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Sammanfattning

Vilket boende ett hushall véljer styrs bade av dess preferenser och ekonomiska
utrymme, som i sin tur péverkas av mdjligheten att lana.

I denna FI-analys utvecklar vi en empirisk modell for att studera hushallens val av
bostad utifran deras preferenser och lanemojligheter. Modellen gor det mojligt att
uppskatta bade sannolikheten for att nya bolanetagare véljer en viss bostad och den
nytta de far av olika alternativ. Med modellen kan vi analysera sannolikheten for
vilka bostéder som nya bolénetagare viljer, hur stora lan de tar samt hur det
paverkar deras beléningsgrad, skuldkvot och lanebetalningskvot. Modellen kan
sedan anviandas for att simulera effekter av fordndringar i villkoren pa bostads- och
bolénemarknaden. Analysen bygger pa data om ett urval nya bolanetagare som har
kopt en bostadsritt, och de alternativ som var tillgdngliga vid kopbeslutet.

Som exempel pé hur vi kan tillimpa modellen simulerar vi effekterna av en
mildring av dagens lantagarbaserade atgirder (bolanetaket hojs frén 85 till 90
procent och det skirpta amorteringskravet slopas). Modellen visar att mildare
boléneregler leder till att hushallen tenderar att efterfraga dyrare bostdder och ldna
mer. Samtidigt 6kar bostadskdparnas genomsnittliga nytta, men utvecklingen av
bostadspriserna blir avgérande for om nyttan faktiskt 6kar eller om den till och
med minskar. Vad som skulle hinda med bostadspriserna till foljd av dndrade
boléneregler fangas inte av modellen. I rapporten redovisas dock nagra
rakneexempel pa hur hushéllens nytta skulle paverkas om bostadspriserna skulle
stiga. Analysen omfattar endast ett urval av nya bolénetagare och modellen bygger
pa ett antal specifika antaganden.
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Hushallens preferenser och
lanemojligheter styr bostadskopet

Att kdpa en bostad dr ett av de storsta ekonomiska besluten som ett hushall stills
infor och det krdver darfor noggrann planering. Beslutet handlar om hur mycket
hushéllet kan och vill betala samt vilken typ av bostad det foredrar. Bostadsvalet
styrs darfor av ett samspel mellan hushallets preferenser och deras ekonomiska
mojligheter — det vill sdga faktorer som skick, storlek, ldge, pris samt I6pande
kostnader och utgifter som paverkar hushéllets ekonomi.

Infor ett beslut att kopa en viss bostad, behover ett hushall viga nyttan med
bostaden mot hur mycket den kostar att kopa och att 4ga. Nyttan beror pa faktorer
som bostadens storlek, ldge, standard samt nérhet till arbete, skola och service.
Bland kostnaderna finns de som hénger direkt ihop med bostaden — som
driftskostnader, forsékringar och avgifter — men ocksé kostnader som &r
forknippade med bolanet — rantekostnader. Amorteringar spelar ocksa roll genom
att de paverkar hushallets betalningar, 4ven om de inte dr en kostnad.

Mojligheten att 1ana ar ocksa central for hushallens beslut. Att kunna lédna gor det
lattare for hushall att kdpa bostad, och laneutrymmet paverkar i sin tur vilka
bostiader de kan kdpa. Givet ett visst utbud, beror ett hushalls bostadsval darfor
bade pa mojligheten att ta ett bolan och pa hushéllets preferenser. Om ett hushall
har mojlighet att 1ana, men ingen lamplig bostad att kopa, véljer hushallet kanske
att avsta fran att kopa. Finns det daremot ett stort utbud, men det &r svart att fa lan,
kan hushallet kanske inte kopa dven om det hade velat. Balansen mellan tillgang
till 1an och bostadspreferenser dr dirmed central for vilka bostédder som hushall
koper. Bolaneregleringar, som paverkar hushallens méjlighet att lana for
bostadskop, paverkar dérfor vilka val hushéllen gor.

I den hér Fl-analysen presenterar vi en modell for att analysera hushallens val av
bostad, utifrdn deras preferenser och ldnemdjligheter. Modellen skattar
sannolikheten att hushéll véljer olika bostéder. Den kan anvéndas for att simulera
hur dessa sannolikheter paverkas nir viktiga forklaringsfaktorer fordndras. P4 sé
sdtt far vi en uppskattning av hushallens relativa nytta av olika bostadsval och hur
den forindras nir forutséittningarna dndras. '

Genom tillgang till uppgifter om ett antal nya bolénetagare som har kopt bostad
och de bostdder som var tillgéngliga vid kdpbeslutet, kan vi analysera hur olika

!'Vi kommer fortsittningsvis att anviinda uttrycket nytta dven om vi avser indirekt nytta.
Med indirekt nytta avses hur attraktiva olika bostadsalternativ ar i forhallande till varandra,
beréknat utifrén observerbara faktorer och givna priser. Nivan i sig ér inte observerbar utan
det ar endast skillnader mellan alternativen (den relativa nyttoskillnaden) som paverkar
hushallens val.
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faktorer paverkar deras val. Den skattade modellen gor det ocksa mdjligt att
simulera och kvantifiera hur exempelvis bolaneregleringar paverkar nya
bolanetagares bostadsval, som hur stora lan eller hur dyra bostdder de efterfragar.
Detta &r ett viktigt underlag for att analysera hushéllen och boldénemarknaden.
Konsekvensanalys och utvérdering av olika atgarders effekter ér en central del i
FI:s arbete med finansiell stabilitet (se Finansinspektionen, 2019).

Regleringar paverkar hushallens
val av bostad

Flera regleringar paverkar hushallens bostadsval, sérskilt sddana som éndrar
bostadens egenskaper eller relaterade utgifter. Exempelvis paverkar skattepolitiska
regleringar, som ranteavdraget, nyttjandekostnaden for hushall som tar lan. Ett
lagre avdrag okar lanekostnaden och kan minska benégenheten att kdpa dyrare
bostéder. Sé kallade lantagarbaserade atgérder dr en annan viktig reglering som
paverkar hushéllens lanemdjligheter och kassaflode.

Lantagarbaserade atgarder ar verktyg for makrotillsyn i Sverige och ménga andra
linder.? Syftet dr att dimpa riskerna med snabb skuldtillviixt och éverdriven
skuldséttning bland hushéllen. I Sverige finns for nérvarande tre lantagarbaserade
atgarder, som FI har infort inom ramen for sitt uppdrag:

e Bolénetaket (se Finansinspektionen, 2010): Nya lan med bostaden som
sakerhet far uppga till hdgst 85 procent av bostadens varde.

e Amorteringskravet (se Finansinspektionen, 2016): Nya bolénetagare maste
amortera minst 1 procent av bolénet per ar om lanet dverstiger 50 procent
av bostadens virde och 2 procent om det dverstiger 70 procent.

e Det skérpta amorteringskravet (se Finansinspektionen, 2017a): Nya
lantagare med totala bolan som Gverstiger 450 procent av bruttoinkomsten,
maste amortera ytterligare 1 procent av bolanet per ar, utéver den
amortering de gor enligt det forsta amorteringskravet.

Dessa atgirder har lett till en minskad efterfrdgan pa lan, som i sin tur gor att nya
bolénetagare koper billigare bostider och 1&nar mindre.® Samtidigt begrinsar
regleringarna handlingsutrymmet for vissa hushall. Bolanetaket innebér exempelvis
att bostadskopare behdver spara ihop till en storre kontantinsats, vilket ar sérskilt
utmanande nédr bostadspriserna ar hoga. Amorteringskraven minskar flexibiliteten i

2 Makrotillsyn syftar till att viirna stabiliteten i det finansiella systemet som helhet och
dérigenom sékerstilla att finanssektorn bidrar till ekonomisk tillvéxt pa ett uthalligt satt.

3 Se bland annat Finansinspektionen (2017b), Andersson m.fl. (2018), Andersson och
Aranki (2019) och Aranki och Larsson (2019) for mer detaljer om hur FI:s lantagarbaserade
atgérder paverkat hur stora 1an nya bolanetagare tar och hur dyra bostéder de koper.
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kassaflodet, da kraven gor att hushall inte kan spara lika mycket i andra, mer
likvida, tillgangar eller konsumera i samma utstrackning. Det dr darfor viktigt att
regelbundet folja upp effekterna av denna typ av atgérder, och eventuella
justeringar av dem, sirskilt i en fordndrad ekonomisk milj6. Med modellen i denna
Fl-analys kan vi studera konsekvenser av dndringar i FI:s l&ntagarbaserade
atgarder.

Modell for hushallens bostadsval

For att forsté vilken bostad hushéll véljer att kopa behover vi analysera hur
hushéllens bostadspreferenser och ldnemdojligheter samspelar. Preferenserna styr
vilka bostidder hushallen foredrar, medan lanemojligheterna i hog grad styr vilka
alternativ de har rad att kopa. Preferenserna omfattar bostadsspecifika faktorer som
storlek och ldge, samt de kostnader och betalningar som paverkar hushéllets
kassaflode. For att fa en uppfattning om hur olika faktorer paverkar hushéllens
bostadsval skattar vi foljande empiriska modell genom att maximera en log-
sannolikhetsfunktion, dir sannolikheten P att hush&ll i viljer bostad j ges av:*

_ exp(ﬂXl-j)
Ykec; exp(BXik)

Py =])

Sannolikheten, P(y; = j), sdger hur attraktiv bostad j &r jamfort med de andra
tillgéngliga alternativen. C; &r mingden bostadsalternativ som hushéll i kan vélja
och har rad att kopa. Modellen utgar fran att ett hushéll koper en bostad.> X dr en
vektor av forklarande variabler som paverkar sannolikheten att hushall i véljer
bostad j. Dessa inkluderar indikatorer for om bostaden har balkong, har terrass, om
byggnaden har 4iss, samt indikatorer for antal rum och boarea. Vi inkluderar dven
en variabel for bostadsstandard, som fangar aspekter utover de observerbara
bostadsspecifika faktorerna. Dessutom tar modellen hinsyn till kassaflodesfaktorer
som bostadens avgift, hushéllets rintekostnader, amorteringar och besparingar.®
Med besparingar avses det belopp som hushallet inte anvénder till
bostadskonsumtion eller annan konsumtion.” Besparingsutrymmet paverkar
hushéllens bostadsval negativt, pd samma sitt som boendekostnader och
amorteringar, eftersom det ar de diskonterade framtida kassaflodena som styr
besluten. Det innebaér att storre besparingar minskar hushéllets konsumtion under

4 Modellen utgér fran det teoretiska ramverk som presenteras i bilagan till denna analys, En
teoretisk modell over hushdllens bostadsval, och baseras pa modellen i Huse och Koptyug
(2022).

5 Alternativet att helt avsta fran kop finns inte med i modellen. Det gor att vi inte kan
analysera om hushéll véljer att inte kpa nagon bostad alls.

¢ En mer detaljerad variabelbeskrivning finns i tabell B1 i bilagan.

7 Detta belopp antas placeras pé ett bankkonto med fast réinta och viixa under bostadens
nyttjandeperiod. Hushallets eget kapital betraktas daremot inte som sparande, utan antas
anvéndas for att minska lanebeloppet.
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motsvarande tidsperiod och dédrmed sannolikheten att hushéllet véljer en viss
bostad.

[ &r en vektor av okdnda parametrar som vi skattar med vart urval av nya
bolénetagare som har kopt bostédder. Funktionen SX;; kan tolkas som ett matt pd
den relativa nyttan av bostad j.* Med denna modell kan vi ddrmed uppskatta
hushaéllens relativa nytta av olika bostadsval och simulera hur den foéréndras utifran
de skattade faktorerna.’ Modellen gor det mojligt att analysera hur enskilda hushall
som har kopt bostad skulle ha agerat under édndrade forutséttningar, exempelvis
andra lanemojligheter eller bostadsegenskaper. Det innebér att vi kan studera hur
sannolikheten, P(y; = j), fordndras nér forklaringsfaktorerna X dndras.

Eftersom bostadsegenskaper och lanemdjligheter ofta paverkas av regleringar, kan
modellen &ven anvindas for att analysera hur bolaneregleringar paverkar
bostadsvalet. Om till exempel amorteringskraven foréndras, dndras hushallens
amorteringsutgifter, vilket paverkar nyttan av bostaden och ddrmed sannolikheten
for att den viljs.

En viktig egenskap hos modellen ar att bostadspriser antas vara givna — hushall
antas alltsd kunna kdpa en bostad till det slutpris som har rapporterats dven om
andra faktorer dndras.!* Detta mojliggor en forenklad analys av hushéllens
bostadsval, men innebér ocksa att vi inte kan dra slutsatser om allmédnna
jamviktseffekter, till exempel hur hushallens beteende skulle pdverkas om priserna
okade eller hur bostadspriserna skulle paverkas om amorteringsregler &ndras. For
att f en viss forstaelse for sadana effekter analyserar vi dven hur hushallens nytta
fordndras vid olika prisnivéer.

Data och urval

For att skatta modellen behover vi konstruera ett dataset som innehéller hushall
som har kopt en bostad, och det utbud av bostdder som var tillgangligt vid
tidpunkten for deras kopbeslut. For detta utgar vi ifran ett stickprov av nya
bolénetagare i FI:s fordjupade analys av bolan (FAB) 2024. I FAB finns
detaljerade uppgifter om hushéllet och det nya bolanet samt vissa uppgifter om de
bostdder som hushéllen har kopt. Vi avgransar urvalet till de som har kopt en
bostadsritt, eftersom FAB innehéller mer detaljerad information om dessa

8 Med nytta avses hushallets underliggande preferens for en bostad, vilken inte kan
observeras direkt. I modellen skattas sannolikheten att en viss bostad véljs som en funktion
av dessa preferenser. En storre relativ nytta innebér en storre sannolikhet att bostaden valjs.
% Notera att vi endast skattar den relativa nyttan och inte en absolut nyttoniv, eftersom
modellen endast identifierar nyttonivaer i forhallande till andra val inom samma valméngd.
10 Antagandet kan gora att hushéllens faktiska betalningsvilja underskattas. Som en foljd
underskattar vi &ven hur mycket hushallen skulle vara villiga att betala for fordndringar av
dessa faktorer, och ddrmed den uppskattade nyttan.
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bostdder.!! Vi kombinerar var data med information frén bostadssajten Hemnets
databas 6ver sélda bostider for att f& en mer komplett bild av vilka bostdder som
var tillgingliga nir hushéllen fattade sina kopbeslut.'?

Eftersom hushall inte §vervéger alla bostdder i utbudet, avgransar vi urvalet utifran
bostadsstorlek och geografisk placering. Ett hushéll som har kdpt en bostad pa

100 kvadratmeter skulle troligtvis inte vara intresserat av en pa 20 kvadratmeter.
Dérfor inkluderar vi endast bostdder med en boyta pa mellan 70 procent och

200 procent av den kdpta bostadens storlek. For ett hushall som har kdpt en bostad
pa 100 kvadratmeter innebér det att vi endast tar med bostdder p&4 mellan 70 och
200 kvadratmeter.'? Vi begrinsar ocksa urvalet av tillgéingliga bostider for
respektive hushall genom att sédtta en maxgréans for avstand fran den kopta
bostaden.'* Vi antar dérfor att ett hushall inte efterfragar bostidder i ndgot annat
omrade an dér de kopte.

Var data omfattar 1 535 nya bolanetagare som har kopt bostad och 30 906 unika
bostéder som varit till salu (se tabell 1). Drygt hilften av bostdderna finns 1
Stockholm, medan 6vriga bostédder r relativt jamnt fordelade mellan Goteborg,
Malmo, andra storre stidder och dvriga delar av landet. Eftersom flera hushall kan
Overviga samma bostad bestar datasetet av totalt drygt 242 000 mdjliga val. |
genomsnitt ingar varje bostad i dtta hushalls urval. Det innebér att de nya
bolénetagarna som har kopt bostad i genomsnitt har haft 158 alternativ att vilja
mellan. Men fordelningen &r inte symmetrisk; vissa har haft tillgang till ménga
bostédder medan andra endast har haft ett fatal. Detta beror frémst pa regionala
skillnader 1 bostadsutbudet.

Hushallen i datasetet har en genomsnittlig alder pa 38 ar och en ménadsinkomst pa
69 800 kronor."> Medianinkomsten ér dock ligre, omkring 58 000 kronor. I
genomsnitt har hushéllen kdpt en bostad till ett virde av 3,5 miljoner kronor,
finansierad med ett bolan pé 2,2 miljoner kronor och ett eget kapital pa

' Urvalet fingar inte hushall som har évervigt sméahus. De skattade preferenserna giller
dérfor endast bostadsrattskopare och kan skilja sig frdn sméhusagares.

12 Hemnets databas innehéller information om slutpriser for bostéider. For att avgrinsa
urvalet av tillgdngliga bostéder antar vi att hushallen borjade leta cirka fem ménader fore
kopet. Om en bostad kdptes i slutet av september innebir det att sokperioden startade i
slutet av april. Alla bostdder som var tillgéngliga under denna period kan ha ingétt i
bostadskdparens urval.

13 Spannet dr asymmetriskt eftersom vi antar att hushéllen frimst soker storre bostider
snarare dn mindre. For att kontrollera hur robust resultaten &r har vi dven skattat modellen
utan denna begrinsning, vilket endast gav marginella skillnader i resultaten. Detta kan
forklaras av att de exkluderade alternativen har lag sannolikhet att viljas.

14 Genom GPS-koordinater identifierar vi de bostider som ligger inom en kilometers radie
fran den kopta bostaden. De bostdder som ligger inom denna radie &r hushéllets
valalternativ. Vi begransar avstandet till en kilometer for att halla antalet observationer
hanterbart vid skattningen av modellen.

15 Om det finns mer 4n en ldntagare i hushéllet, avser alder deras genomsnittliga alder, och
inkomsten ar deras gemensamma bruttoinkomst.
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1,2 miljoner kronor. De bostidder som ingér i hushéllens valmoéjligheter har i
genomsnitt 2,5 rum, en boarea pa 66 kvadratmeter och ett slutpris pa 3,3 miljoner
kronor, vilket var ndgot hogre dn utgangspriset.

Kassaflodesfaktorerna omfattar bostadskoparnas besparingar, foreningsavgifter,
riantekostnader och amorteringar.'® Dessa beriknas for alla tillgingliga bostdder
och varierar mellan hushallen. Varje bostad har ett specifikt slutpris som avgor
finansieringsbehovet, och varje bostad ar kopplad till en egen foreningsavgift. En
del av hushallets disponibla inkomst, efter att rintekostnader, amorteringar och
foreningsavgifter har betalats, avsitts till sparande.'” I vissa fall kan dock sparandet
bli negativt, vilket innebér att inkomsten inte racker for att tdcka de
bostadsrelaterade utgifterna.

Tabell 1. Sammanfattande statistik 6ver nya bolanetagare som kdpt bostad
och tillgangliga bostader

Obs. Snitt Std. Min. Max.
HH Alder 1535 38 13 18 80
Antal lantagare 1535 1,5 0,5 1,0 4,0
Antal barn 1535 0,3 0,6 0,0 3,0
Manadsinkomst (kr) 1535 69 800 40 558 20 000 317 142
Bostadsvarde (kr) 1535 3461635 2451920 135000 20 800 000
Bolan (kr) 1535 2245975 1555640 100 000 10 000 000
Eget kapital (kr) 1535 1215660 1412921 20250 12 800 000
BOST Balkong 30906 0,7 0,5 0,0 1,0
Terrass 30906 0,1 0,3 0,0 1,0
Hiss 30906 0,6 0,5 0,0 1,0
Antal rum 30906 2,5 0,9 1,0 8,0
Boarea (kvm) 30906 66 24 20 220
Slutpris (kr) 30906 3348898 2473255 80000 34 000 000
Utgangspris (kr) 30906 3236708 2352593 125000 37 500 000
KF Forv. besparingar (kr) 242742 1347 180 1038650 -2 261020 10400 000
Forv. féreningsavg. (kr) 242742 303252 111128 O 3608 112
Forv. rantekostnad (kr) 242742 555156 381762 O 4 628 450
Forv. amortering (kr) 242742 365628 402625 O 4794 767

Kalla: FI.

Anm. HH avser hushallsspecifika egenskaper, BOST avser bostadsspecifika egenskaper
och KF avser kassaflodesfaktorer. Varden for manadsinkomst och eget kapital avser
samtliga lantagare i hushallet.

16 Vi berdknar diskonterade forvintade floden sju &r framdt i tiden. Antagandet ér att
hushéllen beslutar om bostadskdp baserat pa en tidshorisont pa sju &r, vilket innebar att
bostiderna byter dgare var sjunde ar. Ovriga antaganden som behovs for att berikna de
diskonterade flodena sammanfattas i tabell B2 i bilagan.

17 Denna del motsvarar sparandebenigenheten (1-MPC), dir MPC dr hushallens marginella
konsumtionsbenégenhet (se tabell B2 i bilagan for berdkningsantaganden).
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Aven om de nya bolénetagarna som har kopt bostad i genomsnitt har haft 158
alternativ att vélja mellan, begransar kassaflodet de facto deras mdjlighet att vélja
bland alla dessa alternativ. Nar vi tar hdnsyn till dessa kassaflodesbegriansningar
har hushallen i genomsnitt haft knappt 100 bostéder att vélja mellan. Darmed
omfattar datasetet totalt 148 917 observationer (eller mdjliga val). Det motsvarar
drygt 60 procent av samtliga bostdder som de skulle vilja vilja. Resterande

40 procent har de inte ekonomiska méjligheter att kopa.

Av samtliga mojliga bostadskop har nya bolanetagare i genomsnitt valt bostéder
som ger ldgre framtida sparande jaimf{ort med alternativen. Samtidigt har de kopt
bostidder som, i genomsnitt, innebar ldgre rantekostnader och amorteringar jamfort
med vad de hade kunnat kdpa. Det talar for att nya bolanetagare som har kopt
bostad foredrar konsumtion framfor sparande och att de viljer att inte utnyttja hela
sitt laneutrymme.

Skattade preferensparametrar for bostadsval

Utifran det konstruerade datasetet, som omfattar bade nya bolanetagares
bostadskop och det tillgéngliga utbudet av mojliga alternativ, kan vi skatta
modellen for hushéllens bostadsval.'® Den mest avgorande faktorn for hushéllens
bostadsval dr bostadsstandarden (se tabell 2).!° En hégre bostadsstandard gor
bostaden mer attraktiv. Aven bostadsspecifika egenskaper, som balkong, terrass
och hiss, okar sannolikheten for att en bostad véljs. Daremot har
kassaflodesfaktorerna — besparingar, foreningsavgift, rintekostnad och amortering
— en negativ inverkan pa valet av bostad.

Enligt den teoretiska modellen som underbygger sannolikheten ovan, antas
kassaflddesvariablerna paverka hushéllens bostadsval pé ett likartat sétt.2° Det
skulle innebéra att det inte spelar ndgon roll om en betalning uppstar i form av
foreningsavgift, rintekostnad eller amortering, eller om hushéllet véljer att spara.
Vira skattningar visar dock att detta inte stimmer. Resultaten indikerar i stillet att
samtliga kassaflodesvariabler skiljer sig signifikant fran varandra i hur de paverkar

18 Modellen skattas genom att maximera en sannolikhetsfunktion (se McFadden, 1974 for
en beskrivning av en liknande conditional logit modell). Resultaten dr robusta dven for
andringar i underliggande antaganden om bostadsurval och antaganden for diskontering av
framtida floden.

19 Som matt pd bostadsstandard anviinder vi bostadens utgangspris. For bostider som
faktiskt har kopts anvander vi i stéllet slutpriset. Utgangspriset dr hogt korrelerat med
slutpriset, men fangar inte samma information. Nér bostadskopare soker bostad &r inte
slutpriset tillgéngligt. Det &r viktigt att kontrollera for bostadsstandarden i modellen.
Foretradesvis skulle vi vilja ersitta utgdngspris med nagot annat matt, till exempel
bostadsspecifika indikatorvariabler. Men en sddan modell gér inte att skatta med var data.
Vi har dven testat alternativa métt pa bostadsstandard, som till exempel enbart utgangspris
eller att inte inkludera ndgot matt alls. Det paverkar i viss man parameterskattningarna, men
slutsatserna forblir desamma.

20 Se hirledningen av modellen i bilagan.
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nya bolénetagares bostadsval. Det tyder pa att bolanetagarna vi studerar skiljer
mellan olika typer av kassafloden nér de véljer en bostad. Besparingar har inte
samma effekt som amorteringar, och rantekostnader skiljer sig fran bade
amorteringar och foreningsavgifter. Aven om alla dessa faktorer paverkar
konsumtionsutrymmet negativt, tyder resultaten pa att nya bol&netagare uppfattar
dem som olika komponenter av kassaflodet. Besparingar har den storsta negativa
effekten pé bostadsvalet, medan amorteringar — som ocksa ar en form av sparande
— paverkar valet pa ett sétt som &dr mer i linje med de 6vriga kostnaderna, &ven om
koefficienterna ér statistiskt skilda.?!

Tabell 2. Skattade preferensparametrar éver nya bolanetagares bostadsval

P(bostadsval=1) Marginal-

effekt
Bostadsspecifika faktorer (BOST) Balkong 0,019 9,11e-06
Terrass 0,105 5,05 e-05
Hiss 0,014 6.88e-06
Bostadsstandard (mkr) 1,90 *** 0,91 ***
Kassaflédesfaktorer (KF) Forv. besparingar (tkr) -0,059 *** -2.89e-05 ***
Forv. foreningsavgift (tkr) -0,027 *** -1,31e-05 ***
Forv. rantekostnad (tkr) -0,032 *** -1,56e-05 ***
Forv. amortering (tkr) -0,030 *** -1,44e-05 ***
Antal observationer 147 561
Antal hushall 1535
Log-likelihood -5482,69
Pseudo R2 0,065
Jamforelser av kassaflddesvariabler Besparingar = Foreningsavgift Skilda ***
Besparingar = Rantekostnad Skilda ***
Besparingar = Amorteringar Skilda ***
Amortering = Foreningsavgift Skilda ***
Amorteringar = Rantekostnad Skilda ***
Rantekostnad = Fdreningsavgift Skilda ***

Kalla: FI.

Anm. *** anger att estimatet ar statistiskt skilt fran noll pa enprocentsnivan. Tabellen visar
utvalda skattade preferensparametrar harledda fran den teoretiska modellen dver
hushallens bostadsval. Variabler som ingar i skattningen men som inte redovisas, ar
indikatorer for antalet rum och bostadens boarea. Skilda *** anger att koefficienterna ar
statistiskt skilda fran varandra pa enprocentsnivan.

2l Att besparingar har stérre negativ effekt pa bostadsvalet &n amorteringar kan forklaras av
att de inte anvénds for vare sig 6vrig konsumtion eller bostadskonsumtion under
tidshorisonten, medan amorteringar mdjliggor hogre bostadskonsumtion.



FINANSINSPEKTIONEN
EN MODELL FOR HUSHALLENS BOSTADSVAL

Modellen simulerar nyttan for nya bolanetagare
som kopt bostad efter andrade forutsattningar

Med denna modell kan vi uppskatta de nya bolénetagarnas relativa nytta av olika
bostadsval och simulera hur nyttan férandras baserat pa de skattade faktorerna. Det
innebdr att vi kan analysera hur sannolikheten att vélja en bostad paverkas av
fordndringar av bostadens egenskaper eller kassaflodesfaktorer. Till exempel kan vi
undersoka hur sannolikheten for att ett hushall véljer en bostad fordndras om den
fér ett extra rum eller en balkong. P4 samma sétt kan vi analysera hur forédndringar i
kassaflodet paverkar bostadsvalet. Slutligen, eftersom vi kan uppskatta
sannolikheterna for olika bostadsval, kan vi dven berdkna de forviantade
egenskaperna hos den bostad som en ny bolanetagare forvintas vilja.?> Det gor det
mdjligt att simulera nya forvéntade slutpriser och l&nebelopp for enskilda nya
bolénetagare som har kdpt bostad under olika forutsittningar.?

Eftersom lantagarbaserade atgirder paverkar nya bolanetagares ldnemdjligheter
och kassafldden, kan modellen dven analysera hur forandringar av dessa atgérder
paverkar deras val. Detta gor det mojligt att kvantifiera effekterna och simulera
forédndringar i deras nytta.

Beraknade effekter av andrade
bolaneregler

For att illustrera hur vi kan tillimpa modellen berdknar vi hur nya bolénetagares
bostadsval kan foréndras vid en dndring av dagens lantagarbaserade atgérder. I
berdkningarna foréndrar vi enbart de l&ntagarbaserade atgérderna, medan alla andra
faktorer— inklusive bostadspriserna — halls oférdndrade. Genom att jamfora med
nuvarande bolaneregler kan vi analysera hur bostadsvalet paverkas under andra
forutsittningar. Vi ldttar pa de lantagarbaserade dtgirderna till foljande:**

e Bolénetaket hojs fran 85 procent till 90 procent.
e Det skirpta amorteringskravet slopas.

22 Modellen anger inte exakt vilken bostad en ny bolénetagare viljer, utan ger en
sannolikhetsfordelning over alla tillgéngliga alternativ. Sannolikheterna kan anvéndas for
att berdkna forvintade vérden, till exempel vad den nya bolanetagaren i genomsnitt
forvintas betala eller lana.

231 tabell B3 i bilagan jamfor vi faktiska utfall for relevanta variabler med forvintade utfall
som ges av den skattade modellen.

24 Dessa éndringar liknar, men ir inte identiska, med de forslag till &ndringar i
bolénereglerna som regeringen har remitterat (Finansdepartementet, 2025). Regeringen
foreslar ocksa att bolanetaket sinks till 80 procent for tilliggslan. Var analys omfattar inte
nya bolanetagare som tar tillaggslan.
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De mildare reglerna okar antalet bostéder som nya bolénetagare kan kopa utan att

begrénsas av sitt kassaflode, givet oforandrade priser (se diagram 1). Samtidigt far
de mojlighet att vélja en annan fordelning av kassaflodet (se diagram 2). Det ar

samspelet mellan dessa effekter som i denna illustration paverkar deras bostadsval

och relativa nytta.

1. Nya bolanetagares bostadsalternativ
Antal

250 000
200 000
150 000
100 000
50 000
0
Nuvarande regler Lattnader
Begrénsningar givet hushallets ekonomi
m Mojliga bostadsval
Kalla: FI.

Anm. Avser nya bolanetagares méjliga bostadsval
under nuvarande bolaneregler och vid lattnader.
Begransningarna beror pa att deras inkomster inte
racker for att tdcka de bostadsrelaterade
utgifterna.

2. Nya bolanetagares kassafléden

Kronor
1 800 000

1600 000
1400 000
1200 000
1000 000
800 000
600 000

400 000

0

Spar Avgift Rénta Amort

® Nuvarande regler Lattnader

Kalla: FI.

Anm. Avser genomsnittliga diskonterade
férvantade besparingar och utgifter under
nuvarande bolaneregler och vid lattnader.
Berakningarna baseras pa mojliga bostadsval
enligt de nuvarande bolanereglerna for att isolera
effekten av lattnaderna pa kassaflédet, utan att
paverkas av de utdkade valmdjligheterna.

Nya bolanetagare efterfragar dyrare bostader

De mildare bolénereglerna 6kar laneutrymmet for nya bolanetagare. Hur detta i sin
tur paverkar vilka bostidder de kdper beror pa deras preferenser, ekonomiska
situation och utbudet av bostdder de kan vilja mellan. Utifran bostiddernas

egenskaper och de nya bolénetagarnas valmdjligheter, samt den skattade modellen,

kan vi beridkna effekterna (se diagram 3).%

25 Vi presenterar de ssmmanlagda effekterna for alla hushéll som har kopt bostad i denna
analys. Den berdknade totaleffekten kommer av tva delar: en som beror pa 6kade
valmdjligheter, dar hushall far rad med bostéder de tidigare inte kunde vélja, och en som
beror pé effekten av preferenserna, dér hushéll véljer annorlunda bland samma tillgéingliga
bostidder genom att omfordela sitt kassaflode. Huvuddelen av totaleffekten drivs av 6kade

valmojligheter snarare dn preferenser.

11
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Enligt modellen forvéntas de nya bolanetagarna i genomsnitt vilja kopa bostéder
som dr cirka 11 procent dyrare och lana omkring 17 procent mer jamfort med
nuvarande regler. Det dr ndgot hogre effekter pa de som paverkades én vad tidigare
utvarderingar som har gjorts efter inférandet av amorteringskraven och bolanetaket
visar.? I dag dr det fler bolanetagare som paverkas av bolanetaket och de
genomsnittliga effekterna fran att 1atta pa atgarder kan darfor vara nagot storre dn
vid inférandet. Aven SOU (2024) presenterar berdkningar som visar att skulderna
for bostadskopare skulle 6ka med 21 procent vid en hojning av bolanetaket till 90
procent och sdnkning av amorteringskraven till 1 procent.

De lattade bolanereglerna — hogre bolanetak och lagre amorteringskrav — okar
hushéllens laneutrymme. Vara resultat visar att nya bolanetagare med storre
sannolikhet viljer dyrare bostdder och l&nar mer nér 1&neutrymmet okar. Det
medfor hogre rantekostnader och amorteringar. Dessa effekter bygger pa
antagandet om oférdndrade bostadspriser. Samtidigt véljer de nya bolanetagarna att
spara mindre. Det talar for att nya bolanetagare, nir deras handlingsutrymme
vidgas, véljer dyrare bostdder med hogre boendekostnader (rénta och avgift) och
amorteringar framfor sparande.?’

Det 6kade laneutrymmet leder enligt modellen till att nya bolanetagare fér hogre
belaningsgrader och skuldkvoter. Med léttare bolaneregler far ndstan 45 procent en
belaningsgrad pa 6ver 80 procent (se diagram 4). Andelen med en skuldkvot pa
over 450 procent okar fran 5 procent till 18 procent, och ungefér 4 procent far en
skuldkvot som overstiger 550 procent. Med de nuvarande bolanereglerna finns det i
princip inga hushall som har en skuldkvot pa dver 550 procent.?®

Som andel av volymen lan blir effekten storre. Andelen 1dén med en skuldkvot pa
over 450 procent okar fran 11 procent till 35 procent, och andelen med en
skuldkvot p& dver 550 procent stiger till 11 procent.

26 Finansinspektionen (2017b) fann att nya boldnetagare som péverkades av
amorteringskravet lanade cirka 12 procent mindre och kdpte bostdder som var drygt

4 procent billigare. De som paverkades av det skirpta amorteringskravet lanade i
genomsnitt 8,5 procent mindre och kopte drygt 7 procent billigare bostdder (se Andersson
och Aranki, 2019). Andersson m.fl. (2018) fann att de som begrénsades av bolanetaket
lanade cirka 13 procent mindre och kdpte bostdder som var ungefér 10 procent billigare &n
vad de annars skulle ha gjort. En analys fran norska Finanstilsynet visar att en motsvarande
6kning av bolanetaket fran 85 till 90 procent i Norge skulle leda till en prisékning pé
mellan 9,7 och 12,3 procent (se Finanstilsynet, 2024).

27 Dessa resultat ir stabila dven om vi dndrar pé de 6vriga underliggande antagandena som
presenteras i tabell B2 i bilagan.

28 Bankerna kan ha egna interna nivaer for skuldkvoten, och 1dn 6ver dessa grinser kriver
vanligtvis sérskilda beslut inom banken.
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3. Genomsnittliga effekter av lattade 4. Andel nya bolanetagare och lan med
bolaneregler hog belaning
Procent Procent
20 50
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5
m .
(]
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10 & 0 LTV !’I LTI LTV> LTI> LTI
. o < . & 2 > > > > > >
‘3\\\“ @o\"’ ’&&Q’ 0,5\‘3 & ® 80 % | 450 % 550 % 80 % 450 % 550 %
QG‘" & & & & Nya bolanetagare Lan
& O
& <° = Nuvarande regler Littnader
Kalla: FI. Kalla: FI.
Anm. Diagrammet visar de genomsnittliga Anm. Diagrammet visar andelen nya bolanetagare
effekterna av lattade bolaneregler for nya som kopt bostad och ar hogt belanade, uppdelat
bolanetagare som kopt bostad. pa nuvarande bolaneregler och vid lattnader. LTV

avser belaningsgrad och LTI skuldkvot.

Paverkan pa nyttan

For att analysera hur dndrade forutsittningar, till exempel mindre restriktiva
boléneregler, paverkar nya bolénetagares nytta, berdknar vi ett genomsnittligt
ekvivalensmatt — kompenserande variation (CV) — for deras rantekostnad enligt:

E[CV] = 25— (EV/] - E[V.D).

ddr N 4r antal nya bolanetagare som har kopt bostad, E[V}] dr den forvéntade
nyttan for nya bolénetagare i efter inforandet av de nya léttade bolanereglerna och
E[V;] motsvarande nytta fore forindringen.? B, ér den skattade koefficienten for
forvéntade rintekostnader.’® E[CV] miter hur mycket nya bolanetagare som har
kopt bostad 1 genomsnitt &dr villiga att betala (om positivt) eller skulle behéva
kompenseras med (om negativt) i termer av rdntekostnader for att behélla samma

%’ Hushallets forvantade maximala nytta ges av E[V;] = In Y ¢, exp (BXi)).

30 K oefficienten anvinds for att dversitta nyttoenheter till kronor, vilket forenklar
tolkningen av E[CV]. Vi har valt rintekostnadskoefficienten (8,;z) eftersom den bést
motsvarar en faktisk kostnad. Men &ven de andra kassaflodeskoefficienterna kan anvéndas
och ger liknande resultat, med undantag for besparingar.
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niva av nytta efter en férdndring. Om E[CV] &r lika med noll innebér det att den
forvantade nyttan fore och efter de mindre restriktiva bolénereglerna ér oférandrad.
Detta ger oss ett matt i kronor pa fordndringen av nyttan, bade for enskilda nya
bolénetagare och sammantaget for alla nya bolanetagare som vi analyserar.

Nya bolanetagares nytta 6kar om priserna star stilla
Drygt 20 procent av de nya bolénetagarna i analysen péverkas inte av de ldttade
bolénereglerna (se diagram 5). Anledningen é&r att de inte begrinsas av de
nuvarande reglerna, vilket innebar att deras valmajligheter forblir oférandrade och
att de inte behdver justera sina val (vid l4ttnader).

De simulerade ldttnaderna i bolanereglerna dkar de nya bolénetagarnas nytta
(kompenserande variation) med i genomsnitt 15 400 kronor per hushall i termer av
rintekostnader éver en sjudrsperiod.' Det motsvarar knappt 2 200 kronor per ar
och ar forenligt med en minskning med motsvarande 4,3 procent av de nya
bolénetagarnas rintekostnader.?> Men for ménga ir nyttodkningen mindre — mer én
hélften av de nya bolénetagarna far en forbéttring som understiger 10 000 kronor.

Det &r de yngsta nya bolénetagarna i analysen som dkar sin nytta mest till f6ljd av
de mindre restriktiva bolanereglerna (se diagram 6). Fordelningen for dessa hushall
(under 35 ar) dr mer balanserad dn for 6vriga. Omkring 45 procent av dem far en
storre 0kning i nyttan 4n genomsnittet. Néstan alla nya bolénetagare over 65 ar
upplever en forbéttring som &r mindre &n genomsnittet. Vidare tenderar
nyttodkningen for nya bolanetagare i Stockholm att vara storre dn for hushall i
andra regioner.

31 Av den totala effekten forklaras cirka 90 procent av att nya bolanetagare far rad med
dyrare bostider, det vill siga far fler valmgjligheter. Okningen i nyttan uppstar dirmed inte
enbart mekaniskt genom fler likartade val, utan speglar dven att bostdderna skiljer sig pa ett
satt som faktiskt paverkar de nya bolédnetagarnas nytta.

32 Denna nyttodkning, som motsvarar en minskning av de nya bolanetagarnas
rantekostnader med 4,3 procent, motsvarar en sdnkning av bolaneréntan fran 4,0 till cirka
3,8 procent, det vill siiga knappt 0,2 procentenheter.
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5. Nya bolanetagares nyttodkning
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Anm. Diagrammet visar nya bolanetagares 6kning
i nytta (i tusental kronor) till foljd av lattade
bolaneregler.

6. Nya bolanetagare med storre
nyttookning an genomsnittet
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Anm. Diagrammet visar andelen nya bolanetagare
som far en storre 6kning i nyttan &n genomsnittet,
uppdelad pa olika aldersgrupper och regioner.

Stigande bostadspriser kan minska nyttan av

mildare bolaneregler

Ovanstaende berdkningar, som visar att lattnader i bolanereglerna leder till en 6kad

nytta for nya bolanetagare, bygger pa antagandet att ldttnaderna inte paverkar

bostadspriserna. Det &r ett starkt antagande om man ténker sig att lattnaderna skulle

berora samtliga potentiella bostadskdpare. Hushallens lanemojligheter paverkar

onekligen bostadsprisernas niva. Om fler kan ta storre 1an dkar kdpkraften och
dérmed efterfragan pa bostdder. Det pressar upp bostadspriserna, eftersom

bostadsutbudet inte 6kar i samma takt som efterfragan. Hur mycket bostadspriserna

stiger till foljd av lattade boléneregler &r avgérande for berdkningarna av nya

bolanetagares nytta och fordndringarna av nyttan (se diagram 7).

Som vi framhaller inledningsvis ger den modell vi arbetar med hir inga svar pa hur
bostadspriser skulle paverkas. Det dr generellt sett ocksé svart att bedoma hur

mycket bostadspriserna stiger nér bolaneregler blir mindre restriktiva. Den 6kade

efterfragan pa bostidder och det trogrorliga utbudet talar dock for en prisuppgéng.
Hogre bostadspriser missgynnar generellt nya bostadskopare eftersom hushallen

behover betala mer for samma bostad.
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Aven om effekten av mildare boldneregleringar pa nya bolanetagares nytta i
genomsnitt forblir positiv, kommer manga att uppleva en negativ effekt redan vid
relativt sma prisokningar. Vid en prisdkning pa 2 procent far drygt 30 procent av
de nya bolénetagarna i analysen en forsémrad nytta (se diagram 8). Om priserna
Okar med 4 procent stiger den andelen till mer &n hélften, och vid en priskning pa
8 procent paverkas betydligt fler nya bolanetagare negativt dn positivt. En sddan
prisokning (motsvarande 8 procent) skulle dirmed resultera i att effekten pa nyttan
fran de lattade bolénereglerna i genomsnitt blir negativ. Det &r de édldsta nya
bolénetagarna som paverkas mest negativt.

7. Genomsnittlig férandring av nya
bolanetagares nytta vid olika
bostadsprisékningar
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Kalla: FI.

Anm. Diagrammet visar den genomsnittliga
férandringen av nya bolanetagares nytta av
mildare boléneregler vid olika 6kningstakter i
bostadspriserna.

8. Fordelning av férandringen av nya
bolanetagares nytta
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Anm. Diagrammet visar férdelningen av
foérandringen av nya bolanetagares nytta vid olika
Okningstakter i bostadspriserna.

Avslutande kommentar

I denna FI-analys undersoker vi hur nya bolanetagare véljer bostad utifran sina
preferenser och ldnemojligheter. Vi presenterar en modell som beskriver deras val
mellan olika bostéder, samt uppskattar bdde sannolikheten att en viss bostad viljs
och den nytta som varje alternativ ger. Vi kan ocksa simulera hur valen fordndras
om bostadernas egenskaper eller villkoren pa bostads- och bolanemarknaden
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dndras. Modellen kan ddrmed anvéndas for att bedoma effekter av regeldndringar,
till exempel justeringar av lantagarbaserade atgarder.

For att illustrera hur vi kan tillimpa modellen, berdknar vi hur nya bolanetagares
bostadsval fordndras vid ldttnader av dagens lantagarbaserade atgérder genom
hogre bolénetak och lidgre amorteringskrav. Resultaten visar att de nya
bolanetagarna i analysen, nér deras handlingsutrymme vidgas, tenderar att vilja
dyrare bostdder med hogre boendekostnader (rdnta och avgift) och amorteringar
framfor 6kat sparande. Det leder till en 6kad skuldséttning. Mildare bolaneregler
okar 1 genomsnitt nya bolénetagares nytta, men i den méan bostadspriserna stiger
motverkas den effekten.

Den modell som presenteras i denna analys bygger pa ett antal antaganden och
forenklingar. Det innebér att resultaten ger en dvergripande bild av verkliga
forhallanden. Berékningar och tolkningar baseras pa uppskattade effekter pa
beteendet hos ett urval av nya bolénetagare som har kopt bostad. Det innebér att
resultaten inte nodvandigtvis ar representativa for hela marknaden. Darfor bor
skattade effekter tolkas med forsiktighet. I den hér rapporten drar vi heller inga
policyslutsatser av analysen. Modellens tillforlitlighet kan forbéttras och dess
anvéndningsomraden utdkas dver tid i takt med att mer data tillkommer och vi
genomfor ytterligare validering.

Var analys omfattar endast nya bolanetagare som redan har kopt en bostad
(intensiva marginalen) och hur deras val paverkas av olika faktorer. Vi fingar inte
effekterna for befintliga bostadsédgare, som inte avser kopa ny bostad. Vi kan inte
heller fanga fordndringar av antalet kdpare och séljare som tréder in eller ut fran
marknaden (extensiva marginalen) eller hur deras nytta paverkas.
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Bilaga

En teoretisk modell 6ver hushallens bostadsval

Nar hushall véljer en bostad bedomer de inte enbart nyttan av sjdlva bostaden, utan
ocksa av att kunna nyttja bostaden i flera ar. Bostaden ger alltsa en 16pande
bostadskonsumtion (nytta), som rationella hushall utviarderar nér kopbeslutet fattas.
Péa samma sétt uppstar dven 16pande kostnader bestdende av foreningsavgifter och
rantekostnader.

For att matematiskt beskriva hushéllens preferenserna antar vi att hushall har en
nyttofunktion som bestar av tva typer av konsumtion — bostadskonsumtion och
ovrig konsumtion. Bostadskonsumtion ger hushéll nytta av att 4ga och bo i en egen
bostad. Annan konsumtion &r all konsumtion som inte ar relaterad till bostaden, till
exempel mat och kldder. Nar hushall viljer bostad maste de vdga hur mycket
bostadskonsumtion de far mot hur mycket annan konsumtion de kommer att ha rdd
med. En dyrare bostad gor att det finns mindre pengar dver till annat, och vice
versa.

Lat hushall i’s nytta fran bostad j ges av nyttofunktionen
U(cij, piji 0,7) = Ocij +vpij + €5

dér ¢;; ar den diskonterade forvintade framtida icke-bostadsrelaterade
konsumtionen, p;; ér den diskonterade forvintade framtida bostadsrelaterade
konsumtionen och €;; en preferenschock. 6 och y dr preferensparametrar som

maéter hur mycket hushéllets nytta foréndras med en extra enhet av konsumtion
respektive bostadskonsumtion.** Vilken sorts konsumtion hushéllen foredrar beror
pa relationen mellan 6 och y.

Hur mycket konsumtion hushall har rdd med beror pa hushéllens inkomster samt
priserna pé bostider och 0vrig konsumtion. Lat hushéll i’s forvéntade
budgetrestriktion vid kdp av bostad j antas vara

w; = chij +fij + lij + Sij

dér w; dr forvintad diskonterad nettoinkomst, f;; dr forvéntade diskonterade
boendekostnader, p, dr priset per enhet av konsumtion, [;; forvéintade diskonterade

laneutgifter — ranteutgifter och amorteringar — och s;; dr forvintade diskonterade

33 Ett antagande #r att alla hushall har ssmma, homogena, preferenser. Det dr méjligt att
slappa pa detta antagande och i stéllet anta att hushall har olika, heterogena preferenser. For
att skatta sadana preferenser skulle det krdvas mer data.
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besparingar.®* 3 Budgetrestriktionen séiger att summan av alla betalningsfloden —
konsumtionsutgifter, boendekostnader, laneutgifter och sparande — méste vara lika
med den inkomst man har. Daremot inkluderas varken bostadspris eller bostadslan
direkt i budgetrestriktionen. I denna tillimpning 4r eget kapital och lan lika med
bostadspriset man betalar. Dérfor faller sjélva bostadspriset bort och det &r endast
nyttjandekostnaden som paverkar hushallens nytta.

Loser vi for ¢;; frén budgetrestriktionen och ersitter i nyttofunktionen fér vi i

stillet nyttofunktionen
U(wy, sij, Lij, fij pij; 0,7) = 0wy — By — OLi; — 6fij +ypij + €

Denna relation fangar mer explicit avvidgningen mellan bostadskonsumtion och hur
laneutgifter, besparingar och boendekostnader péverkar hushéllens indirekta
nyttofunktion. Allt annat lika har inkomst en positiv paverkan pé hushéllens
indirekta nytta. Det beror pa att hushall med hogre inkomster har rad att konsumera
mer. I denna relation ser man dven att stdrre besparingar ger en minskning av
nyttan. Okar hushéllets forvéintade besparingar, maste det samtidigt minska pa den
forvintade konsumtionen. 3¢

Antar vi vidare att €;; foljer en Type I Extreme Value (Gumbel) férdelning och att

hushall i véljer bostaden j (y; = j) — alltsa att just bostad j ger hushéllet hogst

nytta av alla bostider — ges sannolikheten att hushallet véljer bostad j av
exp(éwi - gsij - éll] - gfl] + )/pl])

Zkeci eXp(éwi — Osi — Ol — Ofy + Vpik)

Py;=j) =

dar C; &r de bostadsalternativ som hushall i kan vélja. Relationen, som bygger
enbart pa den indirekta nyttofunktionen, visar hur sannolikheten for vilken bostad
som hushall koper paverkas av alla olika faktorer. Bostéder som ger mer
bostadskonsumtion dkar till exempel sannolikheten for ett alternativ. I vilken

34 Denna budgetbegrinsning fangar budgetrelationen dver flera perioder, inte enbart éver
till exempel en manad. Vidare &r detta en forenklad budgetrestriktion, da den bortser fran
dynamiken mellan varje period och i stillet antas binda 6ver hela perioden i sin helhet.

33 Vi viljer att behandla amorteringar och besparingar pa olika sitt i den empiriska
modellen. Detta for att fortydliga att det 4r tva olika komponenter som i praktiken kan
komma att uppfattas olika av hushéllen.

3¢ Denna modell ger inte exakt samma implikationer som en dynamisk modell, som
beskriver hur hushéllen faktiskt skulle spara och konsumera fran period till period. I denna
modell utgar hushallen enbart fran de forvintade flodena i framtiden — inte hur de flddena
dr fordelade 6ver specifika ar. Det finns alltsa ingen distinktion mellan till exempel hoga
ranteutgifter tidigare i livet och senare i livet. Det &r de totala ranteutgifterna 6ver
investeringshorisonten som ar av betydelse. Déarfor ger inte heller besparingar efter
investeringshorisonten ndgon direkt nytta for hushallen.
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utstrdckning sannolikheten péverkas beror ocksé pa alla andra bostéders
egenskaper.

Den empiriska specifikationen

For att kunna analysera hur hushéallens bostadsval skulle fordndras om olika
faktorer dndrades, behover vi forst skatta parametrarna i hushéllens nyttofunktion.
Da behdver vi kunna observera hushéllens bostadskonsumtion p. Detta kan vi inte
gora 1 praktiken och vi behover darfor anpassa nyttofunktionen for att kunna
anvinda den teoretiska modellen pa verkliga data. Vi behdver ta fram en empirisk
modell som kan appliceras pa data som vi har. Det gor vi i forsta hand genom att
ersitta bostadskonsumtion med bostadens egenskaper x;. I den empiriska
specifikationen bestér vektorn x; av om bostaden har en balkong eller terrass, om
byggnaden har hiss, och en variabel for bostadens standard som fangar aspekter for
de delar av bostadskonsumtionen som dvriga observerbara variabler inte fingar.’’
Vi inkluderar dven indikatorvariabler for antal rum och boarean. De
hushéllsspecifika faktorerna estimeras inte direkt utan kontrolleras for av sjélva
estimeringsprocessen. Detta fangar allt som &r hushéllsspecifikt och inte férédndras
mellan olika alternativ — till exempel antal barn eller forvantade inkomster.

Vidare ersitter vi laneutgifter med de forvintade diskonterade ranteutgifterna 7;;

och amorteringarna A;;. Den empiriska specifikationen f6r nyttofunktionen blir

U(Wi'sij'rij'fij'Aij'xj; é,(p) = éWi - ésij - érij - éfl] - éAU + (p’Xj + Eij

Det dr denna nyttofunktion som ger oss den empiriska modellen i huvudtexten.

37 En av de viktigaste egenskaperna som vi inte fingar ér bostadsomrdde, och det som finns
i ndrheten av bostaden. Man skulle kunna téinka sig att kontrollera for detta genom
omrédesspecifika indikatorvariabler. I var data finns tusentals tdnkbara omraden som man
hade kunnat kontrollera for. Men eftersom modellen ar icke-linjar blir det véldigt svart att
skatta parametrarna i modellen om den innehéller for ménga indikatorvariabler.
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Tabell B1. Variabelbeskrivning

Variabelkategori Variabel

Beskrivning

Beroende variabel P(bostadsval)

Variabel som antar varde 1 om hushallet
har képt en bostad som ingar i dess
mdjliga alternativ, annars noll.

Forklarande variabler

Bostadsspecifika Balkong Indikator som antar varde 1 om bostaden
faktorer (BOST) har balkong, annars noll.
Terrass Indikator som antar varde 1 om bostaden
har terrass, annars noll.
Hiss Indikator som antar varde 1 om bostaden
har hiss, annars noll.
Antal rum Indikatorvariabler som anger antalet rum i
bostaden, dar vardena antar hela och
halva steg mellan 1 och 8 (dvs. 1, 1,5, 2,
25,3..,8).
Boarea Indikatorvariabler som anger boarean i
(kvm) bostaden, dar vardena gar fran 20 till 220
med steg om 20 (dvs. 20, 40, 60, ...,220).
Bostadsstandard Variabel som syftar till att fanga bostadens
(mkr) standard eller skick. Vi anvander

bostadens utgangspris som matt pa
standarden pa bostader som inte valdes
och slutpriset pa bostader som valdes.

Kassaflodesfaktorer  Férv. besparingar
(KF)* (tkr)

Variabel som anger hushéllens férvantade
diskonterade besparingar vid varje givet
bostadsval.

Férv. féreningsavagift
(tkr)

Variabel som anger hushéllens férvantade
diskonterade féreningsavgift vid varje
givet bostadsval.

Forv. réntekostnad
(tkr)

Variabel som anger hushéllens férvantade
diskonterade rantekostnader vid varje
givet bostadsval.

Férv. amortering
(tkr)

Variabel som anger hushallens forvantade
diskonterade amorteringar vid varje givet
bostadsval.

Hushallsspecifika Konstanta effekter

faktorer (HH)

Konstanta hushallsspecifika effekter
fangar allt som varierar mellan hushall,
men som ar konstant inom hushall, t.ex.
alder, familiesammansattning och
inkomst.

Anm. * Se tabell B2 fér antaganden om diskontering av framtida fléden.
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Tabell B2. Ovriga antaganden om diskontering av framtida fléden
(kassaflodesfaktorer)

Antaganden

Bostadspristillvaxt 3 procent
Inflation 2 procent
Lonetillvaxt 3 procent
Skatt 30 procent
Réanteavdrag 30 procent
Marginell konsumtionsbenagenhet (MPC) 60 procent
Marginal pa bolaneranta 1,50 procent
Diskonteringsfaktor 0,95

Anm. | vara utrakningar av framtida fléden antar vi att bostadskop gors utifran en
tidshorisont pa 7 ar.

Tabell B3. Faktiska utfall och modellutfall

Procent
Faktiskt utfall Skattat utfall
Belaningsgrad 69,0 68,9
Skuldkvot 307,3 288,0
Lanebetalningskvot 17,2 16,2
Rantebetalningskvot 11,1 10,5

Anm. Genomesnittliga faktiska utfall och férvantade utfall enligt modellen med nuvarande
bolaneregler.
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