Tvangsamortering fel satt att minska
hushallens skulder
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Det gar inte att utesluta att hushallens stigande skulder &r Sveriges stérsta makroekonomiska risk.
Politiken bor darfor inriktas pa att inte gynna hushallens skuldsattning, vilket dagens system gor.
Forslaget att inféra tvangsamortering for nya lan bor slopas. Det dr tveksamt om tvangsamortering
har nagon storre effekt for att hantera riskerna med hog skuldsattning. Forslaget 6kar dessutom
inlasningen pa bostadsmarknaden. Snarast bor en parlamentarisk skuldsattningskommission tillsattas
som snabbutreder lampliga atgarder fér att minska hushallens skuldsattning.

Under de senaste 20 aren har smahuspriserna nastan tredubblats och priserna pa bostadsratter i
Stockholms innerstad har mer an femdubblats. Stigande priser har i sin tur fért med sig 6kad
skuldsattning for hushallen. Skulderna har stigit fran 90 till 170 procent av hushallens disponibla
inkomst.

De flesta bedomare ar eniga om att den 6kade skuldsattningen kan hota den makroekonomiska
stabiliteten. Fa havdar att risken ar obetydlig och att den darfér bor ignoreras. Vid ett kraftigt prisfall
pa bostader kommer hushallen att minska sin konsumtion. Minskningen kan bli kraftig. | sa fall
kommer arbetslésheten stiga och statsfinanserna forsdmras. Det finns da ocksa risk att inflationen
faller. | varsta fall kan vi fa en langvarig period av deflation liknande den i Japan.

Penningpolitiken ar inte ett ldmpligt huvudinstrument for att hantera riskerna med hushallens hoga
skuldsattning. Sarskilt inte i dag ndr kombinationen av lagt resursutnyttjande och stigande
skuldsattning forsatt Riksbanken i ett policydilemma. Sankt ranta ar motiverad for att starka
efterfragan och fa upp inflationen; @ andra sidan uppmuntrar en I3g ranta till 6kad skuldsattning,
vilket 6kar risken for makroekonomisk instabilitet.

Finansinspektionen foreslar amorteringstvang for nya lan ner till 50 procent av fastighetens varde.
Redan tidigare galler bolanetak pa 85 procent och Bankféreningen har dndrat sina
rekommendationer i syfte att 6ka amorteringarna. Redan i dag amorterar 80 procent av hushallen
med en belaningsgrad pa 76—85 procent. Dessa atgarder har starkt amorteringskulturen. Nagot som
bor uppmuntras, men utan lagstadgat tvang.

Att inte forsoka dampa den stigande skuldsattningen vore oansvarigt, men varje atgard maste noga
utvarderas. Den foreslagna tvangsamorteringen riskerar att 6ka inlasningen pa fastighetsmarknaden,
vilket dampar utbudet av fastigheter ytterligare. Utbudet pa villamarknaden &r i dag lagre an for ett
ar sedan. En allt stelare bostadsmarknad hammar omflyttningen av arbetskraft och minskar den
samhallsekonomiska dynamiken.

Vidare ar forslaget fordelningspolitiskt tveksamt. De senaste arens stigande fastighetspriser har lett
till en kraftig formogenhetsomfordelning till forman for dem som har fastigheter.



Tvangsamorteringar for nya lan slar mot dem som ska in pa fastighetsmarknaden, vanligtvis unga
hushall med svagare ekonomi. Nar sparandet ar last 6kar dessutom risken att hushallen stramar at
sin konsumtion vid en ekonomisk nedgang. Att det finns risker med férslaget har dven
Finansinspektionen insett. De vill darfor medge undantag, exempelvis vid arbetsléshet och sjukdom.
Ett sddant regelverk blir svart att utforma och tillampa. Ska den enskilde ga till bankdirektéren och be
om undantag for att de just nu ligger i skilsmassa? Hur ska det kunna hanteras korrekt med hansyn
till rattssakerhet och personlig integritet?

Tvingande amorteringar leder till en rad gransdragningsproblem nar nya lan ska definieras. Kanske
Okar blancolan i omfattning? Eller kommer barnens lan i stallet att kanaliseras via férdldrarna och
deras lagbeldanade hus? Det senare forutsatter att det ar mojligt att 6ka belaningen pa hus vars
marknadsvarde stigit sa att lanen understiger 50 procent.

Det ar dags for ansvarstagande genom atgarder som kan dampa skuldsattningen (utan att
fastighetsmarknaden faller) och stédja en god makroekonomisk utveckling. Fyra forslag:

Halvera ranteavdragen under en femarsperiod. Att skattesystemet uppmuntrar till 6kad
skuldsattning samtidigt som regeringen, Riksbanken och Finansinspektionen ar 6verens att det finns
risker med den pagaende skulduppbyggnaden, ar inte rimligt. Att under en femarsperiod sdnka
avdragen i politisk enighet ger stabila forutsattningar fér hushallens ekonomiska planering. For ett
Ian pa 3 miljoner som I6per till en ranta pa 2 procent skulle den arliga rantekostnaden stiga fran 42
000 efter avdrag till 51 000 dvs. med 150 kronor per manad under fem ar. Dagens ranteavdrag ar en
betydande belastning pa statens finanser (ndrmare 30 miljarder). Avdragen gynnar framst hushall
med stora lan, vilket i stor utstrackning dr de med héga inkomster. Genom investeringssparkontot
har skatten pa sparande redan sankts kraftigt och det ursprungliga motivet for avdagsratten — den
I6pande fastighetsbeskattningen (en tankt avkastning av att bo i sin egen bostad) — har ersatts av en
kommunal avgift.

Sank med omedelbar verkan ranteavdraget till 50 000 kronor. Det slar bara pa hushall med lan storre
an cirka 5 miljoner. Atgarden kommer att dimpa de virsta excesserna i storstaderna och ger ett visst
statsfinansiellt bidrag.

Ta bort taket for hur mycket reavinst som far skjutas upp (i dagslaget 1 450 000 kronor) for att 6ka
utbudet av bostdder. Det uppskjutna beloppet bor liksom i dag vara réntebelagt. Reavinstskatten pa
22 procent bor ocksa goras real, det vill sdga inkdps-, till- och ombyggnadskostnader bor fa skrivas
upp med inflationen plus en eller tva procentenheter for att beakta att I6pande underhall kravs for
att halla huset intakt. Reavinstskatt bor samtidigt alltid utlésas vid arv av fastighet. Forslaget innebar
en viss sankning av reavinstskatten, vilken kan finansieras via de sankta ranteavdragen.

Infor regler for att 6ka andelen 1an som I6per med bundna rantor. | dagsldaget nar hushallen nastan
bara lanar till rorlig ranta 6kar deras utsatthet for ranteuppgangar. Att under — sag — en femarsperiod
infora en ordning dar hushallens genomsnittliga rantebindning ska vara 3 eller kanske 5 ar skulle géra
hushallens samlade ekonomi, och darmed Sveriges ekonomi, mer robust nar nasta ranteuppgang
kommer.

Det gar inte att utesluta att hushallens stigande skulder i dag utgor Sveriges stérsta
makroekonomiska risk. Detta talar for riktade atgarder nu. En parlamentariskt sammansatt



skuldsattningskommission borde omgaende tillsdttas och under 6-9 manader ta fram konkreta
forslag och se till helheten vad géller hog skuldsattning, daligt fungerande bostadsmarknad och svagt
resursutnyttjande. Hanteringen av skuldsattningen bor inte delegeras till Finansinspektionen eller
Riksbanken, den kraver bredare grepp fran regering och riksdag.

Magnus Henrekson
professor och vd Institutet for Naringslivsforskning.



