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Forord

REKORDLAG SKULDSATTNING - HUSHALLENS TILLGANGAR OCH SKULDER

Bostadspolitik.se arbetar for att bidra till en kvalificerad
bostadspolitisk debatt. Sajten erbjuder ocksa kvalificerade underlag
for bostadspolitiska bedomningar genom att upparbeta ett arkiv for
rapporter och undersokningar som beslutsfattare inom politik, bygg-,
bostads- och fastighetsbranschen har nytta av.

Ambitionen ar att Idsare och lyssnare

ska motas av initierade kunskaper,
kommentarer och asikter som gor att vara
ldsare ska forsta bygg- och bostadsfragor
battre, saval ur politiskt och affarsmassigt
som samhallsplaneringsperspektiv.

Denna rapport har tagits fram pa initiativ
av Bostadspolitik.se och syftar till att lyfta
fram en mer nyanserad bild av hushallens
skuldsattning an den som ofta ges av
myndigheter och media. Detta amne har
sarskild relevans i samband med att en
statlig utrednings (SOU 2024:71) forslag
om lantagarbaserade atgarder forvantas
remitteras i nartid. Utredningen foreslar
lattnader i nuvarande kreditregler som
mojliggor for fler hushall att finansiera ett
bostadskop.

Rapporten innehaller en beskrivning av
data 6ver bade hushallens skulder och
tillgangar for att ge en mer allsidig belysning
av amnet. Tanken &r att den ska vara den
forsta i en serie rapporter dar SCB:s sa
kallade Sparbarometer 6ver hushallens
skuld- och férmégenhetsutveckling
uppdateras och publiceras kvartalsvis. |
denna forsta rapport ges dessutom en mer
utférlig beskrivning av hur eventuella risker
for makroekonomin och den finansiella
stabiliteten utvecklats och hur dessa risker
kan analyseras och varderas.

Rapporten har tagits fram av Evidens,
som sjalvstandigt svarar for rapportens

innehall.

Stockholm, maj 2025


https://www.bostadspolitik.se/
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1. Inledning

Det har under en langre tid forts en debatt om hushallens skulder

och bostadsmarknaden i Sverige.

Pa den ena sidan i debatten

aterfinns framfor allt Riksbanken och
Finansinspektionen som bada pastatt att
hushallens bolan utgér en betydande risk,
kanske den storsta, i svensk ekonomi.

Ar 2014 hivdade exempelvis davarande
Riksbankschefen att Sverige var nara ett
tillstand av "skulddominans” som skulle
tvinga bade Riksbanken, regeringen och
Sveriges riksdag att fokusera all ekonomisk
politik pa att hantera de problem som
tillvaxten av hushallens bolan skapat,
Ingves (2014):

"Det [skuldkvoten] far inte g& dver 180 procent,
utan bor under ett antal dr sakta gé nerdt.
Annars far vi det jag kallar skulddominans, vilket
betyder att den ekonomiska politiken helt mdste
inriktas pd skuldproblemen och inte klarar att
samtidigt ta itu med andra viktiga fragor”.

Utifran denna alarmistiska bild

av hushallens bostadslan och
bostadsmarknaden har myndigheterna,
med rikspolitikernas goda minne, successivt
sedan ar 2010 infort en rad olika atgarder
for att bromsa tillvéxten i hushallens
lanestock: bolanetak, amorteringskrav,
skuldkvotstak och skarpta villkor vid
kreditprévning. Finansinspektionens
davarande generaldirektér menade till
och med att unga hushalls intrade pa
marknaden skulle underlattas av det
skarpta amorteringskravet fran ar 2018,
Thedéen (2017):

“Det storsta hindret for ungdomars

intrdde pd bostadsmarknaden dr i stéllet

de héga bostadspriserna. Det skdrpta
amorteringskravet ddmpar bostadspriserna
utan att ungdomar behdver amortera sdarskilt
mycket mer. Ddrmed underldttar kravet ungas
intrdde pd bostadsmarknaden”.

Den andra sidan i debatten, i huvudsak
representerad av bostads-, delar av

bank- och byggsektorn samt ledande
akademiker och forskare, har de

senaste tio aren levererat en mangd
analyser som havdat att myndigheternas
alarmism ar felaktig och missvisande.

De framsta argumenten har handlat om
att myndigheterna missar att hushallens
tillgdngar vuxit snabbare én skulderna och
att hushallens motstandskraft vid hogre
rantenivaer eller vid inkomstbortfall ar
stor och att motstandskraften har vuxit
snabbare an skulderna. Dessutom har
analyser visat att samhallskostnaderna for
kreditatstramningen ar betydande: lagre
tillvaxt, 6kande fordelningsproblem, hogre
féormogenhetsojamlikhet och lagre valfard
for hushallen. Dessa analyser har i allt
vasentligt avvisats av myndigheterna utan
djupare motivering.

Som reaktion pa den omfattande kritiken
fran bransch och forskare samt de negativa
effekterna for samhallsekonomin (och
mojligen ocksa bristen pa relevanta och
vederhéftiga svar fran myndigheterna),
beslutade regeringen under 2023

att genomfoéra en utvardering av
genomforda atgarder. Den statliga
utredningen, under ledning av nagra av
Sveriges mest meriterade professorer i
nationalekonomi, lamnades till regeringen
i november 2024. Utredningens
slutrapport, med namnet SOU 2024:71,
Reglering av hushallens skulder.
Betankande av Kommittén om Oversyn av
lantagarbaserade makrotillsynsatgarder,
konstaterade att boldnetaket bor hojas
och att amorteringskraven bér mildras
patagligt jamfort med nuvarande

regler. Utredningens forslag utgor i allt
vasentligt en bekraftelse av branschens
och forskarnas kritik av myndigheternas



politik. Utredningen pekar pa att
genomforda atgarder till och med kan
vara kontraproduktiva och 6ka risker.
Regeringen har meddelat att utredningens
forslag ska remitteras under varen 2025.

Denna rapport syftar till att lyfta fram

en central aspekt i debatten, ndamligen
storleken pa hushallens tillgangar och

hur dessa utvecklas 6ver tid. Givet att
hushallens nettotillgangar ar stora och
vaxande 6kar ocksd motstandskraften
mot stérningar som exempelvis ett stérre
fall i bostadspriser. Malsattningen ar att
data 6ver bade skulder och tillgangar ska
publiceras pa bostadspolitik.se tva ganger
per ar i takt med att SCB uppdaterar skuld-
och férmogenhetsstatistiken.

Genom att belysa hur nivaer och férandring
av hushallens skulder forhaller sig till nivaer
och férandring av hushallens tillgangar,

blir bilden av "hushallens skuldsattning”
mer rattvisande, eftersom den da

omfattar bade skuld- och tillgdngssidan i
hushallens balansrakning. En sadan analys
av hushallens nettoférmégenhet kan i
forlangningen forhoppningsvis, tillsammans
med annan fakta om hushallens bolan och
ekonomi, bidra till att nyansera debatten
och darigenom motverka att ogenomtankta
och fér samhallsekonomin kostsamma
policyforslag genomfors.
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Rapporten har delats in i tre avsnitt:

Kapitel tva, Risker forknippade med
hushdllens boldn, innehaller en
summering av debatten om hushallens
skulder tillsammans med nagra viktiga
centrala slutsatser om de stabilitets-
och makrorisker hushallens bolan
principiellt kan utgora.

| det tredje kapitlet, En relevant
riskanalys, redovisas dissaggregerade
data 6ver hushallens faktiska skulder
och tillgdngar samt vad dessa data
sager om eventuella risker forknippade
med hushallens skuldsattning nar
relevanta utvarderingsprinciper
tillampas. Dataunderlaget hamtas
framst fran Boije och Hansen (2024).
Dessutom redovisas vilka principiella
samhallskostnader som kan uppsta
med en ogenomtankt reglering.

| det avslutande fjarde kapitlet,
Hushdllens tillgangar och skulder,
redovisas och diskuteras aktuella
aggregerade stallningsvarden och
relevanta nyckeltal for hushallens
tillgangar, inklusive vardet pa bostader,
samt skulder, inklusive bostadslan, och
hur dessa har utvecklats 6ver tid. Detta
kapitel baseras pa SCB:s kvartalsvisa
uppdatering av den sa kallade
"Sparbarometern”. Hur har hushallens
skuldsattning matt som belaningsgrader
och soliditet férandrats dver tid?
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2. Risker forknippade med hushallens bolan

Det finns principiellt risker med skuldséattning i hushallssektorn.
Men fragan ar vilka matt som bést beskriver potentiella risker
och om historiska och nuvarande varden pa dessa matt indikerar
att hushallens bostadslan utgjort eller utgér en pataglig risk for

samhallsekonomin?

| detta kapitel diskuteras inledningsvis pa
vilket satt bolanen principiellt skulle kunna
innebara risker for samhallsekonomin.
Darefter problematiseras myndigheternas
syn pa risker och det fokus de givit den sa
kallade skuldkvoten som riskmatt. Vidare
ges en beskrivning av grundlaggande
forhallanden pa bostads- och
bolanemarknaden i Sverige som ytterligare
modererar riskbilden.

Principiella risker férenade
med hushallens bolan

Myndigheterna i form av Riksbanken och
Finansinspektionen framhaller primart
tva typer av risker férknippade med
hushallens bolan:

«  Risker for den finansiella stabiliteten

*  Risker for samre makroekonomisk
utveckling under en kris

Utover dessa risker finns ocksa risken
for att enskilda hushall 1anar ett alltfor
stort belopp i forhallande till deras
aterbetalningsformaga. For att forhindra
sadan individuell 6verskuldsattning
finns sedan lange ett regelverk som
bankerna tillampar for att varna en
"sund kreditgivning”. Denna typ av
konsumentskyddsfragor har dock ingen
baring pa makrorisker och diskuteras
darfor inte vidare i denna rapport.

Med begreppet finansiell stabilitet
menas ett tillstand dar det finansiella
systemet fungerar effektivt och utan
storre stérningar. Finansiell instabilitet

skulle exempelvis kunna uppsta om

ett storre antal hushall inte langre kan
betala sina bolaneskulder, exempelvis

vid en kombination av ett kraftigt fall i
bostadspriser och stora inkomstbortfall,
vilket i sin tur skulle kunna leda till
kreditforluster som bankerna inte
sjalvstandigt kan bara. | ett extremfall
skulle denna situation ocksa kunna uppsta
om stora grupper av hushall tvingades
ldgga stora andelar av sina inkomster pa
rantebetalningar, vilket skulle innebara att
foretag gar i konkurs pa grund av allman lag
efterfragan och att kreditférluster uppstar

i utlaningen till foretag. | bada dessa fall
maste antingen centralbanken stélla upp
med 1an alternativt maste staten I6sa in och
rekapitalisera banker.

Risker fér en samre makroekonomisk
utveckling vid en kris innebar att
hushallen visserligen kan fullfélja sina
skuldbetalningar, men att en sa stor
andel av deras inkomster anvands for
rantebetalningar att évrig konsumtion
faller i sddan utstrackning att foretag
som saljer eller producerar
konsumentvaror och tjanster minskar sin
forsaljning vasentligt, eller till och med
gar i konkurs. Sammantaget blir da den
ekonomiska utvecklingen svagare an
den annars skulle varit.

Finansinspektionen och Riksbanken féljer
stabilitets- och makrorisker kontinuerligt
i sina sa kallade stabilitetsrapporter

tva ganger per ar. Under lang tid

har slutsatsen varit att riskerna for

den finansiella stabiliteten ar laga.
Stresstester visar att hushallen har

god skuldbetalningsformaga, aven vid



inkomstbortfall eller vid hoga rantenivaer.
Riskerna for den finansiella stabiliteten ar
sammanfattningsvis inte ett problem enligt
myndigheternas egna analyser.

Risker for en samre makroekonomisk
utveckling vid en kris kvarstar dock som
en betydande risk enligt myndigheterna.
Tankemodellen innebar att nar rantorna
stiger kraftigt skulle hushallen tvingas
ldgga en sa stor andel av sina inkomster
pa rantebetalningar att konsumtionen
bromsas i sddan utstrackning att en
lagkonjunktur fordjupas patagligt. Det finns
dock en grundlaggande invandning mot
denna riskbild. Vid en kraftig lagkonjunktur
ar det normalt att efterfragan sjunker med
lagre inflation och svag arbetsmarknad
som foljd. | ett sddant normalfall kommer
centralbanken sanka réntenivan vilket
stabiliserar konsumtionen. Riskscenariot
rérande en sémre makroekonomisk
utveckling vid en kris ar darmed framst
relevant i undantagsfall, exempelvis om
Riksbanken av nagon anledning inte kan
féra en penningpolitik som innebar att
rantenivan sanks for att balansera den
makroekonomiska utvecklingen.

Vid de storre kriserna i Sverige under de
senaste 30 aren, finanskrisen 2008 och
2009 och den nuvarande "inflationskrisen”
2022 till 2024, har Riksbanken svarat

pa fallande efterfragan med aktiv

penningpolitik och sankta rantenivaer.
Under bada dessa krisforlopp bidrog lagre
styrrantor till att ekonomin stabiliserades.
Med en stor andel bolan till rorlig ranta
blir det till och med enklare for Riksbanken
att stimulera efterfragan med hjalp av
penningpolitik, inte minst till foljd av att
styrranta och darmed Ovriga rantor ar
endogena och satts av Riksbanken for att
uppratthalla den makroekonomiska och
bidra till den finansiella stabiliteten.

Inte heller under 1990-talskrisen uppstod
finansiell instabilitet till foljd av hushallens
bolan. Krisens djup och varaktighet var

i stallet till stor del en effekt av aktiva
politiska beslut och vid vilka tidpunkter
dessa genomfordes. Snabb avreglering

av kreditmarknaden, varnet av den

fasta vaxelkursen (500 procents ranta),
minskningen av ranteavdragen fran 50 till 30
procent, slopande av réantesubventioner till
bostadsbyggande, hojd fastighetsskatt och
inforande av moms pa bostadsbyggande
och férvaltning genomfoérdes i stort sett
samtidigt som en kraftig lagkonjunktur
drabbade Sverige. Sammantaget bidrog
dessa beslut och valet av tidpunkt for
dessa, till att efterfragan foll kraftigt med
kraftigt fallande bostadspriser som foljd.
Kreditforlusterna pa hushallens bostadslan
forblev dock mycket begransade. De
kreditforluster som uppstod och skapade
finansiell instabilitet i banksektorn
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hade sitt ursprung i den kommersiella
fastighetssektorns reaktion pa avregleringen
av kreditmarknaden, inte i hushallssektorn.

Myndigheterna fortsatter dock framhalla
bolanen som en stor risk i den svenska
ekonomin. Detta trots att varken

den faktiska utvecklingen under de
senaste 30 arens tre betydande kriser,
som kan ses som "stresstest i realtid”,
eller myndigheternas egna teoretiska
stresstester av banker och hushall, visar
att riskerna forknippade med hushallens
bolan skulle vara stora. Mot bakgrund av
detta ar en relevant fraga varfor de bada
myndigheterna valt att vara alarmistiska
om hushallens bolanetillvaxt. En mojlig
delforklaring ar att de helt enkelt valt

att alltfor ensidigt fokusera pa ett
bristfalligt matt.

Ensidigt fokus pa skuldkvoten
i debatten

Det matt de bada myndigheterna
prioriterat, bade i egna publicerade
analyser och i extern kommunikation, ar
den sa kallade skuldkvoten, dess niva och
utveckling 6ver tid. Det var detta matt

som asyftades i det inledande citatet fran
Riksbankschefen om att svensk ekonomisk
politik skulle ske under “skulddominans”.
Med skuldkvot menas hushallens

Hushallens skuldkvot, 1dneskulder
i procent av disponibel inkomst,
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aggregerade skulder i forhallande till ett
ars aggregerade disponibla inkomster.
Mattet kombinerar ett kassaflodesmatt,
inkomster, med ett stockmatt i form

av skulder. Mer om detta nedan. (Ett
nagot mer rattvisande matt skulle vara
hushallens sa kallade humankapital, det
vill séga att skulderna i stallet dividerades
med nuvéardet av hushallens totala
framtida inkomster under lanets 16ptid,
exempelvis 50 ar, vilket ger en helt annan
bild av skuldutvecklingen, se Svensson
(2025)). En annan iakttagelse ar att
analyser av skuldkvotens utveckling 6ver
tid nastan alltid begransas till perioden
fran mitten av 1990-talet i myndigheternas
analyser, vilket ger intrycket av en
skenande utveckling.

Problemet med skuldkvotsmattet ar att
skuldkvotens niva enligt bade svensk och
internationell forskning inte ger nagon
vardefull information om hur risker
forknippade med hogre skulder férandras.
Det finns helt enkelt inget tydligt samband
mellan skuldkvotens niva och hushallens
motstandskraft eller konsumtionsniva

vid en kris. Det ar i stallet en snabb
kreditexpansion, som syns som en mycket
snabb och plétslig 6kning av skuldkvoten
som kan indikera en férhojd riskniva.
Detta utvecklas ocksa mer utforligt under
kommande avsnitt.

Hushallens skuldkvot, Idneskulder
i procent av disponibel inkomst,
2004-2023
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Studeras skuldkvotens utveckling dver
lang tid framgar att den Okat i ungefar
samma takt under hela perioden sedan
ar 1950, se figur 1. Det ar endast under
slutet av 1980-talet nar kreditmarknaden
avreglerades med tillhdrande kraftiga
kreditexpansion som skuldkvoten

Okade snabbare. Men sedan dess har
Okningstakten varit relativt stabil, férutom
under svarare kriser nar skuldkvoten fallit.
Den genomsnittliga 6kningstakten sedan
ar 1950 har varit ca 1,8 procent per ar
och tillvaxttakten under de senaste tio

till 20 aren har inte vasentligt avvikit fran
den langsiktiga trenden (1,9 procent),
trots att styrrantan sanktes till noll och
bostadspriserna steg patagligt i reala
termer under denna tidsperiod, figur 2.

Matt som nivan pa skuldkvoten ar
hushallens skulder sammanfattningsvis
"rekordhdga”. Men varken under
finanskrisen eller den senaste
"inflationskrisen”, dar boldnerantorna
snabbt steg fran ca 1,5 till drygt fem
procent, samtidigt som bostadspriserna
pa olika lokala marknader foll med mellan
15 och 25 procent i reala termer, har det
finansiella systemet hotats av hushallens
bolan. Fragan ar varfor. Hur kan hushallen
vara sa motstandskraftiga att de klarat
bade finans- och inflationskriserna, trots
myndigheternas alarmism om bolanen och
"rekordhog” skuldsattning. Myndigheterna
pastar ju att bostadslanen ar Sveriges
"storsta ekonomiska riskfaktor”. Varfor
har skuldnivan inte utlést nagon
"skulddominans” med atféljande
konsekvenser i ekonomin?

Faktiska skuldnivaer bland alla
hushall och i hela bolanestocken

Férutom en uppenbar férklaring,

att skuldkvoten ar ett mycket daligt
riskmatt, finns flera naturliga forklaringar
till att hushallen uppvisar stor
motstandskraft mot hogre rantor och
fallande bostadspriser under de senaste
decenniernas kriser:

1. Svenska banker gér en noggrann
kreditprovning och tillampar s
kallade kvar-att-leva-pa-kalkyler, dar
bolanetagarens aterbetalningsférmaga
star i centrum.

2. Myndigheterna gor |6pande
stresstester av bade banker och
nya bolanetagare.
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3. Bostadspriserna ar inte uppblasta
av spekulation, vilket ger mildare
prisfall vid kriser.

4. 60 procent av hushallen har inga
bostadslan, vilket principiellt minskar
stabilitets- och makrorisker kopplade
till bostadslan.

5. Medianvardet for hushallens bolan
ar 1,3 miljoner kronor vilket ger
hanterbara ranteutgifter ocksa vid
hogre rantenivaer (kreditprévningen
forutsatter att hushallen klarar 6-7
procents ranta).

6. Storre bostadslan i absoluta tal &r
koncentrerade till hushall med hoga
inkomster och dérmed stark stallning
pa arbetsmarknaden.

Ett forsta konstaterande ar att
kreditprovningen i Sverige sedan
decennier ar tillrackligt noggrann genom
den KALP-prévning som bankerna gor.

| kreditprévningen testas hushallen for
en ranteniva om ca sex till sju procent
samtidigt som de ska ha ett rimligt sa
kallat kvar-att-leva-pa-belopp (KALP)

vid denna ranteniva. Utéver den hoga
rantenivan i KALP-kalkylen ska hushallen
dessutom sedan 2016 klara fran en till
tre procents amortering beroende pa
lanets storlek och hushallens inkomst.
Hushall med en aterbetalningsférmaga
(inkomst) som inte lever upp till dessa
kriterier beviljas inte bolan. Hushéllens
marginaler och motstandskraft vid kriser ar
darfor betydande redan vid bostadskdpet.
Motstandskraften starks sedan successivt
over tid i en vaxande ekonomi till féljd av
inflation som urholkar lanets reala varde
i kombination med langsiktigt stigande
inkomster och vardenivaer pa bostader.

En andra faktor ar att myndigheternas
arliga stresstester och kommunikation
om hur skuldkvoterna utvecklas

for bolanetagare fokuserar pa nya
boladnetagare. Nya bolanetagare ar
kansligare for stdrningar an andra
hushall eftersom de normalt har hégre
beldningsgrader an hushall som agt

sin bostad en langre tid. Men risker for
finansiell instabilitet eller forstarkta
makrorisker vid en kris paverkas av hur
hela hushallskollektivet reagerar vid en
ekonomisk chock. Nya bolanetagare
utgdr endast ca fem procent av alla
hushall arligen, Svensson (2025). Det ar
bolanen i hela stocken som ar den mest
relevanta utgangspunkten for analyser
av risker rérande finansiell stabilitet
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och makrorisker. Och hushallen i hela
stocken ar mer motstandskraftiga mot
storningar an nya boladnetagare (aven
om stresstesterna visar att ocksa nya
bolanetagares motstandskraft vid
storningar ar tillfredsstallande).

En tredje central utgangspunkt ar att
prisnivan for bostader i Sverige kan
forklaras av fundamentala prispaverkande
faktorer (inkomster, rantor och finansiellt
sparande) och inte bygger pa spekulation
om framtida kapitalvinster. P4 en marknad
med bostadspriser som drivits upp av
spekulation, som skett i ett antal andra
lander, blir prisfallen vid kriser stérre

och mer varaktiga an i Sverige, som kan
sagas ha fundamentalt motiverade priser.
Tillgéngliga matningar av hushallens
férvantningar om bostadsprisutvecklingen
i Sverige pa medellang sikt visar att
férvantningarna om framtida prisutveckling
ar mattliga, Evidens (2022), samtidigt som
boendeutgifterna i av hushallen dgda
bostader ar mycket konkurrenskraftiga
jamfort med att hyra. | avsaknad av en
storre buy-to-let-marknad ar dessutom

de faktiska mojligheterna till spekulation
pa bostadsmarknaden mer begransade i
Sverige an i andra lander.

Den fjarde faktorn handlar om hur stor
andel av hushallen som har ett bolan
och hur manga hushall som darmed

direkt paverkas vid en rantehgjning,
inkomstbortfall eller ett boprisfall. Detta

ar en central parameter for att vardera
makrorisker med hushéllens bostadslan.
Analyser visar att knappt ca 60 procent av
hushallen inte har ndgra bostadslan.

Ca 35 procent av hushallen bor i hyresratt
och har av forklarliga skal inga bolan,
samtidigt som ungefar en tredjedel av de
hushall som &ger sin bostad inte heller har
nagot bostadslan, Boije och Hansen (2024).
Andelen hushall i Sverige som har ett bolan
ar ca 40 procent. Det &r konsumtionen

vid en kris bland dessa 40 procent som
myndigheternas argumentation tar sikte pa.

Risker for konsumtionsfall blir i analysens
nasta steg beroende av hur stora lan dessa
40 procent av hushallen har och hur de
fordelas mellan olika inkomstgrupper.

Den femte grundlaggande insikten ar

att medianvardet for bostadslan for alla
hushall som har ett bostadslan ar 2024
uppgick till ca 1,3 miljoner kronor, SBAB
(2024). Medelvardena ligger nagot hogre,
se figur 3. Det ar saledes en tydlig majoritet
bolanetagare som har forhallandevis

sma lan och fa bostadsagarhushall (och
hushall i Sverige) som har mycket stora
bostadslan. Medianhushallets rantekostnad
efter skatt blir ca 3 000 kronor per manad
vid en ranteniva om fyra procent. Vid en
ranteniva pa tre procent blir motsvarande
kostnad 2 300 kronor. Som referensvarde
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kan namnas att lanet fér en nybyggd aktiedgare (foretagets egna kapital) som i
hyresratt (som igenomsnitt ar en mindre normalfallet har en hégre rantekostnad én
bostad) vid 60 procents belaningsgrad i ett bostadslan. Hyresnivan for en nybyggd
ett bostadsforetag ocksa ar ca 1,3 miljoner trea (som har de kortaste kotiderna och
kronor (produktionskostnaden 2023 var som darmed ar mest tillgangliga) om

ca 2,2 miljoner kronor enligt SCB). En drygt 70 kvadratmeter i kommuner runt
hyresgast ska dessutom betala rantan pa Stockholm, var enligt Bostadsférmedlingen
det 40-procentiga "lanet” (vid 60 procents under inledningen av 2025 ca
belaningsgrad) fran bostadsforetagets 15000 - 17 000 kronor per manad.

Genomsnittliga bostadslan i Sverige och
i storstadsregionerna ar 2024

Bostadstyp Villa Bostadsratt
Region Medelvarde Median Medelvarde Median
Sverige, totalt 1773000 1380 000 1586 000 1292 000
Storstockholm 2727000 2300000 2123000 1746 000
Storgoteborg 2 385000 2159000 1649 000 1488 000
OresundsregIOnen 2217000 1972000 1306 000 1097 000
Figur 3.

Kalla: SBAB (UC)

For det sjatte ar de storre bolanen, bolan
over tva till tre miljoner kronor enligt Boije
och Hansens data, starkt koncentrerade

till hushall med héga inkomster och

hog aterbetalningsférmaga. Eftersom
sambandet mellan utbildning och
inkomster ar starkt innebar det ocksa att
dessa hushall normalt har en stark stallning
pa arbetsmarknaden med mindre risker for
inkomstbortfall vid en kris.

Sammantaget talar dessa grundlaggande
forhallanden pa bostads- och
bolanemarknaden i Sverige for att

bade makroekonomiska och finansiella
stabilitetsrisker ar begransade.

11



REKORDLAG SKULDSATTNING - HUSHALLENS TILLGANGAR OCH SKULDER

3. En relevant riskanalys

Som konstaterats i foregaende kapitel kan hushallens bostadslan
principiellt utgora risker for samhallsekonomin. Samtidigt modererar
och begrénsar ett flertal faktiska forhallanden i Sverige dessa risker.
Den relevanta och konkreta fragan ar om den nuvarande faktiska
skuldnivan och fordelningen av skulder i Sverige de facto utgér en

pataglig risk for makroekonomin.

| detta avsnitt gors en genomgang

av mer relevanta riskmatt utifran

olika riskscenarion som nyanserar
myndigheternas alarmistiska bild.
Dessutom diskuteras samhallskostnader
som uppstar om kreditrestriktioner
reducerar hushallens méjligheter att
kdpa en mer passande bostad. Kapitlet
avslutas med en kort redovisning av det
faktum att internationell forskning visat
att nuvarande regelverk till och med kan
vara kontraproduktivt, det vill saga att
bolanetaket och amorteringskraven kan
gora hushall mer sarbara.

Tre grundlaggande riskscenarion

Som visats i foregaende avsnitt

talar fundamentala forhallanden
sammanfattningsvis for att riskerna
forknippade med bostadslan i Sverige ar
begransade. Men eftersom skuldkvoten ar
ett daligt matt pa risker forknippade med
hushallens bolan &r det relevant att fraga
sig vilka andra matt som &r battre och vad
de i sa fall sager om hur riskerna utvecklats.
Sadana matt har beskrivits tidigare, bland
annat i Evidens (2015) och i Boije och
Hansen (2024). En ytterligare uppdaterad,
fordjupad och mer heltackande bild

av risker férknippade med hushallens
bostadslan aterges i Svensson (2025).
Fragan ar sammanfattningsvis vad faktiska
data om hushallens konkreta skuldnivaer
och hur dessa fordelar sig bland hushallen,
egentligen sager om risknivan.

Det finns primart tre olika typer av
situationer dar stabilitets- och makrorisker
forknippade med hushallens bostadslan
principiellt kan vara héga se

Svensson (2025 s.4):

1. Den férsta handlar om de fall dar
skulderna ar for hoga i forhallande till
tillgdngarna - att hushallens soliditet ar
for lag. | ett sddant fall blir det svart for
hushallen att absorbera ett kraftigt fall i
bostadspriser.

2. Den andra risken handlar om
att skuldbetalningarna i form av
rantekostnader (och amorteringar)
blir for stora i relation till hushallens
inkomster och betalningsférmaga
- att hushallens likviditet blir alltfor
anstrangd och att de darfér maste
minska sin konsumtion kraftigt. Detta
kan hénda vid exempelvis en kraftig
rantehdjning eller vid inkomstbortfall.

3. Den tredje risken uppstar om
manga hushall anvant sin bostad
som "bankomat” och &gnat sig at en
bolanefinansierad 6verkonsumtion.
Vid ett bostadsprisfall kan sadan
konsumtion inte langre fortsatta och
konsumtionen riskerar falla kraftigt
vilket kan férdjupa och forlanga en kris.
Det var denna typ av dverkonsumtion
som bidrog till att fordjupa
konsumtionsfallet i lander som
Danmark och Storbritannien aren efter
finanskrisen. Det bor dock noteras
att éverkonsumtionen maste vara av

12



makroekonomisk betydelse, det vill
saga att ett mycket stort antal hushall
systematiskt anvander tillaggslan for
annan konsumtion an investeringar

i bostaden och att konsumtionsfallet
darfor blir kraftigt. Att enskilda hushall
gor det har ingen betydelse for den
makroekonomiska utvecklingen.

1. Ar skulderna hoéga i férhallande
till tillgdngarna?

Den forsta risken analyseras bast genom
studier av hushallens beldningsgrad.
Beldningsgraden ar ett matt som beskriver
hur stora bolanen ar i férhallande till
bostadernas marknadsvarde. Nedbrutna
data 6ver olika hushalls belaningsgrad
bekraftar i korthet bilden av laga
stabilitets- och makrorisker kopplade

till bolanen utifran diskussionen om
fundamentala férutsattningar ovan. |
Svensson (2025) beraknas belaningsgraden

REKORDLAG SKULDSATTNING - HUSHALLENS TILLGANGAR OCH SKULDER

i hela hushallsstocken for alla hushall och
for olika hushallskategorier. Resultatet
framgar av figurerna 4 och 5. Figur 4 visar
den kumulativa férdelningen, det vill

saga andelen hushall med en viss

hogsta belaningsgrad.

Makro- och stabilitetsrisker beror av hur
"de manga” hushallen exponeras for

risker. Hela 90 procent av alla hushall

har en belaningsgrad under 70 procent
och for 80 procent av alla hushall ar
beldningsgraden hogst 50 procent, figur 4.
Bland hushall som har ett bostadslan har
halften en beldningsgrad som understiger
50 procent och nastan 80 procent en
beldningsgrad som understiger 70 procent
av bostadens varde. Under 1990-talskrisen
foll bostadspriserna med ca 20 procent och
under den senaste "inflationskrisen” var
prisfallet ca 15 procent i nominella termer.
Hushallens buffertar mot prisfall ar darmed
stort. | nasta kapitel redovisas ocksa hur
belaningsgraden varierat éver tid.

Kumulativ fordelning av beldningsgrad for olika hushallsgrupper

100%
90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
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Andel hushall
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Figur 4.

Kalla: Svensson (2025)
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Fordelning av belaningsgrader for olika hushallskategorier
samt alla hushall, 2023, procent

59,8

3

Myndigheterna har genom inférandet av
bolanetaket pa 85 procent av bostadens
varde menat att beldningsgrader 6ver
85 procent skulle vara problematiska
och att beldningsgrader 6ver 70
procent kraver snabbare amortering

an vid lagre belaningsgrader. Av figur 5
framgar att andelen hushall med hoga
belaningsgrader, det vill sdga 6ver 85
procent, som andel av alla hushall,
uppgar till 2,4 procent. Definieras hog
skuldsattning av en belaningsgrad 6ver
70 procent ar motsvarande andel nio
procent (2,4 plus 6,6).

50-70% 70-85%

m Alla bolanetagare

54,5

26,3

17,2 16,4

10,6 10,7
6.6 6.039,,
I omal

mer an 85%

m Alla bostadsagare Alla hushall

Att nio procent av hushallen skulle minska
sin konsumtion i sddan utstrackning at

de orsakar finansiell instabilitet eller
patagligt forsamrar den makroekonomiska
utvecklingen vid en kris forefaller
osannolikt. De ekonomiska villkoren for
ovriga 91 procent av hushallen har rimligen
storre betydelse for makrorisker till foljd av
andrad hushallskonsumtion. Det betyder
att hushallens soliditet, det vill séga deras
tillgangar i relation till skulderna, ar god.
Detta utvecklas mer i nasta kapitel.
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2. Riskerar skuldbetalningarna bli allt
for stora i relation till inkomsterna?

Den andra risken kan varderas med hjalp av
analys av hushallens réntebetalningskvot. |
Svensson (2025) beraknas ocksa storleken
pa hushallens rantebetalningar for att
utvardera risken att rantebetalningarna blir
for stora i relation till hushallens inkomster.
Berdkningarna gors for en ranteniva fore
skatt pa fyra procent, se figurerna 6 och 7.
Figur 6 visar den kumulativa férdelningen,
det vill sdga andelen hushall med en viss
hoégsta rantekostnadsandel.

REKORDLAG SKULDSATTNING - HUSHALLENS TILLGANGAR OCH SKULDER

60 procent av hushallen har inga
rantekostnader for bostadslan. Av alla
hushall har ca 75 procent av hushallen
hogst sex procents rantekostnadsandel
av disponibel inkomst, vid en bolaneranta
fore skatt om fyra procent, figur 6.

Mer &n 80 procent av alla hushall har

en rantekostnadsandel av disponibel
inkomst som ar lagre an tio procent. En
mycket stor andel av alla hushall har
sammanfattningsvis ingen eller en lag till
mattlig rantekostnadsandel av disponibel
inkomst. Hur stor andel har "héga”
rantekostnadsandelar vid en rénteniva
om fyra procent?

Kumulativ férdelning av andel hushall med olika
rantekostnadsandel vid 4 procents ranteniva, procent

100
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50
40
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20
10

Andel hushall
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8 10 12 14 16 18

Rantebetalningar efter skatt/inkomst efter skatt

—e—Bolanetagare

Figur 6.

Kalla: Svensson (2025)
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Figur 7.
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Kalla: Svensson (2025) s.37

Boendeutgiftsprocent, medianvarde,
per hushall, procent

Fordelning av rantebetalningar efter skatt i relation till inkomst
efter skatt bland grupper av hushall och alla hushall, 2023, procent.
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Berdkningarna i Svensson (2025) visar
att 6,6 procent av alla hushall har
rantebetalningar som overstiger 16,4
procent av disponibel inkomst vid en

ranteniva om fyra procent, figur 7.
Drygt 17 procent av alla hushall har en
rantekostnad oéver 11 procent.

Hushallens rantekvot, procent
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Hyresratt Bostadsratt Aganderétt e Hushallens rantekvot —— Medelvarde
Figur 8. Figur 9.
Kalla: SCB Kalla: SCB och Riksbanken
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Ar 11 till 16 procent en hég utgiftsandel
av disponibel inkomst? Ett alternativ

till att 8ga sin bostad ar att hyra. Den
genomsnittliga boendeutgiftsandelen
av disponibel inkomst for boende i
hyresratt var enligt SCB ar 2021 27
procent av disponibel inkomst, figur 8.
Motsvarande tal for bostadsratt var 19
procent och for dganderatt (smahus) 16
procent. Rantekostnader i relation till

inkomster, rantekvoten, for alla hushall var

i oktober 2024 5,3 procent av disponibel
inkomst, en nivd som sannolikt faller

nagot under 2025 i takt med att den lagre

styrrantenivan successivt slar igenom pa
hushallens rantebetalningar, figur 9. Den
langsiktiga genomsnittliga rantekvoten
sedan 2007 ar 3,6 procent av disponibel
inkomst. Ur ett boendeutgiftsperspektiv
forefaller bolaneskuldnivaerna
sammantaget vara hogst hanterbara
sett som boendeutgiftsandel aven vid

en ranteniva som ar betydligt hogre an
den var ar 2021. Det ar dessutom rimligt
att anta att Riksbanken med sitt mandat
inte skulle satta en rénta som fick for
stor negativ effekt pa konsumtionen och
bostadsmarknaden.

Hushallens sparkvot 1980-2023,
procent av disponibel inkomst

-15

-20
e Sparkvot, netto

= Sparkvot, netto, exkl. jfanste- o premiepensioner

Finansiell sparkvot

= Finansiell sparkvot exkl. tjanste- o premiepensioner

Figur 10.

Kalla: SCB
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3. Agnar sig hushéllen &t
bolanefinansierad éverkonsumtion
av makroekonomisk betydelse?

Den tredje risken, att hushallen

overkonsumerar i relation till inkomster
genom att lana pa sin bostad, kan
utvarderas med hjalp av sparkvoten
respektive konsumtionen av sa kallade
varaktiga varor. En dverkonsumtion av
makroekonomisk betydelse kan avsléjas
om hushallens samlade konsumtion
Overstiger deras inkomst, vilket var

fallet i bland annat Danmark och
Storbritannien fore finanskrisen. Nar
bostadspriserna faller vid en kris kan denna
overkonsumtion inte langre uppratthallas
och konsumtionsfallet blir darfor kraftigt.
En sadan 6verdriven och bolanefinansierad
konsumtion av makroekonomisk betydelse
skulle synas i sparkvoten. Sparandet mats
hér som skillnaden mellan hushallens totala
inkomster och totala konsumtion.

Hushallens konsumtion. Andel varaktiga
varor, procent av disponibel inkomst
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Figur 1.
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Men data visar att sparkvoten i Sverige ar
positiv och hog, bade vid en internationell
jamforelse och ur ett historiskt perspektiv,
med ett totalt sparande de senaste aren
om 12 till 15 procent av disponibel inkomst,
figur 10. Hushallens konsumtion av sa
kallade varaktiga varor, det vill sdga bilar,
batar och vitvaror med mera, har lange
legat och ligger nu nara sitt historiska
genomsnitt, figur 11. Varken sparkvotens
niva eller konsumtionen av varaktiga varor
talar for att svenska hushall har agnat sig
at bolanefinansierad éverkonsumtion av
makroekonomisk betydelse. En slutsats
som ocksa fick stod i en enkatundersokning
redovisad i Boije och Hansen (2024).

En utvérdering av den samlade riskbilden
kopplat till hushallens bolan visar
sammanfattningsvis att myndigheternas
beskrivning och kommunikation om risker
forefaller vara onyanserad med en bias
mot riskerna. Tillgangliga och nedbrutna
data 6ver hushdllens skulder ger en

rimlig forklaring till att hushallen, bade

med tidigare och nuvarande nivaer for
bostadslan, klarat de stora kriserna de
senaste decennierna utan att skuldnivaerna
orsakat nagra patagliga problem vad avser
finansiell- eller makrostabilitet. Den statliga
utredningen av makrotillsynsatgarder

med sikte pa hushallens bostadslan har
arbetat utifran ett opartiskt och akademiskt
perspektiv pa fragestallningarna. Det

ar darmed ocksa logiskt att den statliga

utredningen som utvarderat riskbilden och
behovet av lanerestriktioner kommer till
slutsatsen att det nuvarande regelverket
kan och bor liberaliseras, utan att det
aventyrar varken den finansiella stabiliteten
eller makrostabiliteten.

Samhallskostnader av en alltfor
strikt reglering

Om myndigheterna helt eller delvis
infort alltfor strikta kreditbegransningar
till foljd av en bristfallig analys eller
forutfattade meningar om risker

med hushallens bostadslan, uppstar
samhallskostnader som kunde undvikits.
Aven om det i viss utstréckning kan

vara klokt att tillampa regleringar som
utslag av en slags "forsiktighetsprincip”
ar det viktigt att forsta att omotiverade
kreditbegransningar har ett pris i form av
samhallsekonomiska kostnader:

« de gor det svarare for
kreditbegréansade hushall, inte minst
unga och forstagangskopare, att ta sig
in pa bostadsmarknaden, vilket ocksa
skapar férdelningsproblem,

+ de ger ett ldgre bostadsbyggande,
+ de minskar hushdllens valfard,

+ dekan till och med vara
kontraproduktiva och 6ka risker.



Svarare att efterfraga en
passande bostad och negativa
fordelningseffekter

En uppenbar effekt av omotiverad
kreditreglering ar att bostadsefterfragan
minskar nar amorteringskrav antingen
hojer hushallens boendeutgifter eller nar
bolanetak kraver ett storre sparkapital.
Med hogre boendeutgifter till féljd av
hogre amorteringskrav ar det farre hushall
som kan beviljas samma bostadslan efter
regleringen som de kunde fore. Med ett
bolanetak ar det farre hushall som kan
finansiera kapitalinsatsen vid bostadskop.
Hushall far da antingen avsta fran att kopa,
spara mer, eller valja att kdpa en mindre
bostad eller en bostad i ett billigare lage.
Vissa hushall hanvisas till den ofta mycket
dyra andrahandsmarknaden dér hyresnivan
kan omojliggdra fortsatt sparande.

Nar hushall inte langre kan flytta till en
mer passande bostad (som de egentligen
har rad med givet att de klarar faktiska
rantekostnader forenade med kdpet)
uppstar valfardsforluster for hushallen.
En effekt av allt for strikta kreditregler ar
darfor lagre valfardsniva for hushallen.

Alltfor strikta kreditregler ger ocksa
negativa fordelningseffekter. Nar prisnivan
faller till foljd av att kreditbegransade
hushall inte kan uppratthalla sin
bostadsefterfragan kan valbestallda
hushall, som inte behover lana for att kopa
en bostad, 6ka sin bostadsefterfragan.

Det leder i sin tur till att skillnaden pa
bostadsmarknaden mellan hushall

med och utan kapital 6kar. Ett utbrett
bostadsagande i befolkningen tillsammans
med pensionssystem som ér tillgangliga
for flertalet, bidrar till att halla tillbaka
formogenhetsojamlikhet (om flertalet bor
i hyresratt tillfaller 6kade fastighetspriser
aktiedgare i stallet for hushall),
Waldenstrom (2024). Pa sikt paverkar
kreditregleringar mojligheten for olika
hushallsgrupper att dga sin bostad vilket
ocksa paverkar formogenhetstillvaxt och
formogenhetsbildningens fordelning
langsiktigt mellan olika hushallsgrupper.
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Lagre bostadspriser och lagre
bostadsbyggande

Nar efterfragan minskar paverkas

priserna negativt. Med lagre bostadspriser
pa successionsmarknaden minskar
hushallens nettoférmogenhet da vardet av
bostadstillgangarna faller.

Med lagre priser pa successionsmarknaden
blir det svarare att bygga nya bostader
eftersom prisnivan for nya bostader bade
maste vara rimliga jamfoért med redan
befintliga bostader och dessutom med viss
marginal 6verstiga produktionskostnaderna
for att det ska vara majligt att bygga nya
bostader. Alltfor strikta kreditkrav leder

pa sa satt till att nyproduktionsvolymerna
blir lagre an de annars skulle vara.

Minskat bostadsbyggande ger ocksa en
direkt negativ effekt pa BNP-tillvaxten
genom minskande investeringar. Nar
bostadsbyggandet blir Iagre an det skulle
kunna vara far det dessutom indirekta
negativa effekter pa BNP-tillvaxten,
eftersom ocksa befolkningstillvaxten i
tillvaxtregioner blir Iagre an den potentiellt
annars skulle kunna vara. Det leder i sin
tur till ett mindre arbetsutbud och lagre
produktionsniva &n den potentiellt mojliga.

Samhallsekonomiska kostnader
storre an nyttan

Sammantaget finns skal att tro att effekter
i form av valfardsférluster, negativa
fordelningseffekter och lagre ekonomisk
tillvaxt kan vara betydande vid tillampning
av omotiverat strikta kreditregler. For att
regelverket ska vara samhallsekonomiskt
motiverat maste darfor intakterna eller
nyttan av regleringen vara storre an
kostnaderna. Intakten av en val avvagd
reglering handlar om att en kris blir

bade mindre sannolik och mindre djup.
Men savitt kant har ingen sddan utforlig
analys av samtliga inforda atgarder, dar
kostnader och intakter férenade med det
nuvarande regelverket, utifran faktiska
data om skuldsattningen for svenska
hushall enligt ovan, presenterats av
myndigheterna. Infér inférandet av det
skarpta amorteringskravet analyserade
dock Finansinspektionen effekter av ett
skuldkvotstak, Finansinspektionen (2016).
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Myndigheten skriver:

"Ett skuldkvotstak innebdr ocksa att
hushdllens méjligheter att IGna och jémna

ut sin konsumtion dver livscykeln begrdnsas.
Ddérfér kommer ett skuldkvotstak att dampa
BNP-tillvéixten, dtminstone pd kort sikt. Aven
hdr géller att ju fler hushdll som begrdnsas
av skuldkvotstaket, desto storre blir dessa
konjunktureffekter. Ddrigenom riskerar ett
alltfor restriktive satt skuldkvotstak med
omfattande effekter pd hushdllens méjligheter
att ldna att vara den faktor som utléser det
forlopp som regleringen var tdnkt att minska
risken for. De skattningar vi har presenterat
tyder pd att de kortsiktiga negativa effekterna
pd BNP dr stérre én de férvdntade positiva
effekterna av fdrre och mildare kriser”.

Andra liknande analyser indikerar

att kostnaderna fér den nuvarande
regleringen med rage overstiger
intakterna, se exempelvis Evidens (2016).
Den samhallsekonomiska kostnaden for
"forsakringspremien” i form av nuvarande
reglering kan sammanfattningsvis vara
mangdubbelt stérre an eventuella
kostnader for den potentiella skadan vid
en framtida kris.

Kontraproduktiva effekter av
nuvarande regler?

Det &r inte bara fundamentala faktorer
och faktiska data 6ver férdelning och
storlek pa de svenska bostadslanen som
talar for att riskbilden éverdrivits och

att nuvarande kreditreglering behdver
liberaliseras. Modern forskning visar att
delar av det nuvarande regelverket till
och med kan bidra till att 6ka sarbarheter
och risker vid en kris, Aastveit et al

(2024). Den statliga utredningen refererar
forskningen och lyfter exempelvis fram

det faktum att hushallens finansiella
buffertar och kassaflédesmarginaler
minskar nar atgarder som bolanetak

och amorteringskrav infors. For att klara
bolanetaket eller minska amorteringar

kan hushall komma att anvanda hela eller
mycket stora delar av sitt sparkapital som
kontantinsats som darmed blir inlast i
bostaden. Effekten blir att deras likvida
sparbuffertar for ovantade handelser

eller andra stérningar som exempelvis
inkomstbortfall minskar samtidigt

som amorteringsbetalningar minskar
kassaflodesmarginaler. Da blir hushallen
mer kansliga for stérningar an de annars
skulle blivit. Utredningen framhaller darfor
att det ar oklart om de nuvarande reglerna
om bolanetak och amorteringskrav minskar
pastadda risker eller om kraven till och med
ar kontraproduktiva. Detta ar ndgot som
ocksa Finansinspektionen sjalva konstaterat
i egna analyser av effekterna av inférda
atgarder, Almenberg et. al (2021):

"Att skulder gor hushdllens konsumtion
kénslig for vissa typer av ekonomiska
stérningar innebdr inte ndadvdndigtvis att

en Gtgdrd som minskar skulderna ger 6kad
motstdndskraft. For att bedéma effekten av
dtgdrder som minskar skulderna behéver
man se till hushdllens likvida tillgéngar, dé
de dr en central buffert som 6kar hushdllens
motstdndskraft. Man behéver ocksd beakta
effekter pd hushdllens kassafiéde. Om
hushdllen kan anvdnda sina inkomster pg ett
flexibelt scitt 6kar ocksd deras motstandskraft”.

Men detta konstaterande har av

okand anledning inte fatt genomslag i
myndighetsledningens syn pa regleringarna
eller i den externa kommunikationen.
Nasta kapitel fordjupar analysen av
hushallens nettoférmogenhet och darmed
motstandskraft mot fall i tillgangspriser.
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4. Hushallens tillgangar och skulder

Statistiska centralbyran (SCB) publicerar regelbundet uppgifter om
hur hushallens skulder férandras, inklusive hur skuldkvoten utvecklas i
den sa kallade Sparbarometern. SCB:s data omfattar ocksa hushallens
tillgangar och hur dessa utvecklas 6ver tid. Det &r svart att avgéra om
hushallen, enskilt eller som kollektiv, har "h6ga” eller “laga” skulder om
inte tillgangssidan i hushallens balansrakning samtidigt beaktas.

Med stora tillgangar klarar hushallen

att hantera ett storre prisfall utan att
hushallens nettoféormogenhet, det vill

saga skillnaden mellan tillgangar och
skulder, behover bli alltfor 1ag eller negativ.
Detta sista kapitel ger en beskrivning

av hushallens hela balansrakning och
formogenhetsstallning for att ytterligare
nyansera bilden av "hushallens
skuldsattning”.

Data som aterges nedan baseras i
huvudsak, om inte annat anges, pa uppgifter
publicerade av SCB den 15 maj 2025.

Hushallens skulder, 2025K1

4198

Figur12.

Kélla: SCB. Ovriga lan: data fran Finansmarknadsstatistiken (FM).
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Hushallens skulder

Hushallens skulder domineras av
bostadslan. Under det forsta kvartalet
2025 uppgick de aggregerade bostadslanen
till knappt 4 200 miljarder kronor,

figur 12. Ovriga 1&n uppgick till 568 och
konsumtionslanen till 300 miljarder kronor.
Dessutom hade hushallen en total skuld

till CSN om 300 miljarder kronor. Totalt
redovisade hushéllens skulder om 5 500
miljarder kronor. Tillvaxten i skulderna
over tid framgar av figur 13.

Hushallens skulder over tid, [6pande priser
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Figur 13.

Kalla: SCB
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Figur 14.

Kalla: SCB. Data till 2024:4.

Av data framgar att bostadslanen redovisade
en kontinuerlig tillvéxt under aren 2018

till 2022, men att tillvaxten darefter har
avtagit och legat kvar pa ungefar samma
niva. CSN-lanen &r relativt stabila och 6kar
svagt Over tid medan konsumtionslanen
Okat med 38 procent i Idpande priser sedan
2018. Forklaringen till att bostadslanens
Okningstakt minskat ar att inflations- och
rantekrisen bidragit till lagre bostadspriser,
lagre omsattning pa successionsmarknaden
och ett lIagre bostadsbyggande. Alla dessa
faktorer paverkar efterfragan pa bade
antalet nya lan och lanens storlek. Det

ar sammanfattningsvis dessa faktorer

som ar de viktigaste forklaringarna

till 6kande totala bostadslan, I6pande
amorteringar har en underordnad
betydelse. Att en god ekonomisk utveckling
ger stigande bostadspriser driver av
naturliga skal upp de totala bostadslanen.

Nar antalet bostadsratter och smahus

okar genom nyproduktion, 6kar ocksa
finansieringsbehovet, liksom det gér nar

ett ungt hushall kdper en bostad av ett aldre
hushall, da det unga hushallet behéver

ett storre 1an an det lan det séljande aldre
hushallet har.

Eftersom bostadslanen inte 6kat i samma
takt som tidigare faller skuldkvoten nar
hushallens inkomster samtidigt fortsatter
stiga 6ver tid, se figur 14. Skuldkvoten har
fallit fran ca 197 procent fran toppen vid
arsskiftet 2021/2022 till ca 177 procent
sista kvartalet 2024. Det ar det storsta
fallet i skuldkvot sedan 1990-talskrisen.
Men som tidigare konstaterats: mattet har
inget konkret varde som riskmatt. Huruvida
riskerna kopplat till makrostabilitet och
finansiell stabilitets gar inte att utlasa av
fallet i skuldkvot.

Hushallens skuldkvot, skulder som andel av disponibel inkomst
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Hushallens tillgangar

Frdgan ar hur hushallens tillgangssida
utvecklats nar bostadsldnen successivt
vuxit 6ver tid. SCB:s data visar att de totala
tillgdngarna vuxit till ca 30 000 miljarder
kronor, figur 15.

Tillgdngarna har nastan fordubblats
sedan ar 2014. Den enskilt storsta
tillgdngsposten ar vardet av hushallens
bostader i form av smahus, bostadsratter

Hushallens tillgangar,

REKORDLAG SKULDSATTNING - HUSHALLENS TILLGANGAR OCH SKULDER

och fritidshus, vars samlade varde uppgick
till ca 12 960 miljarder kronor under
forsta kvartalet 2025. Den nast storsta
tillgdngsposten var aktietillgdngar om ca
11 650 miljarder kronor. Rantebarande
tillgdngar som exempelvis bankinlaning,
med mera, uppgick vid samma tidpunkt
till drygt 5 515 miljarder kronor. Enbart
de totala réntebarande tillgangarna ar
sammanfattningsvis stoérre an de samlade
bostadslanen.

|6pande priser
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Figur 15.

Kalla: SCB



Vardet av bostader och
bostadslan, [6pande priser
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Figur 16. Figur 17.
Kalla: SCB Kalla: SCB

Beldningsgrad (LTV), bostadslan som

andel av bostadstillgangar

Med data Over bade bostadstillgangarnas
varde och de totala bostadslanen

kan ett battre riskmatt konstrueras,
namligen beldningsgrad, som mater

tva stockmatt i relation till varandra.
Genom att bostadsstockens varde ar
knappt tre ganger storre an bostadslanen

blir belaningsgraden (LTV) lite drygt 30
procent, figurerna 16 och 17. Aggregerat
har hushallen saledes ungefar tva
tredjedelar eget kapital i sina totala
bostadstillgangar. En intressant fraga

ar vilken aggregerad belaningsgrad
myndigheterna anser vara en rimlig niva?
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Hushallens belaningsgrad, totala skulder
som andel av totala tillgangar

Hushallens balansrakning,
I6pande priser
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Figur 18. Figur19.
Kalla: SCB Kalla: SCB

Om det egna kapitalet i stallet beraknas
utifran hushallens samtliga tillgangar och
skulder blir hushallssektorns soliditet annu
storre. Den samlade nettofdrmdégenheten
uppgar till drygt 25 000 miljarder kronor
om alla hushallens tillgangar summeras
och de totala skulderna om 5 500 miljarder
kronor enligt ovan dras bort, figur 18. Det
ger en belaningsgrad vid senaste arsskiftet
om ca 17 procent och ddrmed omvant, en
total soliditetsniva om 83 procent, figur 19.

Onyanserad bild av hushallens
skulder - hushallens
nettotillgdngar ar rekordhoga

Genomgangen av SCB:s data Over
hushallens tillgangar och skulder pa
aggregerad niva ger samma bild som
analysen av nedbrutna data pa olika
hushallsgrupper i foregadende kapitel.
Tillgadngarna har vuxit betydligt snabbare
an skulderna och &r mer an fem ganger
storre an skulderna. | Svensson (2025)
analyseras den langsiktiga tillvaxten i
hushallens tillgangar och skulder i relation
till disponibla inkomster pa basis av SCB:s
data. Hushallens nettoférmogenhet i
relation till disponibel inkomst har vuxit
med 3,4 procent per ar sedan borjan av
1980-talet, vilken ar en betydligt snabbare
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tillvaxttakt an skuldkvoten som vuxit med
1,3 procent per ar under samma period,
se figur 20. Aven tillvixten i hushallens
finansiella tillgangar har langsiktigt varit
vasentligt snabbare an ékningen av
skuldkvoten med en tillvaxttakt om 3,2
procent per ar. Dessutom har vardet

av hushallens bostader i relation till
disponibel inkomst vuxit med 2,6 procent
per ar, jamfort med skuldkvotens tillvaxt
om 1,3 procent per ar. Slutsatsen ar

att tillgangarna i relation till inkomster,
oavsett vilket tillgdngsmatt som studeras,
vaxer snabbare an skuldkvoten.
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Figur 20.

Kalla: SCB och Svensson (2025).
Data till 2024:4.

Hushallens nettoférmégenhet ar
sammanfattningsvis rekordhdg och
vasentligt hogre an under 1980-, 1990-
och 00-talen. Det ar svart att se att
myndigheternas bild av hushallens
"hoga skuldsattning” i deras allmanna
kommunikation till politiker, media
och allmanhet ar tillrackligt nyanserad
och balanserad. Den pastatt hoga
skuldsattningen kan bara pavisas med
hjalp av ett matt som inte ger en tillrackligt
nyanserad bild av risker for att ligga
till grund for policybeslut. | princip alla

2004
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= inansiella Tillgangar / DI (3,2% per ar)
e Skuld / DI (1,3% per ar)

andra matt pekar mot en helt annan
slutsats rérande hushéllen bostadslan -
att svenska hushall pa aggregerad niva
tvartom ar rekordrika. Sverige tycks i
stallet for att digna under skulder, praglas
av modesta beldningsgrader, god soliditet,
ett hogt hushallssparande, ansvarsfull
kreditgivning och hogst mattliga risker for
makroinstabilitet till foljd av hushallens
bolan. De finns avslutningsvis goda skal
att reformera kreditgivningen enligt den
statliga utredningens forslag.
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