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Ranteavdragets effekt pa bostadsrattspriserna - och i forlangningen

hyrorna i nyproduktion

Réanteavdraget subventionerar hushallens rantekostnader for bolan. I praktiken innebér det att
staten stodjer hushallens efterfragan pa bolan. Ett avskaffat ranteavdrag innebéar darfor en
hogre rantekostnad for hushallen, vilket gor att efterfragan pa bolan antas minska. En minskad
belaningsvilja bland hushallen kan ur manga aspekter likstallas med en minskad efterfragan,

och ger rimligen effekter pa bostadsrattspriserna.

En forvantan pa bostadssubventioner riktat mot hushallen och da mot efterfragesidan &r

att stodet 6kar efterfragan, som i sin tur motsvaras av ett 6kat utbud. Om syftet med
subventionen dr att stimulera utbudsékningar, och inte bara dkade priser,

forutsatter subventionen ett utbud som reagerar med en hdg priselasticitet. Att undersoka vilka
effekter ett avskaffat ranteavdrag far pa priserna ar alltsa beroende av hur utbudet reagerar

och kompenserar en minskad efterfragan.

Upplatelseformerna bostadsratt och hyresratt lever till stor del pA samma marknad. | synnerhet
nar det kommer till utbudssidan, dar bada upplatelseformerna kraver ungefar samma typ av
insatser for att produceras. Darfor begransar vi oss till att undersoka ranteavdragets effekt pa
bostadsrattspriserna, som i sin tur samverkar med produktionskostnaden for flerbostadshus,

som dven inkluderar hyresratter.

Gallande ranteavdraget sa verkar det ha lett till en prisdkning pa bostadsmarknaden, vilket
bland annat kommer att visas i denna rapport. Samtidigt verkar utbudet inte ha 6kat i samma
takt. Detta gor det annu svarare for personer utan egen bostad att ta sig in pa
bostadsmarknaden, vilket gor att syftet med atgarden inte har uppfyllts. Kan atgarder pa
utbudssidan vara en battre 16sning till problemet? Syftet med sadana atgarder kan vara att 6ka
konkurrensen i byggbranschen, eller att se till sa att det finns mer mark att bygga pa samt att
bygget pa denna mark sker snabbare (Fastighetsnytt, 2019). Om utbudet har

en lag priselasticitet (s<1), sa kommer en prisokning pa en procent leda till en

utbudsokning med mindre an en procent. Alltsa okar priset mer an utbudet. Med ett
ranteavdrag far hushallen mer pengar att kopa bostad for. En efterfragedkning leder da till en

prisckning. Och dven om detta i sin tur leder till ett 6kat utbud, sa &r denna utbudsékning



alltsa mindre an prisokningen. Den onskade effekten av ranteavdraget forsvinner da delvis i

och med detta.

Hans Lind, professor i fastighetsekonomi, stodjer detta i sin kronika i Fastighetsnytt (2019).
Han pastar att nar utbudet har en Iag priselasticitet ar det battre att tillsatta atgarder pa utbudet
istallet for pa efterfragan. Aven Stefan Ingves, chef for Sveriges Riksbank, anser att tgarder
pa utbudssidan kan vara en bra idé. Detta namner han i ett av sina anfoéranden (Ingves, 2019),
dar han menar att nagra av orsakerna till bristerna pa bostadsmarknaden &r att det byggs for
lite, samt att de bostader som byggs &r for lika varandra. For att fa ordning pa

bostadsmarknaden, behdvs det atgarder for att andra detta.

Ranteavdraget kopplat till priselasticitet kan ses ur flera perspektiv. Ett avskaffat ranteavdrag
ar pa manga satt likvardig med en okad rantekostnad. Eftersom subventionen riktar sig direkt
till hushallet kan ranteavdraget dven betraktas som en inkomst. Ett hushall borde darfor helt

eller delvis reagera pa ett avskaffat ranteavdrag pa liknande sétt som minskad inkomst.

Metod
For att undersoka vilka effekterna pa efterfragan och darmed priser som ett slopat

ranteavdrag medfor anvander vi oss av en metod som jamfor boendekostnaderna med och
utan ranteavdrag. Metoden kallas user-cost-of-housing. Detta anser vi vara en rimlig metod da
den tar hansyn till att ett bostadskop betalas dver flera ar genom ranta och amortering. Har ar
det viktigt att skilja pa priset att bo, respektive forséljningspris eller marknadsvarde av
bostadsratten, dar denna analys riktar ljuset mot forséljningspriset. Vi definierar

boendekostnaden som rantekostnad, amortering och avgift.

Enligt vedertagen teori minskar priset nér efterfragan minskar. En foljdfraga ar hur utbudet
sedan reagerar pa fallande priser. For att ta reda pa bostadsratters priselasticitet for

utbudet tittar vi pa historiska data, dar vi jamfor prisutvecklingen med hur mycket utbudet
okar. Problemet héar ar att utbudets forandring kan matas pa olika satt, dar vi ringat in

foljande alternativ:

« Hur mycket utbudet av bostadsratter ute till forséljning okar (1)

o Hur mycket nyproduktionen okar eller minskar ver tid (2)



« Hur stor tillvaxten av nya bostadsratter ar i forhallande till befintligt bestand (3)

(1) Rimligen foljs ett okat utbud av en okad efterfragan pa bostadsmarknaden i stort, eftersom
den som séljer behover ett nytt boende. Detta gor att ett 6kat utbud vid forséljning av en
befintlig bostad till stor del “tas ut” av en efterfoljd efterfragan. Att méita utbudsokningen i
antal lagenheter ute till forsaljning speglar darfor battre en omférdelning och
omsattningshastighet som sker inom hela bostadsbestandet, snarare an en nettoutbudsokning.

(2) Att méta hur stor den procentuella 6kningen av utbudet &r i form av nyproducerade
bostadsratter fran ett ar till ett annat sager valdigt lite om hur vél utbudet moter okade priser

i reellt. Hypotetiskt sett kan en 6kning av nyproduktionen ske fran en till tva bostadsratter fran
ett ar till ett annat. Dar sker en utbudsokning pa 100 procent, men en utbudsékning som i reell

mening kommer ha forsumbara effekter pa priset.

(3) Prisnivaerna aterspeglar vérdet av det befintliga bestandet. En bostadsmarknad déar det
rader jamvikt mellan utbud och efterfragan innebér att varken mer eller mindre av

den befintliga bostadsstocken efterfragas. Nar efterfragan minskar eller 6kar maste darfor
bostadsstockens kvantitet minska eller 6ka for att matcha den férandrade efterfragan. Darfor
véljer vi att mata bostadsstockens forandring, eftersom det bast speglar det reella forhallandet

mellan utbud och efterfragan.

Resultat

User-cost-of-housing
Initialt s& kan vi konstatera att om kostnaderna for bolan 6kar med 30 % genom ett slopat

ranteavdrag, sa kommer belaningsviljan att minska med 30 %. Detta leder i sin tur till ett

prisfall pa bostadsratter med 30 %, allt annat lika.

Om vi antar att det genomsnittliga priset for en bostadsréatt &r 2 317 000 kr (SCB, 2020a),
samt att belaningsgraden &r 68,5 % (Finansinspektionen, 2020), kan vi berdkna det
genomsnittliga lanet:

0,685 * 2317 000 kr = 1587 145 kr

Vidare antar vi att rantan ar 1,64 % (Swedbank, 2020), vilket ger en arlig rantekostnad pa:
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0,0164 = 1 587 145 kr = 26 029,178 kr

Med ett ranteavdrag pa 30 % blir den slutliga rantekostnaden per ar:
0,7 *26 029,178 kr = 18 220,4246 kr

Rantekostnaden per manad blir da:

18 220,4246 kr
12 manader

= 1518,368717 kr/manad

| genomsnitt sa ar en lagenhet i Sverige pa 57 kvadratmeter (SCB, 2016). Den genomsnittliga
arliga kostnaden for avgifter ar 672 kr/kvm i Stockholm (HSB, 2019). Vi antar att detta géller
aven for dvriga Sverige. Den genomsnittliga kostnaden for avgifter blir da:

672 kr /kvm * 57 kvm = 38 304 kr/ar

Per méanad blir kostnaden:

38304 kr

m =3192 kr/manad

Gallande amortering sa antar vi att den i genomsnitt utgoér 2940 kronor per manad
(Finansinspektionen, 2020). Da blir den totala manadskostnaden for lagenheten:

rantekostnad + amortering + avgifter =

1518,368717 + 2940 + 3192 = 7 650,368717 kr /manad

Av den totala manadskostnaden utgor rantan:

1518,368717

1518368717 _ 5 _ 0
650365717 ~ “198470 . ~ 0,1985 = 19,85 %

Jamfort med om vi antagit att rantekostnaden utgjorde 100 % av manadskostnaden, har denna
metod lett till att rantekostnadens andel av den totala kostnaden per manad har sjunkit till
19,85 %. Effekten pa bostadspriserna av ett slopat ranteavdrag borde saledes bli mindre.

Utan ranteavdraget blir rantekostnaden 26 029,178 kr/ar, vilket blir:
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26 029,178 kr
12 manader

= 2169,098167 kr/manad

Givet att amorteringen och avgifterna ar oférandrade, blir den totala kostnaden per manad nu:
2169,098167 + 2940 + 3192 = 8 301,098167 kr/manad

Kostnaden per manad har alltsa 6kat med:
8301,098167 — 7 650,368717 = 650,72945 kr

Den procentuella forandringen blir:

650,72945 kr
7 650,368717 kr

= 0,08505 ...~ 0,0851 = 8,51 %

Utan ranteavdraget blir manadskostnaden alltsa 8,51 % dyrare.

Om manadskostnaden ska aterga fran 8 301,098167 kr till det initiala 7 650,368717 kr,
maste kostnaden forandras med:

7 650,368717 — 8 301,098167
8301,098167

= —0,07839 ...~ —0,0784 = -7,84 %

Manadskostnaden maste alltsa minska med 7,84 % om den ska aterga till samma niva som

innan ranteavdraget slopades.

Utbudets priselasticitet
Utbudets priselasticitet, s, berdknas som kvoten mellan den procentuella férandringen i

utbjuden kvantitet och den procentuella prisférandringen. Har jamfor vi fordndringen mellan
aren 2010 och 2019.

Vi har valt att anvanda hela bestandet av bostadsrattslagenheter som den utbjudna
kvantiteten. Siffror for bostadsbestandet de respektive aren hittar vi hos SCB (2020b). Antalet
bostadsrattslagenheter ar 2010 var 981 913 stycken. Ar 2019 har det dkat till 1 179 703
stycken. Den procentuella forandringen blir ungefér 20,14 % (0,20143...).



For att se hur priset har férandrats jamfor vi kvadratmeterpriset fér bostadsratter. Ar 2010
var priset 22 796 kr/kvm, och ar 2019 var den 38 033 kr/kvm. Priserna hamtades fran Svensk
Maéklarstatistik (2020). Detta ger en procentuell férandring av priset pa cirka 66,84 %
(0,66840...).

Utbudets priselasticitet kan nu beréknas:

 %AQs  0,20143.
& T %AP  0,66840 ..

=0,301..= 0,30

Diskussion
Det ar viktigt att skilja pa priset att bo, respektive forsaljningspris eller marknadsvarde av

bostadsratten. Den totala boendekostnaden, det vill séga det I6pande pris bostadskonsumenten
betalar for sitt boende, maste minska med 7,84 procent for att fullt ut kompensera ett avskaffat
ranteavdrag, allt annat lika. Daremot maste marknadspriset pa bostaden fortfarande minska
med 30 procent for att kompensera ett avskaffat ranteavdrag. Vi ser har alltsa en stor
diskrepans mellan hur ranteavdraget paverkar priset att bo i jamforelse med marknadspriset i

avseende forsaljningsvarde pa bostaden.

Vid en forsta anblick 6ver dessa siffror bor noteras att nar priset en konsument vill betala for
att anvénda en vara minskar med 7,84 procent kommer varans marknadspris att falla med 30
procent. Da vi utgar ifrdn att bostadskonsumenten vill ha samma boendekostnad efter ett
avskaffat ranteavdrag som fore, det vill séga priset att bo som bostadskonsumenten betalar i
utgangslaget ar marknadsmaéssigt. Slutsatsen hér ar att bostadens marknadspris i avseende
forsaljningsvarde ar kansligt for hushallets ekonomi.

| en amerikansk studie fran 2010 framkommer att hushallets ekonomi har en starkare inverkan
pa efterfragan an sjalva priset (Duca et. al., 2010). Var user-cost-of-housing-kalky! visar
mycket riktigt att sambandet mellan hushallets ekonomi och priset inte ar proportionerligt. En
prisokning av bostadens marknadsvarde pa 30 procent 6kar hushallets kostnad med 8,51
procent. Omvant — om priset en konsument vill betala for att anvénda en vara minskar med

7,84 procent kommer varans marknadspris att falla med 30 procent. Slutsatsen har &r att



efterfragan ar enhetselastisk kopplat till priset att bo, men visar pa en lag priselasticitet

kopplat till marknadspriset. Detta &r typiskt for varor som uppfyller fundamentala behov.

Figur 16. Manadskostnad fér 70 kvm nyproduktion vid féréndrad rédnta.
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| figuren ovan, hamtad fran Bengtsson (2020), ser vi att olika typer av boende ar olika
kénsliga for forandring av ranta. Eftersom grafen for bostadsrétter har brantast lutning,
ar bostadsratter den upplatelseform som ar mest kanslig. Vid anvandning av en user-cost-of-
housing-metod blir kalkylen for manadskostnaden for bostadsratter saledes hogre belastad av

en hogre ranta jamfort med andra upplatelseformer.

En priselasticitet for utbudet pa 0,30 innebér att om priset stiger med en procentenhet,
kommer den utbjudna kvantiteten 6ka med 0,30 procentenheter. Eftersom att es<1, ar
utbudet inelastiskt och alltsa inte priskansligt. Detta verkar aven rimligt om man ser till
historien. Trots en stor prisokning har utbudet inte dkat lika mycket. Hade utbudet varit
elastiskt, hade prisckningen lett till en &nnu stérre utbudsokning. Priset har de senaste aren
stigit ungefar 7,2 % arligen (Svensk Maklarstatistik, 2020), vilket dven det tyder pa en lag
priselasticitet. Hade elasticiteten varit hdg, hade inte priserna kunnat 6ka i den takt de har

gjort.

Om marknadspriset faller 30 % enligt var user-cost-of-housing analys sa kommer utbudet att

justeras efter den nya prisnivan. Med en priselasticitet pa 0,30 sa betyder det att vi kan



forvénta oss en utbudsjustering som kompenserar prisfallet med knappt 1/3, vilket leder till ett
prisfall pa ungefar 20 procent (2/3 * 30 % = 20 %).

| Boverkets arliga bostadsmarknadsenkat ar 2020 framkommer det att 212 av Sveriges 290
kommuner menar att det finns ett underskott pa bostader (Boverket, 2020a). Visserligen ar
detta en minskning sedan tidigare ar, och i artikeln gors ingen skillnad pa olika boendeformer.
Men resultatet av enkéaten dr anda en indikation pa att utbudets priselasticitet ar lag. For trots
att priset pa bostader i Sverige har 6kat under lang tid, har utbudet alltsa inte 6kat i samma
takt.

Ett problem géllande utbudets priselasticitet kopplat till bostadsmarknaden, &r det faktum att
det ar svart att minska utbudet. Detta géaller sarskilt for det satt som vi har valt att definiera
utbudet pa, dar hela bestandet av bostadsrattslagenheter utgor den utbjudna kvantiteten. Hade
vi enbart sett nyproduktion och ombildning av hyresrétter till bostadsratter som utbudet, &r det
enklare att se att en minskad kvantitet innebar farre nyproducerade lagenheter, och farre
hyresratter som ombildas till bostadsratter. Ett annat alternativ for att minska utbudet &r
rivning av lagenheter. Rivning av lagenheter sker dock inte allt for ofta, och ar dessutom en
kostsam process. Byggnader med lagenheter star ofta i atminstone flera tiotals ar. Bara for att
priset pa dessa skulle minska, ar det inte 1onsamt for nagon att plétsligt riva flera lagenheter
for att minska kvantiteten. I sddana fall &r det troligare att bostadsratter omvandlas till
hyresratter. Men har spelar saklart dven priserna pa hyresratter in, vilket gor det annu mer

komplicerat.

Oavsett om utbudet mater efterfragan i kvantitet, finns det aven problem med att utbudet inte
matchar det koparna efterfragar (Boverket, 2019). Till exempel s& uppfyller nyproduktionen
inte alltid képarnas krav pa antal rum, pris eller narhet till olika omraden. Det kan dven vara
sa att byggandet av fler bostader sker pa orter dar befolkningen inte 6nskar att bo. En 6kning
av utbudet i kvantitet betyder alltsa inte att problemen pa bostadsmarknaden forsvinner, utan

det behdvs aven kvaliteter i byggandet som moter efterfragan.

Bostadsrattsprisernas forhallande till produktionskostnaden
Vi kan konstatera att det finns en stark korrelation mellan produktionskostnad for

flerbostadshus och bostadsrattspriser. Gallande det kausala forhallandet finns dar tva

huvudsakliga alternativ: produktionskostnaden bestammer priser eller det omvéanda - priset pa
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flerbostadshus bestammer produktionskostnaden. Med tanke pa de kraftiga prisokningar av
det befintliga bestandet av bostadsrétter vi sett senaste decennierna sa ar
produktionskostnaden av naturliga skal inte en direkt bidragande orsak. Det i sig indikerar pa
att prisbildningen fungerar enligt det senare alternativet. Boverket for ett liknande
resonemang i forhallandet mellan prisnivaer i form av hyror och produktionskostnad
(Boverket, 2014). Men med tanke pa den historiska prisuppgangen pa bostadsratter foljt av
laga réantor ar det rimligare att utga ifran att bostadsratter varit den upplatelseform som
verkat prisdrivande pa produktionskostnaden. Andersson och Jonung (2015) menar dessutom
att det ar kreditgivningen i sig som orsakat det som av honom med flera beskrivs som en

prisinflation pa bostadsmarknaden i stort.

Pris och produktionspris
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| figuren ovan har produktionspriset i kronor jamforts med kvadratmeterpriset i kronor. Vi ser
tydligt att det finns ett samband mellan dessa tva variabler. Figuren indikerar att det framst
verkar vara kvadratmeterpriset som bestdmmer produktionskostnaderna, vilket stammer
overens med var tidigare analys. Siffror for produktionspriset ar hamtat fran

SCB (2020c) och siffror for kvadratmeterpriset ar hamtat fran Svensk Maklarstatistik (2020).

2017 och 2018 foll bostadsrattspriserna nagot, troligen som en effekt av det inforda
amorteringskravet 2016, samt en oro kring handelskriget mellan USA och

Kina (Finansinspektionen, 2018). En effekt blev att paborjad nyproduktion av bostadsratter
bromsades kraftigt med néra en halvering fran topparet 2017. Den pabdrjade nyproduktionen
av hyresréatter, som ocksa nadde toppnivaer innan prisfallet, fortsatte dock tuffa pa i ungefar

samma takt.



Att det paborjade byggandet av hyresratter fortsatter vid ett prisfall av bostadsratter tyder pa
att produktionskostnaden for flerbostadshus till stor del bestdms av bostadsrattspriserna, dar
hyresratten blir vinnare med storre I16nsamhet nar priserna pa anbuden i produktionsledet
faller. Detta kan ses i figuren nedan, vilken ar fran Boverkets indikatorer december
2020, byggt pa data fran SCB (Boverket, 2020b).
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Ett avskaffat ranteavdrag leder till lagre bostadsrattspriser. Det betyder i sin tur att, med
forutsattning att priser bestimmer kostnader, faller aven produktionskostnaderna for
flerbostadshus. Samtidigt hyressatts nyproducerade hyresratter med sa kallad presumtionshyra
— som garanterar fastighetségaren en hyra som tacker kostnaden att bygga huset, samt ge
rimlig avkastning. Med andra ord &r det kausala forhallandet mellan priset (det vill séga
hyran) och produktionskostnaden reglerat att fungera omvant nar det kommer till
hyresséttning med presumtionshyror. Det betyder att fallande bostadsrattspriser potentiellt
sanker hyran for det presumtionshyressatta bestandet genom att produktionskostnaden faller

motsvarande prisfallet pa bostadsrétter.

Enligt SCB (2020d) ar den genomsnittliga arshyran for den presumtionshyressatta
nyproduktionen 1998 kr/kvadratmeter for 2019. Forutsatt att produktionskostnadens prisfall
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motsvarar prisfallet pa bostadsratter pa 20 % skulle en presumtionshyra falla till 1598

kr/kvadratmeter.

Slutsatser
Ett avskaffat ranteavdrag skulle leda till 6kade boendekostnader samt lagre priser for

bostadsrattslagenheter pa marknaden. Utbudets priselasticitet har beréknats vara 0,30, vilket
innebar att utbudet ar inelastiskt och alltsa prisokansligt. Ett prisfall pa bostadsrattsmarknaden

kompenseras da delvis av det inelastiska utbudet.

Vi har éven sett att det finns ett starkt samband mellan bostadsrattspriserna och
produktionskostnaderna for flerbostadshus, dar en minskning av bostadsrattspriser ar det som
I sin tur dven minskar produktionskostnaderna. FOr nyproduktioner hyressatta med
presumtionshyror innebar detta att en minskning av bostadsrattspriserna kommer leda till

lagre hyror i nyproduktion.
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