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Abstract
The purpose of this study is to investigate the relationship between price and volume on

the Swedish housing market for co-operative apartments. In line with what prior studies
have found our results show that the correlation is positive for price and volume.
Furthermore we find that only negative price changes have a statistically significant
impact on the amount of homes that are sold. Using an OLS regression with two
“dummies” indicating negative respectively positive price movements, we found that
buyers are more flexible when coming to prices than sellers. We also find that the
employment rate in Sweden during 2000-2015 does not help us to explain any of the
movements in sold co-operative apartments.
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1. Inledning
Den finanskris som skakade vérlden 2008 hade orsaker i bostadsmarknaden i USA (NE

2016). Kopplingen mellan bostadsmarknaden och vérldsekonomin har dven skapat
diskussioner om samt en oro for en framtida bostadsbubbla Sverige. Denna oro &r sedan en
tid tillbaka synlig i media dér vi kunnat lésa rubriker i Dagens Industri sdésom “Det finns
anledning att vara orolig” (Dagens Industri 2015a) och “Bostadsmarknaden bromsar in”
(Dagens Industri 2016a). Aven IMF har vid jamna mellanrum hissat réd flagg genom att
kommentera att de svenska bostadspriserna och skuldsattningsnivaerna varit alldeles for hoga
(SvD Naringsliv 2016a).

De svenska hushallen har sedan lange kraftigt 6kat sina skulder och under 2011 uppgick
hushallen skulder till 2649 miljarder kronor varav 80 % uppgick i bostadslan till bank och
bostadsinstitut. Under de senaste 10 aren har hushallen skulder i nominella termer tredubblats
(Holmberg 2012). Den frikostiga belaningsgraden har vidare en direkt lank till de 6kade
priserna vilket medfor att bostadomsattningen i vissa regioner dven har férdubblats de senaste
15 aren (SCB 2012). For manga har alternativet att képa sig in pa bostadsmarknaden blivit
en vanlig atgard for den som behover ett hem vilket da oftast dr en bostadsréatt for den som
flyttar till en storstad. Intradesbiljetten pa bostadsmarknaden kan ofta vara dyr och uppgar i
Stockholm till minst 200000 kr (Expressen 2016a). Vi har i den har studien lagt fokus pa
relationen mellan omsattningen och priserna pa bostadsratter under de senaste aren.
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Som vi i graferna ovan kan se sa har bade priser och antal forsalda bostadsratter 6kat i
Sverige den senaste tiden, men vi stéller oss fragan hur den samvarierar. Hur paverkas
bostadsrattsomsattning av olika chocker i ekonomin? | takt med att hushallens skulder, dér de
flesta har rorlig ranta pa sina bolan, 6kar sa 6kar dven hushallens exponering mot den
makroekonomiska verkligheten och dess rorelser (SOU 2015:48). Det ar med andra ord
viktigt och intressant att forsta hur den har centrala delen av ekonomin fungerar. For att citera
Richard Wahlund, professor i ekonomi “Fornekelse bidrar till bostadsbubblor” (Dagens



Nyheter 2015a). Vi hoppas att genom vart arbete kunna bidra till att forsta hur
bostadsmarknaden, och mer specifikt forséljningen av bostadsratter fungerar.

2. Syfte och fragestallningar
Med utgangspunkt i vad Clayton, Miller och Peng (2010) finner i artikeln Price-volume

Correlation in the Housing Market: Causality and Co-movements har vi intresserat oss for
forhallandet mellan forsaljningspris och bostadsomséttning. Forfattarna finner bland annat att
antalet salda enheter endast svarar pa prisférandringar som &r negativa och inte positiva. Vi
stéaller oss darfor fragan om detta samband kan hittas i Sverige och under en senare period an
deras vilken var 1990-2002.

Vi har data mellan aren 2000-2015 och har lyckats komma Gver en uppdelning pa alla 21
regioner i Sverige. Vi kommer ocksa att underscka utifall det skiljer sig nagot mellan olika
regioner och med hjélpa av olika teorier kort kommentera varfor det potentiellt skulle kunna
finnas regionala skillnader.

Syftet med var uppsats &r att undersdka hur prisférandringar paverkar
omsattningen pa bostadsrétter i Sverige under aren 2000-2015.

Vidare kan vi formulera tva hypoteser utifran Clayton, Miller och Peng (2010),
vilken lyder som f6ljande:

e Negativa prisforandringar har paverkan pa antalet forsalda bostadsratter
e Positiva prisforandringar har ingen paverkan pa antalet forsalda
bostadsrétter

Dessa tva hypoteser ar formulerade pa det viset for att kunna styrka Clayton, Miller
och Pengs (2010) fynd.

3. Bakgrund
| Sverige kan man dela upp befolkningens boende i tre typer, eller upplatelseformer som det

ocksa kallas. Dessa tre ar bostadsratter, hyresratter och aganderéatter dar de tva forsta ar
lagenheter och den sista ofta ar ett mindre hus. | europeiskt perspektiv sa saknar Sverige en
vanlig form av boende vilken vanligen kallas “social housing” som har som syfte att ge
laginkomsttagare tilltrade till, samt billigare boende. Idag star hyresréatter for ungefar 35 % av
det svenska bostadshestandet och minskar stadigt i andel till forman for de bostader som
maste kopas (SOU 2015:48). Den har uppsatsen har genom sitt syfte och data ett fokus pa
upplatelseformen bostadsratt, da det har varit den data som varit tillganglig for oss. Har nedan



foljer en kort introduktion till boendeformen och upprinnelsen till manga svenskars livs
storsta kop.

Bostadsratten
En bostadsrattsforening ar en ekonomisk férening med minst 3 medlemmar och minst 3
lagenheter eller lokaler vilken ska ha en ekonomisk plan registrerad hos Bolagsverket. Innan
foreningens syfte, vilket ar att upplata boende till bostadsrattsagarna, kan bli verklighet maste
alltsa foreningen blir da en juridisk person. Vidare &r det dven krav pa att féreningen har
minst 1 utvald revisor da foreningen ar bokforingsskyldig. Foreningens medlemmar ska
gemensamt finansiera allt fastighetsunderhall och alla Ian, detta med hjalp av en justeringsbar
foreningsavgift (Bolagsverket 2016a).

Nar man koper en bostadsratt gar processen i regel via en bostadsméklare som tillsammans
med séljaren gar ut med ett utgangspris. Vid brist pa bostader ar det vanligt att fler &n en
person vill kdpa bostadsratten och det blir ofta en budgivning dar den som lagger hégst bud
far kopa bostadsratten. Vid medlemskap i en bostadsrattsforening betalas en faststélld insats.
Denna insats ar en engangsavgift och aterfas sallan vid eventuellt forséljning av
bostadsratten. Vid forsaljning av en bostadsratt dverlater man bostadsréatten till en annan
person vilket skiljer sig frin om man &r en hyresgast, dar detta inte &r mojligt. Man kan pa sa
satt i strikt mening inte séga att man “sciljer” sin lagenhet utan istallet att man Gverlater den
andel av &ganderatten man har i fastigheten, samt medlemskapet i féreningen. Man ager
saledes inte sin lagenhet om man har en bostadsratt utan man ager ratten att anvanda
lagenheten. Det betyder att vasentliga delar av bostadsratten inte far andras sa att det paverkar
ovriga medlemmar eller framtida medlemmar som kan komma att bo i bostadsratten. Vidare
tillkommer &ven en rad skyldigheter och rattigheter. En viktig aspekt i sammanhanget ar att
varje medlem har en rost som far anvandas pa medlemsmaéten och arsmaéten. |
bostadsréattsforening tas exempelvis beslut om foreningens styrelse (Bolagsverket 2016a).

4. Litteraturoversikt
Antalet bostéder och dess priser &r tatt sammankopplade och uppvisar i forskningen dven ett

monster. Flera artiklar med utgangspunkt i USA och Europa beskriver bostadsomsattning och
prisnivaer som hogt positivt korrelerade variabler. Det har betyder alltsa att nar vi ser en
prisuppgang sa bor vi ocksa observera en ékning av forsaljningen pa bostadsmarknaderna och
vice versa (Clayton, Miller & Peng, 2010) (Stein 1995) (Dieleman, Clark, Deurloo 2000)
m.fl. Vidare finns det dven forskning baserat pa andra marknader, som till exempel i
Singapore dar artikeln forfattad av Tu, Ong och Han(2009) finner att bade uppatgaende och
nedatgaende priser kan paverka omséattningen negativt pa bostadsmarknaden och att ju hogre
prisvolatilitet det rader desto lagre omséttning pa bostader. De finner dessutom att effekterna
ar storre da bopriserna faller och att grunden till detta ligger i att en stor del av befolkningen



fordrojer forsaljningarna i hopp om att de i framtiden ska ga upp igen(Tu, Ong, & Han 2009).
Man kan tolka det som att det uppstar forlustaversion, vilket i detta sammanhang betyder att
individer inte vill sélja nar marknaden ar dalig och priserna laga, utan man valjer att behalla
for att vid ett senare tillfalle salja nar marknaden gar bra och priserna ar hogre.

| litteraturen finns det exempel pa flera studier som &r relaterade till vart amnesomrade och
var metod. Stein (1995) presenterar hur central kontantinsatsen ar och visar hur bostadspriser
kan forstarka fluktuationerna i efterfragan pa bostader genom att paverka hushallens
tillgangliga kapital som anvands for att finansiera bostadskop. Stein (1995) ndmner att det
finns tre starka antaganden angaende bostadsomsattningen. Det forsta antagandet &r att nar en
bostad séljs maste den kvarstaende skulden betalas tillbaka direkt. Det andra ar att det
existerar en procentuell kontantinsats for att kunna kopa en bostad och om det uppfylls da
kan resterande belopp for bostadskopet lanas till en riskfri ranta som &r normaliserad till noll.
Det tredje antagandet ar att det inte finns nagra hyresrétter, vilket betyder att varje hushall &r
agt av nagon. Forfattaren gor en regression pa volym och foéregaende ars procentuella
forandring i priser samt att han inkluderar en tidsvariabel, han far da fram ett t-véarde pa 4.9
vilket alltsa ar signifikant och estimatet pavisar att en tioprocentig minskning av priset skulle
minska bostadsomsattningen i antal med Over 1.6 miljoner. Eftersom att omséttningen i hans
data har varit runt 3 till 4 miljoner sa finns det starka indikationer pa att negativa
bostadspriser har en stor paverkan pa bostadsomséttningen (Stein 1995).

Ytterligare en artikel skriven av Clayton, Miller & Peng (2010) finner en positiv signifikant
korrelation mellan pris och bostadsomséttning. Forfattarna beskriver har att de anvéander sig
av Grangerkausalitet och finner att bostadsomsattning grangerpaverkar priser pa marknader
dar utbudet & mindre elastiskt. De testar dven hur priser grangerpaverkar bostadsomséttning
och far ett mycket intressant resultat som aven star till grund till varfor vi valjer att skriva om
detta amne i var uppsats. Resultatet sager att prisforandringar paverkar bostadsomsattning,
men endast i en riktning. N&r priserna minskar sa minskar bostadsomsattningen, men néar
priserna 6kar sa dr bostadomsdattningen statistiskt sett oférandrad. De anvéander sig av ett stort
paneldataset fran USA mellan aren 1990 till 2002 och har kontrollerat fér manga variabler,
varav aktiemarknaden, arbetsmarknaden och bolanemarknaden &r 3 variabler som de belyser
extra mycket (Clayton, Miller & Peng 2010). Till skillnad fran den har studien sa kommer var
uppsats att ha fokus pa just ett av de flera resultat de beskriver, vilket metodologiskt fatt vart
arbete att skilja sig. Den analys utifran Grangerkausalitet som Clayton, Miller och Peng
anvant sig av kommer vi inte att fokusera pa i den har studien. Vi kommer istéllet att basera
vart arbete pa tva dummys och skatta samt tolka dess koefficienter, nagot som vi beskriver
mer utforligt under rubriken metod. Det finns alltsa antydningar om att prisférandringar far
olika effekter beroende pa vilken riktning de har vilket vidare star i fokus for vart intresse och
Var uppsats.



Svenska forhallanden

Av de studier som analyserar bostadsmarknader runt om varlden som vi har last &r alla
intressanta men vissa av de resultat som presenteras bor av logiska skal lasas med forsiktighet
fran ett svenskt perspektiv. Alldeles uppenbart skiljer sig olika landers forutsattningar ur flera
synvinklar som exempelvis geografi och lagstiftning. | en studie av Barot och Yang (2002)
analyseras prisférandringar i bade svenska och brittiska forhallanden. Vad som kan forklara
bostadspriser, samt hur de beter sig ar pa flera punkter skilt marknaderna emellan. Forfattarna
finner exempelvis att de reala huspriserna i UK vid avvikelser fran den langsiktiga jamvikten
justeras tillbaka snabbare &n hér i Sverige. Vidare ar formogenhet, skuld och ranta viktigare
aspekter i Sverige nar man vill forklara priser an i Storbritannien. En rad test av
Grangerkausalitet genomfors ocksa i studien vilka majoriteten antyder att de underliggande
faktorerna till prisférandringar fungerar pa olika vis marknaderna emellan (Barot & Yang
2002). Samtidigt visar Ost (2012) att den svenska bostadsmarknaden har forandrats over tid.
Hennes studie over hur individers familjebakgrund forklarar utfall for deras forsta hem
beskriver inte bara att det har blivit svarare att komma in pa bostadsmarknaden, utan aven att
foraldrarnas hemagande och ungdomens inkomst spelar en central roll (Ost 2012).

Utifran paneldata for 20 stycken urbana omraden i Sverige hittar Hort (1998) att pa lang sikt
sa har inkomst, anvandarkostnad och konstruktionskostnad signifikant paverkan pa reala
huspriser. Under aren 1968-1994, vilka studien analyserar, s& finner man genom en “error
correction”-modell att resultaten &r férenliga med teorier om spekulativt beteende pa
bostadsmarknaden. Samtidigt gor Hort en podng av att robusta statistiska samband inte
bevisar teorier och menar att mer kvalitativ forskning behovs pa omradet (Hort 1998). Hort
(2000) testar i en annan studie hypotesen att antal enheter salda borde respondera innan priser
till f6ljd av en efterfragechock. Baserat pa teoribildning av utav Berkovec and Goodman
(1996) sa bor tajmingen for bostadspriser och kvantiteter skilja sig, vilket Hort undersoker i
svenska forhallanden utifran en VAR-modell. Med hjalp av data for manader och regioner
finner studien resultat som stodjer resonemanget om tajmingen for priser och antal
transaktioner, vilket vidare ar kopplat till att saljare ar langsammare an kopare pa att reagera
pa en chock. En foljd av de resultat som stodjer detta ar att forsaljningsomsattning bor
betraktas som ett battre medel for att forklara effekterna av kortsiktiga chocker pa
bostadsmarknaden &n priser (Hort 2000). I en amerikansk kontext sa rapporteras nyheter
angaende aktier typiskt sett genom att forst namna hur prisutvecklingen har varit foljt av antal
aktier handlade. Nar nyheter angaende antal bostader rapporteras da namns forst antal
bostader salda och darefter prisutvecklingen, om det 6verhuvudtaget namns. Konventionen ar
sa att sdga att det ar battre att fokusera pa antal istéallet for pris nar man rapporterar om
bostéader vilket tyder pa att antal ger ett battre matt pa utvecklingen pa bostadsmarknaden an
priser (A. Berkovec, L. Goodman, Jr 1996).



5. Teori
Vart primara mal med uppsatsen ar att undersoka hur bostadsrattsomsattningen responderar

pa prisforandringar. Anledningen till att intresset har vackts ar for att artikeln Price-volume
Correlation in the Housing Market: Causality and Co-movements skriven av Clayton, Miller
och Peng (2010) vilka finner i sina resultat att det finns asymmetriska effekter. N&r priserna
gar ner sa responderar bostadsomsattningen med att minska, men nar priserna gar upp sa
svarar inte bostadsomséttningen. Mer specifikt kan man alltsa endast hitta en statistiskt
signifikant paverkan for salda enheter utifran negativa prisférandringar. Huruvida detta
stdammer idag och i Sverige ar vad vi avser att undersoka och detta med hjalp av de teoretiska
resonemang som foljer.

Bostadskop och rationalitet

De effekter som pa bostadsmarknader ar synliga genom priser och omséttning kan analyseras
utifran utbud och efterfragan, men kan ocksa harledas till individers beslut om kop. Nar
Shiller (2007) diskuterar orsakerna till hur en “boom” pa bostadsmarknader uppstér sa lagger
han vikt vid den bakomliggande psykologiska aspekten. Den monetara politikens roll &r
exempelvis begransad till kort sikt medan de beslut som ror kop av ett hem har en mer
langsiktig pragel. Det livstidsbeslut, vilket ett bostadskop for manga ar, karakteriseras av
forvantningar pa att den marknad som uppvisar stigande priser ocksa borde fortsatta pa
liknande vis. Den har typen mekanismer som skapar ett momentum pa marknader liknar
forfattaren vid en social epidemi (Shiller 2007). Att dessa beslut om bostadskép &r mindre
rationella ur en ekonomisk synvinkel och mer socialt betingade har enligt Case och Shiller
namnts som forklaring till priser och dess rorelser lange. Individers beslut i dessa fragor
grundar sig ofta i franvaro av fakta (Case & Shiller 1988). Vidare kan vi se att den fakta eller
de grunder for ekonomiska beslut som tas i beaktning dven ar begransande i sitt omfang. De
beslut som vi tar karakteriseras av vad man kan bendmna som “bunden rationalitet”, vilken
dels harleds fran individers kognitiva formaga och dels deras kunskapstillgang. Inom
psykologisk forskning har man exempelvis sett att vi ofta lagger mer tid pa att soka efter
alternativ an vad vi lagger pa sjalva ekonomiska beslutet (Simon 1997:291f). Det kan darmed
vara nyttigt att inte bara analysera bostadsmarknader utifran deras siffror som om de
representerade en mangd korrekta beslut tagna pa individniva utan snarare som ett system
mer komplicerat &n sa.

Konsumtionsvara

Bostadsratter kan betraktas som en konsumtionsvara. Detta tankesatt ger indikationer pa att
om individens disponibla inkomst 6kar bor aven efterfragan pa bostadsratter oka och darmed
pressa upp priset pa bostadsratter. Hoga priser gor att en individ garna vill sélja sin
bostadsratt men inte kopa till de stigande priserna. Det blir alltsa tva effekter som gar at olika
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hall. | vissa regioner kan man mojligtvis upptdcka att en effekt ar storre respektive mindre, sa
att i en region kanske man borjar salja nar priset har gatt upp en viss procent men i andra
regioner kravs kanske en storre forandring. Pa en aggregerad niva sa finner vi inte i
litteraturen nagra tydliga, eller statiskt signifikanta, svar pa att det skulle stimma. Att betrakta
bostadsratter som en konsumtionsvara gar hand i hand med teorin som beskrivs i artikeln
Price-volume Correlation in the Housing Market av Clayton, Miller och Peng (2010). De
finner namligen i sin undersokning att nar bolanerantan ar hog och haller pa att falla sa ar
bade bostadspriser och bostadsomséttningen lag (Clayton, Miller & Peng, 2010).
Bolanerantan och aktiemarknaden ar tva faktorer som paverkar disponibla inkomst och
darmed konsumtion, och mer specifikt i detta fall, bostadsratter.

Likviditet och friktion

Det ar ként att bostadsmarknader karakteriseras av hdg friktion. Nar Krainer (2001)
formulerar en teori om bostaders likviditet sa tar han fasta pa osakerheten vid transaktioner
och kostnaden knuten dartill. Nagot som man observerar har ar att heta marknader préaglas av
likviditet och svala motsatsen, vilket i artikeln A Theory of Liquidity in Residential Real
Estate Markets av Krainer (2001) forklaras utifran alternativkostnaden for en misslyckad
transaktion. Den svala marknaden har sjunkande priser, lang forséljningstid och fa forsalda
enheter eftersom kostnaden for en fruktlos transaktion ar lagre &n pa den heta marknaden.
Bade kopare och saljare ar intresserade av att utnyttja den goda situationen pa en het marknad
medan man &r mer passiv pa den svala. | modellen, som utgar fran att agenterna maximerar
sin nytta, sanker i forsta hand saljaren inte en sitt pris pa den svala marknaden utan valjer
hellre att vanta. Vidare kan geografisk variation i likviditet forklaras bland annat av
hyresmarknadens effektivitet (Krainer 2001). En tanke som foérenar Krainers artikel med
Anglin (2004) &r den att heméagare bor i en bostad at gangen. Har utgar den senare fran det
faktum, vilket ofta forbises, att man maste bade sélja och kdpa innan man flyttar. Den friktion
som uppstar av detta analyseras teoretiskt genom transaktionstiden, vilken kan antas besta av
antingen att man séljer sin bostad forst for att sedan kdpa nasta eller alternativt gor dessa tva
samtidigt. Oavsett vad som avgor heméagarens tid i limbo sa foljer en viktig skiljelinje
gentemot kopare som ej ager nagon bostad och darmed inte ar paverkad av samma
problematik (Anglin 2004).

Inlasningseffekt

For manga som ager sitt boende ar 1an det enda alternativet for att lyckas finansiera hela
kopet. I de fall som storsta delen av bostaden &r betald genom lan &r risken for
inlasningseffekt som storst. Da marknadspriset for en bostad narmar sig storleken pa skulden
blir &garen last da hen inte kan genomfora ett nytt kdp. Inlasningseffekten som enligt Chan
(2001) dampar mobiliteten avsevart i USA har utfall i manga delar av ekonomin exempelvis
arbetsmarknaden. Vidare kan en allman forlustaversion kopplas till en sankt mobilitet pa



bostadsmarknaden, vilken kan hérledas fran radsla for nominell forlust (Chan 2001). Risken
for att hamna i en situation dar agaren blir inlast beror dven pa de transaktionskostnader som
ar kopplade till byte av hem (Ommeren & Leuvensteijn 2005). Kostnaderna ar exempelvis ad
valorem-skatter, maklaravgifter och laneavgifter vilka sammanlagt ger en suboptimal
konsumtion av bostdder. Ommeren och Leuvensteijn (2005) finner i sin studie av
Nederldndska marknaden att en 1 % 6kning av transaktionskostnaderna leder till en minst 8%
minskning av mobiliteten for hemagare. Den har typen av inlasningseffekt, som okar i
betydelse nar inkomsten sjunker, ar dock att betrakta som lokalt definierad déar exempelvis
UK har lagre kostnader och hogre mobilitet &n Nederlanderna. Vid tidpunkten for den har
studien uppgick den totala transaktionskostnaden for Nederlédnderna till 12 % av
bostadsvérdet (Ommeren & Leuvensteijn 2005). Enligt en utredning om den svenska
bostadsmarknaden lyfts just de radande skatterna upp som upphov till inlasningseffekter. |
Sverige ser man dven att prisutvecklingen pa bostader &r valdigt olika for olika delar av
landet. Den skillnad som finns i prisdkningar kan darmed ligga till grund for geografiska
inlasningseffekter (SOU 2015:48).

Substitutionseffekter vid 6kad inkomst for individer.

De skillnaderna som finns mellan individers inkomst i samhallet ar en viktig del i analysen pa
bostadsmarknader. Individer med hdg inkomst tenderar att omsatta fler bostader an individer
med lag inkomst (Tu, Ong, & Han 2009). Om en individ har en forvantad 6kad inkomst
kommer investering idag att minska och konsumtionen att 6ka. Anledningen till detta ar att
den marginella nyttan for att investera idag minskar, i och med att individen forvantar sig
hogre inkomst i framtiden och individens konsumtionsforandring ar pa sa vis en
inkomsteffekt.

Samtidigt som en 6kad framtida inkomst minskar investeringsnyttan minskar det &ven
investeringsriskerna idag, vilket talar for att investeringarna borde 6ka. Kontentan &r att
individen maste substituera konsumtion for att investera eller vice versa. For att en 6kad
inkomst imorgon ska medfora att investeringar idag 6kar mer relativt konsumtion idag, kravs
det att en hdgre inkomst imorgon ska minska investeringars risk idag mer &n vad nyttan for
konsumtion idag medfor individen (Fu 1995). Hushall baserar inte endast konsumtionen pa
nuvarande inkomster och framtida inkomster utan ocksa pa forvantad appreciering av
huspriser. Det gar alltsa att tolka hur hushallskonsumtionen ar beroende pa, och ar
sammanlankad med, bostadsmarknadens rérelser, men ocksa forvantningar om framtiden.

6. Metod
| arbetet med att undersoka var hypotes om hur antal bostadsratter responderar pa

prisforandringar har vi i vara fyra forsta regressioner anvant oss av en OLS regression. En
OLS regression ar en berakning som gor en linjar skattning av de oberoendes paverkan pa
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den beroende variabeln. Denna skattning gors med malet att generera sa sma residualer som
mojligt, vilket pa engelska kallas Ordinary Least Squares (Wooldridge 2016:64f). For att
testa hypotesen har vi skapat tva variabler ANEG och 4POS, vilka tillsammans med vara
andra variabler beskrivs narmare i nasta avsnitt: data. Med hjalpa av dessa tva indikatorer for
prisforandringar vill vi se huruvida de har en statistiskt signifikant paverkan pa forsalda
bostadsréatter. Tanken &r att om ANEG genererar ett signifikant 417, givet i ekvationen nedan,
sa kan de hjalpa till att forklara antalet transaktioner pa marknaden. Vidare féljer samma
logik for 52 dar enligt Clayton, Miller och Peng (2010) vi skulle forvanta oss en Iag eller icke
signifikant paverkan.

Forsalda B = B0 + B1*(ANEG) + B2*(APOS) + B3*Medelpris + p4*Nybyggda +
P5*Sysselsdttning + p6*Inflyttningar + f7*Utflyttningar + p8*Fédda + p9*Déda +
B10*Lén + f11*Ar + U

| var sista regression, som ses i ekvationen ovan, anvander vi oss aven av fixed effects for att
det ger oss mojligheten att fa ett tvarsnitt pa var data och samtidigt kontrollera for tid i alla
regioner. Det ger oss mojlighet att isolera regionerna fran allt som har forandrats éver tid i en
Viss region, samt att det ger oss mojlighet att isolera tid for allt som har foréndrats i alla
regioner under en tidsperiod. Utdver det ger det oss dven mindre problem med kollinearitet
bland variablerna och fler degrees of freedom (Gujarati & Porter 2009:592f). Vi har pa detta
vis tillslut fatt fram 5 olika regressioner vilka vi har analyserat och kommenterat i resultat och
analys.

7. Data
Den data som ligger till grund for den hdr uppsatsens berakningar och analys ar icke

experimentell, vilket betyder att vi passivt observerar data (Wooldridge 2016:2). Datan ar
hamtad fran SCB och finns langre ner i referenslistan. For att gora analysen sa bra som
mojligt har vi valt att leta fram de, enligt oss relevanta variablerna, som varit tillgdngliga och
sedan valt att ta med sa lang tidshorisont som mojligt for att fa ett sa stort stickprov som
maojligt. Vi kommer under rubriken “resultat och analys” rapportera vara fynd fran den hogst
tillgangliga frekvensen vilket ar arlig data och da mellan 2000-2015 for de 21st lan Sverige &r
indelat. Var beroende variabel ar “antal forsdlda bostadsritter” och vara kontrollvariabler &r
foljande:

Medelpris (for bostadsratter salda, angivet i tusental SEK)
Inflyttningar (samtliga)

Utflyttningar (samtliga)

Nybyggda (fardigstallda bostadsrétter i nybyggda hus)
Sysselséttning (angivet i procent, och finns ej for 2015)
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e Foddda (i antal)
e Ddda (i antal)

| vara berakningar kommer vi dven att inkludera tva dummyvariabler vilka ska indikera
huruvida observationen anger en positiv eller negativ prisforandring jamfort med foregaende
ar. Nar prisutvecklingen, i ett visst lan under ett visst ar, befinner sig inom intervallet AP + 3
% antar det vardet O i bada variablerna. Vi menar saledes att en forandring pa mindre &n 3 %
ar likstallt med icke-forandring. Ar virdet dver A 3 % antar variabeln “4POS” 1 och under A
- 3 % sa antar “ANEG " siffran 1. Anledningen till att vi valde 3 % &r att vi sett att ett hogre
krav pa forandring skulle utesluta for manga observationer och darmed eliminera mojligheten
att utforma var metodologiska ingang. Vidare blev det en avvéagning dar en for liten angiven
fordndring skulle generera en for lite grupp av “icke-fordndring”. Vi tycker utdver detta att 3
% passar bra da inflationsmalet ar satt till 2 % vilket gor att en 6kning pa 3 % aven blir en
Okning i reala termer (Sveriges riksbank 2012a). Som komplement till den uppstallning som
den har uppsatsen baseras pa har vi aven i appendix inkluderat ett kanslighetstest for vara
dummys med andra gransvarden. Totalt innehaller “4NEG” 7 st. observationer och “4P0OS”
281 st. observationer. De har variablerna ar att betrakta som centrala i var studie och gar
alltsa under benamningarna:

e ANEG (for prisforandringar under -3 %)
e APOS (for prisforandringar 6ver +3 %)

Vidare bor man fundera 6ver varfor vi har valt de variabler vi har gjort och inte andra. |
artikeln vilken i mangt och mycket fatt sta till grund for var fragestallning anvander man sig
av en mangd variabler. Clayton, Miller & Peng (2010) anger sig anvéanda bland annat
variabler som bostadsomsattning, bostadspriser, sysselsattning, arbetsléshet, genomsnittlig
hushallsinkomst och folkméangd. Vi har valt att férsoka hitta alla motsvarande variabler som
Clayton, Miller & Peng (2010) har anvéant sig av och som har varit tillgdngliga for oss. De
véljer aven att inkludera variabler sasom nationell arlig bostadsranta och SP500 index. Hade
vi i var analys dock tagit med dessa variabler som inte &r regionspecifika utan endast finns pa
nationell niva sa hade vi uteslutit mojligheten att analysera regionala forandringar i en samlad
berakning. Vi kommer aven att lagga var beroende variabel for att se om foregaende period
kan hjalpa att forklara nuvarande period. Det har behover inte heller vara ett problem da vi
kan kontrollera for ar i var slutgiltiga regression, dar nationella effekter borde samlas. Vidare
bor det uppmarksammas att samtidigt som vi har tagit fasta pa aspekter relaterade till
arbetsmarknaden och populationen har vi i var analys lagt till tva: omflyttningar och
nybyggnation. Vi vill argumentera for att de stromningarna av manniskor mellan 1&an kan
berdtta mycket om behovet av att kdpa bostader. En viktig poang vi vill gora ar att om
befolkningsméangden i ett 1an &r oférandrad sa avslojar den siffran inget om huruvida tio eller
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en miljon personer har flyttat, sa lange nettot ar noll. Oavsett om totala antalet invanare har
okat eller minskat sa anger flyttstrémmar dven hur manga individer som uppenbart maste
skaffa sig ett nytt hem. Till detta inkluderade vi &ven det totala byggandet av nya bostader av
den enkla anledningen att det star for majoriteten av det férandrade utbudet pa marknaden. Vi
kan tillagga att den minskning av bostadsratter som sker via rivningar, vilken ocksa skulle
kunnat inga i en utbudsindikator, visade sig i manga fall vara noll enligt data fran SCB.
Denna insikt har fatt oss att betrakta rivningar som forsumbar data i sammanhanget och ar
dérmed inte inkluderad.

Anledningen till att anvanda panel data och fixed effects ar for att paneldata &r valanpassat
for att undersoka forandringar. Vi far dessutom genom att kombinera flera tidsserier mer
information ut ur var data och mindre problem med kollinearitet samt fler degrees of freedom
(Gujarati & Porter 2009:592f). Vara dummys for lan kommer att fanga upp allt som &r
konstant éver tid i den regionen, vilket i vart fall kommer att inkludera den befolkningsbas
och det bostadsbestand som alltid finns med. Saledes inkluderar vi inte total befolkning i vara
Ian eller totalt bostadsbestand utan endast forandringar och in- och utfléden. Nedan redovisas
deskriptiv statistik 6ver de variabler som anvands och hanvisas till i vara regressioner. Vi ser
hur Nybyggda har en relativt stor standardavvikelse, vilket betyder att det ar en véldigt volatil
variabel, ndgot som kan jamforas med Sysselsattning dar vi har en valdigt lag
standardavvikelse.

Tabell 1
Antal obs. Medelvarde Standardav. Min Max

Forsalda B 336 4320,85 7082,47 252 41433
ANEG 315 0,02 0,15 0 1
APOS 315 0,89 0,31 0 1
Medelpris 336 576,94 473,85 64 3265
Nybyggda 336 379,32 866,96 0 6446
Sysselsattning 315 0,46 0,03 0,40 0,59
Inflyttningar 336 13679,96 14302,45 1957 76678
Utflyttningar 336 11432,14 10517,13 1810 57063
Fodda 336 5052,22 6434,19 478 29619
Ddoda 336 4358,66 4172,96 554 16065
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En lite notis om den dvergripande statistiken nar vi tittar pa standardavvikelsen ar att priserna
ar mer lika i lanen 6ver tid &n vad kvantiteterna ar. Vardet ar alltsa mer nationellt betingat
medan bestandet ar mer lokalt, vilket ocksa syns i byggandet.

8. Begransningar
| var analys kommer nagra koefficienter att vara mer representativa for vissa regioner &n

andra. Under 2015 saldes det bostadsratter for 218 miljarder kronor. Stor-Stockholm, Stor-
Goteborg och Stor-Malmo star dock for 171 miljarder under detta ar, vilket &r 79 % av den
totala forséljningen i hela landet(SCB 2016a). Det har skulle gora en analys av lanen var for
sig lite svartolkad eftersom storstaderna ar vad som var data representerar mest. Man kan
saga att hogprislanen skapar en skev bild av lagprislanen och vice versa. Analysen av de
skattade koefficienterna ar alltsa ett resonemang grundat pa medelvérden for hela landet.

Vi har arlig data 6ver 15 ar. Det har menar vi ar en stor begransning eftersom syftet ar att
analysera hur prisforandringar och trendavvikelser paverkar bostadsrattsomsattningen. Ség att
en chock sker mitt under ett ar, och har ett halvar senare har marknaden hunnit aterhamta sig,
da ser vi ju inte hur marknaden har reagerat pa chocken. Med hjalpt av ett tatare intervall av
observationer skulle analysen kunna bli &nnu béttre genom att fanga observationer narmare
chockerna, alltsa mer i sin ratta tidpunkt.

Eventuellt kan var analys betraktas som begransad utifran att vi inte har valt att kontrollera
for medelinkomst och formogenheter. Vi tdnker oss dock att vad som &r centralt i
forklaringen for hur mycket bostadsratter omsatts i realiteten ar sékerheten till inkomst och
inte storleken. Vad vi argumenterar for ar styrkan i att vi istéllet valt att kontrollera for
sysselsattning ar att vi da kontrollerar for hur manga som har majlighet att kopa en
bostadsratt till skillnad fran medelinkomst vilket inte innebar samma sak. Att anvanda
medelinkomst som en variabel medger ger ett djup i individers kopkraft men véags samtidigt
upp av dess storlek, nagot som skapar svarigheter att urskilja antalet formogna. Det ar enligt
oss inte intressant att se hur inkomst paverkar omsattningen, utan mer intressant att se hur
effekten av tillganglighet till inkomst, och darmed lanemojligheter, paverkar omsattningen.

Nar vi med en av vara dummys forséker finna positiva prisutvecklingar sa har vi en
begransning med att urskilja ifall det uppstatt en positiv prisférandring pa bostadsmarknaden
eller huruvida det som vi observerar ar pa grund av inflation. Det ar inte lika solklart en
begransning vad det géller var andra dummy som forsoker finna negativa prisutvecklingar.
Vart att namna ar att vi i manga ar under 2000-2015 har haft en lag inflation.
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9. Resultat och analys
| detta avsnitt kommer vi att ga igenom regressionerna, vara berakningar, vilka syns i tabellen

nedan. Vi har for avsikt att kommentera relevanta koefficienter och relatera resultaten till
teori for att forklara varfor vissa variabler mojligtvis beter sig som de gor. Vidare har vi valt
att presentera lite sammanfattande statistik dver alla vara variabler da det kan vara hjalpsamt i
analysen.

Tabell 2

reg 1l reg 2 reg 3 reg 4 reg 5
Konstant -3225,92*** 1331,97*** 982,21 2032,96* 11830,73
ANEG 2066,43 -1039,83 -1262,17 -669,57 -945,84***
APOS 1218,23 204,60 378,78 287,24 55,76
Medelpris 10,72*%** -0,33 0,22 -1,44%** 1,84***
Nybyggda 7,88%x* 8,01%** 1,61%** 0,54%**
Sysselsattning -159,01 3135,72 -2396,09
Inflyttningar 0,19%** 0,23***
Utflyttningar -0,12** -0,15***
Fodda 1,34%** 0,72%**
Doda -0,99*** -0,67
Lan & Ar Nej Nej Nej Nej Ja
Adj R-squared 0,50% 0,90% 0,90% 0,98% 0,99%
Antal obs. 315 315 294 294 294

Signifikansniva: ***=0,01 **=0,05 *=0,10

9.1. Regression 1
Forsalda B = B0 + BI*(ANEG) + B2*(4POS) + B3 *Medelpris + U

Regression 1 ar i grund och botten en avskalad version av var fragestallning dar vi inte
kontrollerar for nagot utdver den paverkan Medelpris har pa Forsalda B. Vi ser ovan alltsa
hur antal Forsalda B paverkas av ANEG och APOS prisforandringar, samt Medelpris
“effekt”. En viktig initial observation i regression 1 &r att bada vara dummys dr positiva och
valdigt stora. Det har resultatet styrker inte vara hypoteser och gar darfor emot de fynd vi
undersoker utifran Clayton, Miller och Peng (2010). Vi inser samtidigt att det pa det har
stadiet sannolikt finns stora problem med att skattningen av var beroende variabel &r
snedvriden, da vi annu inte har kontrollerat for allt vi avsett att gora. Vara koefficienter
fangar har alltsd in mycket. Overgripande kan vi se att vart R? pd 50 % ger en anvisning om
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att vi i det har laget inte kan forklara allt av de salda bostadsratterna. Har kan man dven
fundera pa det faktum att APOS star for majoriteten av alla vara observationer, vilket
sakerligen gor att den fangar upp mycket sadant som inte har med kausalitet att gora.
Konstanten som &r negativ kan ge en anvisning om att for att nagot 6verhuvudtaget ska bli
salt sa kravs ett hogt Medelpris. Vi menar att denna modell, regression 1 inte speglar
verkligheten sa bra.

Vidare ser vi att ANEG far en valdigt stor och positiv koefficient och ar hér ca 50 % av
genomsnittet for salda bostadsratter i hela landet &r, vilket anges i tabellen som aterfinns i
avsnittet “data” ovan. Den &r dock inte signifikant och darfor statistiskt sett ej skild fran 0.
APQOS é&r nastan halften sa stor som ANEG och aven den relativt stor jamfort med
medelantalet sdlda bostadsratter. Aven denna koefficient ar i nulaget insignifikant. Medelpris
ar var enda variabel tillsammans med interceptet som é&r statistiskt signifikant i regression 1.
Medelpris koefficienten &r har 10.72, statistiskt signifikant och séger oss att om medelpriset(i
tusen kronor) for bostadsratter 6kar med en enhet kommer antalet forsalda bostadsratter att
oka med 10.72 enheter. Vi anser att en 6kning pa 1000kr inte borde ha en stor effekt pa
bostadsomsattningen, speciellt i relation till att en lagenhet i genomsnitt saljs for 576 940kr.

| linje med Krainers (2001) utgangspunkt dar heta marknader praglas av hog likviditet och
vice versa kan vi se att Medelpris &r positiv och statistiskt signifikant i var modell. Ett hogt
pris generar alltsa fler transaktioner och styrker antagandet om heta och svala marknader.
Vidare kan samma positiva relation mellan priser och forséljningsvolym kopplas till Shillers
(2007) uttalande om marknader i1 en “boom” och om samhéllens férvéantningar likt en social
epidemi.

Samtidigt har vi i regression 1 annu inte kontrollerat for nagra variabler relaterade till
flyttmonster, arbetsmarknaden eller vilka tar hansyn till nybyggda bostadsréatter och vill
darmed inte dra for langtgaende slutsatser.

9.2. Regression 2
Forsalda B = B0 + BI1*(ANEG) + B2*(4POS) + p3*Medelpris + p4*Nybyggda + U

| regression 2 har vi inkluderat en variabel som tar hansyn till byggandet av bostadsratter
vilket som féljd gor att R? rusar upp fran 50 % till 90 %. Vi ser att nar vi kontrollerar for
Nybyggda sa skiftar ANEG riktning och dr numera negativ. Den blir hér statistiskt sett lite
mer signifikant samtidigt om den fortfarande inte kan skiljas fran noll. Om ANEG hade varit
statistiskt signifikant hade vi kunnat styrka hypotesen om att negativa prisforandringar inte
har nagon paverkan pa antal forsalda bostadsratter. APOS ar fortsatt positiv men
koefficienten ar nu mindre statistiskt signifikant. Detta menar vi pa ar ett steg i ratt riktning
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om man ska tro att positiva prisutvecklingar inte ska paverka bostadsomséttningen i en storre
utstrackning. Detta kan tolkas som att APOS tidigare fangade upp saker som nu aterfinns i
Nybyggda.

Medelpris forandras valdigt mycket och blir valdigt liten jamfért med forut och byter tecken.
Detta kan bero pa att Medelpris forklarade mycket av det som faktiskt lag i Nybyggda vilket
nu nar den variabeln ar inkluderad i regressionen gér att Medelpris far en mer rimlig
koefficient. Det ar dock valdigt osannolikt att pris inte skulle kunna forklara kvantiteter,
vilket antyder att modellen annu &r snedvriden eftersom den inte kan visa pa ett rimligt
samband déaremellan.

Nybyggda blir har statistiskt signifikant och signalerar att for varje enhet nybyggd bostadsrétt
sa Okar antalet bostadsratter salda med 7.8 enheter. Detta tycker vi ar ett konstigt resultat och
finner egentligen ingen ekonomisk forklaring som skulle pavisa till att detta skulle stimma.
Vilken drivkraft skulle kunna gora sa att en nybyggd bostad gor sa att det totala antalet
bostadsratter saljs sju ganger mer? Det gar dock att fundera pa vilka konsekvenser ett
bostadskdp och en flytt far utifran det faktum att det alltid lamnas ett tomrum bakom varje
flyttlass. Det bildas sannolikt flyttkedjor dar manga forséljningar hanger ihop med varandra.
Dessa kedjor av flera transaktioner kan kopplas till den friktion som marknader uppvisar
patalat av Anglin (2004) och Krainer (2001). Vi utokar sa att sdga inte antalet bostader som
vi &ger utan séljer den gamla, vilket lamnar ett tomrum for nagon annan att gora ett kop.
Dessa flyttkedjor borde bli synliga genom det att det finns en fordréjning i
forsaljningsprocessen, da alla transaktioner inte sker i samma stund.

9.3. Regression 3
Forsalda B = B0 + BI1*(ANEG) + B2*(4POS) + p3*Medelpris + p4*Nybyggda +
S5 *Sysselsdittning + U

Vi har i regression 3, utdver tidigare variabler i regressioner 1 och 2, inkluderat en variabel
som har koppling till arbetsmarknaden. Vi vill har ocksa belysa att vi i regression 3-5 tappar
1 &r pd grund av att vi saknar data for 2015 i Sysselsattning. R? okar i denna berakning med
0,51 % och kan darfor betraktas som knappt markbar, vilket med andra ord betyder att vi
jamfort med tidigare regression inte kan forklara mycket mer av den totala variationen i
omsattningen.

ANERG ér fortsatt negativ och nu annu stérre an tidigare. t-vardet ar ocksa storre men
koefficienten ar annu inte statistiskt signifikant och ar darmed alltsa inte skild fran noll.
APOS har blivit lite storre vilket aven galler for t-vardet som dock ar ganska langt fran
statistiskt signifikant. Detta styrker alltsa fortfarande teorin om att positiva prisférandringar ej
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har en statistisk signifikant paverkan pa kvantiteter eftersom att koefficienterna och aven
signifikansnivan gar i ratt riktning. Vidare ar Medelpris fortsatt véldigt liten samtidigt som
den har bytt tillbaka tecken och &r nu positiv och fortsatt statistiskt insignifikant.
Multiplicerar vi den med variabelns medelvarde far vi ca 127 (0,22x577), vilket antyder att
priset i genomsnitt forklarar 127 av 4320 bostader salda. Nybyggda har fatt en lite storre
koefficient och &r fortsatt signifikant ur statistisk synvinkel. Variabeln som har ett
medelvarde pa 379 forklarar i genomsnitt alltsa 3230 (379x8) av kvantiteterna, vilket kan
anses var orimligt. Ekonomiskt sett hittar vi ingen tolkning pa varfor byggande av nya
bostader skulle forklara den absolut storsta delen av salda bostadsratter nar priserna forklarar
sa lite. Vi konstaterar darfor att modellen sannolikt fortfarande innehaller en del skevhet.

Sysselsattning ar ett matt pa arbetsmarknadens tillstand och blir har negativ och langt ifran
signifikant statistiskt sett. Vidare ar dess koefficient ocksa valdigt liten. Hér skulle dock en
hypotetisk tolkning ha varit att desto fler som ar sysselsatta pa arbetsmarknaden desto lagre
omséttning pa bostader far vi, vilket inte stimmer 6verens med hur vi ser pa verkligheten. Att
Sysselsattning inte hjalper oss att forklara omséattningen pa bostadsratter kan dock tolkas som
en indikator pa att vi betraktar bostadskop i form av livstidsbeslut (Shiller 2007). Mojligtvis
bortser bade langivare och bostadskdpare fran ekonomisk fakta (Case & Shiller 1988) eller
tar ej rationella beslut, utan lagger istallet sin tro pa en standig vardedkning av bostaderna i
framtiden. Den hér riskbedomningen skulle kunna praglas av en bunden rationalitet (Simon
1997:291f) eller aven en social epidemi (Shiller 2007), dar bostadskop grundas i annat &n
sysselsattning. Ett bostadslan forvantas i den har tolkningen att inte betalas helt utav inkomst
utan av framtida appreciering pa bostaden om man ser till genomsnittet.

9.4 Regression 4
Forsalda B = B0 + BI1*(ANEG) + B2*(4POS) + p3*Medelpris + p4*Nybyggda +
PS5 *Sysselsdttning + p6*Inflyttningar + [7*Utflyttningar + p8*Fodda + f9*Déda + U

| regression 4 inkluderar vi var sista kontrollgrupp som ska beskriva flyttmonster och
befolkningsforandring i de olika lanen. Denna grupp bestar av totalt 4 olika variabler och ses
i regressionen ovan. Tidigare hade vi ett R? p& 90 % och nu har vi ett p& 98 %, nagot som
antyder att vi nu statistiskt sett kan forklara nastan all av den variation som sker i antal salda
bostadsratter i perioden 2001-2014 for vara 21 lan.

Inflyttningar och Utflyttningar ger oss en indikation pa fléden av manniskor som uppenbart
pa ett eller annat satt behover en ny bostad, men ocksa lamnar en bakom sig. Vi ser att bada
variablerna i regressionen har hog statistisk signifikans, Inflyttningar har en positiv
koefficient och Utflyttningar har en negativ koefficient. Bada koefficienterna ar relativt sma
samtidigt som de bakomliggande variablerna har medelvarden pa ca 11000 och 13000, vilket
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sjalvklart vager upp den sammanlagda effekten. Tar vi hansyn till medelvéardena sa hamnar
deras paverkan i genomsnitt ca 2470 och -1320 gentemot kvantiteterna. Samtidigt vill vi
papeka att koefficienten forklarar endast ett genomsnitt for samtliga 21 lan, dar till exempel
invandring skulle kunna skilja sig ganska mycket. Vi kan ocksa stélla oss fragan hur stor del
av de har flyttstrommarna som kan tankas paverka marknaden for bostadsratter och inte
aganderatter eller hyresratter. Tar vi i beaktning att storleken pa Inflyttningar &r storre an
Utflyttningar sa ar det mojligt att det ar en efterslapning som vi ser. Personen som ankommer
maste ha en bostad medan den som lamnar inte har samma krav pa tajmingen i sin
forsaljning. Det har pekar pa den friktion som ar patalad av (Anglin 2004) och uppstar av
bland annat transaktionstid.

Fodda och Doda ar bada klart statistiskt signifikanta och har relativt flyttningsvariablerna
ganska stora koefficienter. Deras medelvérden &r 5052 respektive 4358 vilket ger en
genomsnittspaverkan pa 6790 for Fodda och -4314 for Doda. Det har kan havdas vara en
aning hogt i relation till andra kontrollvariabler. En forklaring till det har skulle kunna vara
att nar barn fods sa expanderar familjer och véxer da ur sina gamla hem och behdver darfor
flytta. Den har positiva effekten kan kopplas till det livstidsbeslut vilket dessa stora kop ofta
ar (Shiller 2007). Det gar dven att tanka sig att nar nagon dér sa lamnar hen en plats pa
bostadsmarknaden och har darfor en paverkan pa Forsalda B. Man kan har misstanka att
koefficienten skulle kunna innehélla en del skevhet eller att den innehéller effekter som gar at
olika hall. Nar ndgon dor borde det i manga fall ske en forsaljning eller Gverlatelse av en
eventuell bostadsratt. Vidare har manga som dor redan lamnat sin bostad bakom sig. Oavsett
hur vi tolkar denna variabel finner vi att den &r problematisk. En minskning av befolkning,
allt annat lika, borde intuitivt ha en dampande effekt pa efterfragan samtidigt som rum
frigors.

Vi ser vidare att ANEG nu har halverats sedan vi kontrollerade for flyttmdnster och
befolkningsforandringar. Den har dock dnnu en gang fatt ett storre t-véarde, men ar fortfarande
inte statistiskt signifikant. APOS har fatt en lite mindre koefficient och ar lite mer statistiskt
signifikant. Medelpris har ytterligare en gang bytt tecken och &r aterigen negativ och
koefficienten ar nu hyfsat liten och har blivit statistiskt signifikant. En potentiell tolkning har
ar att hoga priser gor att fa personen vill kopa bostader och omséttningen gar darfor ner. Man
kan tala om en marknad dar képaren har makt, nagot som vi kanske inte forknippar med den
verklighet vi ser runt om oss. Vidare gar detta emot Krainers (2001) teori om att heta och
svala marknader skulle praglas av hdg respektive lag likviditet. Vi ser istallet att ett hogt pris
skulle dampa aktiviteten pa marknaden.

Nybyggda har relativt tidigare regression fatt en mycket mindre koefficient. Koefficienten ar
nu inte ens en femtedel av vad den var tidigare, dock fortsatt statistisk signifikant. Har kan vi

19



se det som att den narmar sig en mer rimlig niva av paverkan med en genomsnittsforklaring
pa ca 606 av kvantiteterna. Koefficienten ar dock fortfarande stérre an 1 vilket antyder att for
varje nybyggd bostadsratt sa séljs den samt en halv till. Nybyggda i regression 4 kan saledes
tolkas som om den har en ytterligare paverkan an den genom sitt egna tillskott pa marknaden.
Sysselsattning kan anses bete sig valdigt konstigt eftersom den nu blir nastan 19 ganger
storre. Den har dock fatt ett storre t-varde men ar anda langt ifran statistiskt signifikant. Har
hjalper den alltsa fortfarande inte oss att forklara omsattningen, men vi anser att den hjalper
till med att rata ut modellen i sin helhet.

Sammantaget sa tycker vi att regression 4 speglar vara forvantningar ganska bra trots att inte
alla variabler blir statistiskt signifikanta. Vi har i denna modell kontrollerat for alla vara 4
omraden: marknad, flyttmonster/befolkningsférandring, nybyggande och pris. Med en
forklaringsgrad pa 98 % finns det valdigt lite utrymme for mer samtidigt som vi vill
kontrollera for fixed effects vilket vi ar dvertygande kommer att forbéttra vara skattningar.

9.5 Regression 5

Forsalda B = B0 + B1*(ANEG) + B2*(APOS) + B3*Medelpris + p4*Nybyggda +
S5 *Sysselsdttning + p6*Inflyttningar + B7*Utflyttningar + pf8*Fodda + f9*Doda +
B10*Liin + p11*4r + U

Regression 5 ar var slutgiltiga regression. Har passar vi dven pa att namna att vi har testat att
lagga var beroende variabel 1 steg tillbaka. Vi far da en liten koefficient pa 0,0058 och ett t-
varde pa 0.43. Eftersom koefficienten inte ar statistisk signifikant och saledes inte forklarar
nagonting av forsalda bostadsratter sa har vi valt bort den. Vi tanker oss att antalet
transaktioner i tidigare period inte borde paverka beslut i nuvarande period radande
forsaljning av bostadsratter. Ur individens perspektiv sa ar kopbeslut ofta tillbakablickande
vid informationss6kning, men rérande antal forsalda sa tror vi att det osannolikt varken finns
ett intresse eller kunskap. Vi har nu inkluderat fixed effects for alla Ar och Lan. Anledningen
till att vi anvander oss av fixed effects ar for att vi pa detta satt kan fanga upp allting som ar
konstant over tid i ett visst lan och allt som ar konstant i alla lan i ett visst ar. Vi tycker att
detta ar en mycket bra metod i detta fall da det ger oss mojlighet att kontrollera for saker som
vi inte kan observera eller fa data p&. Vart R ar nu 99,3% vilket bor betraktas som valdigt
hogt. Det vi har sett ar att var forklaringsgrad blev valdigt hog redan i regression 4, vilket
skulle kunna kritiseras for att vara misstankt hogt. Med en utgangspunkt i vad som paverkar
forsaljningar finner vi det anda rimligt att vi kan forklara sa mycket da vi kontrollerat for i
sammanhanget vanliga variabler samt anvént oss av fixed effects.

De mest intressanta variablerna for vart syfte ar i regression 5 i enlighet med tidigare fynd av
Clayton, Miller & Peng (2010). Variabeln ANEG &r nu stdrre med fixed effects och den &r
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statistisk signifikant. Det har betyder att nar prisutvecklingen har skiljt sig negativt med minst
3 % fran tidigare ar minskar i genomsnitt antalet bostadsratter salda med 945 enheter. Med
tanke pa att genomsnittsforsaljningen av bostadsratter for alla Ar och i alla Lan &r cirka 4000
anser vi att den har effekten &r stor. APOS &r nu positiv igen och den har en koefficient pa 50,
nagot som kan anses litet relativi ANEG. Dummyn som indikerar positiva prisforandringar ar
fortfarande inte statistiskt signifikant sa vi kan alltsa inte pavisa att bostadsratters forsaljning
okar nar prisutvecklingen har okat med minst 3 %. Aven detta &r i enlighet med ovan
omnamnda forfattares fynd. Vara resultat pa svenska marknaden styrker alltsa Clayton,
Miller & Peng (2010) fynd.

Medelpris har fortfarande en liten dock fullt rimlig koefficient pa ca 1.84. Den ér statistiskt
signifikant och sager oss att nar medelpriset pa bostadsratter 6kar med 1000 kronor okar
Forsalda B med ca 1.84 enheter. Vi kan alltsa se att det finns en positiv korrelation mellan
priser och bostadsrattsforséljning, vilket ocksa ar ett fynd som de flesta artiklar
overensstammer om (Clayton, Miller & Peng, 2010) (Stein 1995) (Dieleman, Clark, Deurloo
2000) m.fl.

Antalet fardigstéllda bostadsréatter har &ven den en liten, men nu enligt oss, mer trolig
koefficient pa 0.5. Den ar statistiskt signifikant och hjélper oss att forklarar skillnad i
bostadsrattsforsaljningen. Nybyggda indikerar att vid en extra bostad s& 6kar i genomsnitt
bostadsrattsforsaljningen i alla 1an och ar med 0.52 enheter. Det har kan illvilligt tolkas som
att halften av alla byggen star osalda, vilket nédvéndigtvis inte behover vara sant. Istallet kan
man ténka sig att det har &r ett medelvérde som kanske inte berattar allt av det kausala
samband som i verkligheten foreligger eller hur det fungerar. Samtidigt kan man ténka sig att
en ny bostad sidnker viljan pa sin omgivning med en “multiplikator” dédr den hér negativa
paverkan sprider sig till flera bostader. Tank ett samhalle med 2 st. hem vilka omsétts med ett
genomsnitt pa 1 gang per ar. Om vi antar att en ny granne tillkommer via nybygge sa finns
det nu 3 st. hem. Om vi samtidigt antar att det inte har uppstatt nagon forandring i efterfragan,
sa kommer bostadsomséttningen nu i genomsnitt att fordelas pa 3 st. hem istallet for 2 st. De
nybyggda bostadsratterna konkurrensutsatter alltsa det befintliga bestandet och okar utbudet.
Man kan se det som att nya bostaderna skulle kunna ha en dampande effekt pa den
marknaden de etablerar sig pa. En eventuell forklaring i ett sadant hypotetiskt fall ar att de
“gamla” ligenheterna tappar i relativ attraktivitet och blir ddirmed salda mer séllan.
Anledningen till att vi inte raknar med att koefficienten behéver vara runt 1 ar alltsa att de har
en paverkan pa de befintliga bostadsratterna.

Koefficienten Sysselsattning ar stor och negativ, vilket vi finner vara svart att forklara. Om
sysselsattningsgraden mot formodan skulle vara 100 % sa skulle det enligt denna skattning
gora sa att antalet salda lagenheter skulle minska med ca 2300, vilket omvant skulle séga att
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om ingen var sysselsatt skulle fler kdpa och sélja. Antingen kan man tolka det som att hég
Sysselsattning ger |ag aktivitet pa bostadsmarknaden eller sa véljer man att bortse fran
koefficienten da den faktiskt ar statistiskt insignifikant.

Utflyttningar och Inflyttningar skattar fortfarande statistiskt signifikanta och sma
koefficienter. Har vill vi framst belysa att de fortsatter att ha samma tecken och har darfor en,
enligt oss, intuitiv forklaring. Ju fler som flyttar till ett 1an desto mer okar forsaljning av
bostadsratter och vice versa. Vidare har Fdda och Déda ocksa koefficienter som har
intuitiva tecken, dar ju fler levande desto mer forséljning av bostadsratter och omvant. Doda-
variabeln far ett t-varde pa 1.86 och &r darfor ej statistiskt signifikant och ar foljaktligen i var
analys betraktad som 0. Vill vi anda leka med tanken, sa har Déda alltsa en negativ paverkan
pa omsattningen vilket eventuellt kan forklaras genom att nar en person dor sa séljs inte
dennes lagenhet, utan behalls inom familjen. Utbudet ar oférandrat medan efterfragan da
dampas i det hypotetiska fallet. Jamfor vi dock storleken pa Inflyttningar och Fodda ser vi att
den senare har en storre paverkan pa omsattningen. Det har kan eventuellt bero pa att det
handlar om just bostadsratter dar en utékning av familjen leder till kdp och storre ekonomiska
ataganden, medan en flytt kanske har storre genomslag pa andra upplatelseformer. Vi kan
aterigen har tala om dessa livstidsbeslut (Shiller 2007) for vilka bade barnafédande och
bostadskop borde bendmnas som och vilken inverkan pa bostadsmarknaden de har.

| vara fixed effects-variabler, vars resultat redovisas i tabellen nedan, har vi nagra fa
statistiskt signifikanta lan och aven cirka halften statistiskt signifikanta ar. Att alla 1an har
stora och negativa koefficienter kan enkelt forklaras genom att var baseline &r Stockholms Ian
dar omsattningen &r som storst. Avvikande ar tva lan; Vastra Goétaland och Hallands lan, dar
vi far en skattning pa -6209 respektive -12270. Ovriga lan ligger runt -9000. Varfor skiljer sig
dessa lan fran varandra och Stockholm kan man undra. En huvudforklaring till detta ar att alla
geografiska regioner har en stor variation i bostadsbestand och folkméangd. Vidare kan man
tanka sig att de olika forhallandena kan ge upphov till en varierad omséttningshastighet. Tank
dig exempelvis mojligheten att en lagenhet i Stockholm kanske byter dgare vart tredje ar och
att en motsvarande i Arvidsjaur byter efter 10 ar. Den har tankegangen skulle ge upphov till
olika stor andel av forsalda lagenheter baserat pa befintliga bestandet.
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Stockholms lan ar 2001

Lén

Uppsala lan
Soédermanlands lan
Ostergotlands 14n
JOonkdpings 1an
Kronobergs lan
Kalmar lan
Gotlands lan
Blekinge lan

Skane lan

Hallands 1an
Vastra Gotalands lan
Varmlands lan
Orebro lan
Vastmanlands lan
Dalarnas lan
Gavleborgs lan
Vasternorrlands lan
Jamtlands l&n
Vasterbottens l&n

Norrbottens 1an

11830.73

Koefficient

-10159.04*

-10189.50*

-9887.385*

-10571.50*

-11237.57*

-9719.355*

-11276.73*

-10451.93*

-6097.122*

-12270.33*

6209.024***

-9238.92*

-9994.574

-8862.442

-9023.927*

-9263.796

-8397.191

-9958.106

-9878.617*

-9555.961*

Ar

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013

2014

Tabell 3

Koefficient

-42.31

-47.39

-124.67

-19.65

-579.97**

-522.85**

-978.52**

-1070.53**

-1082.14**

-1036.13**

-1297.16**

-1470.63**

-1724.90**

Signifikansniva: ***=0,01 **=0,05 *=0,10

Det som é&r alla 1an gemensamt for aren 2006-2014, &r en minskning av transaktioner, vilket
har pekar pa en negativ trend som inte &r relaterad till vara kontrollvariabler. Vad vara ar-
fixed effects fangar upp har kan mojligtvis vara makroekonomiska faktorer men ocksa en
allman installning till bostadsratter vilket far en dampande effekt. Eventuellt ar detta relaterat
till olika typer av inlasningseffekter vilka dampar mojligheterna att byta boende. De har
inlasningseffekterna skulle till viss del kunna vara kopplade till skatter, maklaravgifter,
laneavgifter eller andra transaktionskostnader (Chan 2001)(Ommeren & Leuvensteijn 2005).
Det har antyder att vad som &r for alla lan gemensamt, s minskar det forsaljningen av
bostadsratter. Over tid 6kar ocksé betydelsen for detta som for oss inte ar observerat.
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9.6. Rorelser & omsattningshastighet
Vid en noggrannare analys av olika lans karaktérsdrag kan vi i tabellen nedan se hur Uppsala,
Kronobergs, Gotland och Sédermanlands lan ar praglade av hog rorlighet 6ver lansgrénsen.

Det hér baseras pa en berakning av den totala rorelsen av in- och utflyttningar delat pa
folkméangden vilken genererade laga varden for Vastra Gotaland, Skane, Norrbotten och
Varmland. Har finner vi inte nagra enkla forklaringar till detta utifran pris eller omsattning
utan ar lamnade till spekulationer utanfor var data.

Lan

Stockholms

Uppsala
Soédermanlands
Ostergétlands
Jonkopings
Kronobergs
Kalmar
Gotlands
Blekinge
Skane
Hallands

Overgripande

Pris

Rorelse/per
person

Forsalda/per
person

Pris

1847250

1038313
437687,5
533000
520625
547937,5
319562,5
839187,5
358187,5
784062,5

792375

Medel-
varde

576943,5

.0622

.0079

Rorelse/

per
person

.0552

.0863
.0722
.0605
.0593
.0752
.0632
0721
.0661
.0487

.0660

Stand-
andfel

4738549

.0103

.0031

Forsalda/ Lan

per
person

.0157

.0140
.0079
.0073
.0052
.0037
.0061
.0058
.0049
.0101

.0037

Min

64000

.0411

.0025

Vastra
Gotalands

Véarmlands
Orebro
Véastmanlands
Dalarnas
Gavleborgs
Vasternorrlands
Jamtlands
Vasterbottens

Norrbottens

Max

3265000

.0964

.0189

Pris

863625

310500
406687,5
400125
262562,5
364875
2523125
424000
456125

356812,5

Rorelse

Iper

person

.0454

.0540

.0617

.0644

.0586

.0566

.0558

.0679

.0628

.0540

Tabell 4

Forsalda
Iper
person

.0084

.0072
.0068
.0119
.0076
.0071
.0101
.0086
.0080

.0060

| Uppsala lan dér vi har den hogsta rorligheten per person ser vi en stor prisskillnad gentemot
intilliggande Stockholms lan, vilken uppgar till 808937kr i genomsnitt. Har skulle man
eventuellt forvantat sig en dampning av flyttningar baserat pa att prisskillnaden ger en
geografisk inlasningseffekt, samtidigt som vi inser att Uppsala som stad ar praglad av stora
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strommar av studenter vilka ofta hyr sina lagenhet. Vidare kan vi studera vara min- och
maxvarden och se att lagst hade Vé&stra Gotaland 2002 och hogst hade Uppsala 2015. Med
valdigt stor sannolikhet ar dessa siffror dock vagda av en allmén invandring fran utlandet
ocksa.

Ser vi pa antalet forsalda bostadsratter per person kan vi uppmarksamma att Stockholms och
Uppsala lan har hoga varden och Kronobergs och Hallands lan laga. Det har kan dels vara en
indikation pa fordelningen av bestandet dver upplatelseformer, men ocksa ett matt pa
transaktionshastigheten (Anglin 2004). Inte heller har finns det nagra tydliga drag i hur priser
kan forklara detta, samtidigt som Stockholm séakert far en hogre omsattning da priserna ar
hdga i anslutning till att heta marknader skulle generera en hogre omséttning (Krainer 2001).

Tar vi en narmare titt pa utflyttningen till évriga lan delat med folkméangd, given i tabellen
nedan, kan vi tala om geografiska inlasningseffekter baserat pa prisskillnader (Chan
2001)(SOU 2015:48). Har ingar endast inrikes rorelser av utflyttning vilket vid ett l1agt vérde
antyder en lag andel utflyttningar och tvartom. Det gar snabbt att se att for landet dver tid ar
vardena relativt stadiga runt 0,025 medan vi ser skillnader 6ver regionerna.

Tabell 5

Lan Utflytt/per person  Lan Utflytt/per person  Ar Utflytt/per person
Stockholm 0,0169 Vastra Gotaland 0,0156 2000 0,0263
Uppsala 0,0352 Varmlands 0,0220 2001 0,0252
Soédermanland 0,0297 Orebro 0,0261 2002 0,0244
Ostergétland 0,0249 Véastmanland 0,0265 2003 0,0239
Jonkoping 0,0255 Dalarna 0,0258 2004 0,0243
Kronoberg 0,0322 Gavleborg 0,0244 2005 0,0253
Kalmar 0,0279 Vésternorrland 0,0252 2006 0,0262
Gotland 0,0331 Jamtland 0,0309 2007 0,0262
Blekinge 0,0281 Vaésterbotten 0,0277 2008 0,0256
Skane 0,0141 Norrbotten 0,0241 2009 0,0252
Halland 0,0259 2010 0,0260

2011 0,0260

2012 0,0261

2013 0,0268

2014 0,0277
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2015 0,0277

Vi kan nu se att Uppsala har en hog utflyttning trots sitt laga medelvarde pa bostadsratter
relativt grannen Stockholm. Granskar vi tabellen ytterligare kan vi se hur de lanen med hég
utflyttning préaglas av laga medelpriser och tvartom. | denna data anger det laga utflodet
snarare héga priser som i Skane och Vastra Gotaland, vilket naturligtvis har andra
forklaringar. En enkel tolkning av detta ar att lag utflyttning ar relaterat till hog efterfragan
och darmed hdga priser. Den spatiala inlasningseffekten drunknar darmed har i det
forhallandet som sakert stammar fran tillstand pa arbetsmarknaden.

9.7. Negativa prisforandringar

Utav vara runt 300 observationen, beroende pa regression, kan vi identifiera 7 st. som haft en
negativ prisforandring fran tidigare period med mer an 3 %. Alla dessa observationer, vilka &r
redovisade i tabellen nedan, har vissa saker gemensamt utover det som vi redan redovisat.
Jamfor vi dem med hela vart dataset kan vi se att alla har en hdgre medelinkomst &an
genomsnittet. Angaende medelinkomst har dessa sju dven en hogre notering dn genomsnittet i
det egna lanet, vilket har sin framsta forklaring i det att observationerna ligger alla i slutet av
tidsserien och darmed speglar inflationen. Vidare kan vi dock se hur i de fallen som vi haft
negativa prisforandringar ocksa har en hogre andel dppet arbetsldsa an medelvardet for det
specifika lanet. Eventuellt kan den hdga arbetslésheten kopplas till en lagre efterfragan pa
bostadsratter vilket far som foljd lagre priser och omséttning. Till skillnad fran de variabler
for in- och utflyttningar som vi anvant i regressionerna ovan sa kan vi ocksa studera
flyttmdnster inom landet och exkludera internationella rérelser. Har hittar vi en ytterligare
gemensam namnare for vara sju observationer dar att alla har en lagre inflyttningar fran
ovriga lan an sitt genomsnitt, vilket dven kan tolkas som en forklaring till en lagre
efterfragan.

Tabell 6
Ar Medelpris férsalda Oppet Medelinkomst  Inflyttningar
bostadsratter arbetsldsa i % frén dvriga lan
Stockholms lan 2008 1874000 4,9 274500 36088
Gotlands 1&n 2012 1128000 74 220600 1873
Skane lan 2008 927000 6,1 220100 18912
Skane lan 2011 1027000 8 233200 18942
Vastmanlands lan 2011 473000 7,9 239600 6809
Jémtlands 1an 2011 586000 8,2 221100 3372
Norrbottens lan 2009 314000 8,2 225900 4398

Medelvarden
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Hela landet
Stockholms 1&n
Gotlands 1an
Skane lan
Vastmanlands 1&an
Jamtlands l&n
Norrbottens lan
Hela landet
Hela landet
Hela landet
Hela landet

Hela landet

alla ar
alla ar
alla ar
alla ar
alla ar
alla ar
alla ar
2008
2009
2010
2011

2012

576943

1847250

839187

784062

400125

424000

356812

590381

649428

734047

752523

789285

7,85
6,39
8,17
8,19
7,92
8,61
9,33
6,42
7,64
8,04
7,58

6,72

212730

262806

192026

210853

216893

201113

214286

221771

224523

228095

235257

243085

9368

36308

1916

19244

6908

3458

4708

9193

9095

9463

9578

9658

Ser vi till vilka ar som presenteras har kan vi gora kopplingar till det makroekonomiska laget
dar finanskriser med bérjan i USA och Europa 2008-2009 (NE 2016) fick stora konsekvenser

internationellt och i Sverige aren som foljer.
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10. Diskussion och slutsatser
Syftet med den har uppsatsen har varit att undersoka hur prisforandringar paverkar

omsattningen pa bostadsratter i Sverige under aren 2000-2015. Vi har i studien bekréaftat
resultat av (Clayton, Miller & Peng 2010) (Stein 1995) (Dieleman, Clark, Deurloo 2000)
m.fl. om en positiv korrelation mellan priser och omsattningen pa bostader. Utifran tva
dummyvariabler har vi kunnat replikera Clayton, Miller & Pengs (2010) resultat om
asymmetriska effekter rérande negativa och positiva prisférandringar. Under arbetets gang
har vi gjort flera regressioner dar vi har kontrollerat for fler och fler variabler, vilket genererat
skiftningar i framst medelprisets koefficient. Vidare har vi funnit att sysselsattningsgraden i
de 21 lan som studerats ej har haft en statistiskt signifikant paverkan pa var beroende
variabel, vilket kan tolkas som en indikation pa att beslut om bostadskop har andra grunder.
En relativt stor skillnad i bostadsomsattning per person mellan lanen laggs fram dar
Stockholms och Uppsalas l&n har en hdg forséljningshastighet medan Kronobergs och
Hallands lan har en lag forséljningshastighet. En narmare titt pa de observationerna med
negativa prisforandringar visar dven att de gemensamt bland annat har en hég andel 6ppet
arbetslésa och lagre inkomst &n genomsnittet. Géllande vara tva hypoteser kan vi alltsa saga
att negativa prisforandringar ej paverkar antalet forsalda bostadsratter, samt att positiva skulle
ha en statistiskt signifikant paverkan pa detsamma.

En slutsats som vi kan dra av vara resultat ar att den svenska bostadsmarknaden
karakteriseras av en stor efterfrdgan dar séljaren har stor makt. Detta gor vi utifran att vi visat
att koparen accepterar prisokningar medan séljaren ej i samma utstrackning tillater
prissankningar. Vi kan vidare se att positiva prisforandringar ej innebar en forandring i beslut
pa bostadsrattsmarknaden, nagot som antyder att rorelserna forvéantas vara positiva. Negativa
prisrorelser kan pa en mansklig niva aven forknippas med oro och darmed lagre risktagande,
vilket medfor lagre aktivitet pa bostadsmarknaden. For framtida undersokningar sa anser vi
det vara intressant att ta hansyn till amorteringskravet som tradde i kraft 1 juni 2016. En
viktig aspekt i den hér typen av undersokning ar dven frekvensen pa observationer dar vi
garna i framtida undersékningar hogre frekvens. Avslutningsvis kan vi alltsa for aren 2000-
2015 i Sverige saga att effekten av negativa prisforandringar ar en statistiskt signifikant
minskning av omsattningen pa bostadsrétter.
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12. Appendix

Source SS df MS Number of obs = 294
F (42, 251) = 857.93
Model 1.4559e+10 42 346640225 Prob > F = 0.0000
Residual 101414778 251 404042.942 R-squared = 0.9931
Adj R-squared = 0.9919
Total 1.4660e+10 293 50035168 Root MSE = 635.64
ForsaldaB Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ANegl -817.8044 244.284 -3.35 0.001 -1298.912 -336.6968
APos5 -24.13565 145.3347 -0.17 0.868 -310.3666 262.0953
Medelpris 1.779002 .504835 3.52 0.001 . 7847495 2.773255
Nybyggda .4863498 .2012818 2.42 0.016 .0899334 .8827662
Sysselsattning -2613.647 4669.276 -0.56 0.576 -11809.6 6582.307
Inflyttningar .2352273 .0331879 7.09 0.000 .169865 .3005896
Utflyttningar -.1468904 .0539222 -2.72 0.007 -.2530879 -.0406928
Fodda . 7426604 .1454655 5.11 0.000 .4561719 1.029149
Doda -.5670691 .3574244 -1.59 0.114 -1.271002 .1368641
Lansiffra
2 -8360.871 5848.915 -1.43 0.154 -19880.08 3158.335
3 -8452.616 5777.891 -1.46 0.145 -19831.94 2926.711
4 -8316.795 5136.193 -1.62 0.107 -18432.32 1798.732
5 -8882.283 5426.858 -1.64 0.103 -19570.27 1805.698
6 -9332.607 6096.538 -1.53 0.127 -21339.5 2674.282
7 =7945.777 5764.328 -1.38 0.169 -19298.39 3406.838
8 -9191.973 6665.905 -1.38 0.169 -22320.21 3936.261
9 -8486.571 6178.154 -1.37 0.171 -20654.2 3681.058
10 -5500.71 2131.319 -2.58 0.010 -9698.258 -1303.162
11 -10491.27 5814.58 -1.80 0.072 -21942.85 960.3125
12 -6079.392 939.2204 -6.47 0.000 -7929.149 -4229.634
13 -7526.169 5626.565 -1.34 0.182 -18607.47 3555.126
14 -8258.816 5622.067 -1.47 0.143 -19331.25 2813.621
15 -7087.538 5806.751 -1.22 0.223 -18523.7 4348.627
16 -7315.982 5583.399 -1.31 0.191 -18312.26 3680.3
17 -7556.036 5558.766 -1.36 0.175 -18503.8 3391.732
18 -6650.937 5654.388 -1.18 0.241 -17787.03 4485.156
19 -7978.863 6270.402 -1.27 0.204 -20328.17 4370.444
20 -8086.452 5809.506 -1.39 0.165 -19528.04 3355.14
21 -7786.979 5762.603 -1.35 0.178 -19136.2 3562.238
Ar
3 -39.05778 203.1341 -0.19 0.848 -439.1223 361.0067
4 -40.55945 207.3946 -0.20 0.845 -449.0148 367.8959
5 -100.0171 222.8227 -0.45 0.654 -538.8576 338.8233
6 .24328 226.9622 0.00 0.999 -446.7497 447.2363
7 -552.748 230.0668 -2.40 0.017 -1005.855 -99.6406
8 -490.3674 250.7278 -1.96 0.052 -984.1658 3.430978
9 -950.0504 264.5474 -3.59 0.000 -1471.066 -429.0348
10 -1048.193 291.4579 -3.60 0.000 -1622.208 -474.1781
11 -1058.723 313.9213 -3.37 0.001 -1676.979 -440.4677
12 -1070.469 334.5783 -3.20 0.002 -1729.408 -411.5303
13 -1260.227 323.2727 -3.90 0.000 -1896.899 -623.554
14 -1398.852 344.7993 -4.06 0.000 -2077.92 -719.7836
15 -1674.251 391.1977 -4.28 0.000 -2444.699 -903.8026
_cons 9856.927 7603.889 1.30 0.196 -5118.629 24832.48
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