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Abstract

The prices of detached houses in Sweden have in recent decades shown a price development that
has been record high. The purpose of this study is to estimate whether there is a significant
relationship between different economic variables for detached house prices in Sweden's
municipalities. The thesis was carried out through an economic multiple regression analysis with
panel data where “fixed effect” was included. The study covers 289 municipalities in Sweden
during the period 2001-2019 and the total number of observations is 5491. The study is carried
out in the form of two analyzes where the variables supply ratio, income, unemployment,

interest, population, tax and debt are included.

In the first analysis in 2001-2019, debt is excluded because there is no basis and lack of data. In
the second analysis in 2010-2019, the purpose is mainly to estimate the relationship between
price as the dependent variable and debt as the independent variable. The study is based on the
first analysis to answer the research question: Factors that affect the price development for

detached houses in Sweden.

The result of the thesis shows that income is the variable with the most estimated correlation and
impact on housing prices relative to the other independent variables. The result also shows an
expected positive relationship between the variable population and the detached house prices, as
well as an expected negative relationship between the variables supply ratio, unemployment,
mortgage interest, tax and debt on detached house prices. The study contributes to an increased
understanding of how different economic factors affect the relationships for detached house
prices in Sweden's municipalities during the period 2001-2019. The study includes observations
over a long period of time with a data base where there is no loss of observations. The validity of

this study is based on the study's implementation and theoretical basis with authentic references.



Sammanfattning

Priserna pa sméhus i Sverige har det senaste artionden visat en prisutveckling som har varit
rekordhog. Syftet med denna studie &r att undersdka om de utvalda nationalekonomiska
faktorerna har en signifikant paverkan pa bostadspriserna i Sveriges kommuner. Uppsatsens
genomforande har skett genom en ekonomisk multipel regressionsanalys med paneldata dér
“fixed effect” inkluderats. Studien omfattar 289 kommuner i Sverige under tidsperioden 2001—
2019 och det totala antalet observationer dr 5491. Studien genomfors i form av tva analyser dér

variablerna utbudskvot, inkomst, arbetsloshet, rdinta, befolkning, skatt och skuld dr medriknade.

I den forsta analysen &r 20012019 &r skuld exkluderat eftersom underlag och brist pa data
saknas. I den andra analysen &r 2010-2019 é&r syftet huvudsakligen att uppskatta sambandet
mellan pris som den beroende variabeln och skuld som oberoende variabel. Studien utgér fran
den forsta analysen for att besvara forskningsfrdgan: Faktorer som pdverkar prisutvecklingen for

smahus i Sverige.

Resultatet av uppsatsen pévisar att inkomst &r den variabel med storst uppskattat samband och
paverkan pd bostadspriser relativt till de andra oberoende variablerna. Resultatet visar dven ett
forvéntat positivt samband mellan variabeln befolkning och smahuspriserna, ocksa ett forvéntat
negativt samband mellan variablerna utbudskvot, arbetsloshet, bolénerénta, skatt och skuld pa
smahuspriserna. Studien bidrar med en 6kad forstielse av hur olika nationalekonomiska faktorer
paverkar smahuspriserna i Sveriges kommuner under tidsperioden 2001-2019. Studien
inkluderar observationer under en lang tidsperiod med ett dataunderlag dir det inte féorekommer
bortfall av observationer. Validiteten i denna studie grundar sig i studiens genomférande och

teoretiska grund med autentiska referenser.

Nyckelord: Bostadsmarknaden, Paneldata, Marknadsteori och Prisutveckling.
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[Den hdr sidan ldmnas avsiktligt tom]



1.Inledning
1.1 Introduktion

Bostadsmarknadens utveckling har en stor betydelse for Sveriges penningpolitik, finanspolitik
och for Sveriges finansiella stabilitet. Om priserna faller leder det till att hushéllens tillgdngar
minskar, vilket kan reducera konsumtionen och leda till konjunkturnedgang. Ett exempel pa
detta konstaterades under 1990-talskrisen, dé krisen resulterade till prisfall p4 bostidder
(Hultcrantz & Osterholm, 2017). Detta upprepas dven under finanskrisen ar 2008, dér det ocksé
resulterade till prisfall pa bostéder. 1990-talskrisen och finanskrisens foljder har betonat behovet
av forstaelse for sambandet mellan den ekonomiska utvecklingen och bostadsfinansiering
marknaden (Bergendahl m.fl. 2015). Riksbanken menar att samhéllsekonomiska faktorer &r det
som styr bostadspriserna, exempelvis utbud av bostider, arbetsloshet, befolkningsméngd,
inkomst samt rdnta (Riksbanken, 2019a). Den svenska bostadsmarknadens priser har dkat
markant sedan ar 1995. Detta leder till diskursen bland forskare och professorer om att det finns
en bostadsbubbla pa den svenska bostadsmarknaden (Flam, 2016). Stiglitz (1990) definierar en
bubbla som en situation dér priser inte kan forklaras av ekonomiska fundamentala faktorer, utan
i stdllet har det sin grund i férvintningar om ytterligare prisstegringar (Stiglitz 1990, se Flam
2016). Utveckling av bostadsbyggande, utbud av bostider, fordndring i fastighetsskatten,
ranteutveckling, rationella forvéntningar, brukarkostnader samt inkomstutveckling &dr det som
definierar nagra av de ekonomiska fundamentala faktorerna (Stiglitz, 1990, se Hultcrantz &
Osterholm, 2017). Asal (2018) berittar vidare om att bostadsmarknaden péverkar den svenska
ekonomiska utvecklingen pa bade kort och lang sikt, vilket innebér att prisvolatiliteten pa

bostadsmarknaden ir ett intressant nationalekonomiskt d4mne att studera.

Sméhus definieras som en fastighet som innefattar en eller tva bostidder och som kan best av
endera en fristdende byggnad eller tvd sammanbyggda. Sméhus kan antingen vara dganderatt
eller bostadsritt (Bonava, 2021).! Statistiska centralbyrans (SCB):s reala sméhusprisindex ar
1952 fram till ar 1995 ligger pé ungefdar samma nivd med endast sma variationer. Efter &r 1995
har bostadspriserna okat drastiskt, vilket ocksa &r en anledning till att stélla sig frigan om den
svenska bostadsmarknaden dr inne i en bubbla (Flam 2016). Figur 11.1 som finns i appendix
visar inflationsjusterade fastighetsprisindexet for smahus, ar 1986Q1 som basar och med ar

2019Q4 som slutdr. Det figur 11.1 visar dr att prisindexet har sedan ar 1986 gétt upp med ca 821

' Se avsnitt 5 for en mer redogérande information gallande smahus och den svenska bostadsmarknaden.



procent i Storstockholm, ca 780 procent i Storgéteborg, ca 944 procent i Stormalmo och ca 620

procent i hela riket (Torstensson, 2021).

Figur 11.1 visar att den svenska bostadsmarknaden fér smahus mellan ar 1986 - 1997 i Sverige
har varit snarlikt, sedermera ar 1998 - 2002 har Stormalmo och Storstockholms priser stigit mer
an Storgdteborg och Riket. Stormalmo har den hogsta prisutvecklingen frén ar 2003 - 2013,
dérefter har Storstockholm den hdgsta prisutvecklingen fram till ar 2017. Sedan atergér
Stormalmo frén aren 2017-2019 till den hogsta prisutvecklingen dn 6vriga stdder i Sverige
(Torstensson, 2021). Prisutvecklingen for smahus har 6kat under en 14ng tid, med genomsnitt 6
procent per ar de senaste 40 aren, métt med Fastighetsprisindex (FPI) inrdknat 1990-talskrisen
och finanskrisen ar 2008 respektive eurokrisen ar 2012 (Riksgélden, 2019). Fréan ar 2018 till ar
2019 steg smahuspriserna med 3 procent, det genomsnittliga priset for ett smahus ar 2019 var 3
miljoner kronor. I Storstockholm var det genomsnittliga priset 5,6 miljoner kronor medan i

Stormalmo var det genomsnittspriset 4,2 miljoner kronor (SCB, 2020a).

1.2 Syfte och forskningsfriga

Syftet med denna studie &r att undersdka om de utvalda faktorerna har en signifikant paverkan
pa bostadspriserna i Sveriges kommuner. Variablerna som vi har valt dr utbudskvot, inkomst,
befolkning, arbetsloshet, skatt, rdnta och skuld. Urvalet av variabler har valts ut med omsorg i
relation till variabler som anvénds i tidigare studier men ocksd utefter det vi tyckt varit intressant
att studera vidare i. Vi kommer uppskatta sambandet mellan samtliga variabler under
tidsperioden ar 2001-2019. Med undantag for skuld, som inte &r inrdknat pa grund av databrist.
Studien kommer istdllet att analysera sambandet mellan skuld som oberoende variabel och pris
som den beroende variabeln i annan regressionsmodell med hédnsyn till datatillgang, vilket blir
aren 2010-2019. Syftet med den andra regressionsanalysen dr huvudsakligen att undersoka
skuldens paverkan pa smahuspriser. Studien omfattar ssmmanfattningsvis tva
regressionsanalyser. Fokus kommer att ligga pé den forsta regressionsanalysen under
tidsperioden ar 2001-2019 {or att besvara studiens huvudsakliga syfte, eftersom den omfattas av
fler observationer. Genom att uppskatta sambanden kan vi ocksé ta reda pa vilken faktor som har
storst uppskattat samband for sméhuspriser 1 Sverige. Studiens forskningsfrdga besvaras genom
en ekonomisk multipel regressionsanalys med paneldata dér fixed effects inkluderas. Efterfragan
och utbud dr det som styr priserna pa bostadsmarknaden, det dr emellertid fler variabler som har
en paverkan pé de uppatgdende bostadspriserna vilket gor det intressant att studera orsakerna till

den stigande bostadsprisutvecklingen.



Forskningsfragan i studien ér foljande:

Faktorer som pédverkar prisutvecklingen for sméhus i Sverige.

1.3 Bakgrund
1 detta avsnitt redovisas relevanta hdndelser som kan anses ligga till grund for bostadsprisernas
utveckling mellan daren 2001-2019. Syftet med bakgrunden dr att bidra med en forstaelse for

studiens syfte och forskningsfrdagan.

Finanskrisen ar 2008

Det som senare blev kédnt som finanskrisen ar 2008 tog sin borjan pé den amerikanska bostads-
och boldnemarknaden Hushdll med laga inkomster kunde ta bostadslan trots att dem hade 14g
aterbetalningsforméga vilket pé senare tid kallades “subprimeldn”. Det blev en akut finansiell
kris ndr den amerikanska investmentbanken Lehman Brothers gick i konkurs, september ar 2008
och dirmed blev det en global kris. (Riksbanken, 2018).

Sverige har en liten och 6ppen ekonomi med en finansmarknad som &r vil integrerad med
omvérlden. Finanskrisen har dirfor haft en stor inverkan for den ekonomiska stabiliteten i
Sverige dven for den svenska bostadsmarknaden. Finansiella avregleringar, nya ldneprodukter
och l4ga rantor har varit orsaken till de 6kande bostadspriserna i Sverige. Bankerna forvantade
sig att prisutveckling pa bostadsmarknaden skulle fortsétta att stiga, vilket resulterade 1 att
bankerna tog hogre risker. For att stabilisera marknaden och for att undvika att fler finansiella
kriser ska uppsta i framtiden &r det viktigt att tillimpa vélfungerande regleringar, tillit och

forutsdgbarhet (Bergendahl m.fl. 2015).

Negativ reporiinta ar 2015-2019

I februari ar 2015 forde Sverige en kraftig expansiv penningpolitik som innebar att Sveriges
Riksbank for forsta gdngen tillimpade en negativ repordnta pd grund av att inflationen var under
maélet. Det medforde ocksa att inflationsforvéntningarna riskerade att hamna i for laga nivaer.
Den nedatgaende realrdntan samt det strukturella problem pa bostadsmarknaden som erhélls &r
en orsakande faktor till varfor bostadspriserna har stigit de senaste dren. Den negativa repordntan

anfordes i1 februari &r 2015 och hojdes till 0 procent i december ar 2019 (Riksbanken, 2019 b).



Amorteringskravet ar 2016, ar 2018 och inflationsméttet KPIF ar 2017

Syftet med amorteringskravet som infordes ar 2016 av Finansinspektionen var att bromsa de
stigande bostadspriserna och minska risken for den finansiella-och makroekonomiska
stabiliteten, eftersom de svenska hushallen okat sin skuldséttning kontra inkomster. Genom att fa

hushéllen att dimpa sina bolén genom att kopa billigare bostéder reducerar ocksa den totala

skuldséttningen hos hushéllen (Andersson & Aranki, 2019).

Amorteringskravet som infordes ar 2016 innebir att de hushéll som tar ett lan pa 70—-85 procent
av bostadens virde ska amortera 2 procent tills beldningsgraden kommer fram till 70 procent.
Sedan ska hushallet amortera 1 procent tills belaningsgraden &r pa 50 procent.
Amorteringskravet uppdaterades ar 2018 genom ett komplement, ett komplement som innebér
att de hushall som lanar mer &n 4,5 ganger sin bruttoinkomst ska amortera 1 procentenhet mer

(Carlgren, 2020).

Konsumentprisindex (KPI) ar ett matt pé inflationen i1 Sverige, r 2017 &dndras KPI till
konsumentprisindex med fast rianta (KPIF). Syftet till fordndringen ar att KPI har medfort olika
nackdelar, en av dem é&r att fordndringar i reporéntan vilket innebér att hushallens bolaneréntor
paverkats Det i sin tur ger en inverkan pd hushallens boendekostnader och dérav pdverkas KPI.
Effekterna av denna kedja blir att KPI pé kort sikt sjunker ndr Riksbanken sénker reporintan
vilket dven resulterar i att hushallens bolanerintor reduceras. Syftet med att sdnka reporéntan ar
att fa upp inflationstakten, for att bland annat inte paverka hushéllens bolénerdntor som i sin tur

paverkar bostadspriserna (Riksbanken, 2021a).

1.4 Metod

Metoden for studien bestar av att studera sambandet mellan sméhuspriser och ett antal utvalda
variabler. Dérfor appliceras en multipel regressionsanalys med en paneldata studie 6ver Sveriges
289 kommuner fran ar 2001-2019, vilket motsvarar 5491 observationer och dkar validiteten for
studien. Den statistiska metoden multipel regressionsanalys beskriver sambandet mellan en
beroende variabel och tva eller flera oberoende x- variabler (Edling & Hedstrom, 2003). For att
undvika risken att utlimnade faktorer paverkar den beroende variabeln kommer
regressionsanalysen innehélla fixed effects. Vidare kommer variablerna pris, inkomst och
befolkning logaritmeras. Detta syftar till att skapa ett linjért samband mellan variablerna och

estimaten tolkas dérefter som elasticiteter. I praktiken medfor det att de oberoende variablerna



kan ldsas utifrdn sin procentuella padverkan pa den beroende variabeln. Modellen som kallas log-

log modellen anvénds dven utan Blind m.fl. (2016) nir bostadsmarknaden undersoks.

Prisutvecklingen pé bostéder dr den beroende variabeln i den hir studien. Studien bygger pa tva
regressionsanalyser, dir den andra regressionsanalysen dven inkluderar skuldséttningsgrad som
en forklarande variabel under en begrinsad tidsperiod mellan aren 2010-2019. Data av den
oberoende och de beroende variablerna himtas fran Kronofogden, SCB, Historiska Boléneréntor

och Arbetsformedlingen.

1.5 Avgrinsning

Studien fokuserar pa sméhus eftersom historiskt sett har sméhus varit den dominerande
bostadsformen (SCB, 2020c). Studien exkluderar flerbostadshus, specialhus och 6vriga hus, med
sméhus far studien ddremot en bred grund av observationer. Alla Sveriges kommuner inkluderas
exklusive Knivsta kommun som tidigare ingick i Uppsala kommun fram till &r 2003, ddrmed far
studien 1 bortfall frdn de 290 kommunerna i Sverige. Studiens avgransning sker dven mot
relevanta forklarande variabler som aktieprisindex, BNP, hushéllens forvédntningar pé inflations
och rantenivéer, hushéllens forvintningar pd bostadsprisutvecklingen och Corona pandemins
inverkan pd smahuspriserna. Denna avgransning gors med avsikt till bristen pa variation pa
kommunniva samt avsaknad av datainsamling for denna tidsperiod. Vad giller hushéllens
forvéantningar pa inflations och réntenivéer samt hushallens forvéntningar pa
bostadsprisutvecklingen saknas data innan ar 2014, dérav kommer inte hushéllens forvintningar
vara inrdknad i den hér studien (Evidens, 2018). Syftet till varfér Corona pandemin har uteslutits
i studien dr for att informationsméngden och statistiken frdn datan ar 2020 &r ofullsténdig vilket

skulle bidra till en obalanserad data (SCB, 2020 b).?

2 Corona pandemins paverkan pa bostadspriser dr emellertid intressant att studera i framtiden
vilket tas upp i avsnitt 9 i studien.



2. Tidigare studier

[ detta avsnitt om tidigare studier presenteras vetenskapliga studier inom bostadsmarknadens

prisutveckling i Sverige som dr av betydelse for studiens syfte och forskningsfrdga.

Wilhelmssons (2008) forskar i vilka variabler som har en inverkan pa de regionala husprisernas
utveckling och dynamiken pé bostadsmarknaden. Wilhelmsson applicerar Error Correction
Modellen (ECM) och paneldata 6ver 281 kommuner i Sverige och studerar prisfordndringarna
mellan tidsperioden 1991-2005. Vidare ér syftet med studien att redogdra hur férdndringar i fler
oberoende variabler som inkomstskatt, disponibel inkomst, boldnerédnta och sysselséttningsgrad
har péverkat bostadspriserna. Studiens resultat visade att en 6kad inkomst och sysselséttningen
hade en positiv pdverkan vilket bidrog med stigande bostadspriser, medan bostadspriserna hade
en negativ paverkan pa de oberoende variablerna boldnerinta och inkomstskatt (Wilhelmsson,

2008).

Blind m.fl. (2016) undersdker vilka variabler som paverkar prisutvecklingen i olika geografiska
omrédden i1 Sverige fran ar 2001-2015. Forfattarna pastar att atgérder sdsom amorteringskravet
och rantehdjningar dr tvd signifikanta variabler som paverkar prisutvecklingen. Sedan visar
forfattarna att prisutveckling pa bostadsmarknaden i Sverige har stigit med cirka 55 procent fran
ar 20012015, hir fors dven diskussioner om en bostadsbubbla in. Resultatet i studien visar att
de stigande bostadspriserna i Sverige pavisar en geografisk fluktuation i kommunerna samt i
storstdderna. Ett antagande fran forfattarna dr att Malmoregionen inte har haft en lika omfattande
prisuppgéng forhallandevis till Stockholm- och Goéteborgsregionen, dé det ldgre priset 1
Malmoregionen inte fick samma positiva paverkan. Resultatet av detta dr att regionerna i
Stockholm och Géteborg inte foljer samma mdonster som regionerna i Malmé (Blind, Dahlberg

& Engstrom, 2016).

Asal (2018) har i sin studie analyserat faktorer som bestimmer svenska reala huspriser pa bade
kort och lang sikt. Asal anvénder sig utav Vector autoregression (VAR) modellen och
undersoker vidare pa efterfrdgan och utbud, samt forskar i vilken faktor som har storst effekt pa
de reala huspriserna. Det dr pa ldng sikt som resultatet av bostadspriserna indikerar att rea/
bolanerdntan efter skatt (ATMR) har storst pdverkan med en reducering av huspriserna med 8
procent om ATMR okar med 1 procent. Enligt Asal har den disponibla inkomsten en signifikant

effekt pa priserna pd lang sikt. Asals forklarar att de reala bostadspriserna i Sverige stigit med 43



procent fran ar 2009-2016. Studiens resultat visar tre orsaker till de stigande bostadspriserna,
den forsta orsaken dr en mycket expansiv penningpolitik, till exempel laga réntor och hog
tillvixt for bostadslan, den andra orsaken ér strukturella faktorer, sésom begriansningar av
bostadsforsorjning och fordndringar i skattepolitiken. Medan den tredje orsaken &r pa grund av
en svag krona och en ligre inflationstakt i relation till utlandet. Skribenten talar ocksa om hur
hushéllens skulder har 6kat frdn 90 procent ar 1995 till 190 procent &r 2016, dér Asal menar att
skulder inte dr en la&ngsiktig drivkraft for konsumtion av bostidder (Asal, 2018).

Claussen m.fl. (2011) har i sin studie studerat om varfor bostadspriserna har 6kat sedan mitten
av 1990-talet i Sverige. Studiens resultat indikerar att faktorerna hogre inkomst, ldgre realréinta
och 0kade preferenser ar det som paverkar de stigande bostadspriserna. Forfattarna beskriver att
makroekonomiska variablerna sdsom demografin, arbetsloshet, bostadsinvesteringar och
penningpolitiska forvantningar inte har en signifikant effekt for de 6kade bostadspriserna. Vidare
redogor forfattarna att variabeln byggkostnad fungerar simre pa grund av att utvecklingen 1

bostadspriserna inte far en genuin forklaring (Claussen, Jonsson & Lagerwall 2011).

Frisell och Yazdi (2010) skriver i sin studie att bostadsmarknaden inte dr 6verviarderad till
skillnad frén de tidigare studierna som har presenterats. Forfattarnas resultat visar att den
disponibla inkomsten och boléneréntor dr det som forklarar prisutvecklingen, sdledes menar de
att dven vid en normal rdnteniva dr marknaden inte overvérderad. I Sverige dr hyresmarknaden
reglerad vilket innebér att Sverige inte har marknadshyror som exempelvis USA eller andra
lander. Frisell och Yazdi syftar pd att det inte har ndgon betydelse eftersom priserna kan sjunka
oavsett om hyresmarknaden dr reglerad eller inte. Vidare menar forfattarna att det har skett
strukturella forandringar pé kreditmarknaden det senaste 10 aren. Vilket resulterar i att metoden
om att jimfora bostadspriserna med hyresnivéer och tillgadngspriser inte dr lampligt eftersom det

ger ett felaktigt resultat (Frisell & Yazdi, 2010).



Tabellen nedan sammanfattar tidigare studier och studiernas unika slutsatser och resultat.

Tabell 1: Sammanfattning av tidigare studier

regionala huspriserna i varje kommun

mellan aren 1991-2005.

Forfattare Amne Resultat & Slutsats
Wilhelmsson (2008) Variabler som har en inverkan pa de Okad inkomst och sysselséttningen

har en positiv inverkan. Bolanerénta
och inkomstskatt har en negativ

inverkan.

Blind m.fl. (2016)

Variabler som paverkar
bostadsprisutvecklingen i olika
geografiska omraden mellan ren

2001-2015.

Amorteringskrav och rantehdjningar
paverkar priserna negativt.
Prisutvecklingen har stigit med 55

procent fran ar 2001 till &r 2015.

Asal (2018)

Faktorer som bestimmer svenska reala

huspriser bade kort och ldng sikt.

Expansiv penningpolitik, strukturella
faktorer och en svag krona ar skélen
till de 6kade bostadspriserna.
Bostadspriserna i Sverige har stigit

med 43 procent fran ar 2009 - 2016.

Claussen m.fl. (2011)

Varfor har bostadspriserna dkat sedan

mitten av 1900-talet i Sverige.

Hogre inkomster, ldgre realrédntor och
okade preferenser dr det som

paverkar de stigande bostadspriserna.

Frisell och Yazdi (2010)

Varfor bostadsmarknaden inte dr

overviarderad.

Strukturella férandringar pa
kreditmarknaden resulterar i att
metoden om att jamfora
bostadspriserna med hyresnivaer och
tillgdngspriser inte &r lampligt

eftersom det ger ett felaktigt resultat.




3. Teori

[ detta avsnitt presenteras grundliggande teorier inom nationalekonomi med fokus pd studiens
syfte och forskningsfraga. Teorierna som presenteras associerat till utbud och efterfragan i
relation till smdahus pd bostadsmarknaden, synen pd bostdider samt bostadsmarknadens

funktionssditt lyfts dven fram.

3.1 Marknadsteorin

Marknadsteori dr en ekonomisk modell som forklarar hur priset pa en vara styrs av utbud och
efterfrdgan. Teorin grundar sig i att det som styr efterfragan dr konsumenternas kopkraft och
kopkraften styrs av en médngd olika faktorer. Modellen baseras pé antagandet om att efterfrdgan
pa en vara minskar ndr priset pa varan okar i pris vilket d& skulle resultera till att utbudskurvan
fir en negativ lutning. For att utbudskurvan ska erhalla en positiv lutning krivs det att det finns
ett positivt samband mellan pris och erbjuden kvantitet. For att skapa en jamvikt pd marknaden
behovs dérfor en likvérdig fordelning mellan utbud och efterfragan. I relation till
bostadsmarknaden blir marknadsteorin motstrivig eftersom bostadsbyggande &r en langsam
process. Modellen pévisar séledes att utbudet blir trogrorligt pd kort sikt samtidigt som

konsumenternas hoga efterfrdgan paverkar prisutvecklingen (Krugman & Wells, 2018a)

3.2 Bostadsmarknaden pa kort och ling sikt

Bostadsmarknaden pa Kkort sikt

Prisforandringar pa bostidder sker genom variationer i efterfragan (Riksbanken, 2021b).
Krugman och Wells (2018a) menar att nér utbudet har en vertikal linje som illustreras i figur 3.2
kallas det perfekt oelastiskt, figuren visar att utbudet av bostdder jamforelsevis ar likvérdig
oavsett prisniva, pa grund av att bostadsbyggandets ledtider &r trogrorlig. Desto mer efterfragan
skiftar 4t hoger desto mer hamnar priset pa en hogre niva medan utbudets elasticitet (lutning)

indikerar hur en fordndring 1 efterfrdgan paverkar priset (Krugman & Wells, 2018a).

Bostadsmarknaden pa ling sikt

Utbudskurvans lutning har en hogre elasticitet pa 14ng sikt i relation till kort sikt och déir jamvikt
uppstar nér priset pd marknaden ndr en niva dér efterfragan passar ihop med utbjuden méngd
(Krugman & Wells, 2018a). Pa lang sikt inom marknadsteorin talas det om den allminna

jdmviktsmodellen, som vidmakthaller att utbudet och efterfragan &r fundamentet i prissittningen.



Teorin anfor att det &r pa 1ang sikt som full jamvikt sker pa alla marknader enligt
jdmviktsmodellen, det betyder att marknadspriset kommer till steady state vilket illustreras i
figur 3.2. Den allménna jimviktsmodellen syftar till att efterfragakurvan och utbudskurvan ska
gé 1 linje med varandra for att konstruera jamvikt pd marknaden pa ldng sikt. Det leder dé till att

marknaden hamnar i ett nytt steady state (Krugman och Wells, 2018b).

Figur 3.2 Bostadsmarknaden pa kort- respektive lang sikt

Kort sikt Lang sikt

N Utbud N

Lthud

Jamvikaspess

Eferfragan

> Q 20

3.3 Serensen och Whitta - Jacobsen teori om bostadsinvesteringar
Serensen och Whitta-Jacobsen (2005) vidmakthéller i sin teori om bostadsinvesteringar att det
finns ett negativt samband mellan rénta och bostadspriser men ocksé ett positivt samband mellan
inkomst och bostadspriser. Forfattarna har utvecklat en formel for att forklara dessa samband,
formeln visar efterfrdgan pa bostdder och kostnaden for bostdder. Den utgér ifran att en
konsument som tar ett bostadslan for att finansiera en bostad (H) till det marknadspris som finns
(p™). Konsumenten har ocksa brukskostnader (op 7 H) sdsom underhall och reparation for att
kunna uppritthélla eller 6ka bostadsrittens bostadsvirde. Riintan pa bostadslénet betecknas /.
Den kostnad som konsumenten betalar for bostaden kan pa detta sitt betecknas som:

Formel 1: Kostnad for bostaden

(r +o)p®H

Medan efterfragan pa bostider H%betecknas som:

Formel 2: Efterfragan pa bostider

HY=nY+(r +o0)p"

Y star for inkomst, n star for kianslighetsfaktor som kan variera mellan intervallet 0 <n <1, varje

siffra visar hur mycket av konsumentens inkomst som gér till boende eller annan konsumtion
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och dir konsumentens malséttning dr att nyttomaximera. Den andra formeln visar att nér
efterfragan okar leder det till att inkomsten ockséa okar, formeln illustrerar ocksa att nér

efterfrdgan okar bidrar det till att rintan ocksa okar.

Marknadspriset pa bostéider bestéms av efterfrigan H?tillsammans med det utbud (H) pa kort
sikt som finns i 6verensstimmelse med marknadsteorin. Dérav dr jaimvikt H4= H nér
efterfrigan moter utbudet. Det gor att bendmningen pi formel 2 kan 1dsas ut, det vill sdga priset
pa bostéder:
Formel 3: Priset pa bostiider
p'=n"+ (@ +o0)H
Teorin syftar ssmmanfattningsvis pa att ett storre utbud av fler bostdder med allt annat likvért

leder det till l4gre bostadspriser (Serensen & Whitta-Jacobsens, 2005).

3.4 The Greater Fool Theory

The Greater Fool Theory forklarar varfor en spekulerande investerare dr benédgen att betala ett
hogre pris for marknadspriset trots att koparen vet om att bostaden inte &r vird det begérda
priset. Anledningen till att koparen agerar utefter denna teori ér i forhoppning av att
konsumenten riknar med att ndgon annan i framtiden kommer att kopa varan eller produkten
frén dem till ett hogre pris, detta beteende 6verfors sedan till andra investerare. Konsumentens
forvéantningar &r att priset kommer att ga upp i framtiden vilket stimulerar betalningsviljan hos
konsumenten. Detta beteende fors vidare och nér slutligen den sista daren (Dreman, 1993).
Risken dr sedan att den sista storre “daren” inte lyckas sdlja vidare till andra. Det kan da leda till
en panikforsdljning som resulterar i att bostadspriserna sjunker. Ytterligare en risk dr om
bostadsmarknaden vénder och prisbubblan spricker innan bostaden lyckats siljas. Det betyder
att den forsta koparen i stéllet blir den storsta “daren”, eftersom bostadens vérde sjunker
jamforelsevis med det ursprungliga priset. Konsumenten kommer darfor att antingen tvingas
sdlja eller fortsdtta dga bostaden och hoppas pé att bostadsmarknaden aterhdamtar sig. For att
summera The Greater Fool Theory handlar det om att prisbubblor konstrueras genom att priser

pressas upp pa grund av andra ménniskors forvéntningar och beteenden (Camerer, C. F., 1997).
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4. Den svenska bostadsmarknaden

[ detta avsnitt presenteras alternativa boendeformer for den svenska smdahusmarknaden, senare

redovisas definitionen av smahus.

4.1 Alternativa boendeformer

Bostadsmarknaden i Sverige bestar av diverse boenden eller upplatelseformer som forklarar pa
vilket sdtt en person disponerar dver sin bostad och boendeform. De dominerande
upplatelseformerna i Sverige inkluderar bostadsritt, hyresritt och dganderétt (Boverket, 2019a).
Varje upplatelseform har en inverkan pd varandra bade direkt och indirekt. Om exempelvis
efterfrdgan pa bostadsritter 6kar leder det till att efterfrigan pé dganderétter minskar, detta sker
bland annat nér flera hushall flyttar ifran sina dganderitter till bostadsratter. Det medfor tillslut
till att 4ganderétter blir relativt billigare och mer attraktiva samtidigt som bostadsrétter blir
relativt dyrare. For att en jimvikt mellan upplételseformerna ska ske krivs det att dganderétter

blir mer attraktiva genom att efterfragan dkar (Evidens, 2017).

Ar 2019 fanns det ca 5 miljoner bostadsligenheter, déir ca 2 miljoner var i smahus (42 procent),
ca 2,5 miljoner var flerbostadshus (51 procent), ca 250 tusen (fem procent) i specialbostidder
samt ca 81 tusen (2 procent) ldgenhet i 6vriga hus (Boverket, 2021). Detta illustreras 1 appendix

(figur 11.2) (Boverket, 2019b).

4.1.1 Hyresritter

Definitionen av upplételseformen hyresritt avser en bostad som hyrs av en hyresvird (Boverket,
2019a). I teorin finns det tre modeller for hyressittning det vill sdga, hyresreglering,
bruksvirdessystemet och marknadshyra, se figur 4.1.1. som finns pa sidan 13. Den svenska
bostadsmarknaden omfattar bruksvirdessystemet vilket betyder att hyran ska vara jimforbar

med den hyra som andra likvérdiga ldgenheter har (Hyresgistforeningen, 2013).

Andelen hyresrétter i Stockholm har minskats frdn 62 procent till 40 procent fran ar 1998 till ar
2014 vilket har tvingat bostadssokande att dberopa sig till dganderitts marknaden som i sin tur
innebir prisdkningar (Alarcon m.fl., 2015). Ar 2018 fanns det cirka 1,9 miljoner
hyresrittsldgenheter i Sverige, se figur 11.2 som hittats i appendix (Boverket, 2019b).
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Figur 4.1.1

Hyresreglering Marknadshyra
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4.1.2 Bostadsritter

Definitionen av upplatelseformen bostadsritt betyder att en fastighet dgs av en bostadsforening.
Bostadsrittsinnehavaren som bor i en bostadsritt & medlem i bostadsforeningen och dger en
liten andel i bostadsféreningen. Ar 2018 fanns det drygt 1,2 miljoner bostadsriitter i hela Sverige
vilket illustreras i figur 11.2 (Boverket, 2019b). Bostadsritter har dkat sedan ar 2000 pa grund av
hog nyproduktion samt att manga hyresritter har omvandlats till bostadsritter (Hultcrantz &
Osterholm). I 33 kommuner #r det fler bostadsritter 4n hyresritter och 20 av dessa #r placerade i
Stockholms ldn (SCB, 2020c). Bostadsréttsmarknaden har en inverkan pa det efterfragetryck
som foljer av hyresmarknadens bristande funktion och statens kreditregleringar sisom
amorteringskravet och boldn, bostadsrétter paverkas ocksa av marknadens rorlighet (Bergendahl

m.fl. 2015).

4.1.3 Aganderitt

Definitionen av upplételseformen dganderitt betyder att en bostad dgs av egen person, som avser
att varje bostadsigare har ritt att anvéinda sin bostad hur den vill samt dven pantsitta, sélja eller
hyra ut den. Agarna till igarligenheter maste vara medlem i samfillighetsforeningen, en
forening som ansvarar for yttertak, trapphus, fasader, forrad samt andra allménna anordningar
(Boverket, 2019a). Aganderitt ir den vanligaste upplételseformen i smahus, 91 procent (ca 2
miljoner smahusligenheter) (SCB, 2020c). Ar 2018 fanns det ungefir 1,9 miljoner
dganderéttlagenheter i Sverige, se figur 11.2 (Boverket, 2019b).

4.2 Smahus

Definitionen av smahus avser en fastighet som inkluderar en eller tvd bostdder. Smahus kan
bestd av endera en fristdende byggnad eller tvd sammanbyggda och kan antingen vara dganderatt
eller bostadsritt. Bostadsbestdndet ar 2019 uppgick till knappt 4,9 miljoner bostdder, dir cirka
42 procent star for smahus (SCB, 2020c¢). Det finns olika former av sméahus, de vanligaste &r

fristdende villor, radhus, parhus och kedjehus (Bonava, 2021). Boendeformen smahus &r 2019
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var den dominerande boendeform for upplételseformen dganderitt i Sverige, med hela 91
procent eller 1 903 000 smahus (SCB, 2020c¢). Vidare dr 9 av 10 smdhus i Sverige egnahem,
saledes dgs av den som bor i huset och majoriteten av Sveriges kommuner bor i sméhus.
Storstdder som exempelvis Stockholm, Géteborg och Malmo ér undantag, medan i de mindre

kommunerna dr det emellanat 6ver 80 procent av hushallen som bor i sméhus (Boverket, 2020).

Beroende pa vart i Sverige en bor kommer prisutvecklingen f6r smahus vara annorlunda, vilket
forklaras i appendix (figur 11.3) dér grafen indikerar geografiska variationer i prisutvecklingen
for sméhus 1 Sveriges kommuner under 2020. Figur 11.4 i appendix visar dven
medelprisutvecklingen for sméhus i Riket mellan tidsperioden 2001-2019, dér grafen visar en
standigt uppétgdende kurva. Forklaringen till prisskillnaderna kan eventuellt konstateras av
differenser i de utvalda nationalekonomiska faktorerna som ska undersokas i studien. Vilket

bestar av utbudskvot, inkomst, befolkning, arbetsléshet, skatt, bolanerdnta och skuld.
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S. Empirisk metod

[ detta avsnitt presenteras den empiriska metod som valts for att kunna besvara studiens syfte
och forskningsfraga. Avsnittet introduceras genom att forklara for statistisk metod, ddrefter
kommer variablernas definition att redogéras genom dess relevans och slutligen presenteras det

forvintade resultatet.

5.1 Statistisk metod

En multipel regressionsanalys med paneldata appliceras i studien. Den statistiska metoden
inrdknar flera oberoende variabler, for att kunna studera hur den beroende variabeln péverkas av
de oberoende variablerna. Resultatet frdn en multipel regressionsanalys presenterar
riktningskoefficienter enskilt for varje oberoende variabel. Det virde som varje oberoende
variabel uppvisar dr den grad i vilket den paverkar den beroende variabeln med. Vilket i studiens
fall ar bostadspriser pa sméhus. Sedermera visar regressionsanalys hur statistisk signifikant

sambandet mellan de oberoende variablerna dr med den beroende variabeln.

5.1.1 Paneldata

Paneldata som d@ven kallas longitudinella data ar en konstellation mellan tidsseriedata och
tvérsnittsdata. Tvarsnittsdata &r data pa ett flertal analysenheter vid samma tidpunkt, medan
tidsseriedata dr observationer over tid av samma variabel. Férdelen med anvéndandet av
paneldata dr mdjligheten till fler observationer med storre variation. Ytterligare kan paneldata
16sa problem med heterogenitet, &ven minska forekomsten av multikollinearitet. Gujarati och
Porter (2009) forklararar vidare att ett datamaterial uppdelat i flertalet enheter minskar
uteldmnande variabelt problem (omitted variable bias) som férekommer vid ett storre aggregerat
datamaterial. For att undersoka de regionala differenserna i smahuspriser under tidsperioden

2001-2019 for Sveriges kommuner exklusive Knivsta har fixed effect anvinds.

5.1.2 Fixed effect

Eftersom variablerna i studien varierar over tid kan det resultera i missvisande varden for de
oberoende- och den beroende variabeln. Utlimnande variabler kan komma att vara korrelerade
med den beroende variabeln och dir av det missvisande vérdet. Fixed effect absorberar de
eventuella tidsvarierande egenskaperna for att fa fram nettoeffekten av de beroende variablerna.

Detta betyder ocksé att det inte gér att inkludera variabler i regressionen som inte varierar ver
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tid, vilket denna studie inte gor. Till skillnad frén en klassisk “pooled regression” vilket
genererar ett intercept med individuell lutning for alla variabler, sa skapar fixed effects flera
intercept for varje variabel dér alla har samma lutning. I praktiken resulterar detta i en
nettoeffekt for de beroende variablerna. For att ytterligare kontrollera for yttre faktorer som kan

paverka den beroende variabeln men dven fordndringar over tid sa anvénds tidstrend (7).

5.2 Definition av variabler

Pris

Den beroende variabeln pris anger medelvérdet for kopeskillingen for sdlda sméhus for
respektive kommun. Variabeln har logaritmerats for att kunna tolka den procentuella padverkan
pa pris. Tidsintervallet dr ar 2001-2019 och priserna dr inte justerade for inflation. Datan ar

insamlad frdn SCB och far anses som tillforlitlig.

Arbetsloshet

Den oberoende variabeln arbetsloshet anger den procentuella andelen inskrivet arbetslosa hos
arbetsformedlingen. I kategorin arbetsloshet ingér andelen Oppet arbetslosa och andelen
deltagare i ett program med aktivitetsstod. Datan visar arbetsloshet for aldersspannet ar 16 till 64
och dr hamtad fran Arbetsformedlingen. Anledningen till att arbetsldshet valdes som en
forklarande variabel &r eftersom en 6kning av arbetslosa minskar mojligheten till bostadslan.
Dirmed sjunker efterfrdgan och i enlighet med marknadsteori priset pa bostéder. Vilket ocksé
kan relateras till Serensen och Whitta (2005) teori om bostadsinvesteringar, eftersom teorin

forklarar att en konsument tar ett bostadslan for att finansiera en bostad.

Befolkning

Den oberoende variabeln befolkning redovisar folkméngden for de 289 kommunerna under den
1 januari for varje ar. Variabeln har logaritmerats och datan inhdmtas frdn SCB och redovisar
aren 2001-2019. Befolkning dr en viktig faktor att inkludera vid undersdkning av bostadspriser
eftersom en storre befolkning ocksé kraver fler bostéder. Detta medfor att efterfrdgan dkas, vid
ett sddant tillfalle 6kar &ven marknadspriserna vilket i enlighet med marknadsteorin. Blind m.fl.
(2016) stirker detta pastdende och menar att bostadspriserna stiger i storstiderna Stockholm och
Goteborg eftersom det kravs fler bostdder dér. En 6kning av befolkning kan dven kopplas till

The Greater Fool Theory eftersom en storre befolkning betyder fler konsumenter som i sin tur
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resulterar i fler spekulanter pé en bostad, som d& mojliggor att driva upp bostadens pris mer dn

marknadspriset.

Riinta

Den oberoende variabeln rénta anger den historiska boldneréntan. En 3 manaders rorlig rinta
som dr sammanstélld av Sveriges samtliga storbanker for varje ar under vald tidsperiod. Datan dr
hidmtad fran Historiska Bolanerintor. Serensen och Whitta (2005) hivdar i sin teori om
bostadsinvesteringar att det finns ett negativt samband mellan rdntan och bostadspriser.
Relevansen av variabeln bekriftas ytterligare av studien utférd av Asal (2018) dir Asal menar pa
att 1angsiktigt &r det boldneréntan som har storst paverkan vid reducering av huspriser under
studerad period (2009-2016). Slutligen menar Frisell och Yazdi (2010) att tillsammans med

inkomst dr det bolanerdntor som star for prisutvecklingen for bostider.

Skatt

Den oberoende variabeln skatt redovisar den kommunala inkomstskatten for de 289
kommunerna under vald period. Datan inhdmtas fran SCB. Asal (2018) redogdr for att
inkomstskatt har en signifikant paverkan pa bostadspriserna. Detta gér att forklara genom
marknadsteorin dér en 6kad inkomstskatt minskar kopkraften som i sin tur minskar efterfragan.
Ytterligare kan en 6kning i den kommunala skatten minska efterfrdgan att bosétta sig i den

kommunen och vice versa, vilket d&ven det paverkar efterfragan och darmed priset.

Inkomst

Den oberoende variabeln inkomst avser den rliga forvirvs medianinkomsten. Datan dr
inhdmtad fran SCB och redovisar inkomsten bland aldrarna 20 till 64 ar i respektive kommun.
Variabeln inkomst har dessutom logaritmerats Studien utford av Claussen m.fl. (2011) redovisar
resultatet om att hogre inkomster dr en av tre anledningar till det som ligger till grund for de
stigande bostadspriserna. Wilhelmsons (2008) studie starker detta pastaende, dir Wilhelmsons
studie pavisar ett likvéardigt resultat. Resultat stods dven av marknadsteorin som menar pé en
positiv korrelation mellan inkomst och pris pa bostéder, dér en storre kdpkraft okar efterfragan.
Variabelns relevans bekriftas ytterligare av Serensen och Whittas (2005) teori om

bostadsinvesteringar, som ocksa pekar pa ett positivt samband mellan inkomst och bostadspriser.
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Utbudskvot

Den oberoende variabeln utbudskvot anger bostadsbestdndet dividerat pa befolkningsméingden i
varje kommun under den valda tidsperioden. Bostadsbestdndet redovisar de tre
upplatelseformerna dganderitt, hyresritt och bostadsritt. Datan har inhdmtats fran SCB.
Variabeln utbudskvot pa smahus har valts pé grund av sin teoretiska paverkan pa bostadspriser.
Som enligt den ekonomiska modellen marknadsteori kommer medféra en minskning i
efterfrdgan och i sin tur pris vid en 6kning av utbudskvoten. Detta gor att bostadsbestdndet
dividerat befolkningsméngden som resulterar i utbud per invénare ar en viktig faktor att ta
héansyn till vid undersékning av bostadspriser. Vidare redogor Blind m.fl. (2016) att utbudet pa

bostéder dr en avgdrande variabel for att forklara bostadsprisernas utveckling.

Skuld

Den oberoende variabeln skuld anger den procentuella andelen av skuldsatta fysiska personer
hos kronofogden for respektive kommun &rsvis. Datan har inhdmtats frdn Kronofogden och
omfattar tidsperioden ar 2010-2019. En korrelation mellan bostadspriser och fysiska personer
med skuld hos kronofogden kan ha flera teoretiska utfall pa bostadspriser. En 6kad mangd
skuldsatta personer skulle kunna tolkas som en storre optimism hos konsumenterna och dérmed
oka efterfragan och priset. Samtidigt dr skuld kopplat till ekonomisk osékerhet och en minskning
1 nettoformogenheten, vilket skulle paverka efterfragan negativt av orsak som en minskad

kopkraft, vilket Asal (2018) bekriftar i sin studie.

5.3 Regressionsmodeller

For att undersoka korrelationen mellan prisutvecklingen pd smahus och forklaringsvariablerna

utgér studien fran regressionsmodellerna nedan:

Regressionsmodell 1
Pris. = p0 +p1 *Inkomst ., + p2 * Arbetsloshet  + B3 *Befolkning, + p4*

Boldnerdnta ,, + p5 * Utbudskvot, . + p6 * Skatt, + F, +T+ &

Regressionsmodell 2
Pris. = p0 +p1 *Inkomst ., + p2 * Arbetsloshet  + B3 *Befolkning, + p4*

Bolanerdnta, . + p5 * Utbudskvot - + p6 * Skatt  + Skuld  +F, + T+ e
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Pris = Logaritmerade medelvirdet for kopeskilling per kommun, uttryckt i kr.

Inkomst = Logaritmerade medianinkomst per kommun, uttryckt i tkr.

Arbetsloshet = Arbetsloshet i genomsnitt per kommun, uttryckt i Procent.

Befolkning = Logaritmerade befolkningsméingd per kommun, uttryckt i antal.

Bolanerinta = Arsrinta for rorliga bolan (3 mén), uttryckt i procent.

Utbudskvot = Bostadsbestidnd dividerat pd befolkning, per kommun.

Skatt = Kommunalskatt per kommun, uttryckt i procent.

Skuld = Skuldsatta privat personer per kommun, uttryckt i procent.

N = Kommuner (N=1,....289)
T = Tidstrend (t = 2001,....2019)

F-, = Fixed effects

e~= Felterm

Med hénsyn till tidigare studier och teorier redovisas nedan den forvintade paverkan varje

variabel har pé pris

Tabell 2. Forvantat resultat av variablerna

Variabel Specifikation Kiilla Forviintat resultat
Pris Pris pa sméhus SCB Beroende variabeln
Arbetsloshet Antal arbetslosa Arbetsformedlingen Negativt
Befolkning Total befolkning SCB Positivt
Boléanerinta Genomsnittlig bolénerénta | Bolanerantor Negativt
Utbudskvot Bostadsbesténd delat pa SCB Negativt
befolkning

Skatt Kommunalskatt SCB Negativt

Inkomst Forvérvs medianinkomst | SCB Positivt

Skuld Skuldsatta privatpersoner | Kronofogden Negativt
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6. Deskriptiv statistik

[ detta avsnitt presenteras relevant statistik om samtliga variabler under dren 2001-2019, med

undantag for variabeln skuld som omfattar dren 2010-2019.
Dataméangden uppgar till 5491 observation for samtliga 8 variabler. Nedan redovisas olika
extremvérden och andra relevanta egenskaper varje variabel besitter. Variabeln utbudskvot

redovisas genom bostadsbestdnd och befolkning.

Tabell 3 Deskriptiv statistik

Variabel Uttryckt i Medel Standardavvike | Min Max
Ise
Pris Tk 1470.37 1258.99 198 11 902
Inkomst Tk 261.39 44.58 171 463
Arbetsloshet Procent 3.45 1.28 0.54 9.99
Befolkning Antal 32 755.72 65 495.94 2408 974 073
Boléanerinta Procent 3.17 1.33 1.54 5.95
Bostads Antal 6875.05 6235.79 359 53 633
bestand
Skatt Procent 21.49 1.35 16.83 33.6
Skuld Procent 3.28 1.32 0.28 8.51

Pris som &r studiens beroende variabel och anger medelkopeskilling for forsédlda sméhus,
varierar mellan det ldgsta priset som var ar 2001 pa 198 tusen kronor (tk) for Ragunda kommun.
Till det hogsta priset pa 11 902 tk som var medelkopeskilling for Danderyds kommun &r 2017.
En prisskillnad pé 11 704 tk. De oberoende variablerna inkomst, boldnerénta och skatt varierar
relativt lite. Med den storsta inkomsten i Danderyd kommun ar 2019 pa 463.6 tk. Respektive
lagsta 1 Borgholm ar 2001 pé 171.2 tk. Boldnerénta med en variation mellan den lagsta rintan pa
1.54 procent och hogsta pa 5,95 procent. Medan Skatt som variera absolut minst av samtliga
variabler har ett hogsta virde i Gotlands kommun &r 2014 pa 33,6 procent och ldgsta i Danderyd

ar 2001 pé 16,83 procent. I relation till inkomst, boldnerénta och skatt varierar arbetsloshet och
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befolkning relativt mycket. Dér befolkning naddde ett maxviarde pa 974 073 personer i Stockholm
ar 2019. Samma ar méts dven det ldgsta antalet personer i Sveriges kommuner vilket var 2408
personer i Bjurholm. Arbetsldshet har sitt hogsta antal arbetsldsa personer i Overtornea ar 2003
pa 10 procent. Medan Vaxholm &r 2008 stdr for det ldgsta antalet arbetslosa pa 0,5 procent.
Skuld som avser skuldsatta privatpersoner under tidsperioden 2010-2019 har sitt hogsta virde pa
8,5 procent respektive ldgsta pa 0,3 procent. Slutligen har bostadsbestind sitt hogsta antal pa 53
633 stycken 1 Goteborg 2018, respektive sitt ldgsta antal i Solna 2011 pé 359 stycken bostédder.

6.1 Korrelationsmatriser

Tabell 4 Korrelationsmatris period 2001-2019

Variabler Pris Inkomst | Befolkning | Rénta Skatt Utbudskvot | Arbetsloshet
Pris 1.000
Inkomst 0.6027 | 1.000

Befolkning 0.3858 | 0.1231 1.000

Boléanerinta -0.3219 |-0.5934 | -0.0112 1.000

Skatt -0.2615 | 0.2294 | -0.2679 -0.2921 1.000
Utbudskvot -0.4114 |-0.1624 | 0.6203 -0.0022 0.2521 1.000
Arbetsloshet -0.2412 | -0.0921 | 0.3419 -0.1242 -0.1410 -0.3613 1.000

Vid anvédndandet av paneldata kan det uppsta problem med multikollinearitet, vilket innebdr en
hog korrelation mellan tva eller fler oberoende variabler. Problematiken med detta &r bland annat
att koefficienterna inte dterspeglas korrekt, vilket gor att det blir svért att avgora hur de
oberoende variablerna paverkar den beroende variabeln. Det bidrar till att resultat blir mindre
tillforlitligt. En korrelationsmatris redovisar ett virde mellan 0—1 for varje variabel. Ett virde
néra 1 dr desto sdmre och allt over 0,8 ses som for hog korrelation och blir ddrmed ett
multikollinearitetsproblem (Gujarati, D. N. & Porter, D.C., 2009).

I tabell 4 korrelationsmatris har samtliga oberoende variabler en lag korrelation med varandra

och didrmed kan studien forkasta misstankar om multikollinearitetsproblem.
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Tabell 5 Korrelationsmatris period 2010-2019

Variabler | Pris Inkomst Befolknin | Rénta Skatt Utbuds Arbetslos | Skuld
g kvot het

Pris 1.000

Inkomst | 0.5722 1.000

Befolkni | 0.5476 0.1461 1.000

ng

Riinta -0.2808 -0.4207 -0.0134 1.000

Skatt -0.3035 0.2715 -0.3483 -0.3213 1.000

Utbuds -0.3017 -0.1553 0.6097 -0.0003 0.3393 1.000

kvot

Arbetslos | -0.0256 0.0784 0.2934 -0.1022 -0.2060 -0.4470 1.000

het

Skuld -0.2852 0.1013 0.4612 0.0325 0.1455 -0.1265 0.2291 1.000

I tabell 5 i redovisas en korrelationsmatris for regressionen for perioden ar 2010-2019. I tabellen

ar de oberoende variablerna skuld och befolkning, &ven inkomst och pris &r relativt hogt

korrelerade. Samtidigt Gverstiger samtliga variabler inte studies gréns for vad som anses som

problematisk. Ytterligare dr korrelationerna i enlighet med marknadsteorin dir en 6kning 1

inkomst kan ge 6kade priser. Nér det kommer till utbud och befolkning innebir en 6kad

befolkning &ven att utbud 6kar enligt marknadstoeri.
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7. Empiriskt resultat

[ detta avsnitt presenteras studiens empiriska resultat. Den forsta regressionen avser dren 2001
- 2019, och utgar fran regressionsmodell 1. Den andra regressionen avser dren 2010 - 2019,

och utgar fran regressionsmodell 2.

Modell 1: Period 2001-2019

Beroende variabler: Pris

Inkomst 1.745 %%
(0.017)
Befolkning 0.76] ***
(0.053)
Rénta -0.584 **x*
(0.136)
Skatt 20.018 ***
(0.003)
Utbudskvot -0.530 *
(0.345)
Arbetsloshet -0.060 ***
(0.006)
Fixed effects JA
N 5491
R2 0.964
Standardfel i parenteserna. *EK]%; ** 5%; * 10%.

Studiens huvudsakliga regressionsanalys med fixed effects i modell 1 har en forklaringsgrad
(R2) pa 96,4 procent. Diarmed kan studien bekrifta att de utvalda faktorerna har en stor paverkan
p& sméhuspriserna. Samtliga variabler visar pa statistisk signifikans pa 1 procent, med undantag
for utbudskvoten som enbart har en statistisk signifikans pd 10 procent. Vidare &r alla variabler i

enlighet med studiens forvédntade resultat.
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Variabeln inkomst har en positiv paverkan pd sméhuspriser. Det empiriska resultatet indikerar
att om forvérvsinkomsten stiger med 1 procent kommer smahuspriser 6ka med 1.74 procent,
med ett standardfel pa 0.017 procent. Vidare kommer en 6kning med 1 procent av befolkningen
oka smahuspriserna med 0.76 procent, dar standardfelet ligger pa 0.053 procent. Medan
bolénerdnta har en negativ inverkan pa smahuspriser, det empiriska resultatet visar att om rdntan
stiger med 1 procent kommer sméhuspriser minska med -0.58 procent. Med ett standardfel pa
0.136 procent. Sedan har variabeln skatt ocksa en negativ paverkan pd smahuspriser. Om skatten
okar med 1 procent kommer smahuspriser reduceras med -0.01 procent, dir standardfelet ligger
pa 0.003 procent. En relativt sett liten paverkan med likasa statistisk signifikant. Variabel
utbudskvot har en negativ inverkan pd smahuspriser. Om utbudskvoten stiger med 1 procent
kommer sméhuspriser minska med -0.530 procent, dér standardfelet ligger pé 0.345 procent.
Sedermera har variabeln arbetsloshet en negativ padverkan pa sméhuspriser. Om arbetslosheten
stiger med 1 procent kommer smahuspriser minska -0.06 procent, dir standardfelet ligger pa

0.006 procent.

Modell 2: Period 2010-2019

Beroende variabler: Pris

Inkomst 1.468 ***
(0.049)
Befolkning 0.574 #**
(0.085)
Rénta -0.688
(0.092)
Skatt -0.110
(0.017)
Utbudskvot -0.135
(0.040)
Arbetsloshet -0.032 *
(0.014)
Skuld -0.074
(0.023)
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N 2890

R2 0.881
Fixed effects JA
Standardfel i parenteserna. *EX]%; ** 5%; * 10%.

Modell 2 som avser en regressionsanalys med fixed effects undersoker skuld som en
forklaringsvariabel till studiens beroende variabla pris. Resultatet i modell 2 visar att de
oberoende variablerna har en forklaringsgrad (R2) pd 88,1 procent. Ddrmed kan studien bekréfta
att &ven under tidsperioden 2010-2019 hade de utvalda nationalekonomiska faktorerna en stor

o 8 ° .
paverkan pa smahuspriserna.

I den modell 2 med skuld inkluderat visar samtliga variabler pa forvéintade
riktningskoefficienter. Daremot visar enbart 4 stycken variabler pé statistisk signifikans. Bade
inkomst och befolkning &r statistisk signifikanta pd 1 procent, medan utbudskvoten &r signifikant
pa 5 procent. Arbetsloshet visar en statistisk signifikans pd 10 procent. Den oberoende variabeln
skuld visar en negativ riktningskoefficient vilket &r i enlighet med studiens forvintade resultat.
En 6kning av skuld pa 1 procent skulle resultera i en prisminskning med -0.07 procent.
Samtidigt visar skuld ingen statistisk signifikans. Slutsatsen om skuldens péverkar pd

bostadspriserna diskuteras 1 avsnitt 8.
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8. Slutsats och diskussion

[ slutsats och diskussionsavsnittet presenteras de nationalekonomiska analysverktyg som har
tillimpats pd de empiriska resultaten och slutsatserna av studien. Diskussionen kommer att
besvaras genom problemformulering och frdagestdllning genom att hdnvisa till tidigare forskning

och teorier. Avslutningsvis kommer studien uppnd studiens syfte.

Studiens fragestillning har besvarats med hjilp av resultatet fran regressionsanalysen, dar
utvalda nationalekonomiska variabler har uppskattats. De utvalda variablerna inkluderar:

arbetsloshet, befolkning, boldnerdnta, utbudskvot, skatt, inkomst och skuld.

Marknadsteorin visar att en 6kad inkomst har en positiv paverkan pa bostadspriser och
anledningen for denna korrelation ligger i att en 6kad kopkraft leder till en 6kad efterfrigan,
vilket okar priset. Det empiriska resultatet i modell 1 &r i enlighet med marknadsteorin och visar
en positiv riktningskoefficienten for inkomst. Med en statistisk signifikant paverkan av 1 procent
pa smahuspriser under den studerade tidsperioden 2001-2019. Detta betyder ytterligare att
variabeln inkomst &r i enlighet med studiens forvéintade resultat. Utdver marknadsteorin
bekriftas studiens resultat av inkomstens positiva pdverkan pa bostadspriser av studier som b.la.
Wilhelmsson (2008), Claussen m.fl. (2011), Asal (2018) och Frisell och Yazdi (2010) redovisat.
Emellertid visar samtliga studier att inkomst dr den faktor med storst uppskattat samband och
paverkan pd bostadspriser, vilket da dverensstimmer med studiens resultat. Vidare styrker
Serensen och Whitta-Jacobsens (2005) teori om bostadsinvesteringar studiens resultat om den

positiv korrelationen mellan inkomst och sméhuspriser.

Regressionsmodell 1 visar vidare att det finns ett signifikant samband mellan kommunernas
befolkning och smahuspriserna. Ytterligare &r den positiva riktningskoefficienten i enlighet med
tidigare forskning av Wilhelmsson (2008). Resultat fran modell 1 indikerar p4 om befolkningen
okar med 1 procent 6kar priset med 0,76 procent. Anledningen till detta forklarar Wilhelmsson
(2008) ér att en befolkningsokning sénker utbudet dé det finns férre bostider i relation till
befolkningsméngd, ddrmed Okar efterfragan som ocksa forklarar den hoga prisutvecklingen.
Detta stods dven av marknadsteorin d& en dkad befolkning moéts av ett relativt sett minskat utbud
som driver priset upp med ett 6kat antal konsumenter p4 marknaden. Med befolkningens
statistiska signifikans pd 1 procent kan vi dra slutsatsen om befolkningens positiva korrelation

med smahuspriser.
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Réntan som avser den genomsnittliga tre ménaders bolaneridntan uppvisar en negativ
riktningskoefficient i modell 1, studiens resultat 6verensstimmer med Asal (2018) och
Wilhelmsson (2008). Forklaringen ligger i att en 6kad bolénerdnta minskar efterfrdgan da det
blir dyrare att ta ett bostadslan. Resultatet stods d&ven Serensen och Whittas teori (2005) om
bostadsinvesteringar att det finns ett negativt samband mellan rdnta och bostadspriser. Studiens
resultat visar en minskning av priset pa bostdder med -0.58 procent vid 1 procents 6kning av
bolénerdnta. Den statistiska signifikansen pd 1 procent redogor vidare att rdntan har under den

studerade tiden bidragit till prisutvecklingen pa sméhus.

En negativ riktningskoefficient visar &ven den oberoende variabeln skatt och dér resultatet
overensstimmer med studiens forvéintade resultat. Kommunalskatten har en geografisk effekt i
det att en 6kning i den kommunala skatten minskar efterfragan att bosatta sig i den kommunen
och vice versa, vilket paverkar efterfrigan negativt och ddrmed priset. I studiens empiriska
resultat innebédr det en minskning i pris pa -0.01 procent vid en dkning pé 1 procent av
kommunalskatten. Den statistiska signifikansen pé 1 procent redovisar att skatt har en betydande
paverkan pd smahuspriser. Likvirdigt resultat stods dven av Asal (2018) som redogor for skatt
som en signifikant oberoende variabel med en negativ paverkan pa pris, med resonemanget att
en Okad inkomstskatt minskar kdpkraften som minskar efterfrdgan och i slutdndan priset vilket
ytterligare gér i enlighet med marknadsteorin. Det gir ddrmed att bekréfta skattens signifikanta

paverkan under tidsperioden 2001-2019 f6r sméhuspriserna.

Utbudskvot, som redovisar kommunens bostadsbestand dividerat pa befolkningsméangden
resulterar i utbud per invanare. Nar utbudskvoten dkar med 1 procent minskar bostadspriserna
med -0.53 procent. Den negativa riktningskoefficienten ir ett resultat av nér ett det finns ett
hogre utbud i relation till befolkningen i kommen, detta gor att efterfragan sjunker och dirmed
priset enligt marknadsteorin. Den statistiska signifikansen pa 10 procent medfor att studien inte
kan med sékerhet bekrifta utbudskvotens roll i prisutvecklingen pd smahus. Studiens empiriska
resultat indikerar vidare att arbetslosheten har under tidsperioden en negativ korrelation med
smahuspriserna. Resultatet dr i enhetlighet med studiens forviantade resultat och den statistiska
signifikansen tyder pd att variabeln har varit betydande for pris. Den héndelse som har drabbats
arbetslosheten 1 Sverige mest ér finanskrisen &r 2008, som bidrog med till att den svenska
ekonomin paverkades negativt. Arbetslosheten var pa cirka 5,8 procent under &r 2001 medan pé

drygt 6,2 procent under finanskrisen ar 2008. Sverige paverkades dock som mest ett ar senare da
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arbetslosheten hade stigit till 8,3 procent dr 2009 med en fortsatt utveckling under ar 2010 dar
den lag pa 8,6 procent och ar 2019 1ag den pa 6,8 procent. Saledes dr arbetsloshetsnivan efter
finanskrisen fortfarande pa en hog niva (SCB, 2021). Wilhelmsson (2008) redogor att
arbetsloshet leder till inkomstbortfall som sin tur har en inverkan pé individens kreditvardighet
negativt och diarmedelst sjunker mdjligheten till ett bostadslan. Detta resulterar i att nir
arbetslosheten stiger kommer den minskade efterfrigan fran de farre konsumenterna ha en

negativ effekt pa bostdder och bostadspriserna (Wilhelmsson, 2008).

Studien utférde tva regressioner dédr den andre var &mnad att undersoka huruvida skuld ar
signifikant for smahuspriserna i Sverige. Resultatet i modell 2 ger underlag for att kunna besvara
frdgan. Under tidsperioden 2010-2019 med skuld inréknat hade de oberoende variablerna en
forklaringsgrad for den beroende variabeln pé 88,1 procent. Ett ldgre resultat jimfort med
modell 1. Detta kan delvis bero pd de lagre antalet observationer till skillnad fran modell 1,
alternativt att de oberoende variablerna helt enkelt inte varit lika signifikanta under tidsperioden
2010-2019. I den regression med skuld inrdknat uppvisar enbart inkomst och befolkning
statistisk signifikans pa 1 procent. Arbetsloshet uppvisar enbart en statistisk signifikans pa 10
procent. Nér det kommer till skuld har den en negativ riktningskoefficient vilket &r i enlighet
med studiens forvéntade resultat. Likvél som studien ndmner att skuld kan medfora en positiv
effekt sa visar resultatet pa det motsatta. Dock har skuld under den studerade tidsperioden ingen
statistisk signifikans och vidare bidrar inte skuld med en 6kad forklaringsgrad. Det gér da att
utesluta skuld som en bidragande faktor till smahuspriserna i Sverige under ar 2010-2019. Det
kan ddremot vara problematiskt att ha med bade skuld och arbetsloshet som oberoende variabler.
Detta beror pa att skuld, likt arbetsloshet beskriver misdren i en kommun. Problematiken ligger
dé i att dem bdda fangar upp lite av samma effekt, en bor da vara forsiktig nar en tolkar detta

resultat eftersom det kan finnas orsakssamband mellan dessa faktorer.

Bostadsmarknaden &r en komplicerad marknad och det kan av det skilet vara svart att studera
olika faktorers paverkan pa bostadspriserna. Syftet med studie var att undersdka om de utvalde
variablerna har en signifikant pdverkan pa bostadspriserna. Resultatet gav oss underlag till
slutsatsen att samtliga av de oberoende variablerna har en signifikant paverkan pa
bostadspriserna och att det &r kombination av samtliga variabler som bidrar till prisutvecklingen
pa bostadsmarknaden. Vidare &r inkomst under tidsperioden 2001-2019 den variabel med storst
uppskattat samband och péverkan pa bostadspriser relativt till de andra oberoende variablerna.

Vilket ér i enlighet med de tidigare studierna dar samtliga har inkomst som en av dem framsta
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faktorerna till bostadsprisernas utveckling. Dock forkastar vi skuld som en forklaringsvariabel
till bostadspriserna under tidsperioden 2010-2019. Studien har slutligen bidragit till en djupare

forstaelse for denna komplexa marknad.
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9. Forslag till framtida studier

Under studiens genomforande kom vi fram till att vi inte kunde inkludera alla de oberoende
variablerna som vi 6nskade av den anledningen att det inte finns statistik. Trots detta &r vi ndjda
med de oberoende variabler som finns i studien. En oberoende variabeln som hade varit
intressant att studera om &r hushéllens forvantningar och hur de paverkar bostadsprisernas
utveckling. I en marknadsrapport av Boverket (2013) framldggs underlag som menar pa att
bostadspriserna har paverkats av bakatblickande forvantningar och spekulation, vilket dven stods
av The Greater Fool Theory. En annan oberoende variabel som hade varit intressant att studera
ar smahusets geografiska ldge och hur de inverkar pd bostadspriserna. Da det inte finns data pa
dessa oberoende variabler i nutid fanns heller inte mdjlighet att ha med dessa oberoende
variabler. Detta kan emellertid bli mojligt i framtiden da fler forskare &r inne pd samma spar
vilket kan konstruera ett solitt fundament for en ny studie. I studien undersokte vi skuldens
paverkan pd smahuspriser mellan dren 2010-2019, det skulle emellertid dven vara intressant i

framtiden att studera skuldens péverkan en lidngre tid dé vi vet att data finns frén ar 2010.

Framtiden innehaller flera osékerheter, i synnerhet bostadsmarknaden. Den fortsatt 6kade
befolkningen kommer kriva fler bostdder men med desto fler resursbegransningar s& kommer
detta att bli en utmaning. P4 Gotland finns Sveriges storsta cementbrytare Cementas, men i juli
ar 2021 togs beslutet av mark- och miljodverdomstolen om att avvisa Cementas ansdkan om att
f4 fortsatta bryta kalksten i omrédet. Byggbranschen larmade om att kan bli totalstopp i bygg-
och anldggningsbranschen (SVT, 2021). I efterhand har Cementa lyckats forldnga sitt avtal till
sista december ar 2022. Hur detta kommer i framtiden att paverka utbudet pa bostadsmarknaden

och 1 forlingningen priset skulle vara intressant att forska i.

I och med Corona pandemin &r 2020 och &r 2021, finns det ytterligare forslag till framtida
studier. Med det sagt skulle det vara intressant att studera samma oberoende variabler som vi har
haft i vér studie med samma artal dock @ven ldgga till Corona pandemin &r 2020 och ar 2021.
Dessutom bor det studeras hur bostadspriserna har paverkat hushéllen samt hemarbetet, eftersom
hushéllen har blivit patvingade att spara da dem har varit tvungna att vara hemma. Samtidigt har
dven manga hushall gatt ekonomisk back pa grund av arbetsloshet och avstdngningar inom sitt
yrke vilket har lett till att hushéllen inte har kunnat spara. Sedermera skulle de dven vara
intressant att se relationen mellan det borttagna amorteringskravet ar 2020 och bostadspriserna

samt intressevickande att se den historiska 18ga rantans paverkan pa bostadspriserna under
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Corona aren. Avslutningsvis har uppsatsens syfte varit att erhalla en vidare insikt for
korrelationen mellan smé husprisernas paverkan av de bestimda nationalekonomiska faktorerna

for Sveriges kommuner.
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11. Appendix

Figur 11.1 Index f6r smahus for permanentboende, period 2001-2019
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Figur 11.2 Antal bostdder per upplatelseform och hustyp 2018-12-31.
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Killa: Boverket & SCB

Figur 11.3 Medelpriser pa smahus for permanentboende 2020 per kommun
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Figur 11.4 Kopeskilling for permanenta sméhus, medelvérde i tkr efter ar (ej tomtrétt samt ej
justerad for inflation) i Riket 2001-2019. Ar 2001 #&r medelvirdet pa 1 049 000 kr och &r 2019 ir
den pé 3 040 000 kr, en 6kning pa cirka 190 procent.
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