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Atgarder mot hushéllens skuldsattning — amorteringskrav

Sammanfattning

Ett amorteringskrav kan minska riskerna kopplade till hushallens skuldsattning.
Genom att lantagarna betalar av sina skulder snabbare minskar deras
rantekostnader snabbare. Léagre rantekostnader forbattrar lantagarnas
motstandskraft mot negativa storningar och minskar darmed riskerna med
hushallens skuldsattning.

Ett amorteringskrav kan ocksa indirekt minska riskerna kopplade till
hushallens skuldsattning genom att det dampar efterfragan pa bostader och
darmed minskar skulds&ttningen. Hur stora och varaktiga dessa effekter blir &r
svart att forutsaga med precision. Det beror bland annat pa hur strikt ett
amorteringskrav ar och hur olika hushall reagerar pa en sadan reglering.

Ett amorteringskrav utan flexibilitet kan dock minska stabiliteten. Orsaken &r
att hushallets totala skuldbetalningar, det vill sdga ranta plus amortering, okar
vid ett amorteringskrav. Darmed far hushallet mindre motstandskraft mot
negativa stérningar. Finansinspektionen (FI) bedémer darfor att ett
amorteringskrav bor tillampas med betydande flexibilitet. FI kommer darfor att
lagga betydande vikt vid att skapa flexibilitet ndr ett amorteringskrav infors.
Detta galler vare sig kravet utformas som en foreskrift eller ett allmant rad.

FI bedomer att den huvudsakliga risken kopplad till hushallens skuldsattning i
dagslaget utgors av att en vaxande andel av hushallen har en belaningsgrad
éver 50 procent. Internationella erfarenheter visar att hushall med liknande
nivaer pa skuldsattning ofta reagerar kraftigt pa forandrade ekonomiska
forutsattningar och darmed kan forstarka konjunktursvangningar. Ett
amorteringskrav bor darfor inriktas mot dessa hushall. Darmed anser FI att ett
amorteringskrav inte bér omfatta bolan med en belaningsgrad under

50 procent, da amorteringskrav under denna niva inte ar motiverade.

FI bedomer vidare att ett amorteringskrav enbart ska omfatta nya lan. Detta
beror i huvudsak pa att riskerna kopplade till hushallens skuldsattning inte &r
stora nog att motivera ingrepp i gallande kontrakt. Sadana ingrepp kan fa
betydande och svaréverskadliga konsekvenser for enskilda hushall. | det skora
laget som ekonomin befinner sig kan alltfor omfattande amorteringskrav ocksa
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fa allvarliga konsekvenser for bostadspriser och tillvaxt. Eftersom en rimlig
okningstakt i priser och inkomster pa bade kort och lang sikt bidrar till
minskade risker med hushallens skuldsattning kréavs en viss forsiktighet med att
infora krav.

Flera olika forslag pa amorteringskrav analyseras i denna promemoria. FI:s
foreslagna amorteringskrav innebér att nya bolantagare amorterar minst

2 procent av lanebeloppet tills belaningsgraden ar 70 procent, och darefter
minst 1 procent av lanebeloppet tills belaningsgraden ar 50 procent.

FI bedomer att ett sadant amorteringskrav — tillampat pa ett flexibelt satt — pa
sikt starker hushallens motstandskraft mot storningar. En dampning av
bostadspriserna bidrar till en langsammare skuldtillvaxt, samtidigt som hogre
amorteringar pa sikt minskar hushallens skulder och darmed rantebetalningar.
Sa lange amorteringskravet ar flexibelt bidrar det till att minska riskerna
kopplade till hushallens skuldsattning, samtidigt som de kortsiktiga effekterna
pa huspriser och efterfragan bedoms vara relativt begransade.

1 Fordelar och svarigheter med att reglera amorteringar

Rattsliga forutsattningar

FI har tidigare vidtagit atgarder for att hantera riskerna med hushallens
skuldsattning Ar 2010 inférde FI det s& kallade bolanetaket och r 2013
foreslog FI att bankerna skulle upprétta individuellt utformade
amorteringsplaner. Bolanetaket regleras i Fl:s allmanna rad, medan forslaget
om amorteringsplaner pa frivillig basis har anammats av Svenska
Bankforeningen. Bolanetaket grundar sig pa den sa kallade sundhetsregeln i 6
kap. 4 § lagen om bank- och finansieringsrorelse (LBF). Sundhetsregeln
innebar att ett kreditinstituts rorelse ska drivas pa ett satt som ar sunt. Syftet ar
att kreditinstituten i sin rorelse ska halla en sadan kvalitet att fortroendet for
bankmarknaden kan uppratthallas. Bestammelsen ar en kvalitetsregel som ar
avsedd att tolkas utifran de mer specialiserade lagbestammelserna pa omradet.
Den fortydligas ocksa genom Fl:s foreskrifter (bindande regler) eller allménna
rad om bestammelsen.

Beroende pa dess utformning, bedomer FI att ett amorteringskrav kan inforas
med stod av sundhetsregeln. Eftersom FI har ett bemyndigande att utfarda
foreskrifter med stdd av den bestdmmelsen, kan ett amorteringskrav inforas i
form av en foreskrift om det skulle bedémas som lampligt utan foregaende
lagandring.! Ett annat alternativ &r ett allmént rad riktat till bankerna.

En faktor som behover beaktas i detta sammanhang &r utformningen av
reglerna om kreditinstitutens kreditprévning i 8 kap. 1 8 LBF. Forarbetena till
den bestammelsen indikerar att lagstiftaren ansett det viktigt att bibehalla

! Se 5 kap. 2 § 4 férordningen om bank- och finansieringsrérelse.
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kreditinstitutens flexibilitet vid kreditprovningen.? Inforandet av ett
amorteringskrav innebéar en klart mindre flexibel reglering &n den nu gallande
och kan, om det &r allt for omfattande, darfor sta i strid med grunderna for

8 kap. 1 8§ LBF. Ett amorteringskrav bor darfor utformas sa att inte alla
bostadskrediter alltid ska amorteras.®

Hur kan ett amorteringskrav paverka riskerna med hushallens
skuldsattning?
Amorteringar ar i grunden en form av sparande, vilket innebar att ett krav pa
bolantagare att amortera ar ett patvingat sparande. Effekterna pa riskerna
kopplade till hushallens skuldséttning beror i hog grad pa
e hur restriktivt ett amorteringskrav ar
e hur hushallens totala sparande ser ut
e mojligheterna att (tillfalligt) avbryta amorteringarna vid ekonomiska
problem
e hur ett sadant krav indirekt paverkar huspriserna och darigenom
skuldséttningen.*

Manga lantagare amorterar redan i dagslaget. Ett forsiktigt amorteringskrav
skulle darmed innebéra att relativt fa lantagare paverkas, och att effekten pa
dessa skulle bli relativt liten. | ett saddant lage vantas varken amorteringar,
évrigt sparande, huspriser eller finansiell stabilitet paverkas i namnvard grad.

Om lantagare amorterar mindre an kravet, men har annat sparande, ar det svart
att avgora hur stor effekt ett amorteringskrav har for motstandskraften. Orsaken
ar att det ar svart att avgora i vilken utstrackning dessa lantagare valjer att
minska pa 6vrigt sparande eller pa sin konsumtion till féljd av kravet. En
teoretisk utgangspunkt ar att lantagarna vill behalla en konstant niva pa sitt
totala sparande och att de darfor framst reagerar pa ett amorteringskrav genom
att minska pa sitt 6vriga sparande i stallet for sin konsumtion. Om detta innebér
att lantagarna ersatter likvitt sparande, det vill saga finansiellt sparande annat
an pensionssparande, med amorteringar kan deras motstandskraft mot
storningar minska till foljd av amorteringskravet. Likvida finansiella tillgangar
kan séljas for att hantera storningar, som exempelvis ett inkomstbortfall, och
utgor darmed en buffert. Daremot kan det vara svart for en lantagare att fa ta
nya lan motsvarande de belopp som tidigare amorterats om sadana stérningar
intraffar. Saledes minskar motstandskraften for dessa lantagare till foljd av ett
amorteringskrav, vilket tenderar att 6ka kreditriskerna och de
makroekonomiska riskerna.

2 Prop. 2002/03:139 Reformerade regler fér bank- och finansieringsrorelse, s. 322 ff.

® Se nedan under avsnittet Vilka ska omfattas av ett amorteringskrav? for en narmare
diskussion kring vilka hushéll som i forsta hand berdrs av ett eventuellt amorteringskrav.
* Se Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushéllens
skuldséattning, Finansinspektionen Dnr 14-15503, for en diskussion om hur riskerna med
hushéllens skuldsattning kan bedomas.
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Genom att forma en del lantagare att betala av sina skulder i snabbare takt
innebar ett amorteringskrav att dessa lantagare snabbare minskar sina skulder
an vad de skulle gora utan ett krav. Ett krav kan darmed pa sikt bidra till att
forbattra dessa lantagares motstandskraft mot negativa storningar genom att
minska deras skuldséttning och darmed deras rantebetalningar éver tiden. | den
man lantagare amorterar lite eller inget pa grund av att de beter sig kortsiktigt
eller har orealistiska forvantningar pa bostadspriser och framtida rantor, kan ett
amorteringskrav ligga i den enskilda lantagarens intresse. For andra lantagare
innebar dock ett amorteringskrav att mojligheten att kopa bostad och att
konsumera minskar. Oavsett vilken av dessa effekter som dominerar bidrar en
snabbare skuldminskning till att hushallens rantebrda minskar snabbare.
Darigenom okar hushallens mojligheter att klara oférutsedda inkomstbortfall
eller kostnadsokningar, vilket minskar risken for att lantagare tvingas gora
omfattande anpassningar i sin konsumtion som kan forstérka
konjunktursvéngningar.

For den enskilda lantagaren innebar en hdgre amorteringstakt att de totala
skuldbetalningarna, som innefattar bade rantebetalningar och amorteringar,
okar initialt. Detta innebdr i sin tur att Iantagaren far mindre marginaler och en
minskad motstandskraft mot storningar. Over tiden innebar dock hogre
amorteringar att rantekostnaderna och skuldbetalningarna minskar. Vid en
given tidpunkt blir darmed skuldbetalningarna lagre &n vad de hade varit utan
ett amorteringskrav. Enligt analysen tycks dock de samlade skuldbetalningarna
bli hogre med ett amorteringskrav dn utan pa alla tidshorisonter, sa lange
lantagarnas bostadsefterfragan och skuldsattningsbeteende inte paverkas.’
Hoga skuldbetalningsnivaer medfor en hojd stabilitetsrisk, da hushallens
méjligheter att hantera oforutsedda utgifter eller inkomstbortfall.? Det &r dérfor
viktigt att ett amorteringskrav utformas med tillracklig flexibilitet for att
undvika att sadana sarbarheter uppstar.

Ett amorteringskrav tenderar att dampa hushallens efterfragan pa bostader och
bankernas utbud av krediter. Darmed kan bostadspriserna och hushallens
skuldsattningen dampas, vilket indirekt paverkar de risker som ar kopplade till
hushallens skuldsattning. Ett amorteringskrav ger hdgre manatliga
boendeutgifter for en del lantagare. Hogre boendeutgifter gor det mindre
attraktivt att skuldsatta sig hogt, eftersom det innebar att utrymmet for
konsumtion eller annat sparande minskar. Darmed forvantas ett
amorteringskrav ha en dampande effekt pa efterfragan pa bostader och
bostadskrediter och diarmed &ven pa bostadspriser och skuldsattning. Dessutom
kan utbudet av krediter minska. Okade boendeutgifter paverkar hur mycket
banken tillater en lantagare att lana vid en given inkomst. Ett amorteringskrav
kan saledes dven ha en dtstramande effekt pa kreditutbudet.

® Se vidare avsnitt 3.
® Se &ven Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushllens
skuldséttning, Finansinspektionen Dnr 14-15503.
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Hur ska ett amorteringskrav utformas?

Flera hénsyn bor tas nar man ska bestdmma vilka som ska omfattas av ett
amorteringskrav. Eftersom ett amorteringskrav innebar ett ingrepp i hushallens
ekonomiska frihet ar en utgangspunkt att férsoka avgransa kravet till att enbart
omfatta de lantagare som antingen sjélva kan gynnas av det eller som utgor en
risk for den finansiella och den makroekonomiska stabiliteten. | den féljande
analysen kommer fokus att ligga pa de negativa effekter for den
makroekonomiska stabiliteten som skuldsattningen kan innebéara. Det beror pa
att FI b7ed('jmer att kreditriskerna kopplade till hushallens skuldsattning fortsatt
ar sma.

Flera internationella studier pekar pa att hogt belanade hushall minskar sin
konsumtion betydligt i samband med konjunkturnedgangar och fallande
bostadspriser, och darmed forstarker konjunkturnedgangar.® Dessa
makroekonomiska risker innebar att det ar rimligt att rikta ett amorteringskrav
mot hushall med en relativt hog belaningsgrad (lanets storlek i férhallande till
marknadsvardet) eller skuldkvot (lanets storlek i forhallande till inkomsten),
medan hushall med lagre skuldsattning inte bor berdras. | valet mellan en gréans
baserad pa belaningsgrad eller skuldkvot ar belaningsgrad sannolikt att féredra
eftersom skuldkvoten kan forédndras snabbt. I ljuset av ovan namnda
internationella studier bedomer FI att en belaningsgrad pa 50 procent kan ses
som en rimlig nedre gréns for vilka som ska omfattas av ett amorteringskrav.
Det kan ocksa vara rimligt att lantagare Gver pensionsaldern undantas ett
amorteringskrav.

Oavsett om gransen definieras i termer av belaningsgrad eller skuldkvot finns
det fordelar med att koppla kravet till ndmnaren (det vill sdga marknadsvérdet
eller inkomsten) nar lanet tas. Detta for att undvika att amorteringskravet far
procykliska effekter pa grund av pris- och inkomstvariationer. Sadana
procykliska effekter innebér att ett negativt scenario med bostadsprisfall eller
inkomstbortfall skulle 6ka amorteringarna, vilket kan riskera att fordjupa en
konjunkturnedgang. Pa samma satt skulle amorteringarna minska nar
bostadspriser och inkomster véaxer snabbt, och darigenom ge ytterligare
stimulans i en konjunkturuppgang. Fl:s preliminara bedomning &r darfor att
inkomstuppgifter eller marknadsvarde pa bostaden inte ska tillatas revideras
vid bankbyte.

Som tidigare namnts innebar ett amorteringskrav att lantagarna tvingas avsétta
en storre del av sina inkomster for att betala bostadsutgifter, vilket minskar

deras utrymme for att hantera forandringar i deras ekonomiska foérutséttningar.
For att undvika att ett amorteringskrav far orimliga konsekvenser for enskilda

’ Se Stabiliteten i det finansiella systemet, juni 2014, Finansinspektionen; Braconier, Hansen
och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushallens skuldsattning,
Finansinspektionen Dnr 14-15503.

8 Se till exempel Dynan (2012), Is a Household Debt Overhang Holding Back Consumption?,
Brookings Papers on Economic Activity, Andersen med flera (2014), Household debt and
consumption during the financial crises, WP 89, Danmarks Nationalbank, samt Bunn och
Rostom (2014), Household Debt and Spending, Bank of England Quarterly Bulletin 2014:3.
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lantagare behdvs riktlinjer for nar man tillfalligt ska kunna undantas kravet.
Det finns flera tdnkbara livssituationer, exempelvis sjukdom, arbetsldshet,
skilsmassa, dodsfall eller foraldraledighet, nér ett uppehall med amorteringar
kan vara motiverat. FI anser darfor att en reglering av amorteringar, oavsett om
regleringen sker genom en foreskrift eller allmant rad, bor utformas med en
betydande flexibilitet med utrymme fér undantag.

Ett amorteringskrav far storst effekt pa skuldsattningen om det omfattar alla
1an, och inte bara nya lan. Det ar dock svart att principiellt motivera
forandringar i forutsattningarna for nuvarande lantagare. Till detta kommer att
det ar svart att forutse effekterna av att andra forutsattningarna for lantagare
som har redan har beldnat sig och kopt bostad utifran en situation utan
amorteringskrav. Ett amorteringskrav som riktas mot alla lantagare kan darmed
leda till stora anpassningar bade vad galler bostadsmarknaden och hushallens
samlade sparande och destabilisera ekonomin. Vidare bedémer FI att
motstandskraften bland svenska bolantagare for narvarande ar god och att
skuldokningstakten inte ar alarmerande.” Sammantaget finns det allts& mycket
som talar for att ett amorteringskrav endast bor riktas mot nya lantagare.

For att undvika att konkurrensen pa bankmarknaden forsamras till foljd av ett
amorteringskrav ar det viktigt att 6vervaga hur nya lan ska definieras. Genom
att definiera nya lan endast som lan dar ett nytt sakerhetsobjekt forvarvats eller
dar lanestorleken pa befintlig sakerhet utokas, blir det mojligt for lantagare att
fritt byta bank utan att paverkas av amorteringskravet.° Darmed hammas inte
rérligheten pa bankmarknaden. Det finns dock en risk att ett amorteringskrav
som endast omfattar nya lan skapar en inlasningseffekt pa bostadsmarknaden,
det vill saga att hushall inte valjer att flytta i samma utstrackning som annars.
Det beror pa att de vid flytt kommer att omfattas av amorteringskravet vilket
inte ar fallet om de bor kvar. Sadana inlasningseffekter forsamrar bostads-
marknadens funktion och innebar saledes en samhéllsekonomisk kostnad som
bor beaktas nar beslut om amorteringskrav tas. Det gar inte att undvika en
sadan inlasningseffekt om ett amorteringskrav endast riktas mot nya lan.
Déremot gar det att begransa hur stark effekten blir. Ett striktare
amorteringskrav som riktas mot nya lan leder till en starkare inlasningseffekt
an vad ett mindre strikt krav gor.

Hur mycket ska hushallen amortera?

Effekterna av ett amorteringskrav beror i stor utstrackning pa vilken
amorteringstakt som valjs. Hur snabbt en lantagare bor amortera varierar fran
lantagare till lantagare beroende pa hur deras ekonomiska situation i dvrigt ser
ut. For att varna stabiliteten bor lantagarnas beteende vara langsiktigt och de
bor ha tillrackliga marginaler utifran sina forutsattningar. Da forutsattningarna
kan skilja sig mycket at mellan lantagare kan det vara svart att faststalla en
ldmplig amorteringstakt inom ramen for ett amorteringskrav. Osakerheten om

® Se Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushéllens
skuldséttning, Finansinspektionen Dnr 14-15503.
10 Detta & samma princip som tillampas for boldnetaket, se FFFS 2010:2.
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vilka effekter ett amorteringskrav kan fa pa bostadsmarknaden och den reala
ekonomin &r betydande. Det talar for att det ar viktigt att ett amorteringskrav
inte innebar alltfor drastiska forandringar av nuvarande amorteringsbeteende.
Efter att ett amorteringskrav inforts ar det lampligt att utvardera effekterna och
ta stallning till om det finns behov av ytterligare atgarder eller en skarpning
eller uppmjukning av nagon befintlig atgard.

Bankforeningen har sedan varen 2014 haft en rekommendation om amortering
ned till en beldningsgrad pa 70 procent pa 10-15 ar. Om ett amorteringskrav
ska inforas kan det vara val avvagt att utga fran denna rekommendation, men
att utforma det pa ett sadant satt att amorteringar gors ned till en belaningsgrad
pa 50 procent. Motivet till att fortsatta amortera ned till en lagre belaningsgrad
ar som namnts ovan att hushall med en belaningsgrad éver 50 procent kan vara
mer kénsliga for forandrade ekonomiska forutsattningar.™

I linje med internationell forskning beddmer dock FI att de makroekonomiska
stabilitetsriskerna kopplade till hushallens skuldsattning avtar vid lagre
beldningsgrader. Det ar darfor rimligt med en progressivitet i
amorteringskravet. For hushall med en belaningsgrad 6ver 70 procent framstar
darfér amorteringar pa 2 procent av det ursprungliga lanebeloppet som en
lamplig niva, men for hushall med en belaningsgrad mellan 50 och 70 procent
bedéms amorteringar pa 1 procent av det ursprungliga lanebeloppet vara
lamplig niva.

2 Nuvarande amorteringsbeteende

Inom ramen for den &rliga bol&neundersékningen*? samlar FI in data bland
annat om nya lantagares amorteringsbeteenden. For att folja upp hur
amorteringsbeteendena forandrats under det senaste aret, sedan Bank-
foreningen skarpt sin rekommendation om amorteringar och infort individuella
amorteringsplaner, har FI &ven genomfért en mindre enkatundersokning under
hésten 2014",

Amorteringar bland nya och befintliga l&ntagare™

Bland nya bolanetagare var det hosten 2013 cirka 60 procent av hushallen som
amorterade regelbundet pa sina bolan (diagram 1). Det ar i linje med data som
finns tillganglig for hela bolanestocken hos bade FI och Rikshanken (diagram 2

11 Se Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushllens
skuldséttning, Finansinspektionen Dnr 14-15503.

12 Huvudresultaten frdn boldneundersékningen 2013 beskrivs i Den svenska boldnemarknaden
(2014), Finansinspektionen.

13 Se Berg och Wallin Fredholm (2014), Inférandet av individuella amorteringsplaner har ékat
bolanetagarnas amorteringar, Finansinspektionen Dnr 14-15503.

14 Bol&neundersékningen avser nya lantagare. Berakningarna av amorteringstakt och
amortering som andel av inkomst &r baserade pa de hushall som faktiskt amorterar.
Amorteringstakt mats som amorteringarna i forhallande till lanevolym per ar, det vill séga
(arlig amortering)/(totala bostadslan).
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och 3)." Det verkar séledes inte finnas négon storre skillnad i vilken
utstrackning nya och befintliga lantagare amorterar.

Diagram 1. Amortering vid olika beldningsgrader 2013, nya lan
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Kaélla: FI:s bolaneundersokning 2013.

For nya lantagare med belaningsgrader 6ver 75 procent ar amorteringar pa
bostadslanen dubbelt sa vanligt som vid lagre belaningsgrader (diagram 1).
Cirka 80 procent av de nya lantagarna med en belaningsgrad pa 76-85 procent

amorterar medan knappt 40 procent av de med en belaningsgrad pa 50—

75 procent amorterar. Vissa skillnader finns &ven i hur stora amorteringarna ar
i forhallande till lantagarens inkomst eller i forhallande till storleken pa lanet.
Lantagare med en belaningsgrad 6ver 85 procent, det vill sdga lantagare med
blancol&n®®, amorterar klart mer i férh&llande till sina inkomster &n lantagare

med lagre belaningsgrader.

!> Inom ramen fér bol&neundersdkningen tar FI &ven in vissa uppgifter om den totala
bolanestocken. Under véren 2014 presenterade dven Riksbanken siffror 6ver svenska
bolénetagare.

18 Ett blancolén &r ett 1an utan sékerhet.
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Diagram 2. Amortering vid olika beldningsgrader, bolanestocken
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Kalla: Fl:s bolaneundersokning 2013, bankernas berakningar.

Amorteringsfrekvensen stiger vid hdgre belaningsgrader dven for befintliga
lantagare, men i mindre grad an for nya lantagare. Orsaken till att amortering &r
vanligare for lantagare med hog belaningsgrad beror sannolikt delvis pa krav
fran langivarna. Sadana krav kan bland annat kopplas till Svenska
Bankfdreningens rekommendation att lantagare bor amortera pa bolan som
ligger 6ver 75 procent av marknadsvérdet for bostaden.'” Det skulle ocksa
kunna vara lantagarna sjalva som stravar efter att minska belaningsgraden i
syfte att minska sin sarbarhet mot prisfall pa bostader, eller for att fa
formanligare rantevillkor av langivaren.

Diagram 3. Skuldforandring juli 2012 — juli 2013 for individer med bolan, bolanestock

100%
90%
80% m Okat
70% W Of6randrat

0,
60% m>50 ar
50%
40% m 30-50 ar
30% 10-30 ar
20% m0-10 ar
10%
0%

Kalla: Riksbanken.

17 Sedan informationen samlades in under hosten 2013 har Bankféreningen skarpt sin
amorteringsrekommendation, vilket inte kan anses ha paverkat resultatet for 2013. Daremot har
FI genomfort en mindre undersokning av effekterna av Bankforeningens initiativ, se Berg och
Wallin Fredholm (2014), Inférandet av individuella amorteringsplaner har ¢kat bolanetagarnas
amorteringar, Finansinspektionen Dnr 14-15503.
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Riksbankens undersokning ger viss kompletterande information om hur
lantagarna ar fordelade pa olika aterbetalningstider och hur manga lantagare
som Okade sina skulder mellan juli 2012 och juli 2013. Pa en 6vergripande niva
bekraftas bilden att det &r omkring 60 procent av lantagarna som amorterar
(diagram 3). Det framgar ocksa att 24 procent av lantagarna 6kar sina skulder.
Sett till aterbetalningstider ar det en relativt stor andel av de som amorterar
som gor det i en takt som innebar att det tar mer &n 50 ar for dem att bli
skuldfria.

Avterbetalningstider ar dock svdra att tolka i termer av amorteringsniva eftersom
dessa paverkas av nar lanet tagits och hur stort lanet ar. Som diskuterats ovan
ar den ekonomiska betydelsen av skulder hos hushall med lag skuldséttning
liten. Riskerna kopplade till skuldséttning ar inte relaterade till skuldens storlek
i sig utan hur den forhaller sig till lantagarens inkomst eller bostadens varde.
Stigande nominella inkomster och bostadspriser innebér att skuldbérdan faller
over tiden dven om det nominella lanet &r oférandrat. En djupare férstaelse for
amorteringsbeteendet far man darmed om amorteringsbeloppet stélls i relation
till inkomst eller marknadsvardet for sakerheten.

Informationen om nya lantagare gar att dela upp pa manga olika satt for att
belysa skillnader mellan olika lantagargrupper. Fran sadana uppdelningar kan
man konstatera att amorteringar ar nagot vanligare utanfor storstadsomradena
och att de som amorterar dar tenderar att géra det i en stérre omfattning i
forhallande till sin inkomst eller till lanebeloppet (diagram 4). Skillnaderna ar
dock forhallandevis sma. Vidare syns inga patagliga skillnader mellan de som
bor i bostadsratt och de som bor i smahus.

Diagram 4. Amortering i olika regioner 2013, nya lan

70% 7%
60% 6%
50% 5%
40% ' ' 4%
30% 3%
20% _______.\/ 2%
10% 1%
0% 0%
Storgbteborg Stormalmo Storstockholm Ovriga landet
Andel som amorterar emssmm Amorteringstakt (hd) A  Amortering som andel avinkomst (h6)

Kalla: Fl:s bolaneundersokning 2013.

Amorteringarna har 6kat sedan 2013

Svenska Bankforeningen inforde under varen 2014 en rekommendation om
individuella amorteringsplaner och utékade sin rekommendation om
amorteringar till att omfatta 1an med en belaningsgrad éver 70 procent, jamfort
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med 75 procent tidigare.*® De individuella amorteringsplanerna inférdes med
start den 1 juli 2014. For att folja upp effekterna av dessa forandringar
genomforde FI en mindre enkdtundersokning under andra halvan av september
2014.7

Resultaten fran undersokningen indikerar att nya bolanetagare amorterar mer
an vad som var fallet ett ar tidigare, det vill saga hosten 2013 (tabell 1).
Okningen beror bade pé att andelen lantagare som amorterar har okat och pa att
storleken pa amorteringarna har dkat for de hushall som amorterar. En stor del
av amorteringsokningen kan bero pa de individuella amorteringsplanerna som
bankerna bérjade tillampa sommaren 2014.%°

Tabell 1. Amorteringsbeteende bland nya bol&netagare

2013 2014
Andel bolanetagare som amorterar, procent 59,4 80,2
Genomsnittlig amortering, kronor 970 1662
Amortering, procent av inkomst, inkomstvagt genomsnitt 2,52 3,75
Amortering, procent av inkomst, aritmetiskt genomsnitt 2,74 4,15

Kaélla: FI:s bolaneundersokning 2013 och enkatundersokning 2014.

Som diagrammen ovan visar sa ar det tydligt att de lantagare som har en
medelhdg belaningsgrad (50-75 procent) tidigare har amorterat i mindre
utstrackning dn de med hog belaningsgrad (6ver 75 procent). Som redan
diskuterats bedoms lantagare med medelhdg belaningsgrad inte utgéra nagon
namnvard kreditrisk, dock tycks lantagare med sadana belaningsgrader vara
kansliga for negativa storningar och darmed kunna bidra till makroekonomisk
instabilitet.”!

Enligt enkatundersokningen ar det framfor allt lantagare med en belaningsgrad
mellan 50 och 75 procent som oftare amorterar, medan lantagare i intervallet
75-85 procent har 6kat sina amorteringar i forhallande till inkomst mest
(diagram 5). Stora 6kningar syns ocksa for hushall med en skuldkvot hogre &n
600 procent (diagram 6). Det tycks darmed som att amorteringarna har okat
betydligt det senaste aret bland de lantagare som kan paverka den
makroekonomiska utvecklingen och bidra till instabilitet.? Sett till olika
aldersgrupper &r foérandringen i amortering relativt jamnt spridd (diagram 7).

'8 Se Svenska Bankforeningens Rekommendation om individuella amorteringsplaner (2014-03-
17) och Principer for bolan for att uppna ett gott konsumentskydd (2014-03-17).

19'Se Berg och Wallin Fredholm (2014), Inférandet av individuella amorteringsplaner har 6kat
bolénetagarnas amorteringar, Finansinspektionen Dnr 14-15503. Data samlades in under
perioden 15 september — 1 oktober 2014 och omfattar cirka 750 nya bolanetagare som erbjudits
en individuell amorteringsplan.

20 Se Berg och Wallin Fredholm (2014), Inférandet av individuella amorteringsplaner har 6kat
bolanetagarnas amorteringar, Finansinspektionen Dnr 14-15503.

2! Se Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushéllens
skuldséttning, Finansinspektionen Dnr 14-15503.

?2 Dock har amorteringarna ocksé okat férh&llandevis mycket bland hushall med en
beldningsgrad under 26 procent.
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Diagram 5. Amortering vid olika beldningsgrader 2013 och 2014, nya lan

100% 7%
- 6%
80% %/ .
/ - 5%
60% / - 4%
40% / r 3%
/ - 2%
20% +— I %—g 1%
0% _ 0%
<=0,25 0,26-0,5 0,51-0,75  0,76-0,85 Tot
Belaningsgrad
Andel som amorterar 2013 ® Andel som amorterar 2014
A Amortering/inkomst 2013 (hd) + Amortering/inkomst 2014 (ho)
Kalla: Fl:s bolaneundersékning 2013 och enkatundersokning 2014.
Diagram 6. Amortering vid olika skuldkvoter 2013 och 2014, nya lan
100% - 7y

%]

%
%
%

60% -

0% +— !

20% -
0%

%
%
<=150% 150-300 % 300-450%  450-600 % >600 %
Skuldkvot

Andel som amorterar 2013 H Andel som amorterar 2014

w B

N

&\\\\\\

A Amortering/inkomst 2013 (ho) ¢ Amortering/inkomst 2014 (ho)

Kalla: Fl:s bolaneundersokningen 2013 och enkatundersokning 2014.

Diagram 7. Amortering vid olika alder 2013 och 2014, nya lan

100% - 7%
80% [ 6%
L 5%

60% %% 4%
40% /—‘ 3:"
20% 1 % : 2%
R // | ;::

upp till 25 26-35 36-50 51-65 65+ Tot
Alder

Andel som amorterar 2013 H Andel som amorterar 2014

A Amortering/inkomst 2013 (hd) + Amortering/inkomst 2014 (ho)

Kalla: Fl:s bolaneundersékning 2013 och enkatundersokning 2014.

For att sakerstalla att forandringen i amorteringsbeteende inte beror pa
skillnader mellan urvalen i de olika undersékningarna har FI gjort en fordjupad
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analys som tar hansyn till skillnader mellan urvalen i de tva
undersokningarna®®. Resultatet fran denna analys visar att amorteringsvolymen
i genomsnitt 6kat med 56 procent eller 547 kronor per manad. Cirka tva
tredjedelar av 6kningen beror pa att det ar fler som amorterar, medan cirka en
tredjedel beror pa 6kade amorteringsvolymer fér de som amorterar.®*
Resultaten visar att branschdverenskommelser som de individuella
amorteringsplanerna kan paverka amorteringsbeteendet.

3 Effekter av amorteringskrav utan beteendeférandringar

For att fa en uppfattning om vilka effekter som olika amorteringskrav kan fa
har FI gjort olika simuleringar baserade pa bolaneundersokningen 2013.
Simuleringarna tar inte hansyn till eventuella beteendeférandringar bland
lantagarna, som till exempel att ett amorteringskrav kan leda till att lantagarnas
bostadsefterfragan minskar. Sadana effekter analyseras i ett senare avsnitt.

Resultaten visar att ett amorteringskrav utan flexibilitet i allméanhet dkar
hushallens sarbarhet mot stérningar genom att hoja skuldbetalningarna som
andel av inkomsten. Samtidigt framgar att om hog flexibilitet kan uppnas sa
minskar hushallens sarbarhet mot storningar till foljd av att rantekostnaderna
sjunker snabbare.

Hur skulle olika amorteringskrav paverka amorteringsbeteendet bland nya
lantagare?

Med utgangspunkt fran Fl:s bolaneundersokning har FI undersokt hur olika
amorteringskrav skulle paverka hushallen. De amorteringskrav som undersoks
ar i forsta hand amorteringar pa 2 procent av lanebeloppet for de med en
belaningsgrad 6ver 70 procent, och pa 1 procent for de med en belaningsgrad
mellan 50 och 70 procent (70_2% 50 _1%). Darutéver undersoks en mildare
reglering pa en rak amortering ned till en belaningsgrad pa 50 procent inom
30 ar (50_30) och en striktare reglering pa amorteringar av hela lanet inom
50 &r (0_50).%° Utfallen jamfors med det faktiska amorteringsbeteende som
observerades hosten 2013. Belaningsgraden som ligger till grund for
regleringen baseras pa det ursprungliga marknadsvardet, det vill saga
kopeskillingen.

Resultaten visas i diagram 8-13 nedan. De tva mindre strikta
amorteringskraven har en relativt stor effekt pa andelen lantagare som
amorterar, vilken okar fran cirka 60 procent till 87 procent. Den striktaste
regleringen medfor att alla lantagare amorterar. Om man ser till storleken pa

2% Analysen &r en multivariat regressionsanalys som tar hansyn till lantagarens alder,
bolanevolym, inkomst och belaningsgrad.

24 Cirka 300 kronor av 6kningen forklaras av att det ar fler som amorterar och cirka 160 kronor
forklaras av att de som amorterar, amorterar mer. Dartill finns en korseffekt dar bade andel och
belopp stiger, den forklarar cirka 80 kronor av 6kningen.

25 | analysen antas lantagare som i ursprungslaget amorterar mer &n vad de olika kraven
stipulerar fortsitta att amortera pa samma satt dven efter att kravet har inforts.
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amorteringarna &r det en stor skillnad mellan de tre utformningarna. |
genomsnitt innebar den striktaste regleringen att amorteringarna som andel av
inkomsterna okar fran 2,5 procent till 10,3 procent, det vill sdga med knappt
atta procentenheter. For ett genomsnittligt hushall innebar det 6kade
amorteringsutgifter fran cirka 1 000 kronor i manaden till cirka 4 000 kronor i
manaden, det vill sdga en fyrdubbling av amorteringarna. Med den minst
strikta regleringen 6kar amorteringarna som andel av inkomsten i genomsnitt
till 4,0 procent eller till cirka 1 500 kronor i manaden. Fl:s huvudspar for
amorteringskrav innebdr att amorteringarna som andel av inkomsten okar till
cirka 5,5 procent eller till cirka 2 100 kronor i manaden.

Om man ser till olika typer av lantagare ar effekterna av de mindre strikta
regleringarna storst for lantagare med hoga skuldkvoter medan den striktare
regleringen slar betydligt bredare 6ver skuldkvotsgrupperna. De med
belaningsgrader 6ver 75 procent amorterar i hdg utstrackning redan i
ursprungslaget. Amorteringskravets effekt pa amorteringsheteendet blir darfor
storst bland de som har en lag belaningsgrad. Eftersom de mindre strikta
regleringarna endast innebar amortering ned till en belaningsgrad pa 50 procent
sa paverkas lagt beldnade lantagare inte av det. Den striktare regleringen har
dock relativt stora effekter aven for dessa lantagare. | ljuset av att dessa
lantagare innebar sma kredit- och makroekonomiska risker &r detta ingen
onskvard effekt.

Amorteringar ar vanligare bland yngre hushall i utgangslaget. Sa blir fallet
dven med de mindre strikta amorteringskraven, men bland lantagare 6ver 65 ar
vantas knappt 60 procent omfattas av amorteringskrav. Eftersom den striktare
regleringen innebar att alla lantagare amorterar, medges ingen
amorteringsfrinet om det inte samtidigt finns utrymme for undantag. Utan
undantag skulle nya lantagare 6ver 65 ar i genomsnitt lagga cirka 9 procent av
sin inkomst pa amorteringar. Det minskar aldres mojligheter att anvanda
sparade pengar till konsumtion, och kan skapa starkare drivkrafter for aldre att
sOka sig till hyresboende i stallet for att dga sin bostad.

Diagram 8 & 9. Effekter av amorteringskrav i olika belaningsgradsintervall

Andel som amorterar

100% -
80% -

60% -
40% -

20% - L

0% L8 . ||

<=25% 26-50 % 51-75% 76-85% >85 %

=S

t

utankrav m50 30 w70 2% 50_1% mO0_50
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Amortering som andel av inkomst
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9%
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Diagram 10 & 11. Effekter av amorteringskrav i olika skuldkvotsintervall

Andel som amorterar
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60%
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20%
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Amortering som andel av inkomst
20%

15%

10%

5%

0%

<=150% 150-300%  300-450 % 450-600 % >600 % Tot

wutankrav ®50 30 ™70.2% 50_1% ®™0_50
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Diagram 12 & 13. Effekter av amorteringskrav i olika aldersintervall

Andel som amorterar
100%

80%
60%

40%
20%

7

.

%.
%/
-
.
_

|
%;‘

4

0% + : —
upp till 25 26-35 36-50 51-65 65+

g
)

utankrav m50 30 wm70 2% 50_1% mO0_50

Amortering som andel av inkomst
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utankrav ®50 30 =70 2% 50 1% ™0 50

Kaélla: FI:s bolaneundersokning 2013.

Hur paverkar olika amorteringskrav bolanestocken pa aggregerad niva?
For att undersoka hur olika amorteringskrav kan paverka bolantagarna pa
aggregerad niva har Fl genomfort en simulering av olika krav som infors for
nya I&n. | simuleringen antas boldntagarna byta bostad vart 20:e &r.% Eftersom
amorteringskrav endast antas omfatta nya lan paverkas den totala stocken
bolanetagare gradvis, da kraven tillampas allt eftersom lantagarna antas byta
bostad. Efter 20 ar har amorteringskravet natt full effekt. Nar bostadsagare
byter bostad antas de bete sig som en genomsnittlig ny lantagare i
bol&neundersokningen for 2013.% Saledes gors simuleringen utan négot
antagande om andra férandringar an i amorteringsbeteendet. Inkomster och
bostadspriser antas 6ka (nominellt) med 4 procent per ar och bolanerantan
antas vara 6 procent fore skatteavdrag.

Simuleringen visar hur amorteringskraven paverkar skuldkvoten, belanings-
graden och skuldbetalningskvoten (ranta och amortering i forhallande till

% Enligt SCB:s omséttningsstatistik for bostader 2012 omsattes cirka 152 000 bostader varav
cirka 93 000 bostadsrétter.

2 Genomsnitten &r beriknade pé& aggregerad niva och &r: aggregerad skuldkvot 313 procent,
aggregerad beldningsgrad 61,9 procent och aggregerad amortering som andel av aggregerad
inkomst 2,52 procent.
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inkomst) for bolanestocken pé aggregerad niva.”® Som man kan utlasa i
diagrammen har de tva mildare amorteringskraven en relativt liten effekt pa
skuldkvoten (diagram 14) och belaningsgraden (diagram 15). Dessa regleringar
skulle innebéra en minskning av bolanetagarnas aggregerade skuldkvot pa 10—
20 procentenheter och 2—4 procentenheters lagre aggregerad belaningsgrad.
Den striktaste regleringen far betydligt storre effekter, vilket i hog grad beror
pa att aven hushall med Iag belaningsgrad omfattas.

Diagram 14. Effekt av amorteringskrav pa skuldkvot (avvikelse fran ursprunglig niva i
procentenheter), dar regleringen infors ar 1

0% - -+
-10%
30% \ ——50_30

\ 70 2% 50 1%
-40%

\ —0_50
-50%

-60%

-3 -11 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25
Ar

Diagram 15. Effekt av amorteringskrav pa belaningsgrad (avvikelse fran ursprunglig
niva i procentenheter), dar regleringen infors ar 1

0% W

-2% \

4%

6% \ ——50_30

8% \ 70 2% 50_1%
\ — 0_50
-10%

-12%

-3 -11 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25
Ar

Utdver att paverka skuldkvot och belaningsgrad far ett amorteringskrav aven
effekter pa hushallens skuldbetalningskvot, det vill sédga rante- och
amorteringsutgifter i fornallande till disponibel inkomst. Dessa utgifter ar en
val etablerad indikator pa hushallens motstandskraft mot stérningar, och den
finansiella stabiliteten 6verlag.?® Hogre amorteringar innebar att hushallets

28 Eftersom simuleringen endast utfors for bolénetagare gar resultaten inte att tolka som
effekter for hela hushallssektorn.

2% Se Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushllens
skuldséattning, Finansinspektionen Dnr 14-15503.
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skuldbetalningar blir hogre for en given ranta och skuld. Samtidigt leder
amorteringar till minskade skuldbetalningar for det enskilda hushallet dver tid,
eftersom en lagre skuld innebar lagre rantekostnader (se nasta avsnitt). Den
sammantagna effekten pa hushallssektorns skuldbetalningskvot beror pa flera
faktorer, sasom amorteringens storlek, rantenivan och hur lange lantagaren haft
bostaden. Om rantenivan ligger pa 6 procent 6kar den aggregerade
skuldbetalningskvoten for samtliga undersokta regleringar (diagram 16). Det
gar saledes inte att observera nadgon generellt forbattrad motstandskraft mot
storningar for bolanetagarna som helhet till foljd av ett strikt
amorteringskrav.*

Diagram 16. Effekt av amorteringskrav pa skuldbetalningskvot efter ranteavdrag
(avvikelse fran ursprunglig niva i procentenheter), dar regleringen infors ar 1

4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5% 70_2%_50_1%

0_50

1,0% 50_30
0,5%

0’0% : : : m | N TN N N NN IS N | 1 ]

3 -11 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25
Ar

Det &r tydligt att det striktaste kravet 6kar skuldbetalningskvoten betydligt mer
an de tva mildare kraven. En hogre skuldbetalningskvot innebar att hushallen
har en lagre motstandskraft mot storningar. For att ett amorteringskrav ska dka
bolanetagarnas motstandskraft behéver det vara flexibelt sa att lantagare kan
undantas fran regleringen ifall de drabbas av negativa stérningar. Diagram 17
visar komponenterna i den aggregerade skuldbetalningskvoten efter 20 ar, det
vill sdga hur stor andel av den disponibla inkomsten som rantan respektive
amorteringsutgifterna utgér. Aven om skuldbetalningskvoten ékar
sammantaget s minskar ranteutgifterna med ett amorteringskrav. Med ratt
undantagsmdjligheter kan saledes ett amorteringskrav minska lantagarnas
sarbarhet mot stérningar.

%0 For att amorteringskrav ska ha en positiv effekt pa laneutgifterna efter ranteavdrag kravs ett
antagande om en ranteniva dver 15 procent. Utan ranteavdrag kravs en ranteniva Gver
10 procent.
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Diagram 17. Aggregerade rante- och amorteringsutgifter som andel av aggregerad
disponibel inkomst efter ranteavdrag (procent), 20 ar efter att regleringen inforts

15%

12%

9%-..I

6% Ranta

B Amortering

3%

0% T T T 1
Utan krav 50 30 70 2% 50 _1% 0_50

Effekter for olika typhushall

For att fa en uppfattning om hur olika amorteringskrav paverkar enskilda
hushall 6ver tid har FI dven gjort simuleringar for tva typhushall, ett hogt
belanat hushall och ett normalbelanat hushall. De amorteringskrav som
undersoks ar samma som i simuleringarna ovan.

Det hogt belanade typhushallet har inledningsvis en skuldkvot pa 500 procent
och en belaningsgrad pa 85 procent. Det normalbelanade typhushallet
motsvarar det vagda genomsnittet i Fl:s stickprov 2013 med en skuldkvot pa
313 procent och en belaningsgrad pa 61,9 procent.

Diagram 18-23 nedan visar hur skuldkvot, belaningsgrad och
skuldbetalningskvot utvecklas 6ver tid for de tva typhushallen vid olika
amorteringskrav. Overlag ar det en relativt liten skillnad i hur de olika
utformningarna paverkar skuldkvot och belaningsgrad, framfor allt inom en
tioarsperiod. Om man daremot jamfor med ett amorteringsfritt alternativ ar det
tydligt att amorteringar kan bidra till att minska skuldnivan pa lang sikt.

Skuldkvot, belaningsgrad och skuldbetalningskvot minskar 6ver tiden i alla
scenarier, aven i de fall nar hushallet inte amorterar. Drivkraften bakom detta
ar stigande inkomster och bostadspriser. Bostadspriser och disponibelinkomster
antas 6ka fyra procent per ar. For disponibelinkomsterna antas tva procent bero
pa prisokningar (inflation) och tva procent utgdra en real
disponibelinkomstdkning. Hushallets nominella skuld bestams vid
kopetillfallet, medan inkomster och bostadspriser kan forvantas vaxa i takt med
produktivitet och prisniva. Darmed minskar den reala skuldbdrdan over tid
aven utan amorteringar. Om inflationen eller produktiviteten (realloner) blir
lagre an vad som antagits i denna kalkyl, blir hushallen skuldbérda och
sarbarhet hogre. For att varna den finansiella stabiliteten ar det darmed centralt
att en rimlig inflationstakt och produktivitetstillvaxt uppréatthalls.
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Om man ser till hushallens skuldbetalningskvot syns en relativt tydlig effekt av
de olika amorteringskraven, som gor att skuldbetalningarna initialt 6kar jamfort
med det amorteringsfria alternativet. Det tar cirka 15 ar innan den minst strikta
regleringen medfor att det hogbelanade hushallet far en lagre
skuldbetalningskvot. Motsvarande tid for det genomsnittligt belanade hushallet

ar knappt 25 ar.

Diagram 18-23. Utveckling av skuldkvot, beldningsgrad och skuldbetalningskvot for
hogbelanat hushall (t.v.) och genomsnittligt belanat hushall (t.h.) vid olika

amorteringskrav. Regleringen infors ar 1.
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4 Effekter av amorteringskrav med beteendeférandringar

Analysen har hittills fokuserat pa konsekvenserna av amorteringskrav dar
hushallens beteende antas vara oférandrat. Da foljer exempelvis gradvis lagre
belaningsgrader och skuldkvot jamfort med ett basscenario. | detta avsnitt
analyseras konsekvenserna for den makroekonomiska utvecklingen av att
hushallens efterfragan pa bostader och krediter vantas paverkas av ett
amorteringskrav. Berdkningarna bygger genomgaende pa ett amorteringskrav
pa 2 procent for belaningsgrader 6ver 70 procent, och 1 procent for
belaningsgrader mellan 50 och 70 procent.

Om ett amorteringskrav infors pa bostadslan sa kommer det med stor
sannolikhet leda till att hushall som planerar att kopa en bostad forandrar sitt
beteende. Det ar darfor viktigt att ta hansyn till hushallens huvudsakliga
beteendefdrandringar. | sammanhanget handlar det framst om att beskriva hur
amorteringar, som ar en typ av sparande, inverkar pa hushallens 6vriga
sparande och deras formdgenhetsuppbyggnad. Det handlar ocksa om att
beskriva vilka mekanismer som styr vad hushallen valjer att konsumera och
valet av boende, daribland deras efterfragan pa smahus och bostadsrétter.

Statistik som behdvs for att analysera eventuella beteendeférandringar hos
hushallen ar till att borja med information om hushallens sparande och
formogenhetsuppbyggnad. Syftet &r bland annat att undersoka i vilken
utstrackning hushallen planerar sin konsumtion langsiktigt, exempelvis i vilken
utstrackning de foljer livscykelhypotesen. Relevant information ar framst
hushallens nettosparande och sparandets sammanséttning, dar amortering pa
bolan ar en sparandeform bland andra. Férutom information om hushallens
sparande behdvs information om hur stor del av hushallens konsumtions-
utrymme som laggs pa boendet. Denna fordelning av konsumtionen visar pa
hushallens preferenser och deras betalningsvilja for olika varor och tjanster.
Darigenom &r det méjligt att bedéma hur ett amorteringskrav paverkar
efterfragan och priserna pa bostader.
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Sparande och formogenhetsutveckling éver livscykeln

For att kunna bedéma i vilken utstrackning hushallen kommer att férandra sitt
sparbeteende vid ett amorteringskrav ar det vardefullt att kdnna till hur deras
sparande och férmdgenhet utvecklas over livet. Statistik dver de svenska
hushallens formogenhetsutveckling pekar i likhet med internationella
erfarenheter pa att formogenheten gradvis stiger med aldern for att vanda nedat
fran och med 65 ars alder (diagram 24). Det ar darfor rimligt att utga fran att
hushall i allmanhet under sin livscykel bygger upp en nettoférmdgenhet som de
pa aldre dagar tar i ansprak for konsumtion. Ett amorteringskrav som 6kar
pensionarers amorteringar minskar deras majligheter till att f6lja en sadan
cykel.

Diagram 24. Hushallens formagenhet i olika aldersgrupper 2007

Miljarder kronor
5000

EE Finansiella tillgangar Reala tillgangar
4000

Skulder Nettoférmogenhet

3000

2000 - !

1000 [—

0 T T T T T 1

-1000

-2000

-19 &r 20-29 ar 30-49 ar 50-64 ar 65-74 ar 75+ ar
Kélla: SCB.

Det finns ingen anledning att tro att hyresgéster och egnahemsagare skulle ha
vasentligt olika preferenser gallande formogenhetsutvecklingen dver livet.*
Det finns dock internationell statistik som pekar pa att hushall som &ger sitt
boende i genomsnitt har en storre nettoférmdgenhet jamfort med de hushall
som inte ager sitt boende (diagram 25 och 26).*? Vad skillnaden i formdgenhet
beror pa framgar inte, men en forklaring &r att hushall som ager sitt boende i
genomsnitt har hogre inkomster &n hushall som hyr sitt boende.*® Skillnaden i
formogenhet galler for samtliga alderskategorier. Oavsett om hushallen ager
sitt boende eller inte stiger den genomsnittliga formodgenheten gradvis for att
vara som hogst i aldersgruppen 55-64 ar.

31 Konjunkturinstitutet (2013), L&nar hushallen fér mycket?, Férdjupning i Konjunkturlaget
juni 2013.

%2 Dessa berakningar tar dock inte hansyn till pensionstillgangar, vilka tenderar att jamna ut
formdgenhetsskillnader mellan inkomstgrupper.

%% For svenska hushall framgar denna skillnad i nasta avsnitt.

22

Vo,



FI Dnr 14-15503

Diagram 25. Australiensiska bostadsagares formdgenhet

Tusentals AUD
1000
800
600 I I m Ovr. netto
400 I m Ovr. realt
200 __- . | Bostad
0 : ; : : ; .
<25 25-34 35-44 45-54 55-64 65+
Kaélla: ABS, Survey of Income and Housing 2005-06.
Diagram 26. Australiensiska hyresgéasters formégenhet
Tusentals AUD
1000
800
600 = Ovr. netto
400 m Ovr. realt
200 Bostad
0___,-,!,=,I,L
<25 25-34 35-44 45-54 55-64 65+

Kélla: ABS, Survey of Income and Housing 2005-06.

Konsumtionsniva och konsumtionens sammansattning

Hushallen anvander sina disponibla inkomster till dels konsumtion, dels
sparande. Avvégningen mellan dessa alternativ handlar framst om att balansera
konsumtionsutrymmet éver livscykeln, men handlar ocksa om att ha reserver
till oférutsedda handelser och att investera i Ilonsamma projekt. De inkomster
som anvands till konsumtion kan principiellt delas upp mellan boende och
évriga varor och tjanster. | férenklingssyfte gors ofta uppdelningen baserad pa
de l16pande utgifterna for boendet, med undantag for bland annat
kopeskillingen.

De svenska hushallen lagger nara 22 procent av sin disponibla inkomst pa
boendet (tabell 2). For hushall som bor i hyresratt gar 28 procent av deras
disponibla inkomster till boendet. For hushall i bostadsréatt ar andelen

21 procent och for hushall i &gt smahus ar andelen 16 procent. Att andelen
boendeutgifter ar storre for hushall i hyresratt beror dock inte bara pa att de har
hogre boendeutgifter utan pa att de i allménhet har lagre disponibel inkomst.
Hushall i agt smahus har cirka 30 procent hogre inkomst an hushall i hyresratt.
Konsumtionsutrymmet &r det belopp som aterstar av den disponibla inkomsten
nar boendeutgiften ar betald och hushall i &gt smahus har cirka 50 procent
hogre konsumtionsutrymme &n hushall i hyresrétt.
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Tabell 2. Fordelning av inkomsterna mellan boende och 6vrig konsumtion 2012

Disponibel inkomst  Boendeutgifter Konsumtionsutrymme
Medianvdrden Kronor per ér Andel av inkomst  Kronor per ar
Hyresratt 170 000 28,3 % 122 000
Bostadsratt 221 000 20,7 % 175 000
Agt smahus 224000 16,4 % 187 000
Samtliga upplatelseformer 208 000 21,6 % 163 000

Kalla: SCB:s undersokning Hushallens ekonomi 2012.

De svenska hushallen har sedan mitten av 2000-talet lagt ungefar lika stor
andel av sin disponibla inkomst pa boendet. Svenskarna lagger i s& matto lika
mycket pa sitt boende som hushallen i Norge, vilket ar nagot mer an i Finland
men nagot mindre an i Danmark (diagram 27). En mojlig slutsats &r att hushall
i olika lander har nagot skilda preferenser gallande sitt boende i forhallande till
annan konsumtion, vilket gor att boendekostnadsandelen kan skilja sig at.
Typiskt sett ligger boendekostnadsandelen inom intervallet 20-30 procent av
de disponibla inkomsterna. Det ar dock viktigt att ha i beaktande att olika
skatte- och transfereringssystem kan medfora skillnader i savél definitionen av
disponibel inkomst som definitionen av boendeutgift.>*

Diagram 27. Boendekostnader som andel av hushéllens disponibla inkomst

Procent
40
35
Ve~ Danmark
25 Nederldnderna
20 == _ U ——— Tyskland
15 Sverige
10 Norge
5 Finland
0 . . . .

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kalla: Eurostat.

| den foljande analysen kommer det att antas att svenska hushall som &ger sitt
boende har preferenser som gor att de i allménhet lagger cirka 20 procent av
sina disponibla inkomster pa boendet. Andelen boendeutgifter forvantas vara
forhallandevis robust mot forandrade forutséttningar (exempelvis rantor,

3 For svensk del galler: Agt sméhus: Boendeutgift & summan av ranteutgift, amortering,
driftsutgift, fastighetsskatt, skatt pa uppskovsbelopp fran bostadsforsaljning samt utgift for
underhall och reparation. Bostadsratt: Boendeutgift &r summan av avgift till bostadsratts-
forening, ranteutgift och amortering, skatt pd uppskovsbelopp frén bostadsforsaljning samt
egna utgifter for underhall och reparation. Hyresratt: Boendeutgift &r summan av hyran och
egna utgifter for underhall och reparation. Disponibel inkomst &r summan av skattepliktiga och
skattefria inkomster minus skatt och negativa transfereringar.
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amorteringar, skatter, och uppvarmningskostnader), d&ven om utgifterna i
praktiken kan skilja ganska mycket mellan olika hushall, och dessutom skulle
kunna forandras forhallandevis mycket pa kort sikt.

Hushallens val mellan att kopa eller hyra boende

Valet mellan olika boenden paverkas av bland annat kostnaden,
tillgangligheten och hushallens preferenser. Ungdomar efterfragar i allmanhet
mindre hyreslagenheter eftersom de flyttar oftare, saknar eller har farre barn,
och dessutom har ett mindre bohag.*® Att for dessa personer valja ett agt
boende kan leda till storre flyttkostnader. Dessutom &r hyreslagenheter och
bostadsratter centralt belagna, till skillnad mot smahus dar det ofta indirekt
stalls krav pa tillgang till bil, vilket gor att ungdomar och aldre i allmanhet
efterfragar dessa boendeformer. Nar det handlar om att hitta ett boende snabbt
och i en storre stad (dar det &r lattare att hitta ett arbete) ar hyresboenden med
sa kallade forstahandskontrakt sallan ett reellt alternativ. Daremot ar det ofta
mojligt att hitta tillfalliga hyreskontrakt vilket ofrivilligt 6kar flyttfrekvensen.

Né&r det kommer till sjalva kostnaden for olika boenden finns det ingen entydig
rangordning av vilken boendeform som ar billigast eller dyrast. Det beror bland
annat pa att kvalitetsskillnaderna mellan olika boendeformer ar sma. Dartill ar
kostnaderna for drift och underhall forhallandevis lika for samtliga former.
Framfor allt ar det storleken pa boendet som paverkar boendekostnaden, dar en
liten bostad ar billigare an en stor bostad. Lagesfaktorn har ocksa stor
betydelse, dar ett boende i utkanten av en stad ofta ar billigare &n ett boende i
centrum.*®

Aven om kostnaden for olika boendeformer &r forhallandevis lika (vid lika
lage, storlek och standard) kan det vara betydande skillnader i de I6pande
utgifterna. Att dga ett boende innebar ofta en stor utgift vid koptillfallet pa
motsvarande flera arsinkomster. Detta &r ingen kostnad eftersom beloppet
aterfas vid forsaljningen (med hansyn taget till eventuell vardeférandring).
Dock ar det ofta nddvandigt med ett eget sparande fore kdpet i kombination
med ett bostadslan vid koptillfallet, vilket &r tva faktorer som kan ha en
avgorande betydelse pa valet mellan olika boendeformer.

Tidpunkten for hushallets intrade som bostadségare antas bero av bankernas
och myndigheternas krav pa eget kapital i férhallande till bostadens véarde, det
vill saga av belaningsgraden. En viktig aspekt i sammanhanget &r att ett
hushalls intrade som bostadsagare inte paverkar storleken pa dess
nettoformogenhet, men daremot formodgenhetens sammanséttning. Det beror
helt enkelt pa att hushallen vid koptillfallet gor sig av med finansiella tillgangar
och/eller lanar kapital i utbyte mot en real tillgang. En oférandrad
nettostallning betyder alltsa att finansiella tillgangar byts ut mot en real
tillgang.

% Hyresbostadsutredningen (2012), Enklare for privatpersoner att hyra ut sin bostad med
bostadsrétt eller &ganderatt, SOU 2012:25.
% Boverket (2014), VValkommen till storstan!, Marknadsrapport, september 2014.
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Fran och med den tidpunkt da ett hushall &ger sin bostad kommer den framtida
férmogenhetsutvecklingen att bli annorlunda. Fére bostadskdpet bestod
avkastningen pa formogenheten i allmanhet av avkastning pa aktier och
rantebarande tillgangar. Efter kopet kommer avkastningen framfor allt bero av
prisutvecklingen pa bostaden. I de fall bostaden ar beldnad kommer dessutom
nettoavkastningen att paverkas av rantenivan och bostadens belaningsgrad, det
vill saga skulderna i forhallande till bostadens varde.

Sammanfattningsvis antas hushallens beslut att hyra eller dga sitt boende
primart ha sin grund i hushallets preferenser gallande boendet (och situationen
pa arbets- och bostadsmarknaden), och sekundért bero pa 6nskemal om en viss
sammansattning av deras tillgangsportfolj. Dock ar det sa att mgjligheten att
kopa en bostad till stor del kommer att bero av hushallets inkomster och
formogenhet, det vill saga av storleken pa den egna insatsen av kapital. Detta
forvantas paverka hushallets val av tidpunkt for kop av bostaden och av hur
stort belopp de vill lagga ut pa bostaden.

Val av bostad for nya bolanetagare vid amorteringskrav

Nya bolanetagare lagger i genomsnitt lite dver 19 procent av sina disponibla
inkomster pa boendeutgifter (tabell 3). Det ar i linje med tidigare redovisad
statistik for hushall i Sverige som &ger sitt boende.*” Med ett krav dar bol&n ska
amorteras med 2 procent vid belaningsgrader 6ver 70 procent och med

1 procent vid beldningsgrader mellan 50 och 70 procent stiger boendeutgifterna
till i genomsnitt 22 procent av hushallets disponibla inkomster.

Tabell 3. Egenskaper for ett genomsnittligt hushall hosten 2013

Procent Kronor
Arsinkomst efter skatt 462 264
Bostadslan 1447031
Belaningsgrad / Marknadsvérde bostad 61,9% 2337031
Ranta (efter skatt) / Ranteutgifter efter skatt 1,9% 32984
Driftskostnader (enligt KALP-berakningar) 44 513
Amorteringar
Nuvarande 11 645
Amorteringar 2/1 % vid LTV>70/50 %, nuvarande om hogre 25220
Utgifter for boende
Réntor, driftskostnader 16,8 % 77 497
Réntor, driftskostnader, nuvarande amorteringar 19,3 % 89 142
Réantor, driftskostnader, amorteringar 2/1 % vid LTV>70/50 % 22,2 % 102 717

Kalla: Fl:s bolaneundersokning 2013.

Hushallens amorteringar pa bolan ska idealt betraktas i ljuset av deras
inkomster, totala sparande, nettoformogenhet, och drivkrafter till att jamna ut

%7 Notera att definitionerna pa disponibel inkomst och boendeutgifter skiljer sig ndgot mellan
uppgifter fran Fl:s bolaneundersékning 2013 och SCB:s undersokning Hushallens ekonomi
2012.
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konsumtionen over livet. Mycket av denna information dr inte tillganglig,
sarskilt gallande totalt sparande och formogenhet. Da analysen av enskilda
hushall till storsta del utgar fran bolaneundersékningen kommer den till stor
del att baseras pa information om hushallens inkomster och deras utgifter for
bostaden.

Utifran bolaneundersokningen 2013 gar det att rakna fram att ett
amorteringskrav som innebar att hushallen ska amortera 2 procent vid
belaningsgrader 6ver 70 procent, och 1 procent vid beldningsgrader mellan 50
och 70 procent leder till att hushallen i genomsnitt kommer att behova dka sina
amorteringar med 13 575 kronor per ar fran 11 645 till 25 220 kronor per ar.
Okningen motsvarar 2,9 procent av deras genomsnittliga arsinkomst efter skatt,
eller 0,9 procent av det genomsnittliga lanade beloppet.

Det &r hogst osannolikt att hushall som planerar att ta lan for att kopa en bostad
i allmanhet kommer att lana ett lika stort belopp och darmed 6ka
amorteringarna med i genomsnitt 13 575 kronor. Det mest sannolika &r att ett
krav pa amorteringar gor att de anpassar sitt val av bostad och lanebelopp.
Anpassningen kan forvantas se olika ut for olika hushall. | utgangslaget
uppvisar hushallen stora skillnader i skuldsattning och amorteringsbeteende,
och manga hushall amorterar redan mer &n vad amorteringskravet foreskriver.
Hushallen reagerar darfor sannolikt pa olika satt. En metod for att bedéma
hushallens olika reaktioner pa ett amorteringskrav &r att betrakta olika
hushallstyper:*®

e For hushall med begransad likviditet antas ett amorteringskrav leda till att
de fullt ut anpassar boendet sa att boendeutgifter inklusive amorteringar
forblir oférandrade. Dessa hushall antas i dag sakna sparande och/eller
amorteringar.

e For hushall med en kort planeringshorisont antas ett amorteringskrav
innebara att de anpassar boendet sa att en oférandrad andel av inkomsten
gar till boendeutgifter inklusive amorteringar. Dessa hushall antas i dag ha
ett visst sparande och/eller amorteringar, men behéver oka det nagot till
foljd av ett krav.

e For hushall som foljer livscykelhypotesen antas ett amorteringskrav
innebara att de i genomsnitt behGver 6ka amorteringar nagot trots att de
idag antas ha ett visst sparande och/eller amorteringar. Till skillnad fran
hushallen med kort planeringshorisont blir dock effekten pa konsumtionen
liten eftersom dessa hushall antas ha lang planeringshorisont och god
likviditet. Det innebér att de anpassar boendet sa att boendeutgifterna
exklusive amorteringarna forblir oférandrade som andel av inkomsterna,
dar inkomsterna justeras ned nagot till foljd av amorteringskravet.
Annorlunda uttryckt innebar det att dessa hushallen inte antas parera ett

% Se Braconier, Hansen och Palmqvist (2014), Stabilitetsrisker kopplade till hushllens
skuldséattning, Finansinspektionen Dnr 14-15503.

27

Vo,



NS

ANA4,,

FI Dnr 14-15503

<

amorteringskrav genom att ta hdgre bolan, utan genom att pa kort sikt
minska sitt sparande eller sin konsumtion av dvriga varor.

Med utgangspunkt fran dessa antaganden avseende olika hushallstyper gar det
att berdkna hur deras betalningsvilja for bostaden paverkas av ett krav pa
amorteringar (tabell 4). De likviditetsbegransade hushallens efterfragan pa
bostader minskar med 25 procent (fran en bostad med ett genomsnittligt vérde
pa cirka 2,3 miljoner kronor till cirka 1,8 miljoner kronor). Efterfragan pa
bostader for hushallen med kort planeringshorisont minskar med 13 procent
(fran en bostad med ett genomsnittligt vérde pa cirka 2,3 miljoner kronor till
cirka 2,0 miljoner kronor) samtidigt som de hushall som féljer
livscykelhypotesen i det narmaste har en opaverkad efterfragan pa bostader.

Tabell 4. Effekter av amorteringskrav pa olika typer av hushall

Likviditets- Kort plan.- Livscykel-
begransad horisont Planerande
Betalningsvilja vid amorteringskrav 1763230 2028 180 2280 880
Skillnad i bostadsefterfragan -25% -13% -2%
Lépande utgifter
Réntor, driftskostnader 58 470 67 255 75 635
Réntor, driftskostnader, nuvarande amorteringar 67 255 77 361 87 000
Rantor, driftskostnader, amortering 2/1 %, LTV>70/50 % 77 497 89142 100 249
Andel boendeutgifter
Av bruttoinkomst 12,6 % 14,5 % 16,4 %
Av bruttoinkomst efter extra amorteringar 13,2 % 14,9 % 16,8 %
Av bruttoinkomst efter totala amorteringar 13,2 % 15,3 % 17,3 %

Kalla: Fl:s bolaneundersokning 2013 och egna berakningar.

Genom ansitta en viss storlek pa grupperna med de olika hushallstyperna gar
det att bedoma storleken pa nedgangen i den aggregerade efterfragan pa
bostader av ett amorteringskrav. Om de likviditetsbegransade hushallen svarar
for 5 procent av efterfragan och de med kort planeringshorisont for 15 procent
av efterfragan minskar den aggregerade efterfragan pa bostader med cirka

5 procent.*®

Vid ett oféréandrat utbud av dgda bostéder ar det rimligt att forvénta sig att
efterfragebortfallet leder till motsvarande prisfall. Dock torde utbudet av
bostader gradvis skifta fran agda bostader till hyresbostader.’ Dessutom
minskar sannolikt det totala utbudet av bostader pa sikt nar priserna faller.
Dérmed &r det svart att bedoma priseffekten pa langre sikt, men en nedgang i
priserna (Jamfort med den bakomliggande trenden) blir sannolikt betydligt
mindre pa lang sikt an pa kort sikt. Om priseffekten ar tillfallig med hanvisning

% Enligt Walentin (2013) Housing collateral and the monetary transmission mechanism,
Sveriges Riksbank, uppskattas 82 procent av lonesumman tillfalla hushallen med langsiktiga
preferenser.

* Denna forandring kan ske genom flera kanaler, till exempel nyproduktion, ombildningar och
rivningar. Den kan ocksa ske genom 6kad andrahandsuthyrning.
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till en forandring av bostadsutbudets sammansattning foljer dock att det
sammanlagda vérdet pa hushallens bostadsformogenhet minskar i takt med att
andelen agda bostédder minskar och andelen hyresbostader dkar.

Samlad beddmning av effekterna pa hushallens skuldsattning och
hushallens konsumtion

Ett amorteringskrav kommer i likhet med ett tvangssparande att omfordela
konsumtionsutrymme fran i dag till en framtida tidpunkt da kravet inte langre
ar bindande. For enskilda hushall kan det darfér handla om en omférdelning
manga ar framat i tiden (eller mojligen tidigare om bostaden saljs och hushallet
l6ser bolanet och flyttar till en hyresbostad). For hushallssektorn som helhet
kan dock effekten bli mer eller mindre langvarig, bland annat eftersom nya
hushall kan komma att omfattas av amorteringskravet i samma utstrackning
som tidigare begransade hushall inte langre omfattas av kravet. Sammantaget
ar det forhallandevis osakert under hur lang tid det kan forvantas finnas
kvardrojande effekter pa hushallens konsumtion av ett amorteringskrav.

Ovanstaende berakningar av hushallens efterfragan pa bostader bygger pa
antagandet att ett amorteringskrav framst skulle dampa hushallens efterfragan
pa bostader. Hushallens efterfragan pa 6vriga konsumtionsvaror skulle darmed
forbli i det narmaste ofdrandrat. Effekten pa hushallens aggregerade
konsumtion kommer gradvis eftersom amorteringskravet endas omfattar nya
bolanetagare.

Hushallens efterfragan pa 6vriga konsumtionsvaror kommer framfor allt att
paverkas indirekt av den lagre efterfragan pa bostader. En nedgang i
bostadspriserna leder till att de hushall som &ger en bostad far en nedgéng i sin
formogenhet. Det leder i sin tur till att nuvarande bostadsagare far ett lagre
framtida konsumtionsutrymme. Exakt hur snabb och hur kraftig effekten blir
pa hushallens efterfragan kommer att bero av hushallens ekonomiska situation
och deras preferenser. Aterigen kan det vara vérdefullt att resonera utifran olika
typer av hushall:

e For likviditetsbegransade hushall antas ett lagre vérde pa bostaden paverka
deras konsumtion, framst i samband med byte av bostad, men &ven till viss
del genom sa kallade uttag av eget kapital.

e For hushall med en kort planeringshorisont antas ett prisfall leda till att sa
kallade uttag av eget kapital blir mindre vanliga och gérs med lagre belopp.
Darutover antas dessa hushall kanna ett behov av att se dver sin balans-
rakning for att inte riskera bli inlasta i sin bostad. Sammantaget antas en
forhallandevis stor inverkan pa deras konsumtion.

e For hushall som foljer livscykelhypotesen antas ett prisfall leda till att de
anpassar sig pa ett sadant satt att vardeminskningen far genomslag pa deras
konsumtion med en andel motsvarande deras planeringshorisont.

Utifran ovanstaende uppgifter om hushallens ekonomiska utgangslage, deras
sparbeteende, och deras bedémda efterfragan pa boende och 6vriga
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konsumtionsvaror, gors stegvisa bedémningar av de makroekonomiska
konsekvenserna. Dessa inkluderar bade de direkta effekterna som redovisats i
tidigare avsnitt samt de indirekta effekterna som kommer av férandrat
beteende.

Effekt pa aggregerade amorteringar, skuldkvot och skuldbetalningar

e En genomsnittlig 6kning av nya bolantagares amorteringar med
13 575 kronor per ar innebar dverslagsmassigt att amorteringarna ékar med
2,2 miljarder kronor per ar jamfort med 2013. | berdkningen antas arligen
ca 160 000 nya bolantagare, vilket &r i linje med omsattningsstatistiken pa
bostader i Sverige.

e Efter en infasningsperiod amorteras totalt sett 25 miljarder kronor mer per
ar jamfort med 2013. Det bedoms alltsa finnas cirka 1,8 miljoner
bolantagare i Sverige, av vilka 9 procent, eller 160 000, ar nya lantagare
under &ret. **

e Den direkta effekten har i analysen utan beteendeeffekter uppskattats till att
bolantagarnas skuldkvot blir cirka 7 procentenheter lagre efter 10 ar och
cirka 19 procentenheter lagre efter 20 ar, jamfort med om inget krav pa
amorteringar infors.

e Den aggregerade skuldkvoten, vilken &ven innehaller inkomster for hushall
som inte ar skuldsatta, blir cirka 4 procentenheter lagre efter 10 ar och cirka
10 procentenheter lagre efter 20 ar. | denna berékning antas den
aggregerade disponibla inkomsten for hushall utan bolan uppga till cirka
84 procent av inkomsterna for bolantagarna.

e En lagre efterfragan pa agarbostader beddms bidra med en ytterligare
dampning av hushallens skuldkvot med i storleksordningen 8 procent-
enheter vid ett varaktigt prisfall pa 5 procent. Aven om prisfallet inte ar
varaktigt utan atergar till den ursprungliga nivan forvantas en del av denna
minskning bli varaktig till foljd av en krympande andel &garbostader.

e Med det féreslagna amorteringskravet bedéms skuldkvoten sammantaget
minska med i storleksordningen 18 procentenheter pa lang sikt.

e Pé kort sikt bedoms hushallens aggregerade skuldbetalningskvot vara i stort
sett pa nuvarande niva, vilket ar en féljd av att hushallen antas anpassa sin
efterfragan pa agarbostader till sina inkomster och till amorteringskravet.
Pa langre sikt bedoms skuldbetalningskvoten minska nagot, framst till foljd
av den lagre efterfragan pa agarbostader. Darmed Okar hushallens
motstandskraft mot storningar pa sikt till f6ljd av amorteringskravet,
speciellt om flexibilitet finns i amorteringskravet.

*1 Har antas att endast den andel av de hushall som i dag &r skuldsatta amorterar. Andelen
uppskattas till cirka 60 procent, se Hansen (2013), Forklaringsfaktorer till utvecklingen av
hushéllens skuldsattning, PM 1 till Samverkansradet.
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Konsumtionseffekter av amorteringskrav utifran Konjunkturinstitutets studie av
makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall*?

e Ett centralt antagande i analysen ar att effekterna av en nedgang i
bostadspriserna med 5 procent gar att berdkna genom att rdkna om
storleken pa effekterna av en nedgang i priserna med 20 procent.

e Nedgangen i konsumtionen uppgar till som mest 0,45 procent vid ett
temporart bostadsprisfall och till som mest 0,55 procent vid ett mer
varaktigt prisfall.

e Hushallens konsumtion aterhamtar sig pa cirka 4-5 ar vid ett temporart
bostadsprisfall, dar hastigheten paverkas av flexibiliteten i bolanerantorna.
Vid ett mer varaktigt prisfall aterhamtar sig konsumtionen inte inom en
period pa 5 ar.

Slutsats

Finansinspektionens sammantagna makroekonomiska beddmning, bland annat
i ljuset av Konjunkturinstitutets modellsimuleringar, ar att ett krav pa
amorteringar med 2 procent ned till en belaningsgrad pa70 procent, och med
1 procent ned till en beldningsgrad pa 50 procent leder till en langsiktig
minskning av hushallens skuldsattning. Minskningen uppgar till som mest

18 procentenheter lagre skuldkvot for hushallen jamfort med om inget
amorteringskrav infors. Atgarden foérvantas samtidigt leda till en dampning av
hushallens konsumtion. Dampningen ar som storst inom ett par ar och uppgar
till cirka 0,5 procent lagre &n om inget krav infors, och klingar i stort sett av
inom 5 ar. Det finns en viss sannolikhet att effekten pa hushallens konsumtion
kan komma att uppga till 1 procent. Pa langre sikt férvantas den
realekonomiska paverkan av ett amorteringskrav vara liten.

*2 Konjunkturinstitutet (2013), Makroekonomiska effekter av ett bostadsprisfall i Sverige,
Specialstudie nummer 41, juni 2014.
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