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SNS Konjunkturrdd 2015:
Hushallens skulder inget akut hot

De svenska hushallens skulder utgor inget akut hot mot den finansiella stabiliteten. Men
dtgarder kravs for att gora systemet mer robust mot stérningar och fa ldnemarknaderna
att fungera battre for hushall och féretag. Det &r de dvergripande slutsatserna i SNS
Konjunkturradsrapport 2015 Den svenska skulden.

Efter finanskrisen har riskerna med hdg skuldsattning hamnat i fokus. Men hdog skuldsattning
kan ocksd vara ett tecken pd val fungerande finansiella marknader. Det gér det mojligt fér
entreprendren utan egen formdgenhet att forverkliga sina produktiva idéer och for det unga
hushallet att kopa sin forsta bostad.

Sedan mitten av 1990-talet har de svenska hushallens skulder 6kat frén 90 procent av
hushallens disponibla inkomst till 175 procent i dag, medan féretagens skulder har varit relativt
oféréandrade. Konjunkturradets slutsats ar att varken hushallens eller féretagens skuldsattning
utgor ett akut hot mot det svenska finansiella systemets stabilitet. Eftersom svenska hushall har
fullt personligt betalningsansvar for sina 1&n, kommer de i det langsta att sdka klara eventuella
problem genom att dra ned sin kansumtion och s&lja tillgéngar. Det ar darfor osannolikt att
bankernas forluster pa [&n till hushallen blir sarskilt stora.

Daremot kan hoga skulder hota stabiliteten i ekonomin, om hégbel&dnade hushalli ett pressat
l3ge tvingas sanera sin ekonomi genom okat sparande. Konjunkturrddet argumenterar darfor
for att det behdvs forbattringar i regler och ramverk for att minska kostnaderna for eventuella
framtida kriser, b&de fér samhallsekonomin som helhet och for enskilda individer och foretag.

Mer neutrala skatter. Nuvarande skatteregler gynnar skuldsattning jamfort med finansiering
med eget kapital. Skatterna bor gdoras mer neutrala, till exempel genom en begransning av
avdragsratten for rantor eller en hojd fastighetsskatt.

Varna mojligheter till skuldomforhandlingar. Under 1990-talskrisen gav banker omfattande
anstdnd med rantebetalningar till lantagare som hamnat pa obestdnd. Nya regelverk for banker
riskerar forsvara maojligheterna till skuldomférhandlingar. Det bor utredas hur maojligheten till
omforhandlingar av skulder kan varnas.

Bolédn med delat ansvar. | dag bars risken for ekonomiska pafrestningar i form av arbetsloshet
och nedgéngar i huspriser ensidigt av l&ntagarna. Det vore dnskvart att erbjuda l&n dar
[&ngivaren bar en dkad del av dessa risker. Till exempel skulle betalningsansvaret kunna
begransas om l&ntagaren drabbas av arbetsloshet eller nedgang i bostadens varde.

Underlatta féretagsrekonstruktioner. Det ar viktigt att mojliggora for lAngsiktigt livskraftiga
foretag som tillfalligt fatt finansiella problem att driva verksamheten vidare. En reformerad
insolvenslagstiftning skulle kunna underlatta foretagsrekonstruktioner och samtidigt stodja
framvaxten av en svensk marknad for foretagsobligationer och gora svenska foretag mindre
beroende av bankerna.



- Med denna rapport vill vi bidra till att bredda diskussionen fran ett ensidigt fokus pa
detaljreglering av hushdllens skulder genom l&netak och amorteringskrav till
grundfrdgan om vilka regler och ramverk som kravs for att skapa en [&nemarknad som
fungerar val i bade goda och daliga tider, sager Peter Englund, ordférande i SNS
Konjunkturrad 2015.

SNS Konjunkturradd 2015 utgérs av Peter Englund (ordférande] och Bo Becker, bada professorer
i finansiell ekonomi vid Handelshagskolan i Stockholm, Torbjorn Becker, ekon.dr i
nationalekonomivid SITE, Handelshogskolan i Stockholm, Marieke Bos, fil.dr i nationalekonomi
vid SOFI, Stockholms universitet, samt Pehr Wissén, adj. professor i finansiell ekonomi vid
Handelshdgskolan i Stockholm och SIFR.
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