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Abstract:

Nominal house prices in Sweden have more than doubled, on average, over the last two decades. However, the
housing market is fragmented, and the price increase varies from a modest 22 % to a sizable 443 %, depending
on the municipality. Earlier studies have found that increased disposable income, housing density, interest rates,
and unemployment rates explain large parts of the total rise in prices, though few of them take local differences
into account. The purpose of this study is to investigate to what extent the owner-occupied house stock affects
average house prices in Swedish municipalities, as well as if and how much this effect varies with the size of the
population aged 25 — 64 on a municipal level.

The study utilizes a balanced panel data set consisting of Sweden’s 290 local municipalities, from year 2000 —
2019. Fixed effects models show that an increased supply of houses by 1 % decreases the average house prices
by approximately 0,19 %, ceteris paribus. This effect is sensitive to the number of residents aged 25 — 64 and
remains present when the analysis is performed on the 50 smallest municipalities regarding population size in
this interval. However, the relationship observed from the results was not expected and more studies which
investigate this effect are needed.
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Inledning

Bostader och bostadsmarknaden ar ett aterkommande amne i manniskors liv, oavsett om det
géller den nyblivne studenten som ska flytta till studieorten, de nyblivna féraldrarna som letar
sin forsta villa eller pensionédren som vill flytta ndrmare sina barn och barnbarn. Valet av
boende kan te sig enkelt, men det racker inte att veta hur och var man vill bo da
forutsattningarna for att kopa eller byta bostad forandras med laget pa marknaden. En del av
regeringens overgripande mal for bostadsmarknader &r “langsiktigt vél fungerande
bostadsmarknader dar konsumenternas efterfragan maéter ett utbud av bostader som svarar
mot behoven” (Regeringskansliet, 2021). Riksbankschefen Stefan Ingves menar dock att
bostadsmarknaderna i dagslaget inte fungerar i 6nskvérd utstrackning och séger bland annat
att utbudet av bostader lange varit for lagt i forhallande till efterfragan (Ingves, 2019). Detta
stods av data frén Boverkets arligen utférda bostadsmarknadsenkét (Boverket, 2021). Ar
2019 angav mer an tva tredjedelar av responderande kommuner att dessa hade brist pa
bostader och enkatsvar fran de foregaende 18 aren skildrar en trend av 6kande underskott av
bostader i forhallande till efterfragan. Under samma tidsperiod har rikets genomsnittliga
nominella priser pa bostadsratter stigit med 494 % och pa smahus med 220 % (SCB, 2020a),
att jamfora med konsumentprisindex som stigit 28 % (SCB, 2021a), se Figur 1. De
prisokningar som skett beror pa en mangd faktorer och tidigare studier har bland annat funnit
att rantor och ekonomisk tillvaxt paverkar priserna (Adams & Fiss, 2010; Sutton, 2002).
Dessa allmdnna och landsomfattande faktorer kan dock inte forklara varfor de genomsnittliga
huspriserna i Danderyd &r drygt 30 ganger hogre an de i Asele ar 2019 (SCB, 2020a).

Figur 1: Procentuell 6kning sedan ar 2000
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Figur 1: Procentuell 6kning i genomsnittlig kdpeskilling fér sméhus och bostadsratter samt konsumentprisindex for aren
2000 - 2019.
Kalla: SCB samt egna berakningar



Hogre bostadspriser i kombination med framfor allt minskade brukarkostnader
(Finansinspektionen, m. fl., 2015) har 6kat de svenska hushallens skuldsattning vilket i sin tur
kan forvarra de ekonomiska och finansiella konsekvenserna av en eventuell samhallskris
(Finansinspektionen, 2019). Att skapa vélfungerande bostadsmarknader ar darfor
efterstravansvart ur bade ett makro- och ett privatekonomiskt perspektiv och 6kad kunskap
om utbudets paverkan pa priserna bidrar till att ge makthavare pa lokal, regional och statlig
niva okad forstaelse for bostadsmarknaderna. Med en 6kad forstaelse kommer beslutfattares
forhallningssatt och implementering av bostadsmarknadsatgéarder mer effektivt kunna bidra
till att skapa marknader som uppfyller regeringens bostadspolitiska mal dér “konsumenternas
efterfragan moter ett utbud av bostéider som svarar mot behoven” (Regeringskansliet, 2021).

Den har studien undersoker hur den genomsnittliga kopeskillingen for smahus paverkas av
antalet smahus samt om effekten av antalet smahus pa kdpeskillingen varierar i omfattning
beroende pa hur stort antal potentiella smahusintressenter! som finns p& marknaden. Till
skillnad fran flertalet tidigare studier som undersokt bostadsmarknader sa ar fokus i denna
rapport pa Sverige och svenska kommuner. Anledningen till detta fokus &r att den svenska
bostadsmarknaden kan anses vara fragmenterad (Konkurrensverket, 2018) och
forutsattningarna i olika kommuner skiljer sig at, vilket kan paverka priserna. Dessa lokala
skillnader bestar exempelvis av inkomstnivaer, arbetsloshet, kommunal service samt
byggkostnader.

For att ta hansyn till dessa kommunala skillnader utférs linjéra regressioner med fixed effects
dar dataunderlaget bestar av balanserade paneldata fran perioden 2000 — 2019 for samtliga
svenska kommuner. Resultaten visar att en enprocentig 6kning av antalet smahus sanker de
genomsnittliga smahuspriserna med 0,19 %. Nar en interaktionsterm mellan antalet smahus
och antalet invanare i aldern 25 — 64 ar inkluderas varierar effekten av en 1 % 6kning av
antalet smahus beroende pa antalet personer i aldersintervallet. Vid farre an 5 872 personer i
aldern 25 — 64 ar ar effekten pa den genomsnittliga kopeskillingen av ett 6kat antalet smahus
positiv. Orsaken till detta samband &r inte faststalld men beror eventuellt pa en dkad vilja att
bo i sma tillvaxtkommuner. Fler studier pa amnet behovs dock for att klarlagga sambandet.

Studien ar strukturerad enligt foljande: Den forsta delen forklarar syftet, de avgransningar
som gjorts och efterfoljs av korta beskrivningar av tidigare litteratur inom féltet. Andra delen
beskriver de teorier som ligger till grund for studiens utférande samt innehaller motivationer
till varfor de variabler som inkluderas i modellerna bor paverka kopeskillingen pa smahus.
Del tre redogor vilken data som anvénds, hur den behandlats och hur de ekonometriska
modellerna ser ut. Fjarde delen redovisar regressionsresultatet samtidigt som diskussion kring
dessa och forslag pa framtida studier framfors. Sist presenteras studiens slutsats.

L Antalet intressenter estimeras i denna studie som antalet personer bosatta i kommunen i aldern 25 —64 ar.
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Syfte och fragestallning

Syftet med denna studie &r att undersoka i vilken omfattning stocken av smahus paverkar den
genomsnittliga kdpeskillingen for smahus i Sverige, samt om denna effekt varierar i
omfattning beroende pa hur manga invanare i aldern 25 — 64 ar som finns i kommunen.

Detta uppnds genom att, med en ekonometrisk analys, svara pa frigorna “hur paverkas
priserna av en okning av antalet smahus i en kommun?” och “hur ar denna paverkan kopplad
till antalet invanare i aldern 25 — 64 ar i kommunen?”.

Avgréansning

Denna studie undersoker smahusmarknaden i 289 av 290 svenska kommuner under perioden
2000 — 2019. Val av period beror framst pa tillgangen till data. Knivsta kommun utesluts? ur
analysen da kommunen bildades 2003. I studien anvands Statistiska Centralbyrans definition
av smahus, det vill saga att smahus ar samtliga permanentbostader i Sverige med maximalt
tva bostadslagenheter, upplatna med &ganderatt, som &gs av fysiska personer eller dodsbon.

2 Knivsta kommun skapades genom en uppdelning av Uppsala kommun &r 2003. | studien skapas en syntetisk kommun dar
Uppsala och Knivsta viktats ihop fran ar 2003 och framat. Se avsnittet Metod for detaljer.
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Tidigare litteratur

Under en lang tid har studier pa hur olika faktorer paverkar huspriser genomférts och nya
studier fortsatter att tillkomma. Wigren (1987) studerade huspriser i Sverige och betydelsen
av bostéders karaktaristika med hjalp av regressionsanalys. Olika husegenskaper anvandes
som forklarande variabler vilket innebar att hus i olika regioner, men med liknande
karaktaristika, kunde jamforas. Wigren fann att de karakteristika som paverkade priserna
mest var storlek (pa byggnad och parkering), alder pa byggnaden, kvalitet invandigt samt
dess lage ur ett socialt (i studien definierat som andelen som rdstade konservativt i det senaste
valet) och ett geografiskt perspektiv. Studien fann dven att hus med liknande karakteristika
kostade tre ganger mer i den dyraste regionen jamfort med den billigaste. Resultatet tyder pa
att prisskillnader mellan regioner beror pd mer an differentierade huskarakteristika vilket
antyder att det finns anledning till att beakta att marknaden ar fragmenterad.

Andrews, Caldera Sdnchez & Johansson (2011) undersokte husprisernas determinanter och
tillampade en panelmodell med entitets- och tidsfixa effekter for att ta hansyn till globala
gemensamma chocker. | modellen anvandes data fran 19 OECD-lander fran tidsperioden
1980 — 2005. Forfattarna kom bland annat fram till att det funnits en trend med ¢kat &gande
av sin bostad i de flesta OECD-landerna, att utbudet pa lang sikt ar mer responsivt vad galler
prisforandringar i Norden och USA én i 6vriga OECD samt att lander med mer omfattande
byggnads- och planregleringar har ett mer trogrorligt utbud. Forfattarna valde att lagga alla
forklarande variabler ett ar for att reducera risken for endogenitet samt logaritmerade
majoriteten av dessa. Slutmodellen gav en effektstorlek om -0,255 for logaritmerat
bostadsbestand men var ej signifikant. Studien fick dock signifikans med p<0,05 for
hushallens logaritmerade disponibla inkomst med koefficienten 1,4. Signifikanta resultat
(p<0,05) erholls dven for sex av de atta variabler som inkluderades som kontroll fr “housing
demand shocks and structural features” (Andrews, m. fl., 2011, s. 35). Med detta som grund
menar forfattarna att finansiell avreglering paverkat prisnivan med upp till 30 % pa vissa
marknader, vilket de menar tyder pa ett stort efterfragetryck. Forfattarnas regressionsmodell
och transformering av variabler har inspirerat databehandlingen och modellkonstruktionen i
denna studie, i synnerhet vad géller makroekonomiska chocker varfor arsspecifika handelser
isoleras och halls konstanta i slutmodellen.

Leonhard, Karpestam & Hansson (2013) studerade huruvida huspriserna i Sverige drivs av
bostadsbrist eller ej. Med hjalp av dynamisk panelregression utford pa arliga data fran
samtliga svenska lan mellan 1996 och 2011 skattades hur stor del av prisékningarna som
kunde forklaras av modellens inkluderade variabler. Regressionsresultatet visade bland annat
att 1 % okning av antalet invanare over 20 ar 6kar de reala huspriserna med 0,38 % under
samma ar och att 1 % okning av reala forvarvsinkomster per capita ger en forandring av de
reala huspriserna med 1,48 %. Forfattarnas slutsats &r att bostadsbrist pa grund av okade
inkomster och boendetathet forklarar mer an halften av prisuppgangen under tidsperioden
1996 — 2011. Sjunkande rantor verkar ha paverkat alla lans huspriser positivt och ungefar lika
mycket samtidigt som dkade finansiella formdgenheter haft en positiv men valdigt liten effekt
pa huspriserna. Allt som allt forklaras cirka tva tredjedelar av husprisuppgangen av de



fundamentala faktorerna (inkomster, formégenheter, boendetathet samt brukskostnader) och
den sista tredjedelen av vad forfattarna kallar aktorers bakatblickande forvantningar (dar
hogre priser idag vantas foljas av an hogre priser imorgon).

Geng (2018) anvénde sig av en panelmodel med landsfixa effekter for att undersoka de
fundamentala drivkrafterna bakom huspriserna pa lang sikt. Data bestod av observationer fran
tidsperioden 1990 — 2016 fran 20 OECD-lander. Resultatet var att 1 % 6kning i hus per capita
i genomsnitt innebar en reduktion i huspriser pa cirka 1,3 % i lander med fria hyror. | Sverige
var siffran lagre, 1 % okning i hus per capita minskade langsiktiga huspriser med 0,9 %.
Geng resonerar att det beror pa att reglerade hyror leder till ett lagre utbud av lagenheter (pa
grund av minskad lénsamhet vid nybyggnation) vilket gor att efterfragedverskott pa
lagenheter spiller over till efterfragan pa hus. Vidare fann studien att 1 % 6kning i disponibel
inkomst per capita hojer huspriser med i genomsnitt 1,5 — 1,7 %. Gengs resultat indikerar att
reglering, aven pa substitut, paverkar huspriset och visar att substitut bor tas i beaktning vid
studier pa smahuspriser.

Denna studie ar annorlunda jamfort med tidigare studier da den underséker Sverige med hjalp
av data pa kommunniva under en senare tidsperiod och med en annan modell &n tidigare
utforda studier pa svenska marknaden. Intressevariabeln och kombinationen av inkluderade
forklaringsvariabler skiljer sig dven fran tidigare studier i syfte att tillféra ny kunskap inom
faltet.



Teorli

Bostadsmarknaden

Bostadsmarknaden kan forenklat sagas besta av flera delmarknader (Konkurrensverket,
2018). Prisutvecklingen ser olika ut i olika regioner och for olika bostadstyper, exempelvis
for lagenheter och smahus (Riksgalden, 2019). Generellt prissatts bostader i Sverige genom
en budgivningsprocess dar intressenter lagger bud och séljaren véljer att acceptera eller
avvisa dessa. Nér kdpare och saljare kommit dverens om priset sker transaktionen och
aganderatten for bostaden i fraga dverfors fran séljaren till koparen. Eftersom bostader ar en
normal vara, det vill siga att efterfrégans priselasticitet® & mellan 0 och -1 (Albouy, m. fl.,
2016), sa innebar en okning i pris en minskning i efterfrdgan och vice versa. Efterfragans
priselasticitet, som ar ett matt pa hur priskansliga kdparna ar, kan dock variera mellan olika
marknader eftersom den bland annat paverkas av tillgangligheten och priset pa narliggande
substitut. De mest tydliga exemplet pa ett narliggande substitut till ett visst smahus &r ett
annat smahus i samma omrade, men aven lagenheter kan vara substitut (om &n inte ett lika
naraliggande sadant). Om tillgangen till substitut i ett specifikt omrade &r begransad pa grund
av en hog efterfragan skulle en prisokning paverka efterfragan mindre an om substitut varit
lattillgangliga, se Geng (2018).

Utbud och efterfragan

Bostadspriserna kan i grunden forklaras av relationen mellan utbudet och efterfragan
(Leonhard, m. fl., 2013).

Utbudet pa bostadsmarknaden beror, utéver priset, pa exogena faktorer. Dessa faktorer ar i
huvudsak storleken och omsattningshastigheten pa den befintliga bostadsstocken men aven
antalet nybyggnationer. Den befintliga stocken ar trogrorlig av naturen da byggnaderna i sig
har livslangder pd manga tiotals ar och marken de stéar pa ar i praktiken evigt varande. For att
fa bostadsstocken att vaxa kravs ett flode av nya bostader som antrar marknaden, men da
ledtiderna for nybyggnation av bostader i vissa fall & 8 — 10 ar langa (Konkurrensverket,
2018) ar stocken att betrakta som fast pa kort sikt (Rydell, 1982; Bergendahl, m. fl., 2015). Se
Figur 2 for visualisering av marknaden pa kort sikt.

Efterfragan pa bostadsmarknaden beror ocksa, utdver prisnivan, pa exogena faktorer. Till
skillnad fran utbudet sa ar efterfragan lattrorlig, da antalet intressenter och deras
betalningsvilja snabbt kan &ndras. Exempel pa sadana forandringar kan vara forandrade
inkomster, forvantade framtida inkomster, boendepreferenser, belaningsmojligheter,
familjesammansattning och studie-/arbetssituation. Aven tidigare ars prisutveckling paverkar
efterfragan da hushallen i regel ar bakatblickande (Leonhard, m. fl., 2013), det vill séga om
priserna steg forra aret tror hushallen att trenden kommer hélla i sig dven detta ar. Detta kan
da leda till rena spekulationskdp och kan fungera som en stressande faktor da hushall som gar

3 En elasticitet 4r en procentuell forandring av en variabel beroende pa en procentuell férandring i en annan.
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i tankar att kopa ett eget boende hellre gor det nu till dagens pris &n senare till ett forvéantat
hogre pris.

Vad géller efterfragans kortsiktiga priselasticitet ar litteraturen begransad, men allmant galler
att tva huvudsakliga faktorer paverkar huruvida priselasticiteten ar hégre eller lagre pa kort
kontra lang sikt. Dessa tva faktorer ar tillganglighet pa substitut samt lagringsmajligheter
(Perloff, 2018, s. 59). Substitut kan visserligen finnas vad géller val av boende, men
hushallen blir begransade dels av preferenser (en hyresréatt har inte samma egenskaper som en
villa), dels av den arbetsbdrda som &r forknippad med att byta bostad. Lagringsmojligheterna
for boende ar icke-befintliga i den mening att boendet i sig erbjuder en service vilken inte kan
lagras. Sammantaget innebar detta att efterfragans priselasticitet pa kort sikt ar mer inelastisk
an den langsiktiga dito. Pa kort sikt kan efterfragan ocksa paverkas av exogena chocker,
exempelvis en kraftig konjunkturnedgang som leder till kraftigt 6kad arbetsldshet.
Efterfragechocker i kombination med att utbudet &r konstant gor att priserna snabbt och
plotsligt kan forandras pa bostadsmarknaden.

Figur 2: Marknaden pa kort sikt

Utbud

Efterfragan

Q

Figur 2: Pa kort sikt finns ett negativt samband mellan pris och efterfragad kvantitet. Lutningen pa
efterfragekurvan beror pa priselasticiteten. Utbudet av bostader &r pa kort sikt konstant och illustreras av en
vertikal linje. Vid en efterfragechock forandras darfor priset kraftigt for att uppratthalla jamvikt pa marknaden.
Ett exempel pa en exogen faktor som skulle kunna orsaka en efterfragechock i en viss kommun ar nyetablering
eller nedsténgning av en arbetsplats som sysselsatter en stor del av den kommunala befolkningen (se exempelvis
(Israelsson, 2020) for ett aktuellt exempel). | grafen illustreras en nyetablering av att efterfragekurvan skiftar
utat (prickad linje), vilket leder till att jamviktspriset pa bostader okar. En nedstangning skulle innebéra ett
skifte indt och skulle leda till ett I4gre jamviktspris enligt teorin.

Pa lang sikt ar utbudets priselasticitet “valdigt elastisk” (Rydell, 1982, s. 1) vilket innebér att
sma prisforandringar pa bostader leder till ett forandrat utbud. Forandring av utbudet, via
nybyggnation, paverkas dock inte bara av forséljningspriset utan dven av byggkostnaden och
marktillgangen. Konkurrensverket (2018) hanvisar i sin rapport till en studie utford av norska
konkurrensmyndigheten som visade att brist pa byggbar mark tillsammans med svarigheter
att sakra finansiering utgor hinder for mindre aktorer att etablera sig och expandera pa
bostadsmarknader. Dessutom har de svenska kommunerna planmonopol vilket innebér att
varje enskild kommun bestammer nar, var och hur det &r tillatet att bygga inom kommunen.*
Skillnader vad géller kompetens, bemanning och vilja i de kommunala namnderna kan da

4 Se Boverkets hemsida www.boverket.se fér mer information géllande planmonopolet.
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paverka hur snabbt samt vilka beslut om nybyggnation som fattas. Se Figur 3 for
visualiseringen av marknaden pa lang sikt.

Tidigare studier har funnit att efterfragans priselasticitet pa lang sikt ligger i intervallet -0,9
till -0,45 beroende pa marknad och studiens utformning, se bland andra Pollinsky & Ellwood
(1979), Albouy, Ehrlich & Liu (2016) och Hanushek & Quigley (1980). Noterbart ar att
ingen av dessa studier ar pa den svenska bostadsmarknaden. En priselasticitet pa mellan 0
och -1 innebdr, som namnts tidigare, att bostader pa lang sikt &r en normal vara dar hégre
priser leder till 1agre efterfragan.

Marknaden pa lang sikt

Utbud

Efterfragan

Figur 3: P& lang sikt finns ett negativt samband mellan pris och efterfragad kvantitet. Lutningen pa
efterfragekurvan beror pa priselasticiteten, som i sin tur ar ett matt p& hur priskansliga kdparna ar.
Utbudskurvan beskriver ett positivt samband mellan priset och utbjuden kvantitet eftersom utbudet ar rorligt pa
I&ng sikt. Nar priset pd bostader ar hogt bjuds fler bostader ut p& marknaden da fler bostadsagare &r villiga att
salja samtidigt som fler exploatérer ar villiga att bygga da lonsamheten ékar. Vid en 6kning av efterfragan
skiftar efterfragekurvan utat (prickad linje). Priset paverkas inte lika kraftigt pa lang sikt jamfort med kort sikt
eftersom utbudet ar anpassningsbart. Vid en minskning av efterfragan skiftar kurvan i stallet inat.

Konsumtionsteori

En rationell individ &r, ur ett ekonomiskt perspektiv, en individ som maximerar sin nytta U
givet sin budgetrestriktion samt konsumtionspreferenser (Perloff, 2018, s. 102). Individen
stalls infor ett val varje gang en vara ska konsumeras, dar beslutet paverkas av vilken nytta
konsumtionen ger idag, vilken budget individen har samt vilka 6vriga alternativ som finns
(exempelvis konsumtion av andra varor eller sparande idag for 6kad konsumtion i ett senare
skede). Genom att betrakta bostaden och den “service” bostaden ger som en vara likt vilken
annan vara som helst (Boverket, 2012) kan foljande funktion stallas upp for en
nyttomaximerande individ:

maxU(Yy, H,M, Q) = Upax 1)

dér U &r individens nytta, Yq &r disponibel inkomst, H ar husets egenskaper, M & kommunens
egenskaper och Q ar évrig konsumtion. En individ spenderar sin inkomst enligt



dar L &r levnadskostnader i hus H beldget i kommun M, C &r utgiften for 6vrig konsumtion
och S &r sparande for konsumtion i ett senare skede. Eftersom levnadskostnaden L i sin tur
beror pa hus- och kommunfaktorer kan nyttofunktionen ovan skrivas som

max U(Yy, H, M, Q) = Upax @)
dar
Yq =Yy —Lym 4)

och Yq alltsa ar individens disponibla inkomst som kan spenderas pa andra varor &n boende.
For att nyttomaximera behover da individen, vid val av boende, ta hansyn till hus- och
kommunspecifika egenskaper (exempelvis kvalitet pa huset, kommunal service, narhet till
skola/jobb/sociala kontakter), kostnader kopplade till dessa (exempelvis kommunal
skatteniva, rantekostnader for eventuella lan, transportkostnader) och hur dessa kostnader
paverkar individens mojlighet till annan konsumtion. Valet star da mellan

U(Y2, Hy, My, Q) och U(YZ, H,, My, Q?) )

for tva olika smahus i och j i kommun k och | dér Yqt < Y42 (vilket &r ekvivalent med Liyx >
Lis), Q' < Q% men U(H;,My) > U(H;,M)), det vill siga att en individ stélls infér avvéagningen
“lag 6vrig konsumtion med hog nytta av hus och kommun” och “hdg 6vrig konsumtion med
lag nytta av hus och kommun”. Valet i avvigningen kommer att skilja sig mellan olika
individer, men aven over tid for samma individ da nyttan av en viss vara paverkas av i vilket
skeende i livet individen befinner sig (exempelvis sa ar narhet till bra skolor inte av ndgon
storre betydelse for karriarister i 60-arsaldern med barn boende pa annan ort). Utifran detta &r
det darfor rimligt att priserna varierar mellan kommuner eftersom relationen mellan
aggregerad efterfragan relativt utbudet skiljer sig till foljd av kommunernas olika bidrag till
nyttonivan for individer.

Utbudet av smahus i en sarskild kommun kan beskrivas som en funktion av olika faktorer:

Qszf(H'P'R'X) (6)

Totalt antal smahus (H) bestammer det maximala utbudet som kan erbjudas
smahusmarknaden och givet en viss omsattningshastighet leder en 6kning av stocken smahus
till en 6kning av antalet smahus som erbjuds marknaden. Totalt antal smahus férvantas darfor
paverka utbudet.

Priset (P) pa smahus forvantas paverka utbudet genom att priset paverkar husagares villighet
att sélja sin bostad men ocksa genom att priset paverkar lonsamheten vid nybyggnation och
darigenom har en indirekt paverkan pa utbudet.



Rantan (R) ar kostnaden for att lana pengar vilket betyder att exempelvis en hog ranta leder
till lagre I6nsamhet vid lanefinansierad nybyggnation vilket paverkar flodet av smahus.

Ovriga faktorer (X) ar alla faktorer som paverkar utbudet men som inte ingar i ndgon av de
andra faktorerna. Vilken total paverkan dessa faktorer har pa utbudet &r svar att avgora
eftersom en del av faktorerna verkar i motsatta riktningar till varandra.

Efterfragan pa smahus i en kommun kan i sin tur beskrivas som en funktion enligt foljande:
QD = f(P' Yd,I, 125—64-'A!OB'R' UH; UM'X) (7)

Priset (P) pa smahus forvantas paverka efterfragan pa smahus da bostader som tidigare
namnts &r en normal vara vilket betyder att priset paverkar efterfragad kvantitet.

Disponibel inkomst (Yq) ar direkt kopplad till en individs budgetrestriktion och en féréndrad
disponibel inkomst forvantas darfor paverka efterfragan pa smahus. Dessutom innebéar
exempelvis en hogre inkomst 6kad mojlighet till belaning, vilket innebér att inkomsten dven
har en havstangseffekt. | Rikshankens utredning om risker pa den svenska bostadsmarknaden
(2011) dras slutsatsen att drygt hélften av den reala bostadsprisokningen i Sverige mellan
1996 och 2010 forklaras av hushallens reala disponibla inkomst. Att inkomst forklarar en stor
del av husprisutvecklingen konstaterar dven Leonhard, Karpestam & Hansson (2013), Geng
(2018) samt Arestis och Gonzalez-Martinez (2017) i separata studier.

Antal invanare (1) forvantas paverka efterfragan genom att fler invanare innebar en hogre
aggregerad efterfragan. Vid hogre befolkningsantal etablerar sig fler foretag till foljd av
“stordriftsfordelar (Oner, 2015). Detta forvantas paverka efterfragan ytterligare eftersom
ortens attraktivitet okar.

Antal invanare i aldern 25 — 64 ar (l2s - 64) forvantas ocksa paverka efterfragan pa smahus.
Som nédmnt i konsumtionsteorin kan ens boendepreferenser forandras 6ver tid. Arestis &
Gonzalez-Martinez (2017), vars studie behandlar hur demografiska faktorer i OECD-lander
paverkar boendet, menar att manniskor i aldern 45 — 64 ofta ar etablerade pa
bostadsmarknaden men soker nytt, storre eller battre bostad och darfor bidrar till en d6kad
efterfragan. Arestis & Gonzalez-Martinez fick signifikans (p < 0,01) pa variabeln andel 45 —
64-aringar i Sverige som dessutom var det land i deras rapport som hade hogst elasticitet pa
1ng sikt: en 1 % 6kning av denna andel stod for en 3,99 % 6kning i bostadspriser. Aven pa
kort sikt var andelen 45 — 64-ariga invanare signifikant (p < 0,01) i Sverige. Arestis &
Gonzalez-Martinez argumenterar for att gruppen 65 ar och aldre antingen letar mindre
bostader (och saljer sina tidigare, storre boenden) eller lamnar bostadsmarknaden helt
(exempelvis genom att flytta till &ldreboenden) och gruppen som helhet minskar den
aggregerade efterfragan. | denna studie har aldersintervallet utvidgats till 25 — 64 ar da
Arestis & Gonzalez-Martinez menar att de som gor entré pa bostadsmarknaden &r de som
framfor allt star for en okning i efterfragan.

Arbetsloshet (A) forvantas paverka efterfragan eftersom arbetslosa individer generellt har
lagre inkomst och samre mojligheter till 1an jamfort med forvarvsarbetande. Reichert (1990)
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konstaterade att hogre sysselsattningsgrad paverkade bostadspriser positivt samtidigt som
Arestis och Gonzalez-Martinez (2017) fann att hogre arbetsloshet paverkat bostadspriser
negativt.

Antalet 6vriga bostader (OB) ar antalet bostader som inte 4r smahus, det vill saga
bostadsratter, hyresratter och sa vidare, vilket férvantas paverka smahuspriser eftersom dem i
viss utstrackning ar substitut till smahus. Ett hogre antal substitut bor enligt teorin om utbud
och efterfragan innebéra lagre priser pa substitutet och en del av dem som efterfragar smahus
kommer i stallet efterfraga andra bostadstyper om dessa blivit billigare och har liknande
egenskaper. | grunden beror detta pa att en hogre nytta kan uppnas av ett annat
konsumtionsval.

Rantan (R) forvantas paverka efterfragan pa liknande satt som utbudet. Kép av bostad innebér
for manga ett behov av bolan och kostnaden att lana pengar paverkar darfor efterfragan.
Claussen (2012) fann att upp till 25 % av fastighetsprisckningen fran 1996 till 2011 kan
forklaras av den reala bolanerantan, definierad som ett viktat genomsnitt av svenska 3-
manaders statsskuldvéxlar samt 2- och 5-ariga statsobligationer.

Nyttan av huset (Un) paverkar hur mycket av sin budget en individ &r beredd att spendera pa
bostaden. Individer &r beredda att spendera mer av sin budget pa de bostader som till hdgre
grad uppfyller de preferenser individen i fraga har.

Ortsnytta (Uwm) paverkar hur mycket av sin budget en individ ar beredd att spendera pa en
bostad i orten. Individer ar beredda att spendera mer av sin budget pa bostader i de orter som
till hogre grad uppfyller de preferenser individen i fraga har.

Ovriga faktorer (X) ar alla faktorer som paverkar efterfrdgan men inte ingdr i ngon av de
andra faktorerna. Vilken total effekt pa efterfragan dessa faktorer har ar svar att avgora
eftersom en del av faktorerna verkar i varandras motsatta riktning.

Marknaden befinner sig i balans vid jamviktspriset vilket sker nar den utbjudna kvantiteten ar
lika stor som den efterfragade. For att finna detta pris kombineras de tva funktionerna ovan
enligt:

Qs =Qp = P =f(H,R Yy 1, Iz5_ 644 0B, Uy, Uy, X) (8)

Dar priset pa smahus kan beskrivas som en funktion av faktorer i en kommun som paverkar
utbudet och efterfragan. Med denna funktion som utgangspunkt utformas den ekonometriska
modellen som sedan anvénds for att skatta parametrarna.
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Metod

For att besvara fragestallningen presenteras fyra multivariata modeller. De fyra skattade
modellerna utféras som linjarregressioner med fixed effects (FE) och robusta standardfel®
medan ett 0kande antal kontrollvariabler adderas for varje modell. I den fjarde modellen
inkluderas aven en interaktionsterm da antalet hus i kommunen forvéntas paverka den
genomsnittliga kdpeskillingen olika mycket beroende pa antalet bosatta invanare i aldern 25 —
64 ar i kommunen. Detta baseras pa att antalet invanare i aldern 25 — 64 ar tros vara den
grupp som paverkar tillgangligheten av smahus och darfor ocksa priskansligheten mest, vilket
betyder att effekten av ett 6kat antal smahus forvantas variera beroende pa antalet invanare i
aldern 25 — 64 ar. For att bekrafta att valet av anvandning av FE &r korrekt jamfors fixed
effects-modellerna med random effects-modeller med Derbin-Wu-Hausman test.®’

Fixed effects innebdr att vissa individspecifika utelamnade variabler kontrolleras for och att
kommunen i fraga pa sa satt jamfors med sig sjalv (Studenmund, 2016, s. 476-477) . For att
sadan kontroll ska vara mojlig kravs det att effekten fran de utelamnade variablerna antingen
forandras pa samma sétt for samtliga kommuner (exempelvis makroekonomiska faktorer som
rantor och konjunkturforandringar) alternativt ar konstant éver tid for varje enskild kommun
(exempelvis geografiskt lage). Till féljd av detta kommer alla variabler som inte inkluderats
pa grund av databrist men som dnda kan paverka kopeskillingen i stéllet antas forandras lika,
alternativt vara konstanta 6ver tid, i alla kommuner. Detta inkluderar variabler sdsom
byggkostnad, kommunens attraktivitet, bolanekostnad och kvaliteten pa smahus.

For att kunna kora FE-regressioner kravs att data ar i paneldata-format, det vill sdga att det
finns en tvérsnitts- och en tidsdimension. | ett balanserat dataset innebdr detta att alla
individer i urvalet observerats vid alla och samma tidpunkter (Studenmund, 2016, s. 473), att
jamféra med ett obalanserat dataset dér observationer saknas for en eller flera av individerna i
en eller flera perioder. For denna studie, som har en balanserad panel, betyder det att data for
varje variabel har observerats per kommun for perioden 2000 — 2019.

Data

De data som anvands ar insamlade fran Statistiska Centralbyran och Arbetsférmedlingen.
Underlaget tacker samtliga ar for perioden 2000 — 2019 och ar komplett for 289 av landets
290 kommuner. Knivsta kommun saknar data for aren 2000 — 2002 da den bildades 2003
genom en avstyckning fran Uppsala kommun. Underlaget fran SCB innehaller information,
uppdelat per kommun och ar, om:

5 For att erhalla vantevardesriktiga standardfel dven vid heteroskedastiskt fordelade data anvénds tillaggskommandot
“robust” vid regressionsberakningar i Stata/SE 16.1, vilket korrigerar for detta.

6 Hausmans specifikationstest testar huruvida de individspecifika feltermerna &r korrelerade med de oberoende variablerna.
Nollhypotesen &r att dessa inte ar korrelerade. Beroende om nollhypotesen forkastas eller ej visar Hausman test vilken av
modellerna Fixed Effects och Random Effects som bast lampar sig for att forklara variansen i data.

" FE- och RE-modellerna har samma specifikation som modellerna redovisade under Ekonometriska modeller med tillagget
att rantan inkluderas som kontrollvariabel.
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o genomsnittlig kopeskilling for permanentbostader i form av smahus (exklusive
tomtratter), dar kopeskillingen varit lagre an 20 miljoner kronor (SCB, 2020b)
o antal smahus upplatna med dganderatt, agda av fysiska personer eller dodsbon
(exklusive fritidshus) (SCB, 2020c)
o befolkningsstorlek uppdelat per kon (SCB, 2021b)
o hushallens disponibla inkomst per individ (netto) (SCB, 2020d)
o totalt antal bostader inklusive smahus, flerbostadshus, specialbostader och 6vriga hus
med upplatelseformer hyresrétt, bostadsratt och dganderatt (SCB, 2020c)
o Antal invanare i aldern 25 — 64 ar, uppdelat per kon samt i 5-ariga aldersintervall
(SCB, 2021b)
Fran SCB hamtas dven uppgifter om manadsvis rantesats pa svenska statsskuldvéxlar (den
“korta réntan”) for &ren 2000 — 2019 (SCB, 2021c).8 Fran Arbetsformedlingen hamtas
manadsvis data om samtliga antalet inskrivna personer i aldern 16 — 64 ar uppdelat per
kommun (2021).

Inhdmtade data behandlas darefter, dar befolkningsstorleken per kon summeras ihop till en
total befolkning och den élders- och kénsuppdelade befolkningen summeras till en total
befolkning i aldern 25 — 64 ar. Manadsvis data i form av korta rantan och antalet inskrivna pa
Arbetsformedlingen raknas om till aritmetiska arsgenomsnitt. Ut6ver detta genereras dven
variabeln 6vriga bostader genom att subtrahera antalet smahus fran det totala antalet bostader.
Se Tabell 1 for definitioner samt forvantade tecken for de inkluderade variablerna.

Tabell 1. Variabeldefinitioner

Variabel  Forvéntat tecken Beskrivning
Studiens beroende variabel. Genomsnittlig kdpeskilling i
Kopeskilling tusentals kronor som erhallits for salda smahus (fritidshus

exkluderat).
Antalet befintliga smahus. Variabeln laggas en period da
Hus — insamlad data redovisar antalet smahus den 31:a december
innevarande ar.
Antalet befintliga bostider som inte ar smahus. Variabeln
Ovriga bostader — laggas en period dé bearbetad data redovisar antalet bostader
den 31:a december innevarande ar.

Antalet personer i aldersintervallet 25-64 ar vilka var

Antal 25 - 64 + folkbokfdrda den 31:a december under innevarande ar.
0 Totalt antal personer vilka var folkbokférda den 31:a december
Invanare + . 2
under innevarande ar.

Disponibel + Genomsnittlig inkomst i tusentals kronor som finns till

inkomst forfogande for en individ efter skatt och transfereringar.

. Antalet inskrivna personer hos Arbetsférmedlingen. Berdknat

Arbetsldsa —

som ett aritmetiskt genomsnitt per kommun per ar.

Samtliga variabler géaller kommun i under period t.

8 Den rorliga bolanerantan (bolaneranta bunden i 3 manader) samvarierar val med 3-ménaders statsskuldvéxlar (Nordeas
arsgenomsnittliga 3-manaders bolaneranta och den arsgenomsnittliga rantan pa 3-manaders statsskuldvéxlars korrelation var
0,96 under tidsperioden 2000 — 2019 enligt egna utférda berdkningar). 3-ménaders statsskuldvéxlar anvands darfor i denna
studie som approximation for den rorliga boléneréantan.
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For att undvika paverkan av avstyckningen Knivsta - Uppsala skapas en syntetisk “Uppsala
kommun”. Den syntetiska kommunen &r for aren 2000 — 2002 identisk med faktiska Uppsala
men for resterande ar har uppgifter for Knivsta och Uppsala viktats samman och sparats
under den syntetiska kommunen. Kommunerna Knivsta och (riktiga) Uppsala utesluts sedan
ur urvalet, och resten av analysen behandlar Sveriges 288 faktiska kommuner samt den
syntetiska Uppsala. Sammanlagt innehaller underlaget da 5 780 observationer.

Databehandling

Panelen stélls upp med varje kommun som en enskild entitet (individ) for
tvarsnittsdimensionen och varje ar (period) for tidsdimensionen.® Alla variabler, med
undantag for rantan som kan anta negativa varden, transformeras genom logaritmering med
basen e. Transformeringen utfors av tva skal: transformering tillater approximativa tolkningar
av koefficienterna som elasticiteter men framfor allt sa innebar logaritmering att linjara
regressioner kan utforas pa icke-linjara samband (Studenmund, 2016, s. 193). Detta ligger
aven i linje med tidigare studiers resultat, dar exempelvis Geng (2018) fann ett icke-linjart
samband mellan 6kad disponibel inkomst och huspriser. Se aven histogram i appendix
Histogram for logaritmeringens effekt pa skevheten i vissa av variablerna.

Innan kdérning av modellerna produceras deskriptiv statistik i form av medelvarden, medianer
och histogram. Aven tidsserier innehallande data om medelvarde och median per ar
framstalls. Se Tabell 2 samt appendix Variabler. Med hjélp av den deskriptiva statistiken
undersoks huruvida underlaget innehaller extremvarden, heteroskedasticitet eller skevhet som
kan leda till felaktiga skattningar. Om extremvéarden aterfinns kors modellerna om med
begransade urval, med respektive utan dessa outliers, for att kontrollera eventuell paverkan av
dessa. Da det ar mojligt utfors regressioner med tillvalet robust for att erhalla
vantevéardesriktiga standardfel dven vid heteroskedastiskt fordelade data. Detta tillval ar inte
mojligt att anvanda vid Derbin-Wu-Hausman test.

Likt nagra av studierna namnda i litteraturdelen (Leonhard, m. fl., 2013; Andrews, m. fl.,
2011) laggas vissa variabler en period, det vill sdga observationer fér period ett behandlas i
stdllet som observationer for period tva. Antalet smahus samt dvriga bostader laggas pa grund
av att data redovisas utifran antalet byggnader som fanns den 31:a december for respektive ar
vilket innebér att en del av de bostader som redovisas inte hunnit paverka utbudet/efterfragan.
Laggningen minskar &ven risken fér problem med omvand kausalitet, det vill sdga att priset
paverkar utbudet. I och med att tva variabler laggas sa sjunker det totala antalet observationer
fran 5 780 till 5 491 pa grund av att antalet tidsperioder minskar med ett.

Efter estimering undersoks modellernas residualer med hjélp av histogram och P-P-plots®® i
syfte att finna eventuella systematiska felskattningar. Mojlig forekomst av hog
multikollinearitet undersoks med hjélp av korrelationsmatriser med Pearsons r.

9 Data stalls upp i 1&ngt format for att kunna anvanda programvaran Stata/SE 16.1, dar varje kommun samt variabel
identifieras med varsitt unikt nummer. Varje tidsperiod representeras av en egen rad och observationer for respektive
variabel placeras i en egen kolumn for respektive ar.

10 probability-probabilty plot. Plottar den empiriska och den teoretiska kumulativa distributionsfunktionen mot varandra.
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Tabell 2: Deskriptiv statistik

Variabel Skala Medel SD Min Median Max

Kopeskilling tkr 1434 1243 198 1434 11 902

(6,994) (0,721) (5,288) (6,994) (9,384)

Hus st 6 275 5679 248 6 275 49 539
(8,456) (0,745) (5,513) (8,456) (10,811)
Ovriga bostader st 9526 29 056 274 9526 45 7170
(8,245) (1,161) (5,613) (8,245) (13,033)
Antal 25 - 64 st 16970 36 799 1031 16 970 562 950
(9,139) (0,964) (6,938) (3,911) (13,241)
Invanare st 32704 65 275 2 408 32704 974 073
(9,833) (0,939) (7,787) (9,833) (13,789)

Disponibel inkomst tkr 165 38 79 165 455

(5,078) (0,229) (4,369) (5,078) (6,120)

Arbetslosa st 2 247 4289 103 2247 54 715
(7,146) (0,938) (4,631) (7,146) (10,910)

Logaritmerade varden inom parentes.

Ekonometriska modeller

Modell A visar sambandet mellan antalet smahus i kommun i vid tidsperiod t, dér «i ar det
kommunspecifika interceptet, g1 ar effektstorleken/koefficienten for variabeln hus, vi ar den
kommunspecifika feltermen och €it &r den allménna feltermen.

ln(Pi_t) = q; + ﬁl ln(Hi’t_l) + Vi + Ei,t (9)

Denna modell véntas ge felaktiga skattningar pa grund av utelamnade tidsvariata variabler
som exempelvis antalet invanare.

| modell B ar det alltjamt sambandet mellan antalet smahus i en kommun och den
genomsnittliga kopeskillingen som soks. Denna gang inkluderas de variabler som tidigare
namnts i form av kontrollvariabler enligt:

In(P;;) = a; + B1In(Hir—1) + B2 In(0B;c—1) + Bs ln(125—64i_t) + By In(I;,) (10)
+ ﬁs ln(Ydi‘t) + B6 ln(Ai‘t) + Vi + Ei,t

Modell B forvantas forklara en stor del av variationen i smahuspriser da de inkluderade
kontrollvariablerna visats ha statistiskt signifikanta effekter i tidigare studier, se bland andra
(Geng, 2018; Leonhard, m. fl., 2013; Andrews, m. fl., 2011).
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Modell C ar en vidareutveckling av modell B dar utéver de befintliga kontrollvariablerna
aven inkluderas tidsdummies for varje period. Pa sa satt isoleras effekten fran
kommungemensamma exogena chocker i form av exempelvis finanskrisen 2008 eller
bolanetakets inférande. Modellen specificeras enligt

ln(Pi,t) =a;+ B ln(Hi,t—l) + B2 ln(OBi,t—l) + B3 ln(125—64-l~_t) + Ba ln(li,t) (11)
+ ﬁS ln(Ydi‘t) + ﬁﬁ ln(Ai’t) + Yt + Vi + Ei,t

dar y, dr de isolerade arsspecifika effekterna. Till foljd av detta vantas modell C forklara
skillnader i smahuspriser mer &n modell B. For att verifiera riktigheten i att inkludera
tidsdummies i modellen genomfors ett Wald (Chi-Squared)-test.!

Den sista modellen, som utgar fran modell C, &r modell D dér det ut6ver tidsdummies &ven
inkluderas en interaktionsterm. Modell D specificeras enligt

In(P;¢) = a; + B1In(Hie—1) + B2 In(0B;c—1) + Bs ln(125—64i_t) + B In(l;,) (12)
+ Bs ln(Ydi‘t) + BsIn(A4;e) + B7In(Hye—q) X In (I25-64;,)
+ Yt + Vi + Ei,t

dar interaktionen mellan antalet hus och antalet invanare i ldern 25 — 64 ar i kommunen
forvantas fanga en varierande effekt pa kopeskillingen av att ka antalet hus betingat pa
antalet kommuninvanare i aldern 25 — 64 ér.

1 wald (Chi-Squared)-testet genomfors med kommandot testparm som i Stata/SE 16.1 testar huruvida konstanthallandet av
tid, det vill saga modellens tidsdummies, tillfor nagot till modellen eller gj.
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Resultat och diskussion

Tabell 3: Regressionstabell

Variabel Modell Al Modell B1 Modell C1 Modell D1
Hus 3,274*** -0,199 -0,194* 1,755***
(0,512) (0,134) (0,114) (0,518)
Ovriga bostader -0,091 -0,076 -0,036
(0,092) (0,091) (0,085)
Antal 25 - 64 0,631*** 0,302 2,245%**
(0,179) (0,196) (0,574)
Invanare 0,673*** 0,949*** 0,610**
(0,248) (0,270) (0,277)
Disponibel inkomst 1,474%** 0,334*** 0,291**
(0,031) (0,121) (0,116)
Arbetslosa -0,145*** -0,179*** -0,177*%**
(0,015) (0,020) (0,021)
Hus x Antal 25 — 64 -0,202***
(0,056)
Tidsdummies Fxkx Fokkox
Konstant -20,657*** -9,410*%** -3,632*** -18,928***
(4,331) (0,726) (1,048) (4,709)
N 5491 5491 5491 5491
adj. R2 0,185 0,903 0,932 0,934

*p<0,10;**p<0,05;***p<0,01;*** Tidsfixa effekter

Standardfel inom parentes. Samtliga variabler &r logaritmerade.

Kommun- och tidsfixa effekter redovisas ej.

Derbin-Wu-Hausman-testet var signifikant och indikerade att en FE-modell skulle anvandas
framfor en RE-modell. Aven Wald (Chi-Squared)-test var signifikant och indikerar att
tidsdummies 6kar modellernas forklaringsgrad. Korrelationerna mellan de forklarande
variablerna var i vissa fall hdga.'? Dessa korrelationer var véantade da fler invanare i
normalfallet dven innebar fler personer i ett givet aldersintervall, fler arbetslosa samt en 6kad
bostadsstock. Se appendix Korrelationsmatris for redovisning av korrelationsmatrisen. Med
stdd av resonemangen i teorin om Okad attraktivitet vid hogre befolkningstal, Goldbergers

2 Samtliga korrelationer undersoktes med kommandot correlate i programvaran Stata/SE 16.1, vilket berédknar Pearsons r
mellan samtliga variabler.
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(1991, s. 251) diskussion och exempel samt att standardfelen i modellerna bedéms som
rimliga i relation till effektstorlekarna vidtas ingen atgard.™

Tolkning av koefficienterna i resultatet gors utifran ceteris paribus, det vill sdga att alla andra
variabler halls konstanta. Som exempel tolkas koefficienten -0,194 for variabeln hus i modell
C1, Tabell 3, som att 1 % Okning av antalet smahus innebér att den genomsnittliga
kdpeskillingen &r 0,194 % lagre, allt annat lika.

Modell Al i Tabell 3 visar pa att ett 6kat antal smahus skulle paverka kdpeskillingen i positiv
riktning, vilket gar emot teorin angaende utbud och efterfragan. Utelamnade variabler som
exempelvis antalet invanare paverkar bade antalet hus och efterfragan i en kommun, vilket
kan vara en del av forklaringen till att fler hus enligt modellen forvantas leda till hdgre priser.

Modell B1 i Tabell 3 ger tack vare inkluderandet av kontrollvariabler effekter som stimmer
overens med den teori och de forvantningar som tidigare framforts. Effekten pa den
genomsnittliga kopeskillingen av att 6ka antalet smahus med 1 % ar ungefar dubbelt sa stor
som effekten av att 6ka antalet Gvriga bostader med 1 %. Det betyder att utbudet av smahus
som vantat paverkar smahuspriserna mer an utbudet av dvriga bostader samtidigt som utbudet
av substitut visar sig ha en effekt pa smahuspriserna. Bada skattningarna ar dock icke-
signifikanta (p > 0,10) och bor tolkas med stor forsiktighet.

Ovriga variabler har signifikanta effekter med p < 0,01. Effekten av att 6ka antalet invanare i
aldern 25 — 64 ar med 1 % (som nar invanare halls konstant blir detsamma som att 6ka
andelen 25 — 64 aringar med 1 %) har nastan lika stor effekt pa smahuspriserna som att cka
antalet invanare med 1 % (dar 6kningen endast bestar av ett ckat antal individer yngre &n 25
eller aldre &n 64 ar eftersom antalet i aldern 25 — 64 ar halls konstant). Detta styrker teorin
om en 25 — 64-aring paverkar smahusmarknaden i storre utstrackning an en person utanfor
intervallet eftersom 1 % av antalet 25 — 64-aringar i absoluta tal i de flesta fall &r farre an 1 %
av totalbefolkningen.

Effektstorleken pa 1,474 for disponibel inkomst ligger val i linje med tidigare studiers
estimat, se exempelvis Leonhard, Karpestam & Hansson (2013) eller Geng (2018). Antalet
arbetslosas paverkan pa smahuspriserna stammer ocksa dverens med teorin, dar resultatet
visar att ett Okat antal arbetsldsa har ett negativt samband med det genomsnittliga huspriset.
Att effekten &r relativt modest kan eventuellt forklaras av att de som &r arbetslosa oftare &r
unga alternativt oftare bor i 6vriga bostader och pa sa satt inte har nagon direkt paverkan pa
huspriserna. Den signifikanta effekt som &nda finns skulle kunna vara indirekt i den mening
att det i vissa kommuner ar hogre arbetsloshet och som en foljd av detta sa ar den
aggregerade efterfragan (pa hus) i kommunen lagre. En alternativ, méjligtvis icke-kausal,
tolkning &r att en hdgre arbetsloshet agerar som en proxy for hur attraktiv en kommun 4r att

13 Modell B och C kérdes dock om utan variabeln antal invanare i dldern 25 — 64 som en forsiktighetsatgard. Effektstorleken
for variabeln invanare dkade i bada modellerna, dar forandringen var approximativt lika stor som effektstorleken for antal
invanare i aldern 25 — 64 nér denna variabel var inkluderad. Ingen av modellerna inneh6ll da variabler med korrelationer
som var hogre an 0,6.
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bo och leva i, vilket skulle innebdra att mindre attraktiva kommuner har huspriser som ar
tillrackligt laga for att arbetslosa &nda kan vara aktiva aktorer pa marknaden.

Modell C1, Tabell 3, som inkluderar tidsdummies, paverkar framst koefficienterna for antalet
i dldern 25 — 64 ar, antalet invanare och disponibel inkomst. Tidsdummy-variablerna fangar
upp arsspecifika effekter som exempelvis den allmanna prisutvecklingen, generella
I6nedkningar och inférandet av olika slags policys (exempelvis amorteringskrav eller
bolanetak). Dessa arsspecifika effekter var alla signifikanta (p < 0,01), och den generella
trenden var att ju senare tidsperiod desto hogre arsspecifik effekt. Detta var vantat da ar 2001
ar referensaret, det vill siga alla 6vriga ar jamfors mot 2001, samt pa grund av att exempelvis
konsumentprisindex stigit relativt kontinuerligt under perioden och saledes paverkat
huspriserna 1 positiv riktning 1 en “jamn takt” under perioden. Generella tidstrender skulle
aven kunna vara anledningen till att disponibel inkomst, antal invanare och antal 25 — 64-
aringar far forandrade koefficienter jamfort med modell B1. Se exempelvis figurer i appendix
Variabler for den genomsnittliga befolkningsutvecklingen i svenska kommuner och den
genomsnittliga disponibla inkomstens utveckling under perioden. Antalet invanare i aldern 25
— 64 ar uttryckt som en andel av antalet invanare har under perioden minskat, se appendix
Variabler, vilket eventuellt kan forklara varfor variabeln invanare far en storre effekt i modell
B1 jamfort med modell C1. Vart att notera ar ocksa att antalet hus har en signifikant negativ
effekt (p < 0,10) i modell C1 nar arsspecifika effekter halls konstanta, som innebér att ett
Okat utbud sénker priserna.

Modell D1, Tabell 3, som utéver tidsdummies aven inkluderar en interaktion mellan smahus
och antalet invanare i aldern 25 — 64 ar, forklarar mer av den totala variationen dan modell C1,
om &n marginellt. Eftersom modell D1 innehaller en interaktion maste alla koefficienter for
variabler som ingar i denna tolkas i kombination med interaktionskoefficienten. Det betyder
att den totala effekten pa den genomsnittliga kopeskillingen av att 6ka antalet smahus med 1
% i modell D1 fas av att summera koefficienten for hus med produkten av
interaktionskoefficienten och det logaritmerade antalet invanare i aldern 25 — 64 ar.'4

Att antalet invanare i aldern 25 — 64 ar paverkar effektstorleken av ett 6kat utbud av smahus
tyder pa att priset paverkas olika beroende pa relationen mellan utbudet och efterfragan,
vilket var intentionen att underséka med hjélp av interaktionen. Det mest intressanta med
resultatet dr dock inte detta utan att ett 6kat utbud av smahus vid vissa nivaer av antalet
invanare i aldern 25 — 64 ar leder till 6kade huspriser, vilket gar emot den klassiska teorin om
utbud och efterfragan. Se Figur 4 for visualisering. Modellen visar att vid farre an 5 782
personer i aldersintervallet 25 — 64 ar paverkar ett 6kat utbud av smahus priset positivt med
mellan 0 och 1,75 %. Vid fler &n 5 782 invanare i aldersintervallet 25 — 64 ar paverkar ett
okat antal smahus priset negativt. | syfte att verifiera resultatet utfordes regressionsanalysen
med begransade urval och resultaten fran dessa dverensstamde med resultatet fran modell D1,
det vill sdga att effekten av ett okat antal smahus paverkar smahuspriser positivt vid laga
nivaer av antalet invanare i intervallet 25 — 64 ar.%°

14 Matematiskt ser det ut enligt foljande: & = Br+Binteraktion - IN(l25-64)

15 pet begréansade urval som kérdes var modell C1 med de 50 kommuner med lagst antal invanare i aldern 25 — 64 &r i
period 1, samt modell D1 med de 50 kommuner med lagst antal invanare i ldern 25 — 64 ar i period 1. Alla 50 kommuner
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Figur 4: Den totala effekten av 1 % okning av antal hus pa kopeskilling
givet x antal invanare i alder 25 - 64 ar (Modell D1)
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Figur 4: Effekten pa genomsnittlig kdpeskilling vid en 6kning av antalet smahus med 1 % vid ett givet antal
invanare i aldern 25 till 64 ar enligt resultat fran modell D1.

Detta resultat var motsatt det forvéntade, dar den forvantade effekten av interaktionen var att
vid ett 1agt antal personer i aldersintervallet sa skulle en 6kning av antalet hus i kommunen
leda till stora prisminskningar. Detta pa grund av att det i kommuner med férre invanare i
aldersintervallet, relativt sett, antogs finnas hogre tillgang till smahus och att det till foljd av
detta skulle finnas ett lagre efterfragedverskott pa smahus i dessa kommuner. | kommuner
med manga invanare i aldersspannet skulle ett 6kat antal smahus paverka den genomsnittliga
kopeskillingen mindre pa grund av att efterfragedverskottet pa smahus skulle vara storre pa
grund av fler husintressenter.

Det ar svart att forklara exakt vad det ar som ger detta resultat, och det finns risk for att
resultatet paverkats endogenitet eller omvénd kausalitet. En annan mojlig forklaring kan vara
att det i sma kommuner finns begransad service av nagot slag. Nar fler hus finns att tillga och
fler personer i aldern 25 — 64 ar bosétter sig i kommunen sa kan servicen utokas, vilket da
leder till att kommunen som helhet blir mer attraktiv. Denna 6kade service gynnar da alla de
som bor i kommunen och priserna pa de redan befintliga husen stiger till foljd av detta. Exakt
vad denna service bestar av ar oklart da det ligger utanfor modellen, men tankbara faktorer ar
etablering av skolor, butiker och arbetsplatser eller utokad infrastruktur, aldrevard och
evenemang. Att den totala effekten vid en viss niva av antalet invanare i aldern 25 — 64 ar blir
negativ skulle da kunna forklaras av att en kommun nar en “normalniva” vad géller service

hade farre 4n 5 800 invanare i aldersintervallet. Resultatet for modell C1 visade en signifikant positiv effekt av antalet
smahus pa smahuspriserna dar en 1 % 6kning av antal hus ledde till 1,21 % 6kning av sméhuspriser. Aven resultatet for
modell D1 med de 50 minsta kommunerna var signifikant, och sambandet att en 6kning av antalet hus med 1 % tkade
huspriserna bestod. Se appendix Verifiering av modell D1 for tabell med resultat.
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vid 5 782 personer, och hogre invanarantal (i aldern 25 — 64 ar) an sa inte 6kar nyttan for alla
boende i kommunen.

Alla koefficienter i modell D1 hade forvéantade tecken, det vill séga effekten av en viss
variabel stimde 6verens med vad som forvantades utifran den ekonomiska teori som
framforts. Ovriga bostader forblir ej signifikant (p > 0,10) men resterande parametrar far
forbattrad signifikans vid inkludering av interaktionstermen. Magnituden pa vissa effekter var
dock av en annan storlek an effektstorleken i vissa tidigare studier. Detta kan bero pa flera
olika saker men en del av skillnaderna forklaras av att olika metoder tillampats och att data
skiljer sig. Exempelvis sa studerade Geng (2018) hus per capita och dess effekt i stallet for att
separera hus och antal invanare medan Leonhard, Karpestam & Hansson (2013) anvande en
annan modell och analysen gjordes pa lansniva i stallet for kommunniva.

Utifran de resultat som studien funnit finns indikationer om att ett 6kat utbud av smahus
skulle kunna dampa eventuella framtida prisokningar och darigenom ocksa bromsa ett 6kat
lantagande samt minska risken i det finansiella systemet. Atgarder att vidta for beslutsfattare i
syfte att oka tillgangligheten skulle da kunna vara sadant som tar sikte pa att férenkla de
processer som kommuner och exploatérer maéter, samt eventuellt omarbeta hur
planmonopolet, och med det hur enskilda kommuner, paverkar nybyggnationen.

Begréansade urval

| flertalet grafer i appendix Variabler syns fyra tydliga outliers, till exempel i antalet hus,
ovriga bostader och invanare. Dessa fyra ar Stockholm, Goteborg, Malmé och (syntetiska)
Uppsala. Regressionsanalysen utfors darfor pa nytt, en med enbart de fyra kommunerna som
identifierats som outliers och en med alla kommuner utom dessa fyra. Skattningarna med
enbart de fyra kommunerna ar langt ifran samstammiga med de skattningar som aterfinns i
Tabell 3, dessutom &r det valdigt fa estimat med signifikans (p < 0,10), eventuellt pa grund
av fa observationer. Skattningarna utan de fyra kommunerna som identifierats som outliers ar
nastintill samma som de skattningar som fas vid inkluderande av alla kommuner, se modeller
A2 — D2 i Tabell 4. Dessa resultat tyder pa att estimaten i Tabell 3 inte paverkats av de fyra
kommunerna i nagon storre grad. Den stora skillnaden i resultat mellan modellerna A1 — D1 i
Tabell 3 och modellerna A3 — D3 i Tabell 4 kan tyda pa att skattningarna i Tabell 3 &r samre
for Stockholm, Goteborg, Malmd och Uppsala jamfort med 6vriga landet. Noterbart ar dock
att skattningsfelet i form av residualerna inte &r som storst for dessa fyra kommuner, se
illustrering for exempeldret 2018 i appendix Residualer pa kommunkarta.
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Tabell 4. Begrénsade urval
Utan Stockholm, Géteborg, Malmg,

Endast Stockholm, Géteborg, Malmo,

Uppsala Uppsala
Variabel nodell  Modell Modell Modell |Modell Modell Modell Modell
A2 B2 C2 D2 A3 B3 C3 D3
Hus  go3p%*x 0227  .0200% 1,797*** |5801** -1169  -1,635** -2,548
(0,513) (-0,141)  (-0,121) (-0,588) |(1,326)  (-0,578) (-0,343) (-12,322)
OVf__iga -0,100 -0,081 -0,035 2,775 0,763 0,719
bostader
(-0,092)  (-0,090)  (-0,086) (-1,502) (-0,664) (-0,754)
A”t%'425— 0,678%** 0,365*%  2,270%** 3,907* 1,055 0,112
(-0,181)  (-0,196)  (-0,617) (-1,655) (-0,779) (-12,267)
Invénare 0,679*** 0,927*** (,603** -5,530* -0,795  -0,638
(-0,252)  (-0,273)  (-0,280) (-2,269) (-1,227) (-2,584)
D_islgombte' 1,483*** (,330%** (,288** 1,676*** 0,126 0,134
INKOMS
(-0,031)  (-0,121)  (-0,116) (-0,289) (-0,618) (-0,536)
Arbetsldsa -0,145%%% -0,180%** -0,176%** 0,004  -0,476% -0,468**
(-0,016)  (-0,020)  (-0,021) (-0,073) (-0,134) (-0,126)
Hus x -0,206%** 0,087
Antal 25 —
64 (-0,062) (-1,156)
Tids-
dummleS *kk*k *kk*k *kk*k *kkk
Konstant  -20,225%** -9 610*** -3 771*** .19,163*** |-52,109** 1581  16,794** 25161
(-4,326)  (-0,730) (-1,050) (-5,163) |(-13,790) (-7,217) (-4,523) (-107,184)
N 5415 5415 5415 5415 76 76 76 76
adj.R2 0,180 0,902 0,932 0,934 0,641 0,959 0,989 0,989

*p<0,10; **p<0,05; *** p<0,01;**** Tidsfixa effekter
Standardfel inom parentes. Samtliga variabler ar logaritmerade.

Kommun- och tidsfixa effekter redovisas ej.
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Validitet och brister

Studiens urval ar starkt i den bemérkelse att data fran Sveriges alla kommuner ingar i urvalet
och det inte finns nagot bortfall av observationer. Det innebdr att studien utfors pa hela
populationen och risken att ett annat urval av samma storlek skulle ge ett annat resultat ar
icke-existerande om samma metod anvénds och inga felméatningar gjorts. Aven om hela
populationen ingar i studien innebér inte det att data ar optimerad for den utforda analysen.
Data pa kommunniva &r en form av aggregerade data, vilket innebar att om det finns
skillnader inom kommunen, exempelvis mellan olika tatorter eller stadsdelar, sa forsvinner
dessa skillnader i data. Det kan leda till att den genomsnittliga kopeskillingen pa
kommunniva blir missvisande, framfor allt om antalet forsalda hus skiljer sig (kraftigt)
mellan tva omraden inom kommunen. Till exempel kan efterfragan i ett omrade med hdg
kriminalitet vara mycket lagre an i ett omrade med lag kriminalitet inom samma kommun.
Denna problematik kan gélla saval de inkluderade variablerna (exempelvis disponibel
inkomst eller antal arbetslésa) som utelamnade variabler (exempelvis brottslighet eller
kvalitéten pa naromradets service) da det inte gar att utesluta lokala avvikelser inom
kommunen.

Da den beroende variabeln, genomsnittlig kopeskilling i en viss kommun ett givet ar, ar just
ett genomsnitt medfor det en risk att exempelvis unika och dyra smahus som séljs ett visst ar
far stor paverkan pa den genomsnittliga kopeskillingen. SCB utesluter visserligen
transaktioner dar kdpeskillingen 6verstiger 20 miljoner men risken kvarstar. Framfor allt
galler det i kommuner dar fa forsaljningar sker, och nar data fran SCB over antal forsalda
hus!® studerades iakttogs att det i vissa kommuner séldes sé lite som fyra smahus vissa ar. Det
innebdr att ett ar, nér fler “vanliga” smahus siljs till ett hdgre pris dn foregaende period men
det unika och dyra huset inte séljs sa skulle genomsnittet kunna vara lagre an det tidigare aret
aven om marknadsvardet pa alla hus egentligen stigit. Detta &r en risk som medf6ljer vid
valet att anvanda medelvéardet. Om materialet i stallet innehallit kopeskilling for varje enskild
forsaljning hade preventiva atgarder kunnat vidtagits genom exempelvis uteslutning av
extremvarden.

Som namnts tidigare sa bestar urvalet i studien av samtliga svenska kommuner och hela den
svenska populationen &r darmed inkluderad. Detta innebdr dock inte att resultaten som
presenterats gar att generalisera och de kan vara mycket bristfalliga pa andra marknader.
Detta eftersom reglering, kultur, normer, bolanesystem och sa vidare skiljer sig mellan olika
lander och dessa faktorer paverkar marknaden i stor utstrackning (se exempelvis Andrews,
Caldera Sanchez & Johansson (2011)).

Tolkning av koefficienterna ska goras med forsiktighet eftersom logaritmeringen fungerar
som god proxy for elasticitet vid sma forandringar men inte vid stora. Aven om det &r
osannolikt att nagra drastiska forandringar skulle ske pa riksniva ar det mojligt att sa sker pa

16 statistik antal forsalda hus:
https://www.statistikdatabasen.scb.se/pxweb/sv/ssd/START __BO B00501 BO0501B/FastprisSHRegionAr/
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kommunniva och effekten pa smahuspriserna skulle da kunna vara av en annan magnitud an
vad studiens modell estimerar.

Den storsta faktor som kan paverka resultatets trovardighet ar, som for alla
regressionsanalyser, att utelamnade variabler skapar bias. Sa lange de utelamnade variablerna
ar konstanta 6ver tid inom en viss kommun, alternativt andras lika for alla kommuner dver
tid, lyckas fixed effects “l6sa” detta. Problem kan dock uppsta nér sa inte ar fallet. Exempel
pa utelamnade variabler som med stor sannolikhet inte uppfyller kraven for fixed effects men
antagits uppfylla dem ar skuldsattningsgrad, byggnadskostnader, huskaraktaristika,
bostadspreferenser och framtida forvéantningar om bostadsmarknadens utveckling. Utover
dessa variabler lyckas modellen inte heller ta forandringar av kommunegenskaper i beaktning
vilket innebér att alla faktorer som paverkar en kommuns attraktivitet och inte forandras lika
for alla kommuner paverkar studiens resultat. | hur stor omfattning detta paverkar resultatet ar
svart att séga.

Framtida studier

Denna studie understkte hur utbudet av smahus paverkar den genomsnittliga kdpeskillingen
for smahus. Vad som dock bor tas i beaktning ar att den genomsnittliga kopeskillingen inte &r
densamma som den genomsnittliga betalningsviljan. Det betyder att betalningsviljan i en
kommun med laga priser skulle kunna vara lika hdg som betalningsviljan i en kommun med
hdga priser men att konkurrensen bland kdpare skiljer sig och darfér narmar sig inte priset
den maximala betalningsviljan lika mycket. Om mdjlighet gavs att méta personers
betalningsvilja skulle en framtida studie kunna fanga hur stort konsumentdverskott som finns
i olika kommuner och undersoka hur antalet smahus paverkar konsumentoverskottet.

Det finns risk for att de antaganden som gjorts i studien inte ar korrekta, och om lampliga
data erhalls for att mata dessa faktorer, exempelvis med hjalp av preferensundersokningar
och kommunattraktivitetsindex, skulle modellen kunna forklara mer av den totala variationen.
Det &r ocksa mojligt att antal smahus interagerar med fler och andra faktorer an antalet
invanare i aldern 25 — 64 ar, exempelvis nettomigration mellan kommuner.

Att utfora ytterligare studier pa en mer granulér niva ar ocksa att rekommendera, da
bostadsmarknaden dven kan vara fragmenterad inom en kommun. Mojlighet att kontrollera
for fler variabler skulle 6ka kunskapen om bostadsmarknaden &n mer samtidigt som risken
for att modellen &r felspecificerad minskar.
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Slutsats

Ett 6kat utbud av antalet smahus har under perioden 2001 — 2019 i genomsnitt paverkat
kopeskillingen pa smahus negativt vilket stammer val éverens med den ekonomiska teori som
framforts. Effektens magnitud vid en forandring i smahus paverkas dock av antalet invanare i
aldern 25 — 64 ar i kommunen, dar farre dn 5 782 invanare i aldersintervallet enligt modellen
innebdr att ett 6kat antal hus leder till hogre huspriser. Exakt vad som ger detta samband &r
okant, men beror méjligtvis pa att nyttan av att bo i en kommun med fa invanare i
aldersintervallet okar vid befolkningsokningar. Beslutsfattare bor darfor, givet att resultaten
fran studien ar korrekta, 6vervaga en forenkling av processerna kopplade till nybyggnation i
syfte att mojliggora 6kad exploatering och en utbyggnad av stocken smahus. Ett 6kat utbud
av hus med &ganderatt skulle mildra prisstegringen och pa sa satt minska den systemiska
risken i det finansiella systemet.
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Antal évriga bostader per kommun och ar med trendlinje
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Antal personer

Disponibel inkomst (tkr)

Antal invanare per kommun och &r med trendlinje
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Andel arbetslésa per kommun och ar med trendlinje
i form av genomsnitt och median
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Histogram

Histogram &ver genomsnittlig képeskilling innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kemmuner (n=5780)
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Histogram Gver antal smahus innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kemmuner (n=5780)
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Histogram &ver antal individer i alder 25-64 ar innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kommuner (n=5780)
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Histogram &ver antal folkbokférda individer innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kommuner (n=5780)
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Histogram &ver antal évriga bostader innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kommuner (n=5780)
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Histogram &ver genomsnittligt antal arbetslésa innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kemmuner (n=5780)
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Histogram over genomsnittlig disponibel inkomst innan och efter log-transformering,
med normalférdelningskurva fér samtliga ar och kommuner (n=5780)
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Modeller

Histogram over de fyra modellernas residualer
med normalférdelningskurva
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Densitet

Densitet

Histogram fér residualer fran modell A1 per &r
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Histogram f&r residualer fran modell B1 per ar
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Densitet

Densitet

Histogram fér residualer fran modell C1 per ar
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Korrelationsmatris

Korrelationsmatris for koefficienter

Variabel Kopeskilling Hus S(;{s,rt?;er ',j‘sn t(‘;ll Invénare 3E§%Zibel Arbetsldsa
Kopeskilling 1,000
Hus 0,514 1,000
Ovriga bostader 0,594 0,847 1,000
Antal 25 -64 0,645 0,909 0,970 1,000
Invénare 0,648 0,917 0,971 0,999 1,000
Diirfﬁgmste' 0,668 0,157 0,160 0,164 0,186 1,000
Arbetslsa 0,418 0,863 0,938 0,927 0,929 0,017 1,000

Samtliga variabler &r logaritmerade.
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Verifiering av modell D1

Regressionstabell for de 50 kommuner med l&gst

antal invanare i alder 25 — 64 ar

Variabel Modell C Modell D
Hus 1,208** 5,52Q%**
(0,454) (-2,056)
Ovriga bostader 0,210 0,215
(-0,205) (-0,197)
Antal 25 - 64 0,404 4,789**
(-0,501) (-2,015)
Invanare 0,444 0,404
(-0,580) (-0,532)
Disponibel inkomst 0,052 0,095
(-0,201) (-0,185)
Arbetslosa -0,156*** -0,153***
(-0,054) (-0,054)
Hus x Antal 25 - 64 -0,5682**
(-0,271)
Tidsdummies falaiele falaiede
Konstant -10,940*** -43,374%**
(-3,521) (-14,937)
N 950 950
adj. R 0,840 0,843

*p<0,10;**p<0,05;**p<0,01;*** Tidsfixa effekter
Standardfel inom parentes. Samtliga variabler &r logaritmerade.
Kommun- och tidsfixa effekter redovisas ej.
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Residualer pa kommunkarta

Modell D1 for ar 2018
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