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Svenska smahus

— prisfall och 6verbelaning

Avregleringen av kreditmarknaden bidrog med stor sannolikhet till
dkad beldning och realt stigande priser pd smdhus och bostadsrdtter.
Lagkonjunktur och drastiskt minskade bostadssubventioner dstadkom
fran och med dar 1991 reala prisfall inom hela fastighetssektorn. For
smdhus- och bostadsrittsinnehavarnas del har detta i mdnga fall medfort
en situation med Gverbeldnade fastigheter, konstaterar Tommy Berger och
Bengt Turner. Artikeln avslutas med en forsiktigt hillen spekulation att
kreditforlusterna sannolikt blir smd bland dessa grupper av boende.

De stora kreditférlusterna kan i stillet tinkas komma bland hyreshusen
och de kommersiella fastigheterna i dvrigt.

Bakgrund:
En bostadspolitik i foréindring

Som ett led i en reformering av bostads-
politiken har skatteférindringar och for-
dndringar i finansieringssystemet dndrat
de bostadspolitiska forutsittningarna i
Sverige. Skattereformen, som genom{or-
des under perioden 1990—1991, resulte-
rade i markant minskade marginalskatte-
satser och dirigenom minskade avdrags-
effekterna for smdhusigare och bostads-
rittsinnehavare med belinade bostider.
Detta har lett till 0kade bostadsutgifter
fér smihusiigare, vilket i riittvisans namn
har balanserats av en motsvarande minsk-
ning av rintebidragen till hyresgaster och
bostadsrattsinnehavare. Forandringarna
har i allminhet inneburit att 6kade utgif-
ter fér boendet (och 6kade indirekta skat-
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ter) har kompenserats av 6kad disponibel
inkomst via de siinkta marginalskatterna.
Reformen har diarmed varit balanserad,
uttryckt i statliga budgettermer.

For bostadsmarknaden #r det en viktig
observation, Efterfrigan pé bostider har
inte paverkats av inkomstforsvagningar,
utan snarare av dndrade relativpriser. Bo-
stdderna har visserligen blivit dyrare, men
4 andra sidan har inkomstskatten minskat
sd mycket att den disponibla inkomsten —
efter bostadskonsumtion - &r oférindrad.
Det giller det genomsnittliga hushillet.
Effekterna for enskilda hushall dr sdviil
positiva som negativa. Vissa hushill, tex
hushill med smi inkomster, eller hushall
med stora skulder och rinteutgifter, har
forlorat pa reformen, medan andra hus-
hall i stillet har vunnit.

De forandringar som infordes i finan-
sieringssystemet for bostdder under 1993
hade en annan karaktir. De bostadssub-
ventioner som ges i form av rintebidrag
skall avvecklas under en tiodrsperiod,
utan att hushillen far en balanserande in-
komstférstarkning. Det bor leda till fram-
tida efterfrigeminskningar pi bostéader,
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med effekter pd bostadsbyggandets och
bostadskonsumtionens omfattning och in-
riktning.

Bostadsmarknaden paverkas dessutom
av andra former av avregleringar, sisom
minskade krav pd bygglov, samt en all-
mint forsvagad styrning av husens ut-
formning och anvindning. Dessutom
kommer den lagstiftning som reglerar hy-
resgiisteras mojligheter att kopa sina la-
genheter sannolikt att &ndras. Rege-
ringen har en uttalad ambition att under-
ldtta hushallens kép av den egna hyresli-
genheten. Slutligen dndras hyreslagstift-
ningen, vilket bla dndrar forutsittning-
arna for hyresgistorganisationens arbete,
samtidigt som hyresséttningen ges mojlig-
heter att bli mer marknadsanpassad.

Aven en annan avreglering har kraftigt
paverkat bostadsmarknaden: avregle-
ringen av kreditmarknaden. Den 6kande
tillgdngen pd krediter under 1980-talet
har underblast prisuppgingen pd sdval
smahus som bostadsratter. Skulderna har
dirmed blivit betydande for hushall som
kopt sin forsta bostad under de senaste
aren.

. Ménga hushéll befinner sig nu i en eko-
nomiskt besvirlig situation beroende pi
ligkonjunkturen, och dir skattereformen
med dess minskade subventioner har ac-
centuerat de ekonomiska problemen. I
denna artikel ska vi dock frimst behandla
effekterna pa hushillens ckonomi av den
kraftiga prisuppgingen och det dérpa fol-
jande prisfallet. Intresset fokuseras pd
den aktuella situationen och effekterna av
de senaste tvd drens markanta prisfall pa
smihus, Endast mindre uppmérksamhet
agnas den utveckling som foregick prisfal-
let.

Prisutvecklingen

Startpunkten ar avregleringen av kredit-
marknaden i mitten av 1980-talet. Det
lade grunden till en 6kad skuldsiittning
hos hushillen. Ett patagligt uttryck for
detta var en 6kad beldning av smihus och

Figur 1 Prisutveckling pd smahusmark-
naden (fastighetsprisindex) un-
der perioden 1980 till 1993, no-
minell (FPI-N) respektive real
(FPI-R) utveckling.
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bostadsrattsligenheter. Manga ansig att
den Okade skuldsittningen bland tex
smahusigarna skedde samtidigt med, och
kanske padrivande for, en samtidig pris-
Gkning pa smahus och bostadsriitter. En
real prisuppgang skedde under perioden
1986 fram till &r 1991. DA dkade priserna
med 40 procent i reala termer (Figur I).

Skattereformen och en sérskild reform
av bostadsfinansieringssystemet medf6r
en betydande minskning av riintebidragen
och skatteeffekterna pi bostadsmarkna-
den. Enbart rantebidragen forviintas
sjunka frin en nivi pa 1930 miljarder ar
1992 till ca 5 miljarder 4r 2000, Denna av-
veckling, som nu pagdr for fullt, sker sam-
tidigt som Sverige upplever sin djupaste
ligkonjunktur sedan 1930-talet. Effekten
har blivit realt sjunkande bostadspriser
alltsedan 1991, vilket framgar av Figur 1.

Priserna foll sdledes med 30 procent i
Sverige i reala termer under dessa tva ir.
Under varen 1994 verkar det som om pris-
fallet har bromsats upp. En indikation pa
detta r att antalet transaktioner Ater har
barjat dka. Prisfallet har varierat kraftigt
over landet med ett storsta prisfall i Stor-
stockholm. Priserna pa bostadsriitter har
fallit i Annu hdgre grad —i genomsnitt med
40 procent i reala termer.
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Tabell I Skuld och marknadsviirde 1989 och 1991 i lI6pande priser i olika regioner.

1989 {0009 1991 {000
Region Skuld Marknodsvirde  Skuld Marknadsvirde
Stockholm 352 1021 408 1 401
Géteborg 328 803 401 1197
Stora kommuner 287 567 305 B34
Sma kommuner 227 388 231 592
Total 260 609 274 770

Kalla: Bostads- och hyresundersdokningen 1991 (i denna och féljande tabeller).

Marknadsviirde och laneskuld
under 1991

Hur sig da beldningssituationen ut under
&r 1991 {och aren nirmast dessforinnan),
da priserna stod som hdgst? I Tabell I be-
skrivs situationen for smdhusigarna i
olika regioner i Sverige under 1989 och
1991. Kénnetecknade {6r sivdl marknads-
virden som skulder, &r den stora sprid-
ningen mellan olika delar av landet. Skul-
den &r storst i Stockholmsregionen, dar
den genomsnittliga skulden ar 1991 var
408000 kronor. Motsvarande léneskuld i
smihus i "smd kommuner” var endast
230000 kronor. Trots detta var lineande-
len ligre i Stockholmsregionen éni dvriga
delar av landet; 30 procent att jamfira
med 39 procent. Smahusens priser ar be-
tydligt hogre i det forra fallet, vilket for-
klarar skillnaderna i lneandel,

Av tabellen framgér ocksi att lanean-
delen faktiskt har minskat Over tiden,
aven om skulden har 6kat nominelit. Eng-
lund mfl [1993] visar med hjilp av hus-
hallsinkomstdata att hushéllens skuldsitt-
ning steg patagligt efter avregleringen, En
viss del av denna expansion kan kanske
forklaras med avregleringen av kredit-
marknaden. Det ar inte heller uteslutet
att en del av prisutvecklingen kan forkla-
ras med de dkade lnemojligheter som
foljde i sparen av den avreglerade kredit-
marknaden. Denna inflationsspiral, med
successivt dkad beldning och dkade pri-
ser, var dn vanligare pA marknaden for hy-

reshus och kommersiella lokaler. All
denna utveckling fick ett drastiskt slut ef-
ter 1991.

Skuldens storlek varierar mellan hus-
hallen beroende pd inkomst, husets mark-
nadsvirde, inkOpsdr, mm. Sambandet
mellan inkomst och skuldens storlek &r
mycket klart. Mycket fa hushdll med lig
inkomst har stora skulder, och relativt fa
hushéll med héga inkomster har smd skul-
der. Sjilvfallet finns det undantag; en
knapp procent av hushallen med de lagsta
inkomsterna (férsta decilen), har skulder
pa mer an 600000 kronor, medan nira 7
procent av hushallen med de hégsta in-
komsterna (tionde decilen), har skulder
pa mindre &n 20000 kronor. Den dvervi-
gande intrycket dr dock att det rider en
mycket stark korrelation mellan inkomst
och skuldsumma.!

Laneandelen varierar starkt med in-
komsten. Den &r 15 procent i den ligsta
decilen och stiger sedan till 51 procent i
den sjitte decilen (Tabell 2), for att sedan
sjunka till 39 procent i den hégsta decilen.
Trots detta monster stiger bide mark-
nadsvirde och skuld med &kande in-
komst. Nettoformogenheten ir relativt
hog for hushail med laga inkomster, bero-
ende pa att skulden i allminhet ir s3 13g.

1 Niir vi hiir talar om skuld, avser vi endast de
skulder som hushillen uppger ar relaterade till
smihusinnehavet, och bortser frin Gvriga
skulder.
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Tabell 2 Skuld, marknadsviirde, 1dnandel och nettofirmigenhet i olika inkomstklasser

ér 1991.

Disponibel Marknadsviinde Skuldsumma Léneandel (%] Nettofirmdgenhet
inkomst

1 500 82 15 418
2 538 128 24 410
3 653 183 30 470
4 660 230 40 430
5 667 266 42 401
4 749 359 51 390
7 782 341 44 441
8 863 381 44 502
9 957 379 41 578
10 1166 425 39 741
Totalt 755 276 37 479

Den ir lagre for medelinkomsttagare, for
att sedan 6ka med stigande inkomster
frin och med attonde decilen, Direfter
slar starkt 6kade marknadsvirdenigenom
sa att nettoférmdgenheten blir patagligt
stor.

Lineandelen varierar starkt mellan
hushillen dven av andra skil. Det finns
tex ett tydligt samband mellan lineandel
och boendetid. Endast 25 procent av hus-
hillen med en kort boendetid (mindre én
tre dr), har en lineandel under 50 pro-
cent. Bland hushall som har en boendetid
pé over 10 &r ar andelen 88 procent. En
mycket hdg lineandel 4r bara vanlig
bland de hushall som har en kort boende-
tid. I detta fall ir andelen 36 procent, me-
dan den érsd lig som 1 procent bland hus-
hall med en boendetid pé Gver 10 ar. Det
finns ocksd ett positivt samband mellan
boendetid och Alder, dir de yngsta hus-
hallen har den kortaste boendetiden. Det
finns ocksa ett svagt samband mellan 13-
neandel och alder. Det forefaller som de
yngsta hushdllen har den hogsta lanean-
delen.

Sambanden mellan lneandel respek-
tive skuld och clika oberoende variabler
kan generaliseras med hjilp av multipel
regressionsanalys. De oberoende variab-

lerna utgdrs av disponibel inkomst, hus-
hillsforestindarens 3alder, antal inne-
havsir, fastighetens alder, en dummy for
Stockholmsregionen, en dummy foér om
hushillet bestdr av tvd vuxna och en
dummy for barnhushill. Resultatet ir
klargdrande, Skulden ar storre for hushall
med tva vuxna, barnhushall, hushall med
hoga inkomster och i Stockholmsregio-
nen. Tvd vuxna i stillet for en 6kar skul-
den med 43000 kronor, om hushéllet har
barn &kar skulden med 39000 kronor, for
ytterligare 1000 kronor i inkomst Gkar
skulden med 130 kronor. I ett regionalt
perspektiv ir skulden i Stockholmsregio-
nen &ver 100000 kronor storre én i Svriga
landet. De tre Ovriga variablerna paver-
kar skulden negativt: ett ar dldre hushalls-
forestindare minskar skulden med 3100
kronor, ett ytterligare innehavsir minskar
skulden med 9800 kronor och ett ytterli-
gare ar aldre hus minskar skulden med
3700 kronor.

Regressionsanalysen for lineandel ar
delvis annorlunda. Det ir antalet vuxna,
inkomst och fastighetens dlder som okar
lineandelen, medan lineandelen i Stock-
holmsregionen ar lagre 4n i landet i Gv-
rigt, Parametern for barnhushall ir visser-
ligen positiv, men &r inte statistiskt siker-
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Svenska sméhus - pristall och éverbeldning

Tabell 3 Genomsnittlig 1ineandel under perioden 1982 tilt 1991 for hushall i olika in-
komstklasser (deciler) med kort respektive ling innehavstid.

Disponibel Innehavstid mer én 10 6r

Innehavstid mindre én 10 dr

inkomst Ar Ar
{deciler)
1982 1985 1987 1989 1991 1982 1985 1987 1989 1991

1 11 12 15 20 14 48 63 67 56 44
2+3 20 24 29 30 26 57 49 81 63 50
445 30 33 44 47 38 65 83 N 69 58
647 37 A7 50 51 46 68 87 88 69 60
8+9 46 55 51 49 40 65 B8 83 &7 58
10 58 61 51 46 36 71 79 77 54 54
Total 31 37 41 42 35 65 B84 B84 &6 57

stilld. En ytterligare vuxen dkar andelen
med 5,3 procentenheter, medan en ett &r
aldre fastighet 6kar laneandelen med 0,05
procentenheter. En okad disponibel in-
komst ger en hogre linendel, men bety-
delsen ir, liksom f6r fastighetens 4lder,
mycket mittlig. Ett ytterligare innehavsar
minskar andelen med 1,0 procentenhet,
och en ett dr dldre hushillsforestindare
ger 0,7 procentenheter lagre 1dneandel.
Slutligen s &r lAneandeln i Storstockholm
8,5 procent ligre 4n i Ovriga Sverige. Det
illustrerar den tidigare iakttagelsen att 13-
neandelen #r ligre i Stockholmsregionen,
samtidigt som laneskulden i genomsnitt ir
storre. Det minskar patagligt risken for
ett stort antal Gverbeldnade fastigheter i
Stockholmsregionen.

En tillbakablick:
Sméhusbeldning under
perioden 1982 till 1991

Smahusens priser har varierat dver tiden,
samtidigt som beldningsvillkor och kredit-
tillgAng visat prov pa stor variation,

Det férefaller som om beliningsgra-
derna har sjunkit frin 1989 och framat f6r
hushill som har innehaft sitt hus mer én
10 ir, medan beldningsgraderna f6r hus-
hiall med kortare innehavstid borjade
sjunka redan 1987. Monstret ar det-

samma for alla inkomstklasser, fast ut-
ifrdn olika nivder, vilket framgar av Tabell
3.

Utvecklingen Gver tiden kan ocksi be-
skrivas i ett tidsserieperspektiv, varvid vi
foljer Argingarna dver tiden. Aven ut-
tryckt pd detta sitt minskar laneande-
larna efter 1989 respektive efter 1987, Ef-
fekterna av prisforindringar forefaller ha
storre betydelse &n foréndringar i skuld-
sattning. Data ar emellertid svirtolkade,
cftersom existerande rebelining kan hir-
rora fran tvd killor; att befintliga hushall
okar beliningen, eller att belaningen 6kas
i samband med att sméhuset kops eller
siljs, I bida fallen bdr emellertid viljan
till skuldsittning variera med husens
marknadsvirde.

En simulering for 1993

Alltsedan 1991 har smahuspriserna i ge-
nomsnitt fallit med 21 procent i nominella
termer och med 30 procent i reala termer.
Hur har det pdverkat hushdllens bela-
ningssituation? Ar det minga hushall som
nu sitter med dverbelinade hus? Vikan fa
ett approximativt svar pi den frigan ge-
nom att simulera situationen ar 1993 med
hjélp av mikrosimuleringsteknik.

Vir simulering bygger pa en forutsitt-
ning om konstant laneandel f6r nyligen
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Tabell 4 Hushill i smihus, fordelade pa lanandel och inkdpsir. Simulerade virden for

ar 1993,
Inkdpsar Ldnandel (%)
0-25 25-50 50-75 75-100  100- Totalt

~1979 84,4 558 29,6 15,2 81 53,4
19801984 6,5 238 29,8 209 14,9 18,0
1985-198% 4,2 16,7 32,4 359 31,2 18,8
1990-1991 3,0 27 83 27,0 459 9,9
{ondel) (34,6) (28,5 {20,3) (11,3) {7.4) {(100,0})

inkopta hus, vilket har ett visst stéd i em-
piriska data. Vi antar att husen inte har
refinansierats sedan kopet, men vl att
normala amorteringar har utforts. Vi si-
mulerar prisforindringar genom att mul-
tiplicera ett prisindex? (K/T) for ar 1993
pA kommunnivi med data om ett faktiskt
taxeringsvirde, Simuleringen resulterar i
ett nytt linemonster for ar 1993 (Tubell
4). Det kombineras med inkdpsar, efter-
som det dr en viktig forklarande variabel,

Prisfallet p& smahus har resulterat i att
en Okad andel smihuségare har en beld-
ning som Sverstiger 100 procent. Andelen
har mellan iren 1991 och 1993 stigit frin
3,7 procent till 7,4 procent. Ar 1993 mot-
svarar det dver 130000 hushall i sm&hus
(av ca 1,8 miljoner). Samtidigt har ande-
len smihusiigare som befinner sig i inter-
vallet 75 till 100 procent stigit frin 8,3 pro-
cent till 11,3 procent. Intervallet 75 till
100 procent dr intressant frin bostads-
marknadssynpunkt, eftersom bankerna i
kreditkrisens spar har 6kat kraven pa
egen insats, varfor det kan vara svért for
ett hushill som befinner sig i det interval-
let att salja sitt hus. Nettoformdgenheten
ir helt enkelt inte tillrickligt stor for att
kopa ett hus med motsvarande pris. Det
kan vara en forklaring till den minskade
omsittningen pa smahusmarknaden.!
Hushéllen sitter helt enkelt i sina sm&hus
och vintar pi en prisuppgang som resulte-
rar i en forsiljning av huset till ett pris
som dr tillrickligt for att hushallet skall
kunna flytta till ett annat hus. Hir kan
statliga insatser som syftar till att under-

litta finansieringen ha en viss inverkan.
Trogheten pa smihusmarknaden kan na-
turligtvis ocks4 forklaras av att det tar tid
for hushallen att anpassa sina prisférvint-
ningar till den nya, lagre prisnivin pi
marknaden. Aven en storre riskdifferen-
tiering i kreditprovningen kan ocksi vara
betydelsefull. Flertalet av de hushall som
har héga laneandelar kdpte sitt hus under
de senaste dren. Det finns emellertid en
hel del hushall som har rebelanat sina hus
och ddrmed kommit upp i hoga lineande-
lat.

Trogheten pd smihusmarknaden ska-
par ocksa trogheter pd bostadsrittsmark-
naden. Prisbildningen pd den marknaden
ir beroende av ett infldde av hushéil som
&r pé viig att siilja sina smahus och placera
sin bostadsférmdgenhet i en bostadsritt.
Om denna cirkulation stoppar upp, fir
det en starkt negativ effekt for bostads-
rittsmarknaden. I verkligheten har pri-
serna pi bostadsritter fallit med 40 till 50

* Prisindex = K/T, dir K #r viigt genomsnittligt
marknadspris, och T dr vigt genomsnittligt
taxeringsvirde.

3 Bostads- och hyresundersdkningen, som vi
bygger vir undersbkning pd innehiller inga
uppgifter om smahuspriser, men val taxerings-
uppgifter och uppgifter om skulder som kan
knytas til! smihusinnehavet,

4Enligt miklarstatistik  halverades antalet
transaktioner frin fjirde kvartalet 1991 till
motsvarande kvartal ar 1992.
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Svenska smihus - prisfzll och dverbelining

Tabell 5 Hush3ll i smihus, fordelade pa Janandel och nettobostadsutgiften som andel av
den disponibla inkomsten. Simulerade virden for ir 1993.

Bostads- Lénandel (%}
ulgifisandel 0-25 25-50 50-75 75-100 100- Totalt
0-10 19,9 2,4 0,43 1,7 0,4 78
10-20 47,0 421 26,9 20,7 13,1 36,2
20-30 21,2 34,4 45,3 41,3 34,5 334
30-40 6,7 10,9 174 21,6 27,0 13,1
40-50 2,6 4,4 57 9.7 12,7 52
50— 27 39 4,3 5,1 12,3 4,3
{andel) ~ [34,6) {24,5) {20.3) (11,3) (7,4) 100

procent i nominella termer under perio-
den 1991 till 1993.5

I Sverige brukar inte hoga laneandelar
och negativa formdgenheter uppenbaras
férran hushéllet tvingas att flytta, tex i
samband en makes bortging, hushillets
uppldsning, arbete pd annan ort, mm. I
sillsynta fall uppenbaras en negativ for-
mdgenhet i samband med att huset siéljs
pé exekutiv auktion. Den bakomliggande
orsaken ir i regel att hushillet inte klarar
av sina skulder - laneskulder savil som
andra skulder.®

Det finns andra skil for hushillet att
omprdva sin bostadssituation. Hushillet
kan tex ha s3 hdga bostadsutgifter att ut-
rymmet for annan konsumtion beskdrs i
en omfattning som hushallet finner oac-
ceptabelt. Hoga bostadsutgifter kan dér-
f6r leda till forséljning eller till exekutiv
auktion. Det finns naturligtvis en stark
korrelation mellan hdga bostadsutgifter
och hog lineandel, vilket framgir av
Tabell 5.

Det omvinda kan naturligtvis ocksa
existera. Om hushallet har ldga bostads-
utgifter jamfort med inkomst, fdrmdgen-
het och preferenser, sd kan naturligtvis
huset vara Gverbelinat utan att det utlo-
ser en reaktion hos hushallet.” Tabellen
innehdller information om sm3husigare
fordelade p3 lineandel i kombination
med nettobostadsutgift som andel av den
sammanlagda disponibla inkomsten.

Tabellen visar pd en dramatisk situa-
tion; cirka 25 procent av hushéllen med
en lineandel pi 6ver 100 procent har
ocksd en bostadsutgift som Gverstiger 40
procent. Det motsvarar éver 30000 sma-
husidgare som bdr ha stor anledning att
ompréva sin bostadskonsumtion inom
snar framtid. Till dessa hushill kommer
de som har dverbelinade smahus, utan att
hushéllen har extremt hoga bostadsutgif-
ter, samt de hushill som har lianeandelar
pé mellan 75 och 100 procent. Slutligen
finns det en grupp av hushll som har laga
linandelar, men som samtidigt har
mycket hoga bostadsutgifter i relation til}
inkomsten. Alla dessa grupper bidrar pa
sitt sitt till den turbulenta situation som

5 Miklarstatistik.

6 Sverige har hirda konkurslagar. 11ander som
tex USA #r det vanligt att hushillet Sverger
sitt hus om det ir dverbelinat, oberoende av
hur den personliga ekonomin ar i dvrigt. I s-
dana fall avskrivs nimligen laneskulden pé hu-
set, och det blir inga personliga konsekvenser
i 6vrigt. Jamfor Hendershott & Waddell {1992]
och Quigley & Van Order [1992].

TDet finns anledning att formoda att hoga
transaktionskostnader ar forbundna med att
finna det korrekta marknadspriset, varfor det
ir troligt att ménga hushall &r omedvetna om
det "sanna” priset pa sitt hus,
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nu rader pd smihusmarknaden. Om hég
bostadsutgift definieras som mer in 40
procent avinkomsten utgdr dessa grupper
samantaget 25 procent av alla smahushill.

Hur stora blir kreditférlusterna?

Om alla hushill med lineandelar pa 6ver
100 procent skulle tvingas sélja sina hus
skulle det &stadkomma férluster pa ca 20
miljarder kronor. Om enbart de hushéll
som samtidigt har hdga bostadsutgifter
skulle tvingas silja sina hus sd motsvarar
det indi 5 miljarder i kreditforluster.

Detta dr pa minga sitt en alltfor pessi-
mistisk bild. Erfarenheter frin Norge och
Danmark siger oss® att hushéllen i regel
agerar pé ett s3dant sitt att bankerna inte
belastas med kreditforluster i négon
hogre grad. Norge och Danmark hade
bada ett kraftigt prisfall pA sméhus som
lag fore Sverige i tiden. Deras konkurs-
lagstiftning &r ocksa likartad Sveriges.

Orsakerna till att bankerna kan se
framtiden an med viss tillférsikt (i detta
avseende?) dr inte bara lagstiftningens ka-
raktar med dess frdnvaro av skuldsane-
ringsinstrument, utan ocksa 13g rorlighet
pa bostadsmarknaden och etiska regler,
som hindrar ett hushall fran att utsitta sig
for skammen att kronofogden tar huset i
miit,

Ett argument som talar for att det 4nd3
kan bli betydande kreditfdrluster ar att
arbetsldsheten kan tidnkas ligga kvar pa
sin nuvarande hoga niva. Det framtvingar
p4 sikt nya forsaljningar som har sin
grund i att arbetsldshetsforsakringar pa
sikt inte tacker inkomstbortfallet i en om-
fattning som #r nddvindigt for att hushal-
let skall klara sina bostadsutgifter, Argu-
mentet fir dkad tyngd i och med att en
ldgre inflationstakt och successivt avtrap-
pade subventioner medfér att bostadsut-
gifterna inte sjunkerireala termer Gver ti-
den i den takt som hushéllen tidigare varit
vana vid. Tiden &r sdledes inte det utsatta
hushéllets sjilvklara vin.
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® Vi skriver inte om hyreshus och bostadstiitts-
foreningar. Inom tex hyreshusen riiknar man
med att enbart en tredjedel av potentiella kre-
ditforluster dnnu har resulterat i kreditforlus-
ter.
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