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Sammanfattning

M Rapportens syfte:
— belysa pa vilka satt hushallens valfard och motstandskraft paverkas av skulder och
amorteringskrav
— bidra till en tankeram for lantagarbaserade atgarder, baserat pa ekonomisk teori och
empiri
— Avgransning: generella mekanismer, ej policyslutsatser

M Vi diskuterar fyra typer av storningar:
— Rantehgjningar, inkomstbortfall, bostadsprisfall, reviderade forvantningar

M Vi illustrerar bolanetagarbaserade atgarders roll i kriser
— Tva exempel pa forlopp utan beddomning av sannolikheter

M Vi beskriver effekterna av amorteringskrav:
— Motstandskraft och valfard
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Fyra typer av storningar

1. Ranteforandringar
— Hog skuldsattning (skuldkvot) medfor storre konsumtionskanslighet om hushallen har kort
rantebindningstid pa bolan och om de har liten buffert
— Gor penningpolitiken mer kraftfull (kassaflodeskanalen) om Riksbank ej vid ELB
— GOr hushallen mer sarbara om rantan stiger vid “fel” tillfalle

2. Inkomstbortfall
— Tillgang till buffert avgoérande (likvida tillgangar + laneutrymme)

3. Bostadsprisfall
— Klassisk syn: formdgenhetseffekt pa konsumtion ar liten (vinnare/forlorare).
— Kreditmarknadsimperfektioner och heterogenitet avgor aggregerade effekten

4. Reviderade forvantningar
— Svart att mata forvantningar men aktivt forskningsomrade.
— Potentiellt en kraftfull mekanism om hushallen skulle bli mer pessimistiska.

— Relation till kKonsumentskydd.
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Kriser

M Storningar som samverkar
— Jamviktseffekter

— Hushalls agerande kan ha negativa externaliteter

B Tva exempel illustrerar att skulder och lantagarbaserade atgarder kan paverka
forloppet

— Vi tar inte stallning till sannolikheten for forloppen, man kan tanka sig andra scenarier
— Exempel 1: storning utloser forsiktighetssparande och stigande riskpremier
— Exempel 2: 6verdriven optimism pa bostadsmarknaden (“boom-bust”)

M Slutsatser

— Genuin osakerhet — svart att pa forhand utforma en “optimal” lantagarbaserad atgard

— Krisforlopp beror pa antaganden om andra myndigheters policyrespons

— Litteratur om bolan och makroekonomisk stabilitet betonar flexibilitet i lanebetalningar
(rorlig ranta eller option att omfinansiera till ARM) och kreditlina

— Australiensiska bolan ar ett intressant exempel — amorteringar blir buffert
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Effekter av amorteringskrav

B Amorteringskrav paverkar olika hushall pa olika satt:
— Lagre konsumtion inledningsvis for manga bostadskopare
— Storre men osakert laneutrymme
— Minskad rantekanslighet, allt annat lika
— Negativ effekt pa likvida tillgangar, oklart hur stor
— Avvagning mellan:

— Minskat handlingsutrymme i normala tider for lantagare (valfardsforlust for rationella lantagare)
— Potentiell valfardsvinst av mildare krisforlopp (indirekta effekter)

M Viktiga aspekter:
— Flexibilitet: hantera idiosynkratiska och aggregerade storningar
— En viktig fraga ar i vilkken omfattning amorteringar tranger ut sparande i likvida
tillgangar (med god riskprofil)
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Slutsatser

M Hushallens buffertar, inte deras skuldkvoter, ar centrala i beddmningen av hushallens
konsumtionskanslighet vid storningar

M Svart att pa forhand saga vad som ar en andamalsenlig lantagarbaserad atgard
— Att minska hushallens skulder ar inte samma sak som att 0ka motstandskraften

M Effekt pa motstandskraft av amorteringskrav:
— Beror pa graden av undantrangning av likvida tillgangar
— Beror pa flexibilitet att styra om kassafloden till konsumtion eller annat sparande

M Effekt pa valfard av amorteringskrav
— Normala tider: sannolikt kostsam for manga, dock ej for hushall som ar kortsiktiga
(konsumentskyddsperspektiv)
— | kriser: potentiell vinst, i sa fall till stor del via indirekta effekter (annat forlopp)

M Viktiga verktyg: mata hushallens forvantningar om rantor men aven bostadspriser,
mikrodata pa balansrakningar och konsumtion, makromodeller med heterogena hushall
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