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Hushallens skulder oroar

Hushallens skulder har 6kat med 6ver 7 procent det senaste aret, samtidigt som
deras inkomster bara har vuxit med 3,4 procent. Denna utveckling &r inte
hallbar. Skulderna kan inte vixa snabbare dn inkomsterna hur ldnge som helst.
Finansinspektionen har sedan ett par ér tillbaka ett uppdrag att forhindra att en
obalanserad kredittillvaxt utsétter den svenska ekonomin for risker. Som
nytilltrddd generaldirektor ser jag darfor med oro pa utvecklingen.

Den framsta anledningen till att hushallens skulder har 6kat snabbt dr att
bostadspriserna har stigit kraftigt. Bara under det senaste aret har
bostadspriserna stigit med 16 procent. Aven om grundliggande drivkrafter som
en viaxande befolkning, urbanisering och ett lagt utbud av nya bostiader
forklarar en stor del av prisuppgangen sa bedomer jag att riskerna kopplade till
den skulduppbyggnad som sker i dess kdlvatten dkar.

Det finns flera sitt att motverka denna utveckling. En bittre fungerande
bostadsmarknad skulle vara verkningsfullt. Det handlar bland annat om att 6ka
byggandet. Samtidigt kan inte byggandet pa kort sikt I6sa nuvarande problem
pa bostadsmarknaden, utan vi maste framforallt skapa incitament att utnyttja
det befintliga bestdndet av bostdder mer effektivt.

Beskattningen av bostdder sa som den dr utformad sedan 2007, da bland annat
fastighetsskatten togs bort och reavinstskatten skirptes, skapar inldsning. Det
ar formanligt att bo kvar i en for stor bostad dven di exempelvis antalet
familjemedlemmar i1 hushéllet minskar. Att bostadsbestdndet inte anvinds
effektivt bidrar till bristen pd bostdder och ddrmed till stigande priser. Det finns
saledes en direkt koppling mellan nuvarande bostadsbeskattning och 6kade
skulder hos hushéllen.

Det ar inte min uppgift att ha detaljerade synpunkter pa utformningen av
bostadskatterna. Men det dr min skyldighet att patala behovet av fordndringar
av de samlade bostadsskatterna i en riktning som ddmpar riskerna kopplade till
hushéllens skuldséttning. Sddana atgarder ar av vikt for att vi pa
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Finansinspektionen ska kunna lyckas med vért uppdrag att bidra till
makroekonomisk stabilitet och, inte minst, for en fortsatt stabil utveckling av
svensk ekonomi 1 stort.

Finansinspektionen har redan genomfort ett antal atgarder for att dimpa
riskerna. Vi har infort bolanetaket for att skydda hushallen mot fallande
huspriser. Vi har stegvis hojt kapitalkraven pa bankerna, genom att bland annat
infora ett riskviktsgolv for bolan. Sverige har gétt langre dn de flesta EU-lander
nir det géller att stilla tuffa krav pd bankerna att halla kapital och likviditet. De
hojda kapitalkrav som beslutades under 2014 motsvarar en 6kning med cirka
230 miljarder kronor jamfort med EU:s minimikrav inom ramen for Basel 3.
Bankerna bedoms klara eventuella kreditforluster och kunna 14na ut till hushéll
och foretag dven i sémre tider. Hushéllens skuldséttning innebar dérfor ingen
direkt risk for bankerna eller det svenska finansiella systemet.

Daremot ser vi att de makroekonomiska riskerna kopplade till att allt fler
hushall dr hogt skuldsatta stiger. Under den senaste finanskrisen fordjupades
lagkonjunkturerna 1 till exempel Danmark och Storbritannien av att manga hogt
belanade hushall kraftigt drog ner sin konsumtion nér huspriserna foll och
arbetslosheten steg. I Danmark sjonk konsumtionen med 5 procent mellan
2007 och 2009.

For att ddmpa uppbyggnaden av risker har Finansinspektionen och andra
aktorer arbetat brett for att 6ka amorteringarna. Detta arbete har haft effekt.
Andelen nya bolénetagare som amorterar har dkat frén cirka 40 till knappt 70
procent de senaste fyra ren. Nya bolanetagare dr nu mer motstandskraftiga
mot rantehdjningar och inkomstbortfall &n de var for nagot ar sedan. Men mer
behover goras.

Regeringen har under hosten presenterat ett forslag pa amorteringskrav. Det
vilkomnar Finansinspektionen. Detta innebir att ett sddant krav kan vara pa
plats i sommar, ndgot som ar mycket angeldaget. Amorteringskravet kommer
sannolikt att bidra till en lugnare utveckling pa bostadsmarknaden. Samtidigt
kan vi inte utesluta att bostadspriserna fortsétter att stiga snabbt. Darfor méaste
vi vara redo att vidta ytterligare atgirder.

Vi har paborjat det arbetet. For att kunna genomfora fler atgarder behover
Finansinspektionens mojlighet att anvdnda olika verktyg klargdras. Inte minst
turerna kring amorteringskravet visar pa behovet av att tydliggora
Finansinspektionens befogenheter.

En atgird som ligger néra till hands om Finansinspektionen skulle behova vidta
ytterligare atgérder dr att infora ett sa kallat skuldkvotstak, det vill sdga en
begrinsning av hur mycket en bank far lana ut 1 relation till lantagarens
inkomst. I lander som Irland och Storbritannien har skuldkvotstak nyligen
inforts, och det tycks ha bidragit till en lugnare utveckling pa
bostadsmarknaden. Detta innebar att om skuldsdttningen fortsétter att vixa
snabbare dn hushéllens inkomster, s& kommer regleringen att borja bita och
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begrinsa utlaningen. Malet &r alltsa att detta ska fungera som en forsdkring mot
risken for alltfor snabbt stigande huspriser genom att dimpa skuldokningen
utan att orsaka ett abrupt stopp. Ett sddant skuldkvotstak, som bor innefatta viss
flexibilitet, kan ocksa ddmpa skuldokningen genom att det blir normgivande.

Exakt vilka nivder som i s fall kan bli aktuella i Sverige far vi dterkomma till,
men utifrdn vara analyser s skulle ett skuldkvotstak for nyutlaning med viss
mojlighet till undantag, kunna ligga kring 600 procent av hushéllets disponibla
arsinkomst. Innan vi sékert kan faststélla nivan krévs ett fortsatt
utredningsarbete. En annan atgird som vi ocksa har anledning att titta nirmare
pa ar mgjligheten att reglera hur stor del av inkomsten ett hushéll far lagga pa
rdntor och amortering.

Vi ror oss 1 svarnavigerade vatten. Tar vi 1 for mycket riskerar vi att skapa en
kris som kan bli vérre dn den vi vill undvika. Men vi méste vidta dtgarder
medan problemen dr hanterbara. Som alltid krévs det att vi viger av varje
atgird noga. Det dr genuint svart. Fa ldnder har tidigare lyckats fullt ut med det
vi vill &stadkomma, en mjuklandning. Men min slutsats dr att vi nu méste agera
for att minska riskerna kopplade till hushéllens skuldséttning och ocksa vara
beredda att gora mer om sa behovs.

Erik Thedéen, generaldirektor Finansinspektionen
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