa
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nya bolanetagare. Fl:s analyser visar att bolanetaket har dampat hushallens skulder
med i genomsnitt 2,1 procent. Sammanvagt har nya bolanetagares skuldkvoter for
totala lan och enbart bolan blivit 2 respektive 9 procent lagre som en féljd av
amorteringskravet. Som foljd av det skéarpta amorteringskravet lanar nya
bolanetagare i genomsnitt 1,5 procent mindre for att kopa bostader. Samtidigt visar
analyserna att hushallen hade amorterat mindre i avsaknad av regleringarna, vilket
innebar att bolanen hade varit storre i dagslaget an de faktiskt ar.

For att illustrera hur faktiska och kontrafaktiska bolanetagare paverkas av stigande
rantor tittar vi narmare pa bolan som tagits under aren 2016 och 2021. Vi utfor
berdakningarna i nominella termer och ett viktigt antagande ar att det inte har skett
nagra omvarderingar for de bolan som tagits tidigare ar. Vi utgar fran den
ursprungliga belaningsgraden och raknar upp inkomsterna from och med ar 2016
med cirka 2,4 procent per ar, i linje med den genomsnittliga nominella
I6nedkningstakten i hela ekonomin under denna period enligt Medlingsinstitutet.
Vi anvander bolanen fran stickprovet 2021 i den form de rapporterats. Samtidigt
skriver vi fram bolan som tagits ar 2016 till 2021. Vi gor det genom att anta att
hushallen har amorterat i den utstrackning som de avtalade om nar lanen gavs. Med
5 ar av amorteringar har hushallen som tagit 1an 2016 hunnit minska bolanen
relativt till nar bolanen tagits. Eftersom berakningarna baseras pa
bolanekartlaggningen 2021, antar vi att hushall som tog bolan 2021 inte hunnit
amortera pa sina lan. Exempelvis var det totala kreditbeloppet pa sakerhetsobjekt
(inklusive nyutlaning men exklusive blancolan) i genomsnitt 1 782 962 kronor ar
2016. Dessa belopp amorterades ner till 1 623 165 kronor ar 2021. Det ar det
sistnamnda beloppet som ingar i rakneexemplet som hushallens faktiska belaning
for lan som togs 2016.

Vi antar att de kontrafaktiska hushallen har tagit 1an som ar stérre an de faktiska
lanen i Fl:s bolanekartlaggningar genom aren, i linje med Fl:s utvéarderingar som
visat att hushall lanar mindre an de hade gjort utan att atgarderna var pa plats. |
rakneexemplet utvidgar vi gransvardena sa att vi ocksa inkluderar hushall som pa
marginalen kan ha paverkats av regleringarna. Vi antar att hushall med
belaningsgrad till och med 45 procent och skuldkvot till och med 440 procent har
tagit bolan i samma storlek som de faktiska hushallen i stickproven. Vi raknar upp
bolanen med 9 respektive 14 procent for hushall med belaningsgrader mellan 45
och 68 procent, respektive mellan 68 och 83 procent, motsvarande hushall som ska
amortera 1, respektive 2 procent. | upprakningen antar vi att hushall med
belaningsgrader Gver 84 procent har tagit 1an som &r 28,8 procent stdrre an faktiska
Ianen i stickproven. Detta ar en kombination av att Fl:s utvarderingar kommer fram
till att bolanetaket har dampat bolanetagares nya Ian med 13 procent, men ocksa att
det forsta amorteringskravet dampade bolanen med 14 procent fér de hushall som
till foljd av kravet ska amortera 2 procent, det vill sdga hushall med
belaningsgrader dver 70 procent. Dessa upprakningar galler for bolan som tagits
samtliga ar, eftersom bade bolanetaket och det forsta amorteringskravet hade
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inforts 2016. Vi antar ocksa i rakneexemplet att hushall som tagit 1an 2021 kan
paverkas av det skarpta amorteringskravet. Till foljd av det, antar vi att de
kontrafaktiska hushallen med skuldkvot Gver 440 procent tar bolan som ar 8,5
procent storre an de hade annars tagit (se Tabell 1 fér en sammanfattning av
effekterna dver belaningsgrad och skuldkvot).

Tabell 1. Sammanfattning effekter rakneexempel rantekanslighet

A: Skattningar Fl-analys 10, 12 och 17

Bel&ningsgrad, procent

Skuldkvot (totalt (0,45] (45,68] (68,83] (83,100]
bol&n/bruttoinkomst)

<=440 0 9 14 13+14
>440* 8,5 9+85 14 + 8,5 13+14+85

B: Upprakningar i rékneexemplet

Belaningsgrad, procent

Skuldkvot (totalt (0,45] (45,68] (68,83] (83,100]

bolan/bruttoinkomst)

<=440 1,00 1,10 1,16 1,34

>440* 1,09 1,20 1,27 1,46
Kalla: FI.

Anm. Panel A visar de uppskattade effekterna av bolanetaket, férsta och skarpta
amorteringskraven som beréknades i Fl-analys 10, 12 och 17. Panel B visa
upprakningsfaktorn for de kontrafaktiska bolanen i rakneexemplet. Effekten for, till exempel,
hushall med beldningsgrad Gver 83 procent och skuldkvot till och med 440 procent, raknas

= 1,34.

9 gy sep. 1 1
pa foljande satt: o013 X Tooin

*Upprakningen for hushall med skuldkvot 6ver 440 procent gors bara fran och med 2018.

Vi antar ocksa att amorteringstakten for de kontrafaktiska lanen for ar 2016 i
avsaknad av krav hade varit lika med medianamorteringstakten for respektive
grupp under 2011 — 2015, aren innan Fl:s atgarder trade i kraft. Exempelvis var det
totala kreditbeloppet pa sakerhetsobjekt (inklusive nyutlaning men exklusive
blancolan) for det kontrafaktiska hushallet, uppraknad enligt Fl:s utvarderingar, i
genomsnitt 2 040 547 kronor ar 2016. Dessa kontrafaktiska belopp amorterades ner
till 1 969 877 kronor ar 2021, raknad med den amorteringstakt som géllde aren
2011 — 2015.%° Det &r det sistnamnda beloppet som ingar i rakneexemplet som
hushallens kontrafaktiska belaning for 2016.

Berakning av hushallens kostnad for el
Den arliga forbrukningen av el antas vara 20 000 kWh for den genomsnittliga

villan. For bostadsratter antas foreningen sta for uppvarmning och hushallet for
6vrig forbrukning, som fér den genomsnittliga bostadsratten antas vara 2 000 kWh.

50 Se till exempel Den svenska bolanemarknaden, FI 2016 for beskrivning av bolanetagares
amorteringar under perioden.
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Forbrukning per/kvm fas genom att dividera genomsnittlig férbrukning med
genomsnittlig storlek pa bostaderna enligt bolanekartlaggningen. Det ger en
forbrukning pa 145 kwWh per kvm och ar for en villa och 26,5 kWh for en
bostadsratt.

Geografiskt har bolanekartlaggningen uppgift om i vilken av fem regioner bostaden
finns i.5! Det innebar att bostader i Stockholms 1an, Vastra Gotalands 1an och Skéne
kan placeras i ratt elomrade. For 6vriga bostader anvands en lika viktning mellan
elpriset i elomrade tre respektive fyra. For bostader i elomrade ett och tva kommer
kostnaden for forbrukad el darfor troligtvis att 6verskattas.

Marknadspriset pa el berdknas som genomsnittet av manadspriserna for respektive
ar och elomrade. Varje hushall antas ha den genomsnittliga fordelningen mellan
rorligt respektive bundna elavtal. Uppgifter om elpriser och bindningstid for elavtal
hamtas fran SCB.

Nar aven moms pa elférbrukning (25 procent) och arsavgift till elhandelsforetaget
(approximativt 300 kr) adderas blir kostnaden for den 16pande elférbrukningen for
bostaden i nu;

(1) Kostnad elforbrukning; = kvm; * Ussrbrukning * PTiSElomrade ;1,25 + 300
kvm

Energiskatten pa elforbrukning har 6kat fran 28,3 6re/kWh 2011 till 35,6 6re/kWh
2021. Energiskatten ar aven belagd med moms. Energiskatten for bostaden i blir
darfor;

2) Energiskatt; = kvm; * Ursrprukning * Energiskatt*1,25
g i i f g g

kvm

Elnatsavgifter bestar av fast avgift, effektavgift och dverforingsavgift. Har anvands
schablonbelopp. Den sammanlagda kostnaden for effektavgift och
overforingsavgift for en villa antas ha 6kat fran 4 374 kronor 2011 till 5 000 kronor
2021. For en bostadsrétt antas den sammanlagda kostnaden for effektavgift och
Overforingsavgift vara en tiondel relativt den for en villa. Den fasta natavgiften
antas ha okat fran 1 071 kronor 2011 till 1 224 kronor 2021.

(3) Fasta elkOStnaderi =+ Hrast natavgift + “Effektavgift+6verf6ringsavgift

Hushallet sammanlagda kostnad for el fas sedan genom att summera (1), (2) och

(3)-

51 Regionerna &r Stockholms lan, Vastra Gotalands lan, Skane, Medelstora stader (Stader
med fler an 50 000 invénare andra &n Stockholm, Goéteborg och Malmg), samt Gvriga
landet.
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18. Spotpriser pa elmarknaden for olika elprisomraden
Ore/kWh
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Kélla: Refinitiv Eikon och Nord Pool.
Anm. Avser priser per manad i de olika elprisomrddena samt systempriset.

Okade kostnader leder till mindre marginaler

19. Kostnadsokning for nya bolanetagare, bostadsratt
Kronor
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m Okning 6vriga driftskostnader fér boende Okning levnadsomkostnader
Kalla: FI.

Anm. Visar nya bolanetagare som kopt en bostadsratt. Se Bilaga for en detaljerad
beskrivning av berékningarna.

-22
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20. Kostnadsokning som andel av disponibel inkomst for nya bolanetagare,

bostadsratt
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Kélla: FI.

Anm. Avser nya bolanetagare boende i bostadsratt. Medelstora stader avser stader med
dver 75 000 invanare férutom Géteborg, Malmé och Stockholm. Ovriga avser samhaéllen och
kommuner med mindre &n 75 000 invanare. For medelstora stader och Gvriga landet vet vi
inte vart bostaden ar belagen, darfor visar vi hur kostnadsdkningen varierar fér de grupperna
beroende pa antagande om elprisomrade.
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