SBAB,
ETT SVENSKT
FREDDIE MAC?

er Nilsson

08.10.24



SBAB, ETT SVENSKT FREDDIE MAC? RAPPORT, TIMBRO 2008

SBAB, ETT SVENSKT FREDDIE MAC?

Den 15 september kom chockbeskedet. Lehman Brothers — Wall Streets kronjuvel — hade gatt i
konkurs. Nu foll inte bara en av finansvarldens mest kdanda banker. Den amerikanska kredit-
krisen spred sig ocksa till resten av varlden. Sa har tvd manader senare stiller alla fragan: Hur

ska vi undgd liknande krascher i framtiden?

Regleringen av finansmarknaden bor ses 6ver ordentligt. Men en minst lika avgorande fraga
for framtidens kreditmarknad ar statens roll som dgare.

Enligt Thomas Ostros, socialdemokraternas ekonomiska talesman, ska finanskrisen tolkas

som en rendssans for det statliga agandet:

Den tiden iy forbi nar man talade om utforsiljningar av statliga bolag ... Det dr inte sd dumt att
staten ocksd kan vara en klok och lingsiktig dgare.

THOMAS OSTROS, AGENDA 19/10-08

I en tid d4 staten tar 6ver manga krisdrabbade banker kan Thomas Ostros forhallningssatt
framsta som okontroversiellt. Men vad den radande finanskrisen i grunden har visat ar att stat-
ligt agande kan 0ka risktagandet.

Kreditbubblan i USA ar en svdrbegriplig historia. Det handlar om osédkra bostadsldn som er-
bjudits till lockpriser, kreditrisker som har paketerats om till nya, till synes ofarliga, sparpro-
dukter. Det handlar om investmentbankerna och kreditvarderingsinstituten som borde ha ve-

tat battre, men som foll fOr frestelsen att tjdna snabba pengar.

Under finanskrisens yta doljer sig ett politiskt misslyckande. I decennier har den amerikanska
staten uppmuntrat den vdghalsiga kreditgivning som har orsakat krisen. De tva halvstatliga
boldneinstituten Freddie Mac och Fannie Mae har spelat en avgorande roll. Dessa tva boldne-
institut har kopt upp osakra boldn, sa kallade subprimelan, av bankerna for att kunna ge ame-
rikaner med 14g kreditvardighet mojlighet att dga sitt hem.

Att bevilja stora 14n till manniskor som inte har en reell chans att betala tillbaka dr ingen smart
affdarsidé. Men eftersom Freddie Mac och Fannie Mae skapade en efterfrdgan pa dessa lan pa-
verkade det foretagens riskbedomning, och en riskfylld och olonsam produkt blev plotsligt
”big business”.

De dramatiska handelser som Freddie Mac och Fannie Mae givit upphov till visar att ett stat-
ligt bolag &r langt ifrdn den “kloka” och “1angsiktiga dgare” som Thomas Ostros beskriver.
Statliga kreditbolag innebar ett stort risktagande som ytterst kan sitta hela landets ekonomi pd
spel. Kreditbolagen kan ta risker som ingen annan aktor pa marknaden. Genom skydd av of-
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fentliga garantier har Freddie Mac och Fannie Mae alltid haft tillgang till billiga krediter, och
med USA: s alla skattebetalare i ryggen har institutet ansetts ”for stort for att krascha”.

I Sverige finns det inga statliga jatteinstitut som Freddie Mac och Fannie Mae. Daremot finns
Sveriges Bostadsfinansieringsaktiebolag, SBAB, som till 100 procent dgs av staten. Likt Freddie
Mac och Fannie Mae har bolaget haft ett tydligt politiskt uppdrag att pressa lanevillkoren pa
boldnemarknaden genom att gora det billigare och enklare att lana — eller, som ndgra socialde-
mokratiska riksdagsledamoter nyligen uttryckte det, ”pressa ner bordantorna sa att vanligt folk

771

kan forverkliga sina bostadsdrémmar”.

SBAB har lyckats med sitt uppdrag. Bolaget var forst med att slopa bostadsrattstillagget, erbju-
da kontant Idn for hela handpenningen och skrota toppldnet. I praktiken gjorde dessa reformer
att manniskor, utan vare sig sakerhet eller handpenning, kunde ldna upp till 100 procent av in-
kopspriset. Och 6vriga banker och boldneinstitut har varit snabba att folja efter.

SBAB:s intdg pa den privata bolanemarknaden uppskattas ha pressat lanerdntorna med cirka
0,4 procentenheter. Riksdagens utredningsinstitut beraknar att SBAB:s prispressarroll har gjort
att en familj med ett lan pa tvd miljoner pa sin bostadsratt har sparat omkring 14 000 kronor om

aret.

Med detta “track record” ar det inte forvanade att SBAB tjanat som exempel pd vad statligt
dgande kan dstadkomma. Thomas Ostros prisar till exempel SBAB nér han i Riksdagen argu-

menterar mot forsdljningen av Nordea och TeliaSonera:

SBAB dr dannu ett exempel pd en annan aspekt av det statliga dgandet. Det dr ett statligt, heliagt och
relativt litet bolag som aktivt bidragit till att skirpa konkurrensen pd bolinemarknaden till vildigt
stor fordel for vanliga konsumenter. I och med att SBAB har gitt in med uppdraget att vara konkur-
rent har man ocksd tvingat storbankerna att agera annorlunda dn de skulle ha gjort om inte denna
konkurrent hade funnits.

THOMAS OSTROS, RIKSDAGEN, 16/06-2007

Men det gar att ifrdgasdtta om SBAB — med staten i ryggen — konkurrerar pa samma villkor
som Ovriga banker. SBAB har med staten som dgare lagre avkastningskrav, runt 8 procent, dn
vad de borsnoterade bankerna har.” Lagre avkastningskrav betyder storre mojligheter att ta
hogre risker. Statligt dgande kan ocksd ge lagre uppldningskostnader dd skattebetalarna ar en

yttersta garant.

! "Sjalvklart ska ocksd yngre personer kunna l&na pengar. En stor del av var ekonomi bygger pa investeringar for [dnade pengar. Vi social-
demokrater brét ny mark med bolaneinstitutet SBAB som har pressat ner borantor s att vanligt folk kan forverkliga sina bostads-
drémmar.” Motion 2008/09:C440, Carina Moberg m.fL.

2 Upsala Nya tidning, 2005-09-15.
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Sedan SBAB fick det politiska uppdraget att agera prispressare pa den privata bolanemarkna-
den har bostadspriserna skjutit i hojden. I diagrammet redovisas de villkorsférandringar som
SBAB varit forst med att infora. Den roda linjen visar hur de reala bostadspriserna utvecklats.

Trenden ar tydlig: nér ldnekraven har blivit mindre strikta har bostadspriserna okat.
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Sveriges Riksbank konstaterar att detta samband existerar.’ Det ar bankernas allt frikostigare
lan som har knuffat upp bostadspriserna. Och det &r SBAB som har drivit fram denna utveck-
ling. Den kraftiga prisokningen gdr ndmligen inte att endast forklara med ldagre rantor och all-
man hogkonjunktur.

En ldngsiktig effekt av att kravet pd kontantinsats minskar dr att efterfragan pd bostider okar. Det
sker eftersom de hushdll som tidigare hade svdrt att fd ldn for att kopa sin bostad nu fitt det lattare.
Eftersom det tar mdnga dr att bygga upp bostadsstocken till den nya langsiktiga jamuviktsnivin sd
kommer bostadspriserna under en dvergdngsfas att stiga kraftigt.

KARL WALENTIN OCH PETER SELLIN, BOSTADSPRISER OCH SAMHALLSEKONOMIN

3 Walentin, Karl och Sellin, Peter. Bostadspriser och samhéllsekonomi. Rapportserien: Ekonomiska kommentarer, nr 6 ar 2008.
Sveriges Riksbank.
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Forfattarna understryker att Sverige inte 4r ensamt om denna utveckling. Trenden ar liknande
i hela Vasteuropa och USA.*

VAD BETYDER DA DETTA?

e De kraftigt hojda bostadspriserna betyder att familjer med 2 miljoneri lan inte
har tjanat 14 000 kronor per ar tack vare SBAB:s intdg pd marknaden, som
Riksdagens utredningsinstitut vill havda. Samma bol&neinstitut har némligen
pressat upp bostadspriserna och gjort familjens lan dyrare.

e SBAB har bidragit till att 0ka risken for en svensk bostadsbubbla. For nar val
bostadsbyggandet har kommit i kapp den hojda efterfrédgan pa bostader kom-
mer priserna pa bostader att falla’. Risken &r stor att hushall som har belénat
sin bostad till 90 och 100 procent d& hamnar i en otdck skuldfalla. Och precis
som var fallet i USA riskerar manniskor i Sverige att sitta med skulder som ar
stérre an vardet pa bostaden.

Situationen i Sverige dr annu langt ifran den kris som drabbat USA, men Sverige bor ta lardom
av de processer som orsakade den finansiella hardsmaltan och sd snabbt som mgjligt atgarda

de risker som finns i vart nuvarande system. Det statliga dgandet i SBAB utgor en sddan risk.

Den amerikanska finanskrisen visar att staten inte bor dga kreditinstitut av SBAB:s slag. En for-
sdljning av bolaget skulle medverka till en sundare konkurrens pa boldnemarknaden.
Samtidigt skulle risktagandet med skattebetalarnas pengar upphora.

* £24.2008-08-27

5 Riskbanken konstaterar i rapporten "bostadspriserna [paverkas inte] pa l&ng sikt av efterfragefaktorer, utan de faller tillbaka till sin
normala niva nar tillrackligt manga nya bostader har byggts.”.
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