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Kommittédirektiv

Oversyn av lantagarbaserade makrotillsynsatgarder

Beslut vid regeringssammantride den 13 april 2023

Sammanfattning

Makrotillsyn dr ett nytt politikomrade som syftar till att identifiera och
hantera risker i det finansiella systemet som helhet. Omradet dr under
utveckling och férindring och en rad atgirder har vidtagits pa omradet, bl.a.
lantagarbaserade makrotillsynsatgirder sisom bolanetak och
amorteringskrav. Varje nytt polittkomrade behéver granskas och analyseras.

En kommitté ska dirfor analysera hur lantagarbaserade makrotillsynsatgarder
kan utformas for att hantera makroekonomiska risker och konsumentskydd
och pa det sittet bidra till en andamalsenlig tillimpning av atgirderna.

Kommittén ska som huvuduppgift

* analysera vilka makroekonomiska risker som ir forenade med hushallens
skuldsittning, och

* analysera hur lintagarbaserade makrotillsynsatgiarder kan motverka
makroekonomiska risker som ar férknippade med hushallens
skuldsattning.

Kommittén ska beakta Europeiska systemrisknimndens rekommendationer
om makrotillsynspolitikens mellanliggande mal och instrument.

I uppdraget ingar inte att Overviga andringar i myndighetsstrukturen pa

omradet.



Uppdraget ska redovisas senast den 31 oktober 2024.

Makrotillsyn

Huvuddragen

Makrotillsyn handlar om att identifiera och hantera riskerna i det finansiella
systemet som helhet. Detta gérs genom att stirka det finansiella systemets
formaga att aterhimta sig efter storningar och minska uppbyggnaden av
risker som kan fa allvarliga negativa konsekvenser for det finansiella systemet
och samhillsekonomin (systemrisker). Atgirder kan vidtas i syfte att 6ka
motstandskraften for finansiella féretag, t.ex. inom ramen for EU:s
kapitaltickningsregelverk, eller hushall och icke-finansiella féretag, t.ex. olika
slag av lantagarbaserade makrotillsynsatgarder.

Ar 2010 uppmanade G20-linderna Finansiella stabilitetsnimnden (FSB),
Internationella valutafonden (IMF) och Banken f6r internationell
betalningsutjaimning (BIS) att ta fram ett ramverk for makrotillsyn. Samtidigt
etablerades Europeiska systemrisknimnden (ESRB) inom EU. ESRB
overvakar och analyserar systemrisker och har méjlighet att meddela
varningar och rekommendationer till EU:s medlemsstater.
Rekommendationerna ér inte bindande, men mottagarna av
rekommendationerna bor folja dem eller limna godtagbara skil for att inte
gora det enligt modellen “reagera eller férklara”. ESRB limnade under 2013
en rekommendation om makrotillsynspolitikens mellanliggande mal och
instrument. De mellanliggande malen fungerar som operativa specifikationer
av makrotillsynens slutmal. Med slutmal avses att bidra till att virna
stabiliteten i det finansiella systemet som helhet, bl.a. genom att stirka det
finansiella systemets formaga att aterhiamta sig efter storningar och minska
uppbyggnaden av systemrisker. Rekommendationen innehaller fem
mellanliggande mal:

— Minska och forhindra alltfér hog kredittillvixt och skuldsittningsgrad.

— Minska och forhindra alltfér stor 16ptidsobalans och bristande
marknadslikviditet.

— Begrinsa direkta och indirekta koncentrationer av exponeringar.

— Begrinsa systemeffekterna av daligt anpassade incitament i syfte att
minska s.k. moralisk risk.

— Stdrka de finansiella infrastrukturernas motstandskraft.
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Vid en internationell utblick kan konstateras att medlemsstaterna i EU har

vidtagit makrotillsynsatgirder av olika slag (estb.curopa.cu/national policy).

I Sverige har regeringen utsett Finansinspektionen att vara
makrotillsynsmyndighet.

Lantagarbaserade makrotillsynsatgarder

Finansinspektionen har vidtagit tre lantagarbaserade makrotillsynsatgirder.

Bolanetaket (2010) — som gar tillbaka till tiden fére ESRB:s rekommendation
om makrotillsynspolitikens mellanliggande mal och instrument — innebdr att
krediter mot sikerhet i form av pant i bostad bor begrinsas sa att
belaningsgraden for bostaden inte 6verstiger viss andel av bostadens
marknadsvirde vid tidpunkten for krediten. Syftet dr att motverka en osund
utveckling pa kreditmarknaden dir féretagen kan komma att anvinda allt
hégre belaningsgrader som konkurrensmedel, eftersom en sadan utveckling
riskerar att utsitta konsumenter f6r oacceptabla risker och skada fértroendet
tor kreditmarknaden.

Det forsta amorteringskravet (2016) innebir att nya boldn ska amorteras ned till
50 procent av skulden med 1 respektive 2 procent per ar, beroende pa om
belaningsgraden understiger eller 6verstiger 70 procent (det ursprungliga
kravet). Det andra amorteringskravet (2018) innebir att nya bolanetagare med
bolin som Overstiger 4,5 ganger bruttoarsinkomsten ska amortera minst

1 procent av skulderna utover det ursprungliga kravet (det forstarkta kravet).
Regeringen har limnat sitt medgivande till att de tva kraven infors. Liksom
bolanetaket har amorteringskravet ocksa har ett konsumentskyddande syfte.

Lantagarbaserade makrotillsynsatgirder har utvirderats av
Finansinspektionen vid flera tillfallen, senast 1 Finansinspektionens rapport
Lantagarbaserade dtgirder vid hog inflation och stigande rintor den

14 oktober 2022 (dnr 22-23763). Ocksa Riksrevisionen har utvirderat
lantagarbaserade makrotillsynsatgiarder (Finansiell stabilitet — makrotillsyn pa
ratt sitt [RiR 2018:2]).

Den rattsliga regleringen

Bolanetaket kommer till uttryck i allmdnna rad fran Finansinspektionen
(Finansinspektionens allminna rad [FFEFS 2016:33] om begransning av
krediter mot sikerhet i form av pant i bostad). De giller vid tillimpning av

309


https://www.esrb.europa.eu/national_policy/html/index.en.html

de allmidnna sundhetskraven for kreditinstitut och bostadskreditinstitut 1 6
kap. 4 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse, férkortad LBF,
och 4 kap. 1 § lagen (2016:1024) om verksamhet med bostadskrediter,
torkortad LVB.

Amorteringskrav och krav pa institut att inte bidra till finansiella obalanser
pa kreditmarknaden regleras i grunden i lag. Kraven riktar sig till
kreditinstitut och bostadskreditinstitut.

Amorteringskrav innebir att ett institut som till enskilda personer limnar
krediter som ar férenade med sikerhet i bostad ska tillimpa
aterbetalningsvillkor som dr férenliga med en sund amorteringskultur och
motverkar alltfér hog skuldsittning hos hushallen (6 kap. 3 b § LBF och
4 kap. 12 a { LVB).

Krav pa institut att inte bidra till finansiella obalanser pa kreditmarknaden
innebir att ett instituts rorelse ska drivas pa ett saidant sitt att institutet inte
bidrar till finansiella obalanser pa kreditmarknaden (6 kap. 3 ¢ § LBF och
4 kap. 12 b { LVB).

Finansinspektionen har bemyndigats att meddela foreskrifter om
amorteringskrav och krav pd institut att inte bidra till finansiella obalanser pa
kreditmarknaden (15 kap. 1 §{ LBF och 7 kap. 1 § LVB samt 5 kap. 2 §
torordningen [2004:329] om bank- och finansieringsrorelse, forkortad FBE,
och 12 § férordningen [2016:1033] om verksamhet med bostadskrediter,
torkortad FVB). Finansinspektionen har emellertid endast utnyttjat
bemyndigandet om amorteringskrav (Finansinspektionens foreskrifter [FFFS
2016:1] om amortering av krediter mot sikerhet i bostad och
Finansinspektionens allmanna rad [FFFS 2020:3] om undantag fran
amorteringskrav pa grund av sirskilda skal).

Amorteringskrav och krav pa institut att inte bidra till finansiella obalanser
pa kreditmarknaden har ocksa ett konsumentskyddande syfte (prop.
2015/16:89 s. 15 och prop. 2017/18:22 s. 23).

Om det under kreditens 16ptid skulle uppsta sarskilda skl f6r det, far ett
toretag medge att en kredittagare under en begransad period inte amorterar
(11 § Finansinspektionens foreskrifter [FFFS 2016:16] om amortering av
krediter mot sikerhet i bostad). Sirskilda skil kan vara att kredittagaren pa
grund av sjukdom, arbetsloshet eller motsvarande far eller kan antas fa

4(9)



nedsatt inkomst. I undantagsfall behover de sarskilda skilen inte avse
omstindigheter som dr hinforliga till den enskilda kredittagaren. Saledes kan
sarskilda skil dven vara en mycket kraftig nedging i svensk ekonomi. De
sirskilda skilen bor i regel vara av ett sadant slag att de inte kan férutses nir
kreditavtalet ingas med kredittagaren. Vid en mycket kraftig nedgang i
svensk ekonomi bor det dock vara mojligt for ett foretag att i direkt
anslutning till att kreditavtalet ingds, medge att kredittagaren under en
begransad period inte amorterar enligt foreskrifterna med hanvisning till att
det finns sirskilda skil (Finansinspektionens allmidnna rad [FFFS 2020:3] om
undantag fran amorteringskrav pa grund av sarskilda skal).

Regeringen gav den 22 december 2022 Finansinspektionen i uppdrag att
kartlagea hur institut under vintern 2022—2023 har tillimpat undantaget fran
amorteringskrav pa grund av sirskilda skil. Uppdraget ska redovisas senast
den 30 juni 2023.

Uppdraget att analysera vilka makroekonomiska risker som ar
forenade med hushéllens héga skuldsattning

Hushallens skuldsittning kan medféra risker bade f6r den enskilde och for
samhillsekonomin. Hur lantagarbaserade makrotillsynsatgirder paverkar
hushallens motstindskraft mot ekonomiska storningar beror pa en rad
faktorer och hur dtgirderna dr utformade. Amorteringskrav kan gora att
hushall lanar mindre, vilket innebir att deras boendeutgifter inte paverkas i
samma utstrackning av stigande rantor. Men ett sadant krav kan ocksa tringa
undan annat sparande da hushallen i stillet behover ”tvangsspara” i
bostaden. Detta kan leda till att hushallen har mindre likvida buffertar f6r att
hantera stigande rantor eller inkomstbortfall. Det kan ocksa begrinsa
hushallens mojligheter att styra om sitt kassaflode fran amorteringar till
buffertsparande vid simre tider. Boldnetaket innebir att ett bolan maximalt
bor utgbra 85 procent av bostadens virde och att 6vrig del behéver
finansieras pa annat sitt, t.ex. med eget sparande eller krediter utan sidkerhet
(blancolan). Bolanetaket kan dérfor bidra till att hushall lanar mindre och
koper billigare bostider. Men f6r hushéll som inte redan dger en bostad kan
bolanetaket innebéra en hogre troskel f6r intrade pa bostadsmarknaden. For
hushall som har stark aterbetalningsférmaga via goda inkomster men ligre
tormogenhet innebir boldnetaket att lineutrymmet begrinsas om man inte
ar beredd — eller har moijlighet - att komplettera bolanet med ett blancolan.
Blancolinen innebar som regel hégre rantebetalningar och amorteringstakt,
vilket paverkar denna grupps kinslighet for t.ex. ett inkomstbortfall.
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Finansinspektionen har motiverat vidtagna lantagarbaserade
makrotillsynsatgirder med att de ska minska makroekonomiska risker som
kan vara férknippade med hushallens skuldsittning och konsumentskydd.
Enligt Finansinspektionens utvirderingar har dessa atgirder lett till att nya
bolanetagare lanar mindre och koper billigare bostdder 4n vad de skulle ha
gjort om dessa atgirder inte hade varit pa plats (Finansinspektionens rapport
Samlad utvirdering av makrotillsynsatgirder, 2021, dnr 21-17295). Enligt
Finansinspektionen har vidtagna lantagarbaserade atgirder pa det sittet
starkt hushallens motstandskraft mot stigande rintor (Finansinspektionens
rapport Lantagarbaserade atgirder vid hog inflation och stigande rintor,
2022, dnr 22-23763). Som Finansinspektionen har framhallit finns samtidigt
en diskussion om hur vil lantagarbaserade makrotillsynsatgirder kan hantera,
och minska, de makroekonomiska riskerna férknippade med hushallens
skuldsittning. Det finns dven en diskussion om hur atgirderna bidrar till att
starka hushéllens motstandskraft i kriser och potentiella effekter for
vilfirden av dtgirderna (Fl-analys nr 33: Hushallens skulder och
motstandskraft i kriser, 2021, dnr 21-15717).

Sammanfattningsvis bor det analyseras om verktygen for vidtagna
lantagarbaserade makrotillsynsatgirder har en dndamalsenlig utformning
utifran syftet att begrinsa riskerna med hushallens skuldsittning.

Kommittén ska darfor

* analysera vilka makroekonomiska risker som ir férenade med hushallens
skuldsattning,

* analysera hur lintagarbaserade makrotillsynsatgarder kan motverka
makroekonomiska risker som ar férknippade med hushallens
skuldsattning,

e analysera hur dtgirderna paverkar hushallens motstandskraft vid kriser,
inbegripet att den nuvarande ordningen fér undantag fran
amorteringskrav pa grund av sirskilda skil har en andamalsenlig
utformning,

e analysera de vilfirdseffekter som lantagarbaserade atgirder kan
medfora, inbegripet effekter for forstagangskopare,

e  belysa effekter av lantagarbaserade makrotillsynsatgarder 1 en
makroekonomisk modell dar hushallen skiljer sig fran varandra (s.k.
heterogena agenter), och

*  belysa hur lintagarbaserade makrotillsynsatgarder paverkar
bostadspriserna.
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Uppdraget att analysera om amorteringskravet bor kunna galla pa
portféljniva

Till skillnad fran amorteringskrav ir krav pa institut att inte bidra till
finansiella obalanser pa kreditmarknaden inte begrinsade till atgirder som
giller enskilda krediter utan kan ocksa gilla ett instituts samlade
kreditportfdlj (prop. 2015/16:89 s. 14 och 15 samt prop. 2017/18:22 s. 22).
Ocksa vid en internationell utblick kan det konstateras att lantagarbaserade
makrotillsynsatgiarder — sisom vid tillimpning av kravet pa institut att inte
bidra till finansiella obalanser pa kreditmarknaden — kan gilla ett instituts
samlade kreditportfolj. Sadana atgirder forenas i allmanhet med olika former
av undantag.

Makroekonomiska risker kan uppkomma som en f6ljd av hushallens samlade
skuldsittning medan behovet av konsumentskydd tar sin utgangpunkt i ett
enskilt hushalls skuldsittning. Lantagarbaserade makrotillsynsatgarder skulle
1 princip kunna stillas som krav pa varje enskilt bolan eller pa kreditgivarens
samlade kreditportfolj. Utformningen av en lantagarbaserad atgird, eller
kombinationen av flera atgirder, syftar till att bade férebygga
makroekonomiska risker och bidra till ett hogt konsumentskydd. I
konsumentskyddet ligger att kopplingen mellan lantagarbaserade dtgirder
och syftet att 6ka hushéllens motstandskraft bor komma till uttryck pa ett
for hushallen tillgingligt sitt. Samtidigt bor de negativa konsekvenserna av

atgirderna minimeras.

Det skulle kunna goras gillande att bestimmelserna om amorteringskrav i

6 kap. 3 b § LBF och 4 kap. 12 a §{ LVB ryms inom ramen for
bestimmelserna om krav pa institut att inte bidra till finansiella obalanser pa
kreditmarknaden i 6 kap. 3 ¢ § och 4 kap. 12 b § LVB (prop. 2017/18:22

s. 22).

Kommittén ska darfor

* analysera for- och nackdelar med att amorteringskrav dr begransade till
atgirder som giller enskilda krediter och inte kan gilla ett instituts
samlade kreditportfélj, och

e vid behov limna forslag till forfattningsandringar.
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Uppdraget att analysera beredningen av myndighetsforeskrifter

Innan Finansinspektionen meddelar foreskrifter om amorteringskrav eller
krav pa institut att inte bidra till finansiella obalanser pa kreditmarknaden,
ska regeringens medgivande att besluta féreskrifterna inhdmtas (5 kap. 2 a §
torsta stycket FBIE och 13 § forsta stycket FVB).

Kravet pd regeringens medgivande motiveras 1 huvudsak av att
Finansinspektionens féreskrifter kan fa betydande makroekonomiska
effekter och att de darfor bor férankras i demokratisk ordning, inte minst for
att skapa forutsittningar f6r en samlad budgetprocess (prop. 2015/16:89 s.
19 samt prop. 2017/18:22 s. 26 och 27). Prévningen innebir att regeringen
ska medge eller inte medge Finansinspektionens féreskrifter. Till grund for
provningen ligger Finansinspektionens forslag till foreskrifter och den
konsekvensutredning som ligger till grund foér forslaget (5 kap. 2 a § andra
stycket FBF och 13 § andra stycket FVB). I en granskningsrapport, Finansiell
stabilitet — makrotillsyn pa ritt sitt (RiR 2018:2), har Riksrevisionen
framhallit att regeringen utforligt bor redovisa sin bedémning av
konsekvenserna av foreskrifterna, eftersom det bidrar till 6ppenhet vid
anvindning av lintagarbaserade makrotillsynsatgirder. Regeringen har
instimt i att provningen i lamplig utstrackning bor innehalla en motivering
(skr. 2017/18:255 5. 9).

Kommittén ska darfor

e analysera for- och nackdelar med att foreskrifter om amorteringskrav
och krav pa institut att inte bidra till finansiella obalanser pa
kreditmarknaden kriver regeringens medgivande.

En sirskild fraga dr om lantagarbaserade makrotillsynsatgarder som giller ett
instituts samlade kreditportfdlj, dvs. inte enskilda krediter, bér provas av

regeringen, oavsett makroekonomiska effekter.

Kommittén ska darfor

* analysera om behovet av regeringens medgivande bor vara beroende av
om ett krav giller enskilda krediter eller ett instituts samlade
kreditgivning, och

e vid behov limna de forfattningsférslag som ar nédvindiga.

Konsekvensbeskrivningar

Kommittén ska bedéma forslagens ekonomiska konsekvenser och
konsekvenser 1 6vrigt for hushall, foretag och det allmianna. Kommittén ska

8(9)



ocksa beskriva och berikna eventuella offentligfinansiella konsekvenser,
inbegripet eventuella konsekvenser f6r berérda myndigheter. Arbetet med
konsekvensbeskrivningar ska ske 16pande under utredningstiden. Om de
torslag som limnas innebir offentligfinansiella kostnader ska férslag till
finansiering limnas. Kommittén ska dven i 6vrigt tillimpa riktlinjerna i
kommittéférordningen (1998:1474) och foérordningen (2007:1244) om
konsekvensutredning vid regelgivning for att ange kostnadsberakningar och
andra konsekvensbeskrivningar.

Kontakter och redovisning av uppdraget

Kommittén ska, i den utstrackning som det bedéms limpligt, ha dialog med
och inhdmta upplysningar fran dels svenska och utlindska myndigheter
sasom Boverket, Konsumentverket, Finansinspektionen och Sveriges
riksbank respektive BIS, ESRB och IMF, dels intresseorganisationer sisom
Byggforetagen, Sparbankernas Riksférbund och Svenska Bankféreningen,
dels svenska och internationella forskare.

Uppdraget ska redovisas senast den 31 oktober 2024.

(Finansdepartementet)
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