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Sammanfattning

En oro Over snabbt stigande bostadspriser har Oppnat upp debatten om reduktion av
ranteavdraget 1 forhoppning att ddmpa utvecklingen av de stigande bostadspriserna. Denna
studie undersoker kostnaden att &dga bostad, de ingdende parametrarnas vikt med fokus pa
rdnteavdragets péaverkan. Undersokningen later smahus representera den svenska
bostadsmarknaden. Metoden som anvinds dr imputed rent, en ekvation for att ta fram
arskostnaden att dga bostad. Ekvationen utvecklas for den svenska fastighetsmarknaden och
arskostnaden undersoks med alternativa ranteavdrag. Med antagande att hushallen vill halla
arskostnaden konstant vid minskat rdnteavdrag berdknas ett prisfall pa bostidder fram genom att
utveckla tidigare ekvationer. Resultaten visar att ett minskat ranteavdrag frdn nuvarande 30 till
20 procent skulle hoja arskostnaden att dga bostad med knappt 10 procent, eller 5 000 kronor,
ar 2015. Kopeskillingen behdver sjunka med drygt 20 procent for att drskostnaden ska hallas
konstant, med 2015 ars marknadsldge, med ett reducerat rinteavdrag till 20 procent.
Undersokningen visar dven att en 6kning av arskostnaden med 10 procent &r liten jaimfort med
okningen vid ett forindrat rintelige. Arskostnaden 2015 skulle med 2008 ars rintenivaer
resultera i en hojning av arskostnaden upp emot 180 procent. En reduktion i rdnteavdraget kan
ddmpa prisutvecklingen och eventuellt dven sdnka priserna pa den svenska fastighets-

marknaden.

Nyckelord: rinteavdrag, imputed rent, bostadspriser, smahus, Sverige
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1. Inledning

Ett bostadskdp kan vara en privatpersons storsta investering i livet och prisfluktuationer pa
bostadsmarknaden kan komma att medfora stora konsekvenser for hushéllens ekonomi. Amnet
fastighetsmarknaden dr stindigt aterkommande i nyhetsmedier med spekulationer om framtida
utveckling. Oron for en 6verhettad fastighetsmarknad &r stor i Sverige och forskning inom omradet &r
omfattande. Inom politik och i massmedia diskuteras atgérdsforslag for att ddmpa den hoga
prisokningen pé fastighetsmarknaden, for att reducera risken for ett kraftigt prisfall vilket skulle kunna
vara forédande for svensk ekonomi. Atgirder som boldnetak och amorteringskrav har redan inforts
och diskussionen om reduktion av rinteavdrag ser ut att kunna bli verklighet. I en motion till Riksdagen

skriver Eberstein & Nilsson (2016);

“En reform av det nuvarande rdntebidragssystemet efterlyses av olika experter och forskare. Mdanga
dr oroade av risken for en bostadbubbla som spricker. Dagens lagrdntesituation gor det ldmpligt att

forsoka borja ta i denna frdaga nu”

Eberstein & Nilsson (2016) menar att rinteavdraget dr en historisk kvarleva fran skattereformen
1990/91 och att den statsfinansiella kostnaden for rdnteavdrag 6kar med stigande bostadspriser och
ddrmed stigande beléning. Enligt Holmberg (2012) har Sveriges fastighetsmarknad haft en av de
storsta prisutvecklingar under 2000-talet och réntorna ligger idag pa en rekordldg niva, ndgot som

uppmuntrar till hog belaning och fortsétter att oroa Sveriges beslutsfattare.

1.1. Syfte och fragestallning

Malet med uppsatsen &r att forstd hur arskostnaden av att dga bostad 1 Sverige dr uppbyggd och
paverkas av de olika ingdende parametrarna med fokus pa rdanteavdraget. Hur paverkar ranteavdragets

storlek, arskostnaden av att 4ga bostad samt kdpeskillingen for bostaden?



1.2. Avgransning

Studien avgrénsas till den svenska bostadsmarknaden som hér representeras av smahus. Métningarna
striacker sig frén ar 1992 till 2015. Alla data som presenteras dr genomsnittliga vérden for respektive

o

ar.

1.3. Sammanfattning av resultat

Ett minskat rinteavdrag frdn nuvarande 30 till 20 procent, skulle hoja arskostnaden att dga bostad med
knappt 10 procent, eller 5 000 kronor &r 2015. Priset pd bostdder skulle, med ett reducerat ranteavdrag
till 20 procent, behova falla med 20 procent for att arskostnaden ska héllas konstant i dagens
marknadsldge. Undersokningen visar dven att en 6kning av arskostnaden med 10 procent &r liten
jaimfort med 6kningen vid ett forindrat rintelige. Arskostnaden 2015 skulle med 2008 &rs rintenivéer

resultera i en hojning av arskostnaden upp emot 180 procent.

1.4. Disposition

Texten ér disponerad pa foljande sitt; i kapitel tva redovisas tidigare forskning inom omradet. Darefter
ges en bakgrund till studien i kapitel tre som redogdr for den svenska bostadsmarknadens utseende,
hushallens skulder, boldnerdntor, bostddernas prisutveckling samt rdnteavdrag i Sverige. Kapitel fyra
bestar av en teoridel, som definierar fenomenet prisbubbla. I teoridelen presenteras dven ekvationer
for rskostnaden av att dga bostad och teori om de olika bestdndsdelarna av dessa ekvationer samt en
ekvation for bostadspriset vid en reduktion av rénteavdraget. Kapitel fem behandlar alla data som
anvénds i studien. Kapitel sex redogdr for analysen. Hir presenteras resultaten samt diskuteras och
analyseras for att 1 kapitel sju — slutsatsen - bringa en storre forstaelse for rdnteavdragets paverkan pa

den svenska fastighetsmarknaden nu och framéver.



2. Tidigare forskning

Eftersom denna undersdkning har sitt fokus pé rinteavdrag presenteras tidigare forskning inom &mnet.
I syfte att utreda prisbubblor pa fastighetsmarknaden anvinds ibland en metod som denna studie
kommer att anvinda och utveckla for att kunna anvindas i uppsatsen syfte. Tidigare forskning som

berdr denna metod presenteras dven i detta avsnitt.
2.1. Tidigare forskning inom ranteavdrag

Claussen, Jonsson & Lagerwall (2011) undersoker vad som har péverkat bostadsprisets utveckling
med tre forklarande variabler i en ekonometrisk modell; hushallens reala disponibla inkomst, en
genomsnittlig real boldnerdnta efter skatteavdrag samt hushdllens finansiella formdgenhet. Den
ekonometriska modellen ger en utveckling som vél dverensstimmer med den verkliga utvecklingen

av bostadspriser.

Forfattarna drar slutsatsen att bostadsprisernas utveckling pa senare tid har paverkats av 6kningen av
finansiella tillgdngar men att den viktigaste forklaringen till variationer i1 bostadspriser beror pa
fordndringen av den reala rdntan. Uppgangen under den senare halvan av 1980-talet forklaras till
80 procent av en ldgre realrdnta liksom prisraset under 1990 talet av en 6kad realrdnta. Prisokningen

fran 1996 och framat forklaras till 35 procent av den deprecierade realréntan.

Brancalion Lind & Lofgren (2015), modifierar den ekonometriska modellen av Claussen, Jonsson &
Lagerwall (2011) vidare och besvarar i sin uppsats rdnteavdragets paverkan pa bostadspriset.
Brancalion Lind & Lofgren (2015) anvinder de paverkande variablerna; disponibel inkomst, rdnta och
finansiella tillgdngar. Bostadspriser och disponibel inkomst anvénds pd samma sétt som i den
ursprungliga modellen genom att bostadspriserna definieras som forsdljningspriset av fastigheter,
medan disponibel inkomst definieras som bruttoinkomst exklusive kapitaltillgdngar minus skatt.
Realrdntan bygger i den ursprungliga modellen pa statsobligationsridntan, men Brancalion Lind &
Lofgren (2015) anvénder istéllet listprisridntor fran Nordea for att fa en mer verklighetsbaserad rénta.

Forfattarna viljer att anvdinda OMXS30 som “’proxy”, for utvecklingen av finansiella tillgéngar.

Effekten pa bostadspriser av slopade rinteavdrag utvérderas utifran tva rinteldgen; det nuvarande och
det normala rinteldget. Det normala rinteldget dr rintelédget som Statens bostadskreditnimnd har tagit

fram som prognos for framtiden. Rinteeffekten tas fram genom tva berdkningar; i den forsta beridknas



differensen mellan skillnad i realrdnta med och utan rdnteavdrag och i steg tvd multipliceras detta
resultat med rantekoefficienten frén regressionen baserad pd modifierad modell fran tidigare forskning
av Claussen, Jonsson & Lagerwall (2011). Brancalion Lind & Lofgren (2015) kommer fram till att
rdnteavdragets effekt skiljer sig markant beroende pé vilket rénteldge som rdder. Ett avskaffande av
rdnteavdraget pd de laga rantenivéer som rader idag skulle bidra till ett prisfall pa bostdder pa drygt
fyra procent. I gengild skulle ett avskaffande av rédnteavdragen vid hogre réntenivier leda till ett prisras
pa bostadspriserna med knappt tolv procent. Ranteavdraget antas i deras undersokning vara konstant

pa 30 procent och deras skattningar behéftade med stor osékerhet.

2.2. Tidigare forskning som berdér metoden "imputed rent”

Himmelberg, Mayer & Sinai (2005) anvénder i sin utredning metoden imputed rent for att undersoka
prisbubblor pd fastighetsmarknaden. I metoden imputed rent rdknas drskostnaden for att 4ga bostad
fram. Arskostnaden anviinds for att jimfora motsvarande hyreskostnad for att se om dessa ir i jimvikt
och dérefter dra slutsatsen om bostadsmarknaden &r dvervirderad, det vill siga om det kostar mer att

dga dn att hyra.

Larsson & Richter (2010) anvénder sig av imputed rent i en jimforelse med &rskostnad for att hyra for
att analysera bostadsmarknaden i Sverige. Larsson & Richter (2010) rdknar med en svensk 3-ménaders
statsskuldvéxel for att berdkna den alternativa intdkten, det vill sdga vad kan pengar motsvarande
kopeskillingen anvéndas till istdllet. Larsson & Richter (2010) anvénder arets genomsnittliga
fastighetsvirde multiplicerat med skatte- och avgiftssatsen for fastigheter vid berdkning av
fastighetsskatt och avgift. Boldnerdntan som anvénds dr den 2-driga bundna rdntan som Swedbank ger
ut. Swedbanks réntor representerar Sveriges bolaneridntor eftersom de dr en av de storsta bankerna.
Som historiskt rdnteavdrag anvdnds 0,3 i undersdkningen. Deprecieringstakten som anvénds &r
2,5 procent vilken dr ett genomsnitt frdn Englund, Gordon & Quigley (1999, s. 211). Denna
deprecieringssats anser forfattarna vara rimlig trots att det dr en svér uppskattning att géra. Langsiktig
apprecieringstakt approximeras till Riksbankens inflationsmél som dr 2 procent. Riskpremien som tas
med i berdkning av rlig kostnad berdknas som en procentsats av huspriset. Larsson & Richter (2010)
anvénder sig av 2 procent, vilket dr det som bade Poterba & Sinai (2008) samt Himmelberg, Mayer &
Sinai (2005) anvénder.



3. Bakgrund

For att forsta effekten av minskade rinteavdrag pd den svenska fastighetsmarknaden, det vill sidga
rdnteavdragets paverkan péd drskostnaden av att dga bostad och stigande priser for bostider, beskrivs
hir den svenska bostadsmarknadens utseende, hushallens skulder, boléneréntorna, bostadsprisernas

utveckling och slutligen ridnteavdragets roll for de svenska hushéllen.

3.1 Den svenska bostadsmarknaden

Pa den svenska bostadsmarknaden uppgér antalet bostider till drygt 4,7 miljoner. Av dessa utgor
lagenheter i smdhus 43 procent, ldgenheter i flerbostadshus 51 procent och resterande utgérs av
specialbostdder, sdsom studentldgenheter och dldreboenden samt andra hus. Trots att tillvixten under
de senaste dren har varit storre for bostadsritter dn for hyresrétter, genom nybyggnation och
ombildning, s utgdr hyresrétter idag 59 procent av det totala antalet bostéder i flerbostadshus. Av
smahus utgérs 92 procent av upplatelseformen &ganderitt, bade bostadsritt och hyresritter
forekommer 1 sméhus. Smahus &dgs mestadels av fysiska personer. Av det totala svenska
smahusbestandet byggdes 46 procent, 928 000 hus, mellan aren 1961 fram till 1990 medan 20 procent
av smahusen dr byggda fore r 1930. Detta kan jamforas med flerbostadshusen, dar merparten byggdes
mellan 1951 och 1980. Sméhus definieras som friliggande en- och tvdbostadshus samt parhus, radhus
och kedjehus. Fritidshus riknas inte till smahus utan endast permanenta bostader hor till denna kategori

(Statistiska centralbyrén, 2016a).

3.2 Hushallens skulder

Hushallens skulder 6kar och den framsta orsaken till detta dr belaning till bostadskop. I slutet av
december ar 2011 uppgick svenska hushallens skulder till monetira finansinstitut till 2 649 miljarder
kronor dér bostadslén utgor lite Gver 80 procent. Tio ar tidigare, ar 2001, uppgick bostadslanen till
713 miljarder kronor och utgjorde da 68 procent av hushéllens skulder. Bostadslanen har i monetéra
termer 0kat med tre gdnger under en tiodrsperiod. Bostadslan har under 2000-talets inledning 6kat
mycket och dd framst bostadsritter som har sttt for de hoga tillvixttalen. En anledning till detta &r en
minskad andel hyresritter i forhdllande till bostadsrétter i storstdderna. I oktober 2010 inforde
bankerna hardare krav for utlining med resultat av utldningstillvéixten dimpades. Lan har fore ar 2010

kunnat beviljas upp till hela kopeskillingen med bostaden som sdkerhet. De nya reglerna tillater ett



bolénetak pa 85 procent, resterande del av kdpeskillingen finansieras kontant alternativt med lan utan

bostaden som sédkerhet (Holmberg, 2012).

3.3 Bolanerantor

Under mitten av 90-talet bestod mindre 4n en tiondel av bolanen av 1&n med rorlig ranta. Vid denna
tidpunkt 1&g boldnerdntorna pd en betydligt hogre nivd @n idag. Riksbankens penningpolitik blir
effektivare ju hogre andel som har rorlig rinta (Holmberg, 2012). Hushéll kan vilja att ta boldn med
olika bindningstider. Ar 2008 till 2010 tecknades cirka 70 procent av alla nya bolin med bindningstider
under ett dr, ndgot som fram till &r 2012 sjonk till ungefér 50 procent (Riksbanken, 2012).

3.4 Prisutveckling pa bostader

Enligt Holmberg (2012) har laga réntor i kombination med generds kreditgivning frdn banker och
andra laneinstitut bidragit till och mgjliggjort en hog prisutveckling pd den svenska
fastighetsmarknaden. I synnerhet i Stockholmsomréadet kan man se denna prisutveckling, dar det dven
ar ett underskott av bostdder pa grund av inflyttningen. Holmberg (2012) visar &dven att
bostadsbyggandet under 2000-talet har varit lagt i Sverige i forhallande till andra europeiska lander.
Under finanskrisen ar 2007-2008 sag de flesta ldnder sina bostadspriser rasa. Prisutvecklingen pd den
svenska fastighetsmarknaden under de forsta tio aren under 2000-talet var en av de hogsta i vérlden,
endast Hong Kong och Sydafrika har haft hdgre prisuppgangar dn Sverige under 2000-talets forsta

decennium.

3.5 Ranteavdrag

Definitionen av hushall med 14g ekonomisk standard &r en disponibel inkomst ldgre dn 60 procent av
medianvérdet av disponibel inkomst. For att ha hog ekonomisk standard ska den disponibla inkomsten
vara dubbelt sa hog som medianvérdet. Fragan om rdnteavdrag, berdr 75 procent av hushallen i Sverige
dé en stor andel av hushéllen utnyttjar rdnteavdrag. For drygt hélften av hushallen ror sig rdnteavdraget
om 500 kronor i manaden och for vart tionde hushéll ror det sig om mer dn 2 000 kronor i manaden.
Mindre én hélften av de hushall som réknas till lag ekonomisk standard utnyttjade rinteavdrag ar 2013
medan for hushallen som har hog ekonomisk standard utnyttjade nédrmare 90 procent rinteavdrag

(Heggemann, 2015).



4. Teorli

4.1 Prisbubbla

Att bostadspriser kan gd upp eller ner beroende pé konjunkturféridndringar dr de flesta dverens om.
Prisvariationer bland bostidder uppstdr naturligt av kortsiktiga fordndringar av efterfrdgan pa
bostadsmarknaden och i Sverige har det observerats bade uppgéngar men dven fall och fragan man
stiller sig idag dr om den svenska bostadsmarknaden befinner sig i en prisbubbla eller om
prisforindringarna  kan forklaras av fundamenta? Ar 1990 myntade den amerikanske

nationalekonomen och dven nobelpristagaren Joseph Stiglitz (Evidens, 2013, sid. 34);

“The basic intuition is straightforward: if the reason that the price is high today is only because
investors believe that the selling price will be high tomorrow — when fundamental factors do not seem

to justify such a price — then a bubble exists.”

Stiglitz menar att om prisforédndringar inte kan forklaras av fundamentala faktorer som foréndring 1
inkomster eller réntor finns det tydliga risker for att en bubbla kan uppstd. Om en prisuppging kan
forklaras av fundamentala faktorer foreligger det ingen risk for prisbubbla enligt Stiglitz (Evidens,

2013).

Enligt Lind (2008) baserar sig Stiglitz definition pa historisk fundamenta och omfattar inte orealistiska
forvantningar om framtida faktorer sdsom réntor och inkomster. For att kunna forutspd en bubbla
mdste man kunna avgora vilka forvintningar som &r rationella, ndgot som dr svart och Lind definierar

dérfor en bubbla som en snabb prisstegring f6ljd av ett snabbt prisras.

“There is a bubble if the price of an asset first increase dramatically and then almost immediately falls

dramatically.” (Lind, 2008, sid. 4).

Linds definition avfirdar en bostadsbubbla i Sverige eftersom priserna har legat stilla under ldngre

perioder under senare ar (Lind, 2008).

Enligt Evidens (2013) delas bubblor upp i tre olika sorter; renodlade spekulationsbubblor, bubblor

orsakade av irrationella forvantningar och bubblor orsakade av irrationella institutioner.



De renodlade spekulationsbubblorna innebir att de som koper bostad har varit medvetna om att priset
har varit hogt men tror pé fortsatt positiv utveckling ett tag till framdver och kommer dirfor att hinna
sdlja med vinst innan prisfallet. Att Sverige skulle ha en bostadsbubbla av den hér typen finns det tva
argument mot. Det ena argumentet &r att bostadsmarknaden &r behéftad med transaktionskostnader
som dr relativt hdga, socialt och finansiellt, samt att Sverige till skillnad fran manga andra lénder har
begransade regler for uthyrning. Dessa tva argument betyder tillsammans att det 4r en liten risk for en

uppbyggnad av en renodlad spekulationsbubbla pé den svenska fastighetsmarknaden (Evidens, 2013).

En bubbla orsakad av irrationella forvintningar kidnnetecknas av att hushdll tror pd en langsiktig
prisuppgéng som forvéntas overtriffa det 1angsiktiga historiska genomsnitt, vilket motiverar att betala
ett hogt pris vid bostadskopet. Denna bubbla kan ske i Sverige liksom i andra ldnder men
boprisindikatorn visar att de svenska hushéllen hittills har visat bade rationalitet och realism till hog

grad i sina rénte- och prisnivaforvantningar (Evidens, 2013).

Den sistndmnda sorten av bubbla dr den som orsakas av irrationella institutioner. Denna sort bygger
pa antagandet att en dverforing av forluster &r mojligt frdn en part till en annan, det sé kallade principal
agentproblemet. Detta skulle innebédra att de svenska bankerna har for hog grad av utlining.
Finansinspektionen argumenterar for att de svenska hushallen dr forberedda for att klara av den
skuldsituation som idag rdder och bade Riksbanken och Finansinspektionen &r Overens att

boléneinstituten har en sund kreditgivning (Evidens, 2013).

4.2 Kostnadsformel

I vardagliga diskussioner forvéxlas ofta kostnaden att dga hus med kopeskillingen for huset, vilket inte
sdger nagot om hur mycket bostaden faktiskt kostar. For att uppskatta kostnaden per ar att dga ett hus
K, anvénds en formel presenterad av Himmelberg, Mayer & Sinai (2005), diar bade kostnader och

fordelar tas med av dgandet.

K = Ptrtrf + A V(Dt' P{Ct (I‘tm + (,Ot) + PtSt - Ptgt+1 + Pt’\{ (ekVatIOIl 1)
I ekvation 1 &r variablerna foljande; kopeskilling P, riskfri rénta r,", taxeringsvirde AV, skattesats @,
avdragsgilla rintekostnader 1, boldnerdnta r™, underhdll o, vérdedkning g.;, samt hypotetisk

riskpremie y (Himmelberg, Mayer & Sinai 2005).



Den forsta av de sex komponenterna ér kostnaden av den forlorade intdkten som dgaren hade kunnat
f4 om denne investerat i ndgot annat dn huset det vill sdga den alternativa intdkten. Den andra
komponenten &r fastighetsskatt/avgiften for att dga ett hus. Den tredje delen dr den forman som finns
i form av skattereduktion péd ridntekostnader och fastighetsskatt och avgift. Den fjdrde delen ar
okningen av vérdet pa en fastighet. Den femte delen dr kostnaden for renovering eller motsvarande
minskning av husets vérde pa grund av bristande underhall. Den sista och sjdtte delen &r en riskpremie

for att 4ga hus (Himmelberg, Mayer & Sinai 2005).

4.3 Ranteavdrag

I rétten att dra av kapitalkostnader fran den skattepliktiga inkomsten ingér rénteavdrag, ndgot som &r
vil omdiskuterat (Heggemann, 2015). Med rinteavdrag menas att rdntekostnader som bostadsdgaren
har, fir dras av skattemissigt och da reducerar inkomstskatten. Ar 1992 till och med 2015 uppgar
skattereduktionen till 30 procent av riantekostnader upp till 100 000 kronor per &r och person. For
rantekostnader (egentligen underskott av kapital) dverstigande 100 000 kronor minskas skatteavdraget

till 70 procent, varfor skattereduktionen da blir 21 procent (Hitta Privatlan, 2015).

Exempel:

Grundavdraget bortses fran i detta exempel. Ifall en person har en inkomst pa 300 000 kronor och
skatten antas vara linjart 30 procent pa hela inkomsten, blir personens inkomstskatt 90 000 kronor
(30%*300 000). En person forutsitts ha ranteutgifter pa 110 000 kronor. Rénteavdraget uppgar till 30
procent till och med 100 000 kronor och med 21% dérdver. Personens skatt reduceras dd med 32 100
kronor (30%*100 000+21%%*10 000). Personens inkomstskatt pd 90 000 kronor reduceras ddrmed till
57 900 kronor (90 000-32 100) pa grund av rénteavdraget.

Beskattningsbar inkomst Varav inkomstskatt Réntekostnader
(antaget) (30 procent) (antaget)

300 000 90 000 110 000
Skattereduktion Skattereduktion Total Ny skatt

med 30 procent med 21 procent skattereduktion

30%*100 000= 21%*10 000= 30 000+2100= 90 000-32 100=57 900
30 000 2100 32100




For full skattereduktion pé rantekostnader krévs att personen har en tillrdckligt hog inkomst som ger
en inkomstskatt som &r lika med eller hogre dn skattereduktionen for rantekostnader. Detta kan bli
fallet d4 en person har arbetat utomlands och dven skattat dér, 4r student, pensionir eller t.ex. forlorat

stor del av sin inkomst pa grund av arbetsloshet.

4.4 Fastighetsskatt och avgift

Enligt Per Husberg, som arbetar med verksamhetsutveckling péd Skatteverket (personlig
kommunikation, 26 augusti 2016), baseras fastighetsskatt/avgiften pa Skatteverkets beslut om
fastighetstaxering. Fram till &r 2007 hade Sverige fastighetsskatt och efter &r 2007 anvinds begreppet
fastighetsavgift for smahus. Vid fastighetstaxeringen skapas en taxeringsenhet som &sittes
taxeringsvédrde. Det absolut vanligaste dr att en fastighet dr en taxeringsenhet och nir det géller
sméhusfastigheter, har 6ver 90 procent av dem vad som kallas 1:1-férhallande, d.v.s. de bestdr av en
tomt och en smahusbyggnad. Vid den statliga fastighetsskatten dr hela taxeringsenheten det
skattepliktiga objektet. Dérfor ir det totala taxeringsvirdet underlag for avgiftens procentsats. Ar 2008
infordes takvirde for taxeringsvirde. For att & fram fastighetsavgiften multipliceras 0,75 procent med
det lagsta av takvardet och taxeringsvérdet. Se bilaga A for procentsatser for fastighetsskatt/avgiften

och takbelopp for taxeringsvarde mellan 1992 och 2015.

4.5 Bolanerantor

Bindningstider upp till tre ménader bendmns som rorlig borénta, kort bunden bordnta avser
bindningstider mellan tre ménader och upp till ett & medan lang bunden ridnta avser bindningstid
mellan ett och fem ér. Reporidntan som Riksbanken bestimmer, har en direkt

paverkan pa dagslénerdntan péd interbankmarknaden. Det finns inget konkret samband mellan
repordantorna och hushéllen och foretagens ridntor utan det sambandet kan variera over tiden.
Utléningsréntan paverkar konsumtionen i Sverige eftersom den paverkar den disponibla inkomsten

och ddrmed dven investeringar i bostdder (Riksbanken, 2012).
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4.6 Apprecieringstakt

Poterba (1992, s.2) foreslar att virdedkningen i ett hus ska folja inflationstakten. Inflationsmalet 1
Sverige ér idag satt till tvd procent och inflationen har varierat mellan strax under elva procent och
minus 0,3 procent sedan ar 1990 (Statistiska centralbyran, 2016b). Larsson & Richter (2010, s.18)
foreslar att den langsiktiga vardedkningen ska motsvara den 6nskade inflationen, alltsd pa 2 procent

per ar (Riksbanken, 2011).

4.7 Deprecieringstakt

Att uppskatta kostnaden for att underhalla ett hus eller motsvarande virdeminskning som uppkommer
for de fall underhall ej sker &r svért att bedoma da det &r problematiskt att generalisera olika hus med
olika underhallsbehov. Englund, Gordon & Quigley (1999, s. 211) undersoker hustransaktioner i atta
omrdden i Sverige mellan aren 1981-1993. Undersokningen approximerar ett arligt snitt av en
deprecieringstakt pd 2,5 procent. Harding, Rosenthal & Sirmans (2006) uppskattar motsvarande
virdeminskning pd hus i USA mellan dren 1983-2001 till 2,5 procent

4.8 Hypotetisk riskpremie

Eftersom dgandet pa en bostad utgor en storre risk dn att till exempel hyra sin bostad belastas dgaren
med en riskpremie som végs in i den arliga kostnaden Himmelberg, Mayer och Sinai (2005).
Himmelberg, Mayer & Sinai (2005) foreslar denna riskpremie till 2 procent av husets kopeskilling
vilket dven Poterba & Sinai (2008) gor.

4.9 Kostnadsekvation for att aga bostad i Sverige

For att kostnadsformeln for att dga en bostad ska vara gangbar pa den svenska bostadsmarknaden gor
vi 1 detta arbete tre justeringar for att utveckla ekvationen fOr att passa in pd den svenska

bostadsmarknaden. Den ursprungliga formeln, ekvation 1, har f6ljande utseende;

K = Ptrtrf + tht - PtTt (I'm + (Dt)—i'_ Pt8t - Ptgt+1 + P{Y (ekVatIOII 1)
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Fastighetsavgiften i Sverige baseras inte pa kopeskillingen utan pa taxeringsvérdet eller ett takbelopp
varfor denna del dndras i kostnadsformeln. Den tidigare delen; P.w, dndras till; T.w, dér T, star for

taxeringsvérdet pd bostaden, alternativt takbeloppet.

Ekvation 1 av Himmelberg, Mayer & Sinai (2005), utgér fran att ett hus belénas till 100 procent vilket
normalt inte &r fallet pd den svenska bostadsmarknaden. Denna del utvecklar vi i uppsatsen genom att
en konstant a, multipliceras med del 3 som representerar rinteavdraget. Konstanten a representerar

belaningsgraden av kopeskillingen; aPtr™.

I Sverige anvénds inte reduktion av fastighetsskatt/avgift, men mdjlighet till rinteavdrag finns. Del 3

i ekvation 1 dndras till; - Pta™ 1 den justerade ekvationen for den svenska bostadsmarknaden.

Efter att vi har gjort justeringar i den ursprungliga ekvationen av Himmelberg, Mayer & Sinai (2005)
har vi en ny ekvation framtagen som &r den relevanta for denna undersdkning. Ekvation 2 &r
arskostnaden, Ks att dga bostad pd den svenska fastighetsmarknaden.

KS = Ptl‘trf + Tt(,ot - aPt’L}I'm + Ptét - Ptgt+l + P{Y (ekVatIOIl 2)

Foljande ingaende parametrar med beteckningar anvinds i den utvecklade formeln for att dga bostad,

ekvation 2;

Priser pa hus, kopeskilling P,
Riskfri rinta .t
Underhall S,
Avdragsgilla rantekostnader T,
Bolanerénta ™
Hypotetisk riskpremie Y
Virdedkning o
Skattesats OX
Andel 14n av total kopeskilling a
Taxeringsvirde/takbelopp T,
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4.10 Ekvation for att ta fram bostadspriser med reducerat ranteavdrag

Antagandet att hushéllen koper bostad baserat pé arskostnaden av att dga bostad, gor att arskostnaden
kan séttas konstant i kostnadsekvation 2 och ddrmed att vi kan ta fram en hypotetisk tidsdata pa
kopeskilling med reducerade rdnteavdrag. Detta kan ge en bild av vad hushdllens kopkraft pa
fastighetsmarknaden &r utan rénteavdrag med antagandet att hushdllen vill hélla sin arskostnad

konstant.

KS = Ptrtrf + Ttmt - aPt’L'tI‘m + Ptat - Ptgt+l + P{Y (ekVatIOII 2)

Rénteavdragssatsen t.ersitts med en hypotetisk rinteavdragssatsx,, ekvation 3.

I<S, minskat r?inteavdrag= Pnrtrf + Tt(Dt - aPtXtrm + Ptat - PtgtH + Pfy (ekVation 3)

For att generera en ny kopeskilling ersitts kopeskillingen med variabeln Q.

Eftersom taxeringsvirde inte finns for den nya kopeskillingen Q kan ett forhdllande, b, mellan
taxeringsvirde och kopeskilling tas fram for att simulera nya taxeringsvéirden baserat pa den nya
kopeskillingen. Kvoten b erhélls genom att berdkna genomsnittet for respektive kvot for kopeskilling
och taxeringsvirde. Kvoten anvénds for att korrigera Q for att estimera nya taxeringsvéirden. Indexet i

16per fran &r 1992 till 2015. P dr som tidigare kopeskillingen och T dr taxeringsvérde.

(x2015 1}

i=1992 .

b= :
n

Hypotetiskt taxeringsvérde = b*Q

I<S, minskat rinteavdrag = Qtrtrf + tha)t - aQt Xtrm + Qtat = Q|gt+1 + ny (ekVation 4)
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Da arskostnaden antas vara konstant kan ekvation 2 och ekvation 4 sittas lika med varandra och den

hypotetiska kdpeskillingen Q kan 16sas ut for respektive ar i enligt f6ljande;

P‘rtrf + T, - aPxa™ + Po, - P Q1 T Pt'Y = Qtrtrf + th(Dt - aQtXtrm + Qt6t - tht+1 + Qt’Y

(I‘trf+ O - g1 TY- aTtrm)*Pt + T, = (rtrf+ o, - g1 TY- axga™" + th(l)t)*Qt

Q= ((r"+ 8, - gy + v - atd™)*P, + Tiw,) / (r" +s 8, - g1 + v - axg™ + bo,)  (ekvation 5)
Ar 2008 till 2015 anviinds skatte-/avgiftssatsen 0,75 procent for fastighetsskatt/avgiften multiplicerat
med ett taxeringstak, istéllet for kopeskillingen korrigerad med forhéllandet b. Det genomsnittliga
taxeringsvérdet ligger s pass langt over takvirdet att detta anvinds och dr da ofordndrad fran de tva

fallen med eller utan minskat rinteavdrag.

Qt: ((rtrf + O - g1 T Y- aTtrm)*Pt + Ttwt)/ (rtrf + 0 - g1 TY- ax o+ Tt(Dt)
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5. Data

Arskostnaden for att dga ett hus i Sverige beror pé ett antal ingdende parametrar. Data for dessa tas

upp lopande i detta kapitel.

5.1 Képeskilling

Kopeskilling ir det som i dagligt tal benimns som pris p4 hus. Arskostnaden av att figa en bostad
paverkas 1 hog grad av kopeskillingen for huset. I undersdkningen &r hus avgrinsat till smahus utan
tomtrétt och priserna som anvinds &r tidsdata pa forsiljningspris av smahus i Sverige mellan ren 1992
och 2015. Kopeskillingen som visas i figur 5.1 &r framtagen genom Statistiska centralbyran (Statistiska
centralbyran, 2016c¢), och utgdr ett medelvdrde dver permanenta smahus utan tomtrétt aren 1992 fram

till 2015 i Sverige. Medelvérdet av kopeskillingen dr i I6pande priser.

Medelvarde av kopeskilling for smahus

3000000
2500000
2000000

1500000

kronor

1000000
500000
0
SR IR IO O I I U O

DA AP ADT AT AT ADT ADT DT S

Figur 5.1 Genomsnittlig kopeskilling av svenska smahus i [6pande priser. Kdlla: Statistiska centralbyran.

5.2 Alternativ intakt

I ekvation 2 for arskostnaden av att dga en bostad utgdrs den forsta delen av alternativintdkten till
kopeskillingen; Pr. Alternativintikten representeras av den riskfria rdntan multiplicerat med
kopeskillingen. Himmelberg, Mayer & Sinai (2005) foreslar att anvédnda 1-ettarig Treasury Bill som
riskfri rinta. Som riskfri ranta anvinds i1 var undersdkning en 1-arig svensk statsobligation for 1992

fram till 2010 (Riksbanken, 2016). P4 grund av saknad data for rénta ar 2011 till 2015 korrigeras
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6-ménaders statsskuldvixel for dren 2011-2015 for att approximera en 1-drig statsobligation. En
genomsnittlig kvot Q mellan den 1-ariga statsobligationsrdantan och 6-manaders statsskuldvéxel tas
fram for respektive ar, for 1992 till och med 2010. Rédntan pa en 1-arig statsobligation bendmns A och
rdntan pa en 6-ménaders statsskuldvidxel bendmns B 1 utrdkningarna. Indexet i gér fran ar 1992 till &r

2010.

A
(222452 50

Q

n

Den framtagna genomsnittliga kvoten anvinds for att justera rdntan pa 6-manaders statsskuldvaxlar

fran ar 2011 till 2015.
A; = Q * By
5.3 Fastighetsskatt och avgift

Skatte- och avgiftssatsen for fastigheter har haft olika utseende sedan 1992 och detta tas i beaktning
vid varje ars kostnadsberdkning. Per Husberg, verksamhetsutvecklare pa Skatteverket (personlig
kommunikation, 26 augusti 2006) formedlade skatte-/avgiftssatser for fastighetsskatt/avgiften fran ar
1992 till 2015, samt takvérden for taxeringsvdrde aren 2008 till 2015. Fastighetsskatt och avgiften
visas 1 figur 5.2. Se bilaga A for skatte-/avgiftssatser och taxeringstakvérden i tabellform for de
undersokta dren. Fastighetsskatt/avgiften dr framtagna genom taxeringsvirde alternativt takvérdet,

multiplicerat med skatte-/avgiftssatsen for respektive ar.
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Data for taxeringsviarde som redovisas i figur 5.2 dr framtagna genom Statistiska centralbyran, och
utgdr ett medelvdrde dver permanenta smahus utan tomtrétt fran aren 1992 fram till 2015 (Statistiska

Centralbyrdn 2016c). Medelvirdet av taxeringsvérde &r i 16pande priser.

Fastighetsavgift och taxeringsvarde

1800000 12000
< 1600000 =
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S 1400000 S
- 1200000 8000 %
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& 6000 >
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& g
£ 600000 4000 2
S [e]s]
2 400000 000 B
©
~ 200000 L
0 0

N N < 1N ON0O OO d AN N < 1N OMNOODOOO Ad NN < un

A OO O OO O OO O O O O O O O O OO ™ I d = o

a O 0O OO O OO O O OO OO OO O0OO0O OO O o o o

™ " AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN AN AN NN

------ Taxeringsvarde Fastighetsskatt

Figur 5.2. Genomsnittligt taxeringsvdrde for svenska smdhus i lopande priser. Kdlla: Statistiska centralbyrdn samt genomsnittlig
fastighetsavgift, se bilaga A for utrdkningar, Kdlla: Statistiska centralbyrdn och Per Husberg, utvecklare vid Skatteverket, se bilaga A

for utrdkningar.
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Skatte-/avgiftssatserna anvinds pa genomsnittet av respektive ars kopeskilling for smahus. Problemet
med ett genomsnitt nir det finns takvarde ar att man inte exakt kan sdga hur manga av hushallen som
slar 1 taket och hur manga som ligger under taket, vilket kan resultera i missvisande data om
spridningen pa& kopeskillingen for smahus dr stor. Taxeringsvirde och takvérde presenteras

tillsammans i figur 5.3.

Taxeringsvarde och takvarde
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Taxeringsvarde Takvarde

Figur 5.3. Genomsnittligt taxeringsvirde for svenska smahus i lopande priser. Kdlla: Statistiska centralbyran samt takvdrde for
taxeringsvirde se bilaga A for utrdkningar, Kdlla: Statistiska centralbyran och Per Husberg, utvecklare vid Skatteverket, se bilaga A

for utrdkningar.

5.4 Ranteavdrag

Den tredje delen av ekvation 2, som avser rianteavdrag, minskar kostnaden av att dga bostad genom
skattereduktion. Undersdkningen véljer att bortse fran hushall som inte kan utnyttja sina ridnteavdrag
fullt ut, likasd hushall som har rintekostnader overstigande 100 000 kronor, di det &ar svart att
kontrollera inom ett genomsnitt hur manga som har ranteavdrag 6ver 100 000 kronor respektive hur
ménga som inte kan utnyttja ranteavdragen fullt ut. Detta fel uppskattas som litet eftersom ranteavdrag
overstigande 100 000 kronor per ar inte bedoms vanligt forekommande idag. Inverkan av de som inte
kan utnyttja sitt ranteavdrag fullt ut bedoms vara relativt litet dé langivare ofta stiller krav pa en viss
inkomst vid belaning. Skattereduktion for rantekostnader uppgar ren 1992 till och med 2015 till
30 procent upp till ett sammanlagt underskott av kapital (netto) motsvarande 100 000 kronor (Hitta
Privatlan, 2015).
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5.5 Deprecieringstakt

For att approximera kostnaden att underhalla huset, for att bibehdlla dess vérde, alternativt kostnaden
som huset tappar i virde anvdnds deprecieringstakten 2,5 procent av husets vérde enligt
undersokningar av Englund, Gordon & Quigley (1999, s. 211) samt Harding, Rosenthal & Sirmans
(20006).

5.6 Bolaneranta

Bolanerintan anvénds for att rdkna ut storleken pé rinteavdrag som den genomsnittliga smahusigaren
1 Sverige har. Som bol&nerdnta anvénds ett genomsnitt av réntor for hushall fran bolaneinstitut hamtat
pa Statistiska centralbyran fran ar 1996 till 2015 (Statistiska centralbyran, 2016d, tabell 3.8.5). Data
for rantor fran boléneinstitut finns inte tillgéngligt ldngre tillbaka &n &r 1996. Motsvarande data pa
bankernas utlaningsrinta dr tillgidnglig fran &r 1987 fram till ar 2016 (Statistiska centralbyran, 2016d,
tabell 3.8.6).

P& grund av saknad data for boldneinstitutens rdntor for ar 1992 till 1995 korrigeras bankernas
utlaningsrinta for dren 1992 till 1995 for att approximera réntor fran bolaneinstitut. En genomsnittlig
kvot ”’Q”, mellan rdntor fran bolaneinstitut och bankernas utlaningsrénta tas fram for respektive ér, for
1996 till och med 2010. Réntor frn boldneinstitut bendmns A och bankernas utlaningsranta bendmns

B i utrdkningarna. Indexet i 16per frén 1996 till 2015.

( 2015 Ai
i=1996 B,

Q:

n

Den framtagna genomsnittliga kvoten ”Q” anvédnds for att justera bankernas utldningsrinta fran ar

1992 till 1995.

A; = Q * By
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5.7 Apprecieringstakt

Teoretiskt framtagen virdeokning ar uppskattad till att f6lja inflationstakten enligt Poterba (1992, s.2).
Larsson & Richter (2010, s.18) anvénder sig 1 sin undersdkning av den forvintade inflationstakten 1
Sverige som #r satt till 2 procent. Aven den faktiska virdedkningen bor &vervigas som

apprecieringstakt.

Den faktiska virdedkningen tas i uppsatsen fram med hjélp av manadsdata fran Statistiska centralbyrdn
(Statistiska centralbyran, 2016c). Manadsdata motsvarar den genomsnittliga kopeskillingen for
ménaden. Den procentuella skillnaden mellan den genomsnittliga kdpeskillingen fran december dret
innan och december det aktuella aret approximeras som den faktiska viardedkningen. Da data for
december 1991 saknas anvdnds data for januari 1992 som substitut (Statistiska centralbyrén, 2016c¢).
Den faktiska oOkningen skiljer sig visentligt frdn den foreslagna langsiktiga vérdedkningen
motsvarande inflationsmalet. Den faktiska Okningen dr approximerad genom den procentuella
okningen mellan decembers kopeskilling dret innan det aktuella aret och det aktuella arets kopeskilling

1 december. P representerar den genomsnittliga kopeskillingen for manaden.

Pdecember,t—l - Pdecember,t

Faktisk procentuell virdedkning = P
december,t—1

Ifall arskostnaden av att 4ga bostad med héansyn till den verkliga vardeutvecklingen blir arskostnaden
foljer arskostnaden, bostddernas viardedkning, se figur 5.4 och négra éar ar det en negativ kostnad att
bo i sin bostad. Ar 2008 dir virdeutvecklingen backade blir kostnaden att figa bostad knappt
300 000 kronor per &r medan ar 2000 uppgér arskostnaden till nidra minus 200 000 kronor. For att fa
en réttvis bild av rdnteavdraget bor inte den verkliga apprecieringstakten rdknas med. Darfor véljs den

forviantade inflationstakten som apprecieringstakt for bostaden.
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Arskostnad att dga bostad med faktisk virdedkning
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Figur 5.4. Genomsnittlig drskostnad av att dga smahus i Sverige om den faktiska vérdedkningen anvinds istdillet for den forvintade

virdedkningen, lopande priser. Se teoridel for utrdkningar.

5.8 Belaningsgrad

Bolanetaket pd 85 procent inférdes den 1 oktober 2010 (Finansinspektionen, 2010). I brist pd data for
genomsnittlig beldningsgrad anvinds 85 procent. En del hushdll har ldgre eller inga lan pd sina
bostéder vilket gor att 85 procent ér ett for hogt viarde och en del tar topplédn ovanpé 85 procent utan
sdkerhet vilket gor att 85 procent ar ett 14gt virde. Dessa tva fel 4r motgéende och slutfelet i resultatet

blir darfér mindre 4n om de hade haft samma paverkan.

5.9 Hypotetisk riskpremie

Undersokningen anvénder sig av procentsatsen 2 procent som hypotetisk riskpremie, enligt
Himmelberg, Mayer & Sinai (2005) och Poterba & Sinai (2008). Den hypotetiska riskpremien jamf{ort

med att vélja en helt riskfti rdnta ska kompensera for risken att 4ga bostad.
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6. Analys

Nér det 1 studien ndmns bostad eller hus syftas det pa smihus. Alla virden som diskuteras ar arliga
genomsnitt enligt vad som anges under avgrinsning om inget annat anges. Nir man undersoker
rdnteavdragets paverkan pd arskostnaden av att dga bostad kan en negativ fordndring i rdnteavdragets

storlek paverka fastighetsmarknaden pa tva sitt;

For de som redan édger en bostad dkar arskostnaden vid en begriansning av rinteavdraget eftersom den
negativa posten i ekvationen for drskostnaden av att 4ga ett hus blir mindre och resterande variabler &r
oforandrade.

I det andra fallet med antagandet att koparen av ett hus betalar ett visst pris for huset beroende pd den
totala arskostnaden, sé kan arskostnaden antas vara konstant men priserna for huset fordndras vid en
fordndring 1 ndgon av variablerna i ekvation 2.

Darfor ser uppsatsen pé tvd fall av rinteavdragets paverkan;

1. Rénteavdragets paverkan pé arskostnaden av att dga hus.

2. Rénteavdragets paverkan pd kopeskillingen, de som ska kopa hus.
6.1 Ranteavdragets paverkan pa arskostnaden av att dga hus

De som redan édger ett hus far en Okad arskostnad vid en minskning av rénteavdraget eftersom
kopeskillingen dr ofordndrad. En minskning av ridnteavdraget okar drskostnaden av att dga bostad

eftersom rénteavdraget ligger i en negativ post.

K¢=Pr" + T.w,- aPxa™ + P, - Pg,., + Py (ekvation 2)
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For att undersoka ranteavdragets paverkan pa arskostnaden av att dga bostad ersétts ranteavdragssatsen
1. med en hypotetisk ridnteavdragssats x, som varieras beroende pa vilken rdnteavdragssats som
diskuteras. Den hypotetiska ranteavdragssatsen undersdks for tre fall och jaimfors med den verkliga
rdnteavdragssatsen 1. Tre fall for x, anvénds; inget rdnteavdrag, 10 procents ridnteavdrag samt
20 procents ranteavdrag. I de tre fallen satts x, till 0, 0,1 respektive 0,2. Ranteavdraget 1, &r som tidigare

ndmnt 0,3 under hela tidsserien. Ekvation 3 med justerat rinteavdrag skapas.

I<S, minskat rinteavdrag = Ptrtrf + Tta)t - aPtXtrm + Ptat - P‘gtﬂ + Pfy (ekvaﬁon 3)

Genom att anvénda tidsserier for data 1 ekvation 2 och 3 och variera X,i ekvation 3 mellan 0, 0,1 och
0,2 fés fyra olika grafer i figur 6.1 fram for arskostnaden av att 4ga bostad for respektive undersokt
rdnteavdragssats.

Genom att anvénda tidsserier for data 1 ekvation 2 och 3 och variera X,i ekvation 3 mellan 0, 0,1 och
0,2 simuleras fyra grafer i figur 6.1 fram for &rskostnaden av att dga bostad for respektive undersokt

rdnteavdragssats.

Medelarskostnad av att dga smahus i Sverige
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Figur 6.1. Genomsnittlig arskostnad av att dga smahus i Sverige beroende pa olika rdnteavdragssatser, drskostnaden dr baserad pd

lopande priser, se teoridel for utrdkningar.

Eftersom kostnadsformlerna, ekvation 2 och 3, innehéller olika data som ar mer eller mindre beroende
av varandra blir arskostnadens utveckling av att dga bostad relativt komplex i forhdllande till de

ingdende variablerna.
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6.1.1 Kopeskilling

Trots stadigt stigande prisniva fran ar 1992 till 2015 f6ljer inte arskostnaden av att dga bostad samma
monster, ndgot som har sin forklaring i andra delar av kostnadsformeln som har motsatt utveckling till
kopeskillingens stigande kurva. Som visas i figur 6.2 har kostnaden av att 4ga bostad fordndrats relativt

lite dver tiden i1 jamforelse med kopeskillingens utveckling som har haft en ndra pa linjért stigande

utveckling.
Genomsnittlig arskostnad att dga smahus och genomsnittlig
kopeskilling for smahus i Sverige
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Figur 6.2. Genomsnittlig drskostnad av att dga smahus i Sverige beroende pa olika rinteavdragssatser, drskostnaden dr baserad pa
lopande priser, se teoridel for utrdkningar samt genomsnittlig kopeskilling av svenska smdhus i lopande priser. Kdilla: Statistiska

centralbyrdn
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6.1.2 Alternativ intakt

Nedgangen av rintan for den 1-ariga statsobligationen fran drygt 12 procent ar 1992 till negativ ranta
for den 1-driga statsobligation &r 2015 innebdr att den alternativa intdkten till att kopa smahus har gatt
nedat. Stigningar av den 1-ariga statsobligationsrintan kan i figur 6.3 ses under aren 1994 och 1995
samt under aren 2006 till 2008. Samtidigt som statsobligationsrintan har gatt ner, har kdpeskillingen
for sméhus stadigt gatt uppat vilket gor att statsobligationens nedgang inte syns i den alternativa
intéktens utveckling i samma utstrackning dver aren som den hade gjort om kopeskillingen haft en

flackare utveckling.

Genomsnittlig kopeskilling for smahus i Sverige och genomsnittlig
ranta for 1-arig svensk statsobligation
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Figur 6.3. Genomsnittlig arsrdnta for 1-drig svensk statsobligation. Kdlla: Statistiska centralbyran samt kopeskilling av svenska smdhus

i lopande priser. Kdlla: Statistiska centralbyrdn
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I figur 6.4 visas utvecklingen av den alternativa intékten till att kdpa sméhus. Trots den hoga
okningstakten pa kopeskillingen bland smahus, gér alternativintdkten nerat med undantag for topparna

hos statsobligationsréntan.
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Figur 6.4. Den alternativa intdkten dr baserad pa genomsnittlig képeskilling av svenska smdhus i lopande priser. Kdlla: Statistiska
centralbyran, multiplicerat med den genomsnittliga arsrdntan for 1-arig svensk statsobligation. Kdlla: Statistiska centralbyran, se

teoridel for utrdkningar.

6.1.3 Fastighetsskatt och avgift

Ar 1996 6kades fastighetsskattesatsen for taxeringsvardet fran 1,5 procent till 1,7 procent, se bilaga A,
samtidigt som taxeringsvardena gick upp kraftigt som visas i figur 5.2. De framtagna I6pande priserna
visar 1 figur 5.2 att genomsnittet for taxeringsvirdet av sméhus uppgick fran 383 000 kronor till
477 000 kronor under ett ar. Kombinationen av en Okad skattesats och en kraftig uppging av
taxeringsvérdet resulterar i en uppgang i fastighetsavgiften frdn 5 745 kronor till 8 109 kronor, aren
1995 till 1996. Ar 2001 syns ett kraftigt fall i fastighetsavgiften vilket beror pa att skattesatsen sinks
frin 1,5 procent till 1,2 procent senare foljt av en sinkning till 1,0 procent &r 2002. Ar 2003 &kar
taxeringsvérdet véasentligt fran 468 000 kronor till ett genomsnitt pa 785 000 kronor vilket ger ett stort

utslag pd fastighetsskatten som fortsétter att stiga med taxeringsvérdet.

Ar 2008 niir det genomsnittliga taxeringsvirdet uppgar till 947 000 kronor infors ett takvirde pé
800 000 kronor och procentsatsen for fastighetsavgiften sénks till 0,75 procent, se bilaga A. Detta
resulterar i en nergang av fastighetsavgiften, som syns i figur 5.3, nergangen f6ljs av en svag stigning

pa grund av Okat takvirde de efterfoljande aren.
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Fastighetsavgiften 6kar med en 6kad kdpeskilling och efter &r 2008 anvinds takvirde for att bestimma
fastighetsavgiften. Detta takvdrde har hojts de senaste &ren med en stigande snittkopeskilling.
Fordndringen av fastighetsavgiften 2008 reducerar avgiften runt 30 procent lidgre 4n forgaende ar vilket

reducerar arskostnaden av att dga bostad om @n med lite.

Genomsnittlig kostnadsreducering pa grund av

ranteavdrag
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Figur 6.5. Genomsnittlig kostnadsreduktion pd grund av rinteavdrag for svenska smdahus baserat pd genomsnitt képeskilling
i lopande priser. Killa: Statistiska centralbyran. Genomsnittlig bolanerdnta. Kdlla: Statistiska centralbyran. Antagande av
en belaningsgrad pa 85 procent och rdnteavdragssatsen 30. Se teoridel for utrdkningar.

Ranteavdrag

Som figur 6.5 visar har bolanerdntan ar 1992 sjunkit frn drygt 15 procent till ett virde pa 2,2 procent
ar 2015. Detta har en stor inverkan pa arskostnaden av att ga bostad eftersom kostnadsreduktionen pa

grund av ridnteavdraget blir mindre med 1ag bolanerénta jimfort med en hog.

Kopeskillingens starka utveckling gor att den kraftigt reducerade boldnerdntan inte sénker
kostnadsreduktionen pa grund av rinteavdrag jamfort med tidigare &r. Bolaneréntans toppar och dalar
speglar sig i beloppet for rdnteavdraget dven om det inte dr avtagande Over dren totalt. En okad
bolineridnta under mitten av 90-talet samt andra halvan av 00-talet visar sig i en Okad
kostnadsreduktion pd grund av rinteavdraget eftersom det finns storre belopp av rinteavdrag att
utnyttja. Som visas i figur 6.5 ligger kostnadsreduktionen ar 1999 och 2014 pa grund av rénteavdrag
runt 14 000 kronor.
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I figur 6.6 visas att bolanerdntan ar 1999 ar nistan tre gdnger s hog som ar 2015 men kopeskillingen
1 lopande priser dr mindre @n en tredjedel sd stor ar 1999 som 2015. Detta visar pé vilken inverkan

bada delarna har pa slutprodukten, kostnadsreduktionen pa grund av rénteavdrag.

Genomsnittlig kopeskilling av smahus och genomsnittlig
bolaneranta
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Figur 6.6. Genomsnittlig kopeskilling i lopande priser. Kdlla: Statistiska centralbyrdn, samt genomsnittlig boldnerdnta. Killa:

Statistiska centralbyran.

I kostnadsekvation 2 och 3 réknas den alternativa intékten fram med hjilp av den riskfria rantan som
approximeras av en 1-arig statsobligation. Rintan for den 1-4riga statsobligationen foljer samma

utveckling som boldnerdntan dock ligger denna rénta under bolaneréntan.
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Snittranta for bolan och 1-arig statsobligation
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Figur 6.7. Genomsnittlig rdnta for 1-arig statsobligation. Kdlla: Riksbanken, samt genomsnittlig bolanerdnta. Kdlla: Statistiska

centralbyran.

Apprecieringstakten, fastighetsskatt/avgiften samt riskpremien foljer utvecklingen av kopeskillingen
eftersom detta dr den enda ingdende variabel de beror av. Alternativintdkten som beror av den riskfria
rdntan och dr approximerad av den 1-driga statsobligationsrdntan paverkar utseendet av
kostnadsekvation 2 till stor del. Eftersom den riskfria rantan och bolanerintans utveckling foljs &t har
de samma monster i ranteavdragets utveckling som den riskfria rdntan, bara att de dr motsatta. Ett
reducerat ranteavdrag skulle ha skiftat den totala kostnadskurvan uppét eftersom rénteavdraget hittills

har motverkat drygt en tredjedel av alternativintdkten.
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Rénteavdragets inverkan pa den totala arskostnaden av att dga bostad &r relativt stor, i figur 6.9 visas
vilken relativ pdverkan ett reducerat rianteavdrag frdn 30 procent hade haft pa arskostnaden for

respektive ar.

Kostnadsbarare av den totala arskostnaden att dga bostad
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Figur 6.8. Genomsnittlig arskostnad av respektive kostnadsbdrare for drskostnaden av att diga smahus, vérdena dr baserade pa lopande

priser, se teoridel for utrdkningar.
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Genom att titta pa den minsta, i den hir studien, foreslagna reduktionen av rdnteavdraget till
20 procents ranteavdrag visar figur 6.9 att 6kningen av arskostnaden ror sig runt 10 procent. Desto

storre reducering av rianteavdraget desto storre blir paverkan i procentenheter och absoluta belopp.

Procentuell 6kning av arskostnad med
minskat ranteavdrag fran 30 %
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Figur 6.9. Procentuell 6kning av darskostnaden av att dga smdahus i Sverige, baserat pd l6pande priser, se teoridel for utrdikningar.

Utvecklingen av den riskfria rintan och kopeskillingen har motverkat varandra och gjort att den totala
arskostnaden och delkostnaderna inte har haft starka trender &t nagot hall. Hogst troligt har rédntornas
negativa utveckling mojliggjort for en 6kad kopeskilling utan att pdverka den totala arskostnaden och

rdnteavdragen har hjélpt till att halla arskostnaden nere.
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Figur 6.10 visar att en minskning av rdnteavdraget till 20 procent dkar arskostnaden av att édga bostad
for de som redan dger, med knappt fem tusen kronor ar 2015 och med knappt 15 000 kronor om
rdnteavdragssatsen reducerats helt. Hade rinteavdragets helt tagits bort ar 2008 s skulle motsvarande
siffror ligga péd knappt 8000 kronor, respektive drygt 23 000 kronor. Réntorna star ligre ar 2015 én
ndgot undersokt tidigare &r och kopeskillingen dr hogre. Skulle rantan stiga skulle detta 6ka den totala

arskostnaden for de som redan dger bostad.

Okad &rskostnad i absoluta belopp med minskat
ranteavdrag fran 30 %
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Figur 6.10. Absolut 6kning i monetdra termer av drskostnaden av att dga smahus i Sverige, baserat pd l6pande priser, se teoridel for

utrdkningar.
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Figur 6.11 ger en bild av rénteavdragets inverkan pé arskostnaden av att 4ga bostad.

Arskostnaden for att d4ga bostad med och utan rinteavdrag

Ny

Figur 6.11. Arskostnad av att dga bostad i Sverige med och utan réinteavdrag, baserat pad lopande priser, se teoridel for utrikningar.
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6.2 Ranteavdragets paverkan pa kopeskillingen

For att husdgarna ska erhdlla samma &rskostnad utan rdnteavdrag behdver kopeskillingen sjunka drygt
25 procent om ar 2015 approximeras som dagens ldge. Som figur 6.12 visar har ranteavdraget som
minst paverkan under ar 2006 till 2008 nér den riskfria rdntan dr som hogst, det dr d&ven under dessa ar
som kostnaden for att dga bostad dr som hogst och rinteavdraget far en procentuell mindre inverkan

dven om rinteavdraget i absoluta belopp har en stor paverkan.

Procentuell minskning av képeskilling utan ranteavdrag
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Figur 6.12. Procentuell minskning av kopeskilling utan rdnteavdrag for att drskostnaden ska hallas konstant for samma bostdder,

baserat pa lpande priser, se teoridel for utrdkningar.
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Ifall hushall vill halla arskostnaden konstant behover kdpeskillingen av bostdder reduceras vid minskat
ranteavdrag. Som visas i figur 6.13 dr kopeskilling ar 2015, 2 567 000 kronor. Ett reducerat rinteavdrag
till 20 procent innebir att kopeskillingen for 2015 behdver vara 2 306 597 kronor for att generera
samma arskostnad. Ifall rdnteavdraget hade reducerats helt hade siffran behovt vara 2 100 000 kronor.
Desto lagre kopeskillingen dr under dren desto mindre blir skillnaden, eftersom den procentuella
minskningen av kdpeskillingen for att erhdlla samma arskostnad med eller utan ranteavdrag under aren
har varit relativt konstant. Om hushallens kopkraft limnas ofoérdndrad och ranteavdraget reduceras bor
fastighetspriserna tappa i virde ifall det inte finns andra saker som paverkar fastighetspriserna uppat

liksom en obalans mellan efterfraga och utbud.

Kopeskilling med minskat ranteavdrag

3000000
2500000
2000000
1500000
1000000
0
N 0N g N O N OO O N on < n O ~N~N 00 o0 O 9« N NN o< LN
O OO O OO OO O OO OO O O O O O O O O O O «w o — o —
O O O O O O O OO O O 6 6 O 6 6 6 6 6 o O o o O o
— i — i — i i — (a\] (a\] (a\] o~ (g\] o~ (g\] ~N (a\] o~ (a\] ~N (g\] o~ (g\] [a\]
M ngetranteavdrag M 10 % ranteavdrag 20 % ranteavdrag 30 % ranteavdrag

Figur 6.13. Kopeskilling for smahus med olika storlek av rinteavdrag for att arskostnaden ska hallas konstant for samma bostdder,

baserat pa lopande priser, se teoridel for utrdkningar

6.3 Framatblick

Ett forenklat exempel pd rdanteavdragets inverkan pé arskostnaden av att 4ga bostad gors for att visa
hur en reduktion av rénteavdraget kan péverka arskostnaden ifall rdntorna stiger och kopeskillingen

har minskat som resultat av det reducerade rinteavdraget.
Vi utgdr fran ar 2015 ars kopeskilling och ser till den nya kopeskillingen i figur 6.13 om rénteavdraget

reduceras till 20 procent. Detta skulle innebdra en kopeskilling pa drygt 2 300 000 kronor.
Arskostnaden for en bostad med en kdpeskilling pa drygt 2 300 000 kronor, ar 2015, uppgar med ett
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rdnteavdrag pd 20 procent till drygt 48 800 kronor. Sédnks rdnteavdraget till 10 procent och
kopeskillingen ligger ordrd fran den forra sdnkningen blir arskostnaden drygt 53 000 kronor och ett
borttaget rinteavdrag hade hojt arskostnaden till drygt 57 200 kronor. Genom att sétta dessa
fordndringar 1 relation till vad som hénder om rénteldget fordndras, kan ranteavdragets vikt séttas 1

forhallande till andra ingdende faktorer for arskostnaden av att dga bostad.

Vi utgér igen fran 2015 ars kopeskilling som sédnks till 2 300 000 kronor enligt tidigare exempel nér
rdnteavdraget sénks till 20 procent. En rantedkning for boléne- och riskfri ranta till nivder samma som
géllde ar 2008, resulterar i en arskostnad pa drygt 132 000 kronor. Trots forenklade utrédkningar och
antaganden jamfort med den riktiga fastighetsmarknaden som &r mer komplex, ger detta en bild av

rdnteavdragets paverkan pd arskostnaden i forhdllande till ranteférandringar.
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7. Diskussion och slutsats

I tidigare forskning har drskostnaden av att &ga bostad satts 1 relation till vad det kostar att hyra.
Forhdllandet mellan kostnaden att dga eller hyra bostad kan visa pa om en prisbubbla pa
fastighetsmarknaden existerar eller inte. I denna uppsats rdknas arskostnaden fram for att stilla
kostnadsreduktionen pa grund av rdnteavdraget i relation till arskostnaden av att dga bostad och

rdnteavdragets eventuella inverkan pa kopeskillingen for fastigheter.

Kostnaden att dga bostad dr komplex eftersom det &r manga olika ingdende faktorer som paverkar
arskostnaden och dessa kan vara mer eller mindre beroende av varandra. Genom att anvénda historiska
védrden och bryta ner de olika delarna i kostnadsekvationen av att dga bostad, kan en 6kad forstaelse

fés for drskostnaden av att dga bostad och dven for rinteavdragets paverkan dver tiden samt framdver.

Rénteavdraget har mot bakgrund av de stigande bostadspriserna fungerat som en ddmpning av
arskostnaden av att dga bostad. Rénteavdragets betydelse har minskat med en fallande boléne- och
riskfri ridnta. Den storsta orsak till att de stigande kdpeskillingarna inte har fatt storre genomslag pa
arskostnaden av att dga bostad, dr de parallellt sjunkande rdntorna, vilket samtidigt &r en stark

bidragande orsak till de kraftigt 6kade fastighetspriserna enligt Claussen, Jonsson & Lagerwall (2011).

Claussen, Jonsson & Lagerwall (2011) kom i sin forskning fram till att den storsta anledningen till den
kraftiga prisutvecklingen beror pa rantornas utveckling, vilket starker argumentet att hushéll utgér fran
arskostnaden vid vérdeséttning av bostaden. De visar dven att dkande finansiella tillgdngar ar
bidragande till prisutvecklingen vilket inte denna studie har tagit hénsyn till. Brancalion Lind &
Lofgren (2015) finner i sin undersdkning att rdnteavdragets paverkan pa kopeskillingen skiljer sig
markant beroende pa vilket rdntelige som réder, ett avskaffande av rdnteavdraget kan paverka
kopeskillingen med ett fall p4 mellan 4 och 12 procent. I de tidigare undersdkningarna ser forfattarna
till andra pdverkande faktorer dn vad denna studie har gjort, vilket behdver tas i beaktande vid

jamforelse av kopeskillingens fordndring vid en reduktion av rinteavdraget.

Diskussioner om éatgérder for att ddmpa prisutvecklingen pa fastighetsmarknaden &r ménga och
atgdrder sasom lanetak och amorteringskrav har inforts. Ett reducerat rinteavdrag till 20 procent skulle
kunna vara en atgird for att forbereda hushéllen for stigande riintor. Arskostnaden av att figa bostad

okar da med 10 procent, eller 5 000 kronor i1 dagsldget, ar 2015, vilket framgar figur 6.9 respektive

7



6.10. Kopeskillingen skulle behdva sjunka med drygt 20 procent for att arskostnaden ska hillas

konstant i dagens lidge, &r 2015 med ett reducerat rdnteavdrag till 20 procent.

En 6kning av den riskfria- och bolénerédntan har en betydligt stdrre inverkan pé drskostnaden av att dga
bostad dn vad en reduktion av ridnteavdraget har. En reduktion av ranteavdragen kan sénka prisnivéerna

pa fastighetsmarknaden, ifall det inte finns andra krafter p4 marknaden som driver priserna uppat.

Oavsett reducerat rianteavdrag och eller stigande rdntor kommer édgare av bostider att {4 rdkna med en
hogre arskostnad och de som ska in pd bostadsmarknaden bdr inte belana for hogt for att kunna klara
av hogre rantenivéerna framover. Kopare for bostad bor oroa sig mer for stigande rdntor dn for ett
reducerat rianteavdrag och se ett reducerat rinteavdrag som nagot positivt for en mdjlighet att ddmpa
utvecklingen, eftersom stigande rantor dr det som verkligen kommer att paverka arskostnaden mest

for de som ska kopa och dga bostad framdver.
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Bilagor

Bilaga A

Tabellen presenterar respektive ars procentsats for fastighetsskatt och avgifter samt det genomsnittliga

taxeringsvérdet 1 l16pande priser for svenska sméahus.

Ar Fastighetsavgift/skatt Taxeringsvirde, kronor

1992 1,5 % av hela taxvérdet 361 000
1993 1,5 % av hela taxvérdet 387 000
1994 1,5 % av hela taxvérdet 389 000
1995 1,5 % av hela taxvérdet 383 000
1996 1,7 % av hela taxvérdet 477 000
1997 1,7 % av hela taxvérdet 478 000
1998 1,7 % av hela taxvérdet 472 000
1999 1,5 % av hela taxvérdet 464 000
2000 1,5 % av hela taxvérdet 465 000
2001 1,2 % av hela taxvérdet 472 000
2002 1,0 % av hela taxvérdet 468 000
2003 1,0 % av hela taxvérdet 785 000
2004 1,0 % av hela taxvérdet 785 000
2005 1,0 % av hela taxvérdet 781 000
2006 1,0 % av hela taxvérdet 968 000
2007 1,0 % av hela taxvérdet 958 000
2008 0,75 % av max 800 000 kronor 947 000
2009 0,75 % av max 848 267 kronor 1336 000
2010 0,75 % av max 851 600 kronor 1312 000
2011 0,75 % av max 868 267 kronor 1321 000
2012 0,75 % av max 910 000 kronor 1522 000
2013 0,75 % av max 943 200 kronor 1553 000
2014 0,75 % av max 948 267 kronor 1547 000
2015 0,75 % av max 968 267 kronor 1555000

Tabell A. Procentsats for fastighetsavgift respektive skatt, kdlla: Per Husberg verksamhetsutvecklare vid

Skatteverket samt genomsnittligt taxeringsvdrde for svenska smahus i l6pande priser, kdlla: Statistiska centralbyrdn.
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