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1. Ar bostadspriserna for hoga?
2. Ar hushéllens skulder f6r hoga?

3. Medfor hushallens skulder en ”forhojd
makroekonomisk risk”?

= Svar:

= F[, m.fl.: Ja
= LS: Nej, det finns inga tecken pa att ...


http://www.larseosvensson.se/

2. Ar hushéllens skulder for hoga?

Hushallens tillgangar och skulder
(exkl. kollektiva forsikringar Hushallens skulder/bostader

och skulder/totala tillgangar
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Hushallens rantekvot ar historiskt lag,

skuldkvotens tillvaxttakt ar nara historiskt snitt
Skuldkvotens tillvaxttakt
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Skuldkvotens tillvaxttakt néira sitt historiska medelviarde = 1.94%
Historiskt medelviarde > 0 !



FI. ”Riskerna for den finansiella stabiliteten p.g.a.
hushallens skulder ar relativt sma”

» T dagslaget bedomer Finansinspektionen att de finansiella

stabilitetsriskerna kopplade till hushallens skulder ar relativt
sma.

= .. Detta eftersom bolanetagarna generellt har goda
mojligheter att fortsatta att betala sina rantor och

amorteringar aven om rantorna stiger eller inkomsterna
faller.

* .. Hushallen har aven 1 genomsnitt goda marginaler for att
hantera ett fall 1 bostadspriserna.

" ... Dessutom bedoms de svenska bolaneforetagen ha
tillfredsstallande kapitalbuffertar om kreditforluster anda
skulle uppsta.” (FI BeslutsPM dec 2017)
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3. Medfor hushallens skulder en ”forhojd
makroekonomisk risk”?

* FI: De risker som for narvarande ar kopplade till hushallens
skulder handlar ... frimst om att hogt skuldsatta hushall kan

komma att minska sin konsumtion om
(1) rantorna stiger, om
(2) hushallens inkomster minskar, eller om
(3) bada dessa sker samtidigt,
och att detta 1 sin tur kan forstarka en framtida ekonomisk
nedgang.
= [H]oga och stigande skuldkvoter bland manga lantagare
[medfor] darfor en forhojd makroekonomisk risk.”



(1) Konsumtionens rantekanslighet

* Hushallens kassaflode mer rantekansligt med hogre
skulder (och rorliga rantor)

"= Men 1 en recession blir rantorna laga (ej 90-talskrisen!)
= Riksbanken sanker rantan sa langt mojligt
* Hushallens kassaflode forbattras

= Inkomstfall motverkas, konsumtionen stabiliseras battre
= Risken for recession snarast minskar

= Detta holl uppe konsumtionen under krisen 2008-09

" (3) Inkomstfall och rantehOjning ej samtidigt



(2) Konsumtionens inkomstkanslighet

= F] hanvisar till internationella studier och erfarenheter,
tror pa orsakssamband mellan skuldkvot och senare
konsumtionstall

= Korrelation mellan hog skuldkvot fore krisen och

konsumtionsfall under krisen 1 Danmark, Storbritannien
och USA

= Men en korrelation ar inte ett orsakssamband

" Internationella studier visar att en bakomliggande faktor
forklarar sambandet: Skuldfinansierad overkonsumtion



Skuldfinansierad overkonsumtion forklarar
korrelationen

» [ Danmark, Storbritannien och USA hojde hushallen bolanen nar
priserna steg fore krisen ("housing equity withdrawal™) for att
finansiera en ohallbar 6verkonsumtion 1 forhallande till disponibel
inkomst

= Nar krisen kom kunde detta inte fortsidtta och konsumtionen foll
tillbaka till normal och hallbar niva

= Skuldfinansierad overkonsumtion forklarar bade hoga skuldkvoter
fore krisen och konsumtionsfall under krisen

* [nga tecken pa skuldfinansierad 6verkonsumtion 1 Sverige
(historiskt hogt sparande, mattlig konsumtion av varaktiga
konsumtionsvaror, bolan anvands till annat 4n konsumtion, ...)

» Darfor inga tecken pa forhojd makroekonomisk risk 1 Sverige
» Darfor inga sakliga skil for FI:s amorteringskrav
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