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Kostnaden for att bo 5

Sammanfattning

I denna rapport analyseras kostnaden for att bo i ett eget hem. Analysen
gors enligt den metodik som etablerats i den internationella litteraturen pa
omrédet (Poterba, 1984). Undersdkningen omfattar tidsperioden 1980 till
2018.

Boendekostnaden, eller den imputerade hyran, berdknas som produkten
av brukarkostnaden och bostadspriset. I brukarkostnaden ingar den reala
boréntan, bostadsrelaterade skatter, kostnaden for drift, underhall och av-
skrivning, samt forvintad kapitalvinst. Unikt for studien &r att de manga
olika typerna av fastighetsskatter och 6vriga kostnader skattas separat for
varje enskilt ar istdllet for att antas vara en konstant andel av fastighets-
priset.

Vi finner att boendekostnaderna har sjunkit 6ver tid och har under senare
ar varit negativa efter det att kapitalvinsten pé bostaden inkluderas. De
stigande bostadspriserna under de senaste aren har gjort att egna hemsé-
garna fatt betalt for att bo. Exklusive kapitalvinst var hyran dock lagst,
under 1980-talet, nir villkoren for rdnteavdrag var som allra mest gene-
rosa, men sedan 1990-talets mitt och fram till idag har hyran varit i stort
sett konstant.

Trots att det blivit billigare att bo har statens skatteinkomster 6kat och de
senaste fyra ar har staten gatt med overkott trots att den nuvarande laga
kommunala fastighetsaviften. Forklaringen &r de allt 14gre rdnteavdragen
till f6ljd av de laga ridntorna och intékterna fran kapitalvinstskatten.
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6 Kostnaden for att bo

Inledning

Bostadsmarknaden é&r ater i fokus efter tre decennier av stigande priser,
allt sedan 1990-talskrisen. Under det senaste decenniet har diskussionen
om hoga bostadspriser, bostadsbrist och andra obalanser pad bostadsmark-
naden varit intensiv. Aterigen, knappa 30 &r efter “arhundradets skattere-
form” talas det om behovet av genomgripande reformer for att komma
tillrdtta med den dysfunktionella bostadsmarknaden. Hoga bostadspriser,
laga rantor, rinteavdrag, miljoskatter, fastighetsskatt, reavinstskatt, ban-
kernas kreditgivning, amorteringskrav och rénta pa uppskov ér alla fak-
torer som pa olika sitt spelar roll for bostadsliget. Ar det dyrt att bo, na-
got som de hoga bostadspriserna ér ett tecken pa (se Figur 1), eller &r det
rentav billigt som de laga réntorna indikerar? Syftet med denna rapport ar
att analysera kostnaden for att bo i ett eget hem. For en tidigare under-
s0kning av boendekostnader i egna hem, dock genomférd med annan me-
todik, se Sandelin och Sodersten (1978).

Figur 1. Fastighetsprisindex egna hem, 2018 ars priser
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Kalla: SCB och egna berakningar

En central variabel for att forsta bostadsmarknaden ar brukarkostnaden
som &r ett méatt pa kostnaden for att investera en real krona i den dgda bo-
staden. I brukarkostnaden ingér drift- och underhéllskostnader, avskriv-
ningar, realrdnta, skatter och férvintad real kapitalvinst. Den totala kost-
naden for att bo fir vi sedan genom att multiplicera brukarkostnaden per
krona med priset pa bostaden. Denna hyra r imputerad, eftersom den ar
berdknad och inte direkt kan observeras likt hyran for en hyresbostad.

Det framgar av var analys att trots de allt hdgre bostadspriserna har den
imputerade hyran inte 6kat. Kostnaden for att bo har sjunkit sedan “ar-
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Kostnaden for att bo

hundradets skattereform” dé kostnaden 6kade kraftigt efter det att moms
inférdes pé drifts- och underhallskostnader och ranteavdragen kraftigt
begrinsades. Sedan 1990-talskrisen &r det frimst de lagre rédntorna och de
stigande bostadspriserna, med atféljande kapitalvinster som gjort att hy-
ran har sjunkit. Stora kapitalvinster pa boendet har gjort att det aldrig va-
rit sa billigt att bo som under de senaste aren. Om vi bortser fran kapital-
vinsten dr hyran dock ungefar densamma idag som den varit hela tiden
sedan 1990-talskrisen. Déremot &r boendekostnaderna exklusive kapital-
vinsten hogre idag &dn under 1980-talet.

Den imputerade hyran é&r ett relativpris mellan bostadskonsumtion och
ovrig konsumtion och ér den viktigaste variabeln for att Gverblicka bo-
stadsmarknaden. En ldg (hdg) hyra innebér att vi efterfrdgar mer (mindre)
av boende och mindre (mer) av andra varor och tjanster. I denna rapport
beaktar vi inte bostadsbyggandet eller byggsubventioner och hur det pa-
verkar priset pa bostdder. Byggandet styrs av pris och byggkostnader.
Hushallens val paverkar bostadspriserna i ett kortsiktigt och medelfristigt
perspektiv. Pa 14ng sikt (sett Gver ett par decennier) bestimmer byggkost-
naderna priset pa bostéder.

Brukarkostnaden

Hér redogdr vi i detalj for hur vi berdknar brukarkostnaden. Denna bestar
béde av en observerbar och av en icke observerbar del. Till den forra ka-
tegorin hor driftskostnader, underhall och reparationer. Till den senare
kategorin hor avskrivningar, skatter, forvintad realrdnta pa bolan och for-
véntad kapitalvinst. Kalkylen bygger pa att bostaden ar helt 1anefinansi-
erad. Tanken 4r att det finns en alternativ anvéndning for det kapital som
ar bundet 1 bostaden och dérfor finns en kostnad oavsett om bostaden &r
belénad eller inte. Det &r en helt annan sak att en egnahemségare med
smi bol&n har sma ranteutgifter jimfort med ndgon med stora bolan. Rén-
teutgifter och réntekostnader &r olika saker. Om bostaden inte ar fullt be-
lanad sdger det oss att dgaren valt att investera en del av sin formogenhet
i den egna bostaden. Sma ranteutgifter foljer av detta val.

Brukarkostnaden (o) definieras i ekvation 1. Den klassiska referensen for
brukarkostnaden dr Poterba (1984). I ekvationen stér k for drift- och un-
derhéllskostnader, & for avskrivningar. Bada termerna dr uttryckta i pro-
cent av bostadens pris. Den tredje termen mater rantekostnaden efter skat-
teavdrag, dér i dr bolaneinstitutens utlaningsrinta till hushéllen och 0 ar
den andel av rdntan som kan dras av i inkomstdeklarationen. Den fjirde
termen n méter den forvintade inflationen. De tvé sista termerna ar fas-
tighetsskatten t och kapitalvinsten efter skatt (1-y) g, dér g ar den forvén-
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8 Kostnaden for att bo

tade reala virdestegringen, d.v.s. prisdkningen pa bostaden utdver pri-
sokningen pa dvriga varor och tjanster, och vy ér kapitalskatten pa den for-
vintade reala vardestegringen. Efter det att kapitalskatten ar betald far
egnahemsdgaren behalla (1-y) g. Kapitalvinsten efter skatt minskar
brukarkostnaden och ingér darfor i formeln for brukarkostnaden med ne-
gativt tecken.

)] o=[k+6+(1-0)i—-n+1t-(1-y) g ]

Teoretiskt bor vi, forutom ovanstaende variabler, ta hinsyn bade till om
hushéllens ér kreditransonerade och till risken av att dga. Bostadspriserna
ar osdkra och vi vet inte hur bostadsmarknaden kommer att utvecklas. Av
praktiska skal véljer vi dock att bortse fran mdjligheten av att hushallen
kan vara kreditransonerade och bér risk.

Vi analyserar perioden 1980 t.o.m. 2018, totalt 39 &r. Under denna period
har forutsittningarna for att dga smahus éndrats flera ganger om. Fram-
forallt géller det beskattningen av bostdder men ocksa forhédllandena pa
bolénemarknaden, bindningstider, boréntor och inflation. Under 1980-
talets forsta hélft fanns ingen fastighetsskatt i ordets sniva mening men vi
hade bade en schablonskatt pa taxeringsvérdet och en kommunal garanti-
skatt som togs upp i inkomstdeklarationen'. Fastighetsskatten infordes
1985 men togs bort 2008 och ersattes av en kommunal fastighetsavgift.
Innan “arhundradets skattereform”, 1990/1991, hade vi en real realisat-
ionsvinsbeskattning av fastigheter. Efter skattereformen 4r det den nomi-
nella kapitalvinsten som beskattas nér bostaden séljs. Beskattningen har
skirpts successivt. I borjan av 1980-talet var mojligheterna att dra av rin-
torna stora men mojligheterna begriansades i olika skattepolitiska uppgo-
relser for att landa pa dagens 30 procent i och med skattereformen
1990/91. Vi kan ocksé sedan 1980-talet observera kraftiga minskningar i
nominella rdntor och inflation, samt under de senaste tva decennierna re-
ala pris6kningar pé bostidder som saknar historiska jamforelser.

Drifts- och underhallskostnader och avskrivningar
Till grund for vara berdkningar av drifts- och underhallskostnaderna (k)
ligger nationalrdkenskaperna frén vilka vi kan himta uppgifter om hus-
hallens bostadskonsumtion. Vi har inte tillgang till finfordelad statistik
for hela perioden 1980-2018 pa drifts och underhéllskostnader men har
det for aren 1992-2016. For dessa ar finns nedbruten statistik for egna

' De svenska skattereglerna har dndrats otaliga ganger, framst under 1980- och 1990-
talen. For att veta hur och nér skatterna har &dndrats 6ver tid har vi hdmtat information
framst fran Agell m.fl. (1995), Agell och Sédersten (1982), Englund (1993), Oberg
(2008).
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hem pa drifts- och underhéllskostnader. Kostnaden per hem far vi genom
att dividera med antalet egna hem.

Brénslekostnaderna dr den i sirklass storsta driftskostnaden for egnahem-
sdgarna och de vixer kraftigt 6ver tid inte bara mitt som andel av de to-
tala driftskostnaderna utan éven i absoluta tal. Brénslekostnaden per hus
har 6kat med 75 procent i fasta priser sedan mitten av 1990-talet. Och ut-
gor idag 80 procent av driftskostnaderna for egna hem. Men trots den
stora okningen har brinslekostnaderna inte 6kat i takt med bostadspriser-
na. Ovriga driftskostnader i form av vatten och avlopp, avfallshantering
och sakforsékringar har alla minskat i fasta priser per hus och foljaktligen
aven som andel av de totala driftskostnaderna per hus och av bostadspri-
set. Som andel av bostadspriset har de totala driftskostnaderna mer én
halverats sedan mitten av 1990-talet.

De detaljerade nationalrdkenskaperna for aren 1993-2016 visar att till
skillnad ifran driftskostnaderna for egna hem f6ljs underhéllskostnader
och huspriser relativt vl at sedan mitten av 1990-talet, &ven om foljsam-
heten inte dr perfekt. Mellan 1993 och 2000 var underhéllskostnaderna ca
5 procent av bostadspriserna men sedan 2000 har de pendlat kring 4 pro-
cent.

For aren mellan 1980 och 1992 har vi inte tillgang till de detaljerade nat-
ionalrdkenskaperna utan vi har antagit att drifts- och underhéllskostna-
derna for egna hem f6ljer utvecklingen av kostnaderna for den totala bo-
stadskonsumtionen i enlighet med de aggregerade nationalrdkenskaperna.
Samma antagande gor vi for 2017 och 2018 da vi utgar ifrén 2016 &rs re-
lation mellan bostadspris och driftskostnad respektive mellan bostadspris
och underhéllskostnad.

Den variation i kvoten mellan bostadspriser och drifts- respektive under-
hallskostnader som vi kan se visar att berdkningar av brukarkostnaden
som bygger pa antagandet att kvoten &r konstant kan leda till betydande
feluppskattningar. Under mitten av 1990-talet var kvoten mellan summan
av drift- och underhallskostnad & ena sidan och pris & den andra sidan
drygt 4 procent medan den under senare ar varit omkring 2,5 procent. Det
ar vart att papeka att de flesta tidigare analyserna av brukarkostnaden i
egna hem har utgétt ifran det forenklade antagandet att drifts- och under-
hallskostnaderna kan skattas som en konstant procentsats av fastighets-
priset (se t.ex. Englund, 2011).
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10 Kostnaden for att bo

Figur 2. Drifts- och underhallskostnader, procent av huspriset
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Kalla: SCB och egna berakningar

Avskrivningar dr ett matt pa den virdeminskning som foljer av att bosta-
den aldras. Vi uppskattar att virdeminskningen (d) dr tva procent av
byggnadsvérdet. Fastighetsprisindex som dr vart bostadsprismatt méter
béde virdet av byggnaden och marken som byggnaden star pa. For att
korrekt berdkna avskrivningarna som andel av fastighetsprisindex multi-
plicerar vi avskrivningstakten med kvoten mellan det taxerade byggnads-
virdet och det totala taxeringsvardet for sméhus. Som en konsekvens av
att virdet av mark har utvecklas snabbare &n byggnadsvérdet minskar av-
skrivningarna métt i procent av fastighetspriset over tid. Frén ca 1,5 pro-
cent vid 1980-talets borjan till lite drygt en procent under de senaste aren.
Aven hir r det virt att pipeka att den detaljerade berikningen, ar for ar,
av byggnadskapitalets andel av fastighetsvérdet gar langre dn vad som
vanligtvis gors i analyser av brukarkostnaden. Tidsserien redovisas i Fi-
gur 3.
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Fiaur 3 Avskrivninaar i procent av priset
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Kalla: SCB och egna berakningar

Realrantan

Som matt pa hushallens bolanerénta (i) viljer vi en rdnta med relativt
lang 16ptid”. Bostaden har en lang ekonomisk livslingd pa ca 20 till 30 ar
och hushéllens planeringshorisont far dérfor antas vara vésentligt ldngre
dn dagens vanliga korta bindningstid pa 3-manader. Idealt borde vi an-
vinda en rdnta som motsvarar den ekonomiska livsldngden men nagon
sadan finns inte utan vi viljer basta mdjliga som &r en femaérig rénta.

Vi hamtar rdntorna for aren 1997-2018 fran finansmarknadsstatisken.
Fordelen med denna statistik &r att den redovisar de faktiska utlaningsrén-
torna till hushéllen pa bolin. Vi approximerar den femariga rdntan som
genomsnittet av 1an med en utléningstid pa mellan 1 till 5 ar och en utlé-
ningstid pa mer 4n 5 ar. Skillnaden mellan bol&neinstitutens 5-ariga list-
priser pa borédntor och riantan berdknad pa vart sétt dr ndrmast obefintlig
med undantag for de allra senaste dren da boléneinstitutens rabatter till
hushallen pa listpriserna har haft betydelse. For storre delen av perioden
finns dock ingen skillnad. Under perioden 1986 och 1996 utgar vi ifran
genomsnittet av bolaneinstitutens listpriser. For aren 1980 till 1985 an-
vander vi oss av ridntan pa femaériga statsobligationer med ett paslag mot-
svarande den genomsnittliga raintemarginalen 1986 till 1988 mellan bola-
neinstitutens utlaningsréntor och réntan pé 5-ariga statsobligationer.

Det ar realréntan efter skatt ((1-0) i — m) som ingar i brukarkostnaden. Inte
alla réntor betalas av egnahemségaren utan staten betalar en del av rénte-

2 Vi utgdr ifran att hushallet fullt ut lanefinansierar sitt boende.
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12 Kostnaden for att bo

kostnaden (0) och den forvéntade inflationen (n) minskar ytterligare den
reala skulden. Mojligheterna till rdnteavdrag har minskat sedan 1980-
talet. 1980 till 1982 kunde rdntorna dras av mot marginalskatten som i
genomsnitt var mellan 60 och 70 procent. Virdet underskottsavdragen
begriansades 1983 till 50 procent, for att 1989 och 1990 ytterligare redu-
ceras till 45 respektive 35 procent. Efter skattereformen 1991 géller for
de allra flesta att 30 procent av rintekostnaden kan dras av.

For att utifrdn nominella rantor berdkna real ranta anvénder vi framéat-
blickande inflationsforvéntningar. Data dver inflationsforvéntningarna for
aren 1980-1994 kommer frén Konjunkturinstitutet, och dérefter, 1995 och
senare samtliga aktorers inflationsforvéntningar pa 5 ar fran Prospera.

Figur 4 Realrantan pa bostadslan
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Kalla: SCB och egna berakningar

Den nominella boréntan har trendméssigt minskat sedan 1980-talet som
en f0ljd av centralbankernas inflationsbekdmpning. Penningpolitiken
ledde till sjunkande inflationsférvantningar och till att trovardigheten for
Riksbankens inflationsmél pd 2 procent var fullt etablerad vid slutet av
1990-talet. Hushéllens realrinta efter skatt visar inte p4 samma trend-
méssiga nedgéng som den nominella rdntan utan den steg under 1980-
talet for att vara som hogst i samband med kronforsvaret 1992. Sedan
dess har realrintan pa svenska bolan foljt den internationella realrdn-
tenedgéngen och &r nu tillbaka pé de rekordlaga nivaer som vi hade i bor-
jan av 1980-talet. Forklaringen till den laga réntan idag dr dock en helt
annan &n tidigare. Idag &r realréntan efter skatt 1ag darfor att realrdntorna
globalt ar 1aga, under 1980-talet var realrdntan efter skatt 1ag darfor att
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mdjligheterna till rinteavdrag var extremt generdsa. Pa 1980-talet mot-
svarade ranteavdraget 7 procentenheter pa bolénet att jamfoéra med 1 pro-
centenhet de senaste 10 aren.

Fastighetsskatt

Skatten pa fastigheter har dndrats flera ganger. Alltifrén den “underbara
natten” 1982, till arhundradets skattereform” 1991 och till fastighets-
skattens ~avskaffande” 2008. Mindre genomgripande skattefordndringar
har gjorts vi flera tillfdllen. P& 1980-talets &ndrades inkomstskatteskalan
arligen i samband med arbetet med kommande budgetar.

Skatten pa fastigheter har tagits sig olika form over aren. Pa 1980-talet
fanns, forutom fastighetsskatten, bade en schablonskatt och ett kommu-
nalt garantibelopp som egnahemségaren skulle betala. Schablonskatten
innebar att huségaren deklarerade en procent av taxeringsvérdet i in-
komst. Skatten var progressiv pé tva sitt. For riktigt hoga taxeringsvérden
var intéktsprocenten hela 8 procent. For de allra flesta var den dock 2
procent av taxeringsvérdet. Skattens storlek varierade dessutom med hus-
héllets inkomst. Ju hogre marginalskatt desto hogre blev skatten pé scha-
bloninkomsten. Enligt véra berdkningar motsvarade schablonbeskattning-
en i genomsnitt 1 procent av taxeringsvirdet under dren 1980-1990. Den
genomsnittliga marginalskatten var som hdgst under borjan av 1980-talet
och darfor var ocksa schablonskatten som hogst under 1980-talets borjan.

Garantibeloppet berdknades som en procentsats av fastighetens taxe-
ringsvirde. 1980-1981 var beloppet 2 procent av taxeringsvardet men
fr.o.m. 1982 1,5 procent. Garantibeloppet lag till grund fér den kommu-
nala inkomstskatten. Vi har i berdkningarna utgétt ifrdn en kommunal-
skatt pa 30 procent.

Fastighetsskatten som infordes 1985 beréknades som en procentsats pa
fastighetens taxeringsvéarde. Skatten avskaffades 2008 for att erséttas av
en kommunal fastighetsavgift. Hur stor skatt som skall betalas beror dels
pa skattesatsen och dels pa taxeringsvérdet. Under aren 1985 till 1990 var
skattesatsen maéttliga 0,5 procent men hojdes i samband med skatterefor-
men 1991 till 1,2 procent, for att sedan ytterligare hdjas i ett par steg, till
som hdgst 1,7 procent under 1990-talskrisen. Skatten sdnktes dérefter
1998 till 1,5 procent och 2001 till 1 procent for att helt tas bort 2008 och
gjordes da om (doptes om) till fastighetsavgift. Forutom skattesatsen har
dven taxeringsvardena varit i fokus och ifrdgasatts nir bostadspriserna
okat kraftigt. Taxeringsvérdet skall vara 75 procent av marknadsvardet
tva ar innan taxeringen. I praktiken har dock taxeringsvérdet varierat
kraftigt, mellan drygt 50 procent 1992 och 1993 till drygt 75 procent
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14 Kostnaden for att bo

2001 och 2002. Léaga taxeringsviarden under 1990-talskrisen kompense-
rade for den hoga fastighetsskatesatsen under dessa ar. Matt som andel av
egnahemspriserna var fastighetsskatten som allra hogst 1996 da den var
1,2 procent.

I figur 5 redovisar vi summan av de olika skatterna (schablonskatt, garan-
tiavgift, fastighetsskatt och fastighetsavgift) pa egna hem o6ver tid i pro-
cent av bostadspriset. Det effektiva skatteuttaget pa egna hem i form av
de olika typerna av “fastighetsskatt” var som storst i borjan av 1980-talet
och under mitten av 1990-talet. P4 1980-talet vigde schablonskatten
tungt till £61jd av hoga marginalskatter och pa 1990-talet var fastighets-
skatten hog. Skatteuttaget i form av fastighetsskatter har minskat trend-
missigt dver tid, frdn 1,2 procent av priset i borjan pa 1980-talet till 0,2
procent 2018.

Figur 5 Fastighetsskatt i procent av priset
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Kalla: SCB och egna berakningar

En formell skillnad mellan fastighetsskatten och den kommunala fastig-
hetsavgiften r att den senare betalas till kommunen och inte till staten.
Fastighetsskatten finns med detta undantag i praktiken kvar i sin tidigare
form i landets kommuner med laga taxeringsvirden (mindre &n 1 046 100
kr 2018). I dessa kommuner, som 2018 var ungefar hélften av landets
kommuner, &r fastighetsavgiften 0,75 procent av taxeringsvardet. I ovriga
kommuner med hoga bostadspriser och hoga taxeringssvarden &r skatten
daremot begransad av ett takbelopp. Ursprungligen 2008 var takbeloppet
6000 kr men har sedan dess hojts arligen och var 2018 7812 kr. I Stor-
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stockholms kommuner motsvarade detta 0,1-0,3 procent av taxeringsvér-
det.

Forvantad kapitalvinst och skatt pa kapitalvinst
Kostnaden for att bo paverkas av forvantningarna pa bostadspriserna. Sti-
gande priser genererar en kapitalvinst och gor det billigare att bo. Det
omvénda géller forstas nér priserna faller.

I brukarkostnaden ingar den forvintade reala vardestegringen efter skatt
med negativt tecken. Vi maste darfor ta hdnsyn bade till skattesystemet
och till inflationen nér vi beréknar den reala kapitalvinsten.

Pa 1980-talet var kapitalvinstskatten real. Vinsten berdknades forst efter
det att den historiska anskaffningskostnaden réknats upp med inflationen.
Vinsten adderades dérefter till 6vriga inkomster och beskattades samlat.
Skattesatsen blev darfor lika med hushallets marginalskatt.

Skattereformen 1990/1991 innebar ddremot att 16neinkomster och kapi-
talinkomster kom att beskattas var for sig. Kapitalinkomsterna med en
proportionell skatt pa 30 procent. Det blev inte heller langre tillatet att
rakna upp anskaffningskostnaden med inflationen utan skatten ska berak-
nas pa den nominella vinsten nér bostaden séljs. Ur skattehdnseende gors
dérfor ingen skillnad pa om bostadens reala virde stigit darfor att boende
efterfragas mer &n andra varor och tjénster eller om bostadspriset 6kat
enbart till f6ljd av en allmén prisdkning. Med nuvarande system stiger
skatten realt med inflationen. Riksbankens inflationsmal &r tva procent.
Vid oftriandrade reala bostadspriser och en inflation pé tva procent blir
skatten, om bostaden séljs efter ett ar, 0,44 procent av priset. Detta kan
jamforas med en fastighetsskatt pa 0,6 procent’. Hushallens boendekost-
nader dr darfor i allra hogsta grad beroende av hur Riksbanken lyckas
med sitt uppdrag. Hushallen péverkas inte bara av boréntan, rinteavdrag
och reglerna for dessa utan dven av inflationen som till stor del bestim-
mer storleken pé den reala kapitalvinstskatten.

Pa samma sétt som det dr den forvéntade realrdntan som ingér i brukar-
kostnaden ar det ocksé den forvintade reala virdedkningen pa bostaden
som ingar. Vi behdver darfor modellera hur hushéllen bildar sina forvént-
ningar om framtida bostadspriser. Om det funnes en allmént accepterad
modell f6r hur hushéllen berdknar de fundamentala bostadspriserna skulle
vi anvénda oss av denna. Nu finns ingen universellt accepterad modell.

3 Taxeringsvérdet skall vara 0,75 procent av marknadsvérdet tva ar tidigare. Pris6kningen
ar 4 procent. Fastighetskattesatsen som motsvarar en skattebetalning pa 0,44 procent av
marknadspriset blir d& 0,61 procent (=0,44-1,04)/0,75).
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Vi antar dérfor (som man gjort i ménga andra jamforbara studier) att hus-
hallen har bakatblickande forvantningar och skriver fram priserna med
den senaste utvecklingen. Vi modellerar forvintningarna som att hushal-
len skriver fram priserna i linje med de senaste fyra érens prisutveckling
pa bostédder. I vart fall fastighetsprisindex for nominella priser och
samma index deflaterat med konsumentprisindex (KPIF) for reala priser.

Kapitalvinstskatten betalas nér bostaden séljs och den fungerar likt andra
transaktionskostnader som méklarkostnader, lagfarts- och stimpelkostna-
der. Skatten &r en flyttkostnad. Om bostaden innehas léngre &n ett &r
sjunker skatten per ar eftersom den betalas forst nir bostaden siljs. A
andra sidan fordndras priset, med en rdnta-pa-rianta-effekt, ju fler &r som
fastigheten innehas. Nettoeffekten &r dock att skatten per ar minskar med
innehavstiden.

For att illustrera kénslighet for variation i prisférvantningar berdknar vi
boendekostnadens utifrén tvé olika forvintade boendetider. Vi utgar ifran
att den forvantade boendetiden &r 1 respektive 30 ar nér vi berdknar den
reala kapitalvinsten.

For perioden under 1980-talet berdknas det forvéntade framtida reala pri-
set genom att vi skriver fram de senaste fyra &rens genomsnittliga reala
prisutveckling och berdknar kapitalvinstskatten enligt davarande skatte-
regler. Kapitalvinstskatten far vi genom att multiplicera vinsten (alt for-
lusten) med marginalskatten. Vi utgar m.a.o. ifrén att eventuella under-
skott kan dras av i deklarationen. Efter skattereformen &r beskattningen
nominell. Vi berdknar dérfor skatten pa den nominella prisékningen och
den reala vérdestegringen genom att deflatera kapitalvinsten efter skatt
med inflationen.

Vi redovisar i tabell 1, forst, den forvéantade reala kapitalvinsten, for aren
med real beskattning under 1980-talet, sedan kapitalvinsten efter skattere-
formen med en nominell beskattning under 1990-talet p& 15 procent och
till sist vinsten under perioderna 2001-2007 och 2008-2018 med 20 re-
spektive 22 procents nominell skatt. Under forsta hilften av 1980-talet
foll bostadspriserna realt med ca 30 procent, for att sedan aterhdmta sig
helt till 1990. Vad det giller utvecklingen av de reala bostadspriserna un-
der 1990-talet var den en repris pa& decenniet innan. Sedan 2000 har pri-
serna stigit oavbrutet med undantag for en kortvarig nedgéng 2008 i sam-
band med den senaste finanskrisen.
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Tabell 1 Kapitalvinst och kapitalvinstskatt (procent)

1ar 30 ar

fore efter skatt fore efter skatt
1980-1985 -5,52 -2,48 -3,05 -5,52 -1,33 -4,19
1986-1990 3,55 2,10 1,45 3,55 2,99 0,57
1991-1995 -3,13 -3,26 0,13 -3,13 -2,75 -0,38
1996-2000 2,49 1,90 0,60 2,49 2,25 0,24
2001-2007 6,95 5,23 1,72 6,95 6,23 0,72
2008-2018 3,89 2,73 1,16 3,89 3,27 0,62

Kélla: SCB och egna berakningar

Den forvéintade kapitalvinsten, bade fore och efter skatt, har varit extremt
stor under de senaste tva decennierna medan den var kraftigt negativ un-
der inledningen av 1980- och 1990-talen for att kraftigt aterhdmta sig un-
der de bada decenniernas andra hélft.

Vinsten med att bo har varit, som sagt, extremt stor sedan 2000. De reala
priserna pa bostidder har mer &n fordubblats och de stora kapitalvinsterna
har gjort det ndstan gratis att bo. En utveckling som stér i skarp kontrast
till den under nittiotalskrisen néar det omvanda forhallandet radde.

Skatten ér skillnaden mellan vinsten fore och efter skatt. Vara berdkning-
ar visar att den var som storst under 1980-talets forsta hilft pa grund av
dévarande hoga marginalskatter och de stora mdjligheterna till under-
skottsavdrag som da fanns. Hushallens reala forluster efter skatt var vé-
sentligt mindre &n fore skatt eftersom staten stod for en stor delen av
kostnaden. Skillnaden jamfort med 1990-talskrisen ar pataglig. Under
1990-talskrisen bar egnahemsdgarna i stort sett hela kostnaden av pris-
nedgangen. De senaste knappa tva decenniernas prisokningar har ddremot
framforallt tillfallit bostadséigarna men en icke forsumbar del har ocksa
gatt till staten.

Sedan 2000 har skatten pé kapitalvinsten motsvarat en procent av priset,
vilket motsavarar en fastighetsskattesats pa ca 1,3 procent. Staten &r (som
framgar av figur 5) dérfor en stor vinnare pa uppgéngen i bostadspriserna.
De senaste fyra aren har, trots den numera laga fastighetsskatten, skatten
pa egna hem Okat och for forsta gangen varit positiv for staten inte bara
beroende vixande skatteinkomster fran kapitalvinster pa bostider, utan
frimst pa grund av minskade rinteavdrag i sparen av allt l4gre réntor.

En procent av egnahemsformogenheten motsvarar ungeféar 55 mdkr. All
skatt har 4nnu inte betalats in till staten men i takt med att smahusen om-
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satts forvéntas fortsatt stora inkomster till staten. Eftersom vi berdknar
den forvéntade vinsten genom en framskrivning av de senaste fyra arens
utveckling kan den realiserade vinsten ett enskilt ar avvika fran den for-
véntade. Men inte dver tid 1 takt med att forvéntningarna revideras.

Figur 5 Skatt pa boendet i procent av priset

procent

—Fastighetsskatt ———Kapitalvinstskatt

Réntesubvention Total boendeskatt

Kalla: SCB och egna berakningar

Boendekostnaden 1980 till 2018

Brukarkostnaden ar idag 1&g till f61jd av laga rintor och stigande priser pé
bostdder. Réntorna har de senaste 25 aren blivit allt ldgre och har, bade
direkt och indirekt via stigande bostadspriser, pressat ner boendekostna-
derna till nivder som vi inte har sett sedan 1980-talets borjan. Svenska
bostadségare har laga globala realrdntor och en trovirdig svensk penning-
och finanspolitik att tacka for de 14ga boendekostnaderna.

Kostnader for drift- och underhéll samt avskrivningar har ocksé minskat
mitt som andel av priset, men bidraget har varit litet. Daremot har inte
skatten pd egna hem minskat som man skulle kunna tro efter det att den
kommunala fastighetsavgiften ersatt fastighetsskatten. Forklaringen ar
dels att vardet av rinteavdragen minskat som en f6ljd de laga rédntorna
dels den skérpta kapitalvinstskatten. Hogre forvantad skatt pé kapitalvins-
ter till f61jd av de stigande bostadspriserna och minskade rinteavdrag till
foljd av lagre rantor viger tyngre dn minskningen (borttagandet) av den
traditionella fastighetsskatten.

Dagens borinta ar efter rdnteavdrag ldgre én inflationen, vilket innebar en
negativ realrénta och att lantagaren far betalt for att ldna. Ranteeffekten
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plus den forvéntade positiva kapitalvinsten efter skatt har under de sen-
aste aren varit storre &n drifts- och underhéllskostnader, avskrivningar
och fasstighetsskatt tillsammans. Det har inte kostat nagot att bo. Motsat-
sen var under 1990-talskrisen nér varje bostadskrona som mest kostade
18 ore.

I figur 7 redovisar vi tvd matt pa brukarkostnaden. Det forsta méttet (0),
ar den egentliga brukarkostnaden och innefattar samtliga kostnadsposter
(realrdntan efter skatt, fastighetsskatten, drifts- och underhéllskostnader,
avskrivningar och avdrag for forvéntad real kapitalvinst efter skatt). Det
andra mattet (o1) dr exklusive forvintad kapitalvinst och kan sigas vara
ett matt pa lang sikt ndr forvintningarna pa bostadspriserna ér stabila.

Figur 7 Brukarkostnaden i procent av priset
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Kalla: SCB och egna berakningar

Brukarkostnaden méter kostnaden av att investera en krona i bostaden.
Den imputerade, eller den berdknade och hérledda hyran pa bostaden be-
staims forutom av brukarkostnaden dven av priset pa bostaden. Néar
brukarkostnaden gar ner far det effekter pa bostadsmarknaden i form av
hogre priser. Hyran far vi genom att multiplicera brukarkostnaden med
bostadspriset. Det &r denna hyra som motsvarar hyran pa den hyrda bo-
staden.

I figur 8 redovisar vi 1 2018 érs konsumentpriser den imputerade hyran i
kr per ménad, berdknad med och utan kapitalvinst. Hyran med kapital-
vinst dr som framgar mycket volatil. Bostadsdgarnas forvéntningar pa-
verkar hyran pa ett direkt satt. Nar rédntorna ar laga och vi forvéntar oss
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kraftigt stigande bostadpriser, som under aren 2016 till 2018, forvéntas
kostnaden vara mkt liten for att bo medan nér rdntorna ar héga och vi
forvantar oss fallande priser, som under 1990-talet, kostar det mycket att
bo.

Hyran berdknad utan forvéntad kapitalvinst &r relativt sett stabil efter mit-
ten av 1990-talet. Vi kan se tva perioder med olika utveckling, perioden
fore skattereformen och perioden efter skattereformen. De minskade moj-
ligheterna till rinteavdrag som skedde successivt under 1980-talet, och
som kulminerade i och med skattereformen, hojde hyran. Till detta bidrog
en lag trovirdighet for svensk ekonomisk politik och stigande globala
rantor. Den allra hogsta hyran hade vi 1992 i samband med Riksbankens
forsvar av den fasta vixelkursen. Efter det att trovdrdigheten atervunnits
for Sverige har hyran pendlat omkring 8600 kr per méanad for ett genom-
snittligt smahus i Sverige. I appendix redovisar vi den imputerade hyran i
kr och nedbruten i dess delar.

Figur 8 Berédknad manadshyra
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Kalla: SCB och egna berakningar

Niér vi bortser ifran kapitalvinsten har hyran dérfor varit i det ndrmaste
konstant sedan 1990-talets mitt. Efter nittiotalskrisen har effekten av den
allt 1agre brukarkostnaden neutraliserats av de stigande bostadspriserna
Vi skulle kunna tolka hyran sedan 1990-talets mitt som en jamviktshyra
och se brukarkostnaden och bostadspriset som kommunicerande karl.

Utifran jamviktshyran kan vi analysera hur kdnsliga bostadspriserna ar
for fordndringarar av brukarkostnaden. Vi fragar oss hur mycket bostads-
priserna maste falla, for att den imputerade hyran skall vara ofordndrad,
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nér brukarkostnaden 6kar med en procentenhet? Svaret &r att bostadspri-
serna maste falla med 15 procent nir brukarkostnaden stiger med en pro-
centenhet.

En 6kning av brukarkostnaden med en procentenhet skull kunna forklaras
av en Okning av bordntan med 1,4 procentenheter. Under forutséttning av
att avdragsmojligheterna och inflationsférvéntningarna ar oférdandrade.
En 6kning av brukarkostnaden med en procentenhet skulle ocksé kunna
forklaras av en aterinford fastighetsskatt med en skattesats pa 1,7 procent
av taxeringsvirdet, d.v.s. samma nivd som under aren 1996-97 En tredje
variant dr hojda drift- och underhéllskostnader med 2 500 kr per manad,
vilket skulle vara en 6kning med dryga 40 procent fran dagens kostnad pa
5 800 kr per manad.
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Appendix Imputerad hyra 1980-2018

I tabellen redovisar vi hyran i 2018 &rs priser nedbruten i dess delar.

Fastighets- Drifts- Under- | Avskriv-| Realranta Kapitalvinst efter Imputerad hyra
skatt kostnader halls- skriv- | efter skatt skatt 30 ar
kostnader | ningar
1ar 30 ar Med Utan

kapitalvinst | kapitalvinst
1980 762 1870 675 1848 -4 390 -51 -50 815 765
1981 1348 1858 683 1499 -4 272 -1 440 -942 2059 1117
1982 1136 1915 717 1400 -2 655 -2 141 -1129 3641 2512
1983 867 1888 720 1289 -387 -3 960 -1 836 6212 4 376
1984 806 1869 725 1242 -66 -3 236 -1 683 6 260 4 577
1985 996 1900 750 1203 581 -2 269 -1 421 6 851 5430
1986 959 1906 760 1219 784 -1 467 -1 099 6 726 5628
1987 923 1953 787 1324 694 239 248 5432 5680
1988 877 1938 790 1491 72 2249 2918 2249 5167
1989 785 1943 800 1650 404 4897 6 845 -1 263 5582
1990 977 2013 837 1503 2622 6 077 7799 153 7 952
1991 669 2300 963 1476 5380 3952 5439 5349 10 788
1992 662 2423 1018 1321 7 006 -1 353 -916 13 345 12 429
1993 748 2486 1045 1120 4 458 -5 558 -5 541 15399 9858
1994 731 2 531 1105 1146 4293 -5 241 -5 063 14 869 9 806
1995 720 2348 1114 1124 3925 -4718 -4 262 13493 9231
1996 959 2412 1138 1133 2956 -3 141 -3 078 11 675 8 597
1997 925 2450 1184 1192 2329 557 680 7 400 8 080
1998 828 2 431 1199 1295 2482 1902 2139 6 097 8235
1999 835 2412 1274 1 396 2139 4235 4734 3323 8 056
2000 823 2376 1327 1536 2759 7213 8133 687 8 821
2001 728 2417 1292 1607 2320 7 084 8402 -37 8 365
2002 792 2415 1 366 1670 2554 6170 7 364 1433 8 797
2003 794 2479 1266 1692 1721 5402 6 503 1450 7 952
2004 790 2717 1524 1838 1677 5480 6 598 1948 8 546
2005 793 2768 1765 1998 973 6 939 8 257 40 8297
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Fastighets- Drifts- Under- | Avskriv-| Realrédnta Kapitalvinst efter Imputerad hyra
skatt kostnader halls- skriv- | efter skatt skatt 30 ar
kostnader | ningar
1ar 30 ar Med Utan

kapitalvinst | kapitalvinst
2006 975 2770 1884 2087 1266 9585 11 387 -2 405 8 982
2007 975 2695 1837 2282 2 005 12 367 14 660 -4 866 9794
2008 490 2942 1614 2293 2233 8901 10 812 -1239 9573
2009 506 2838 1649 2037 1321 5972 7 261 1088 8 349
2010 528 2885 1984 2152 976 4612 5663 2 860 8524
2011 525 2748 2226 2144 1612 1084 1479 7776 9 256
2012 534 3023 1938 2146 1255 330 516 8 381 8 897
2013 530 3133 1932 2207 1046 1297 1554 7295 8 848
2014 535 3063 2 044 2 351 875 1935 2185 6 683 8 868
2015 546 3262 2 364 2415 -400 6 648 7 607 579 8 186
2016 549 3414 2311 2 588 -989 11 353 13 351 -5 479 7872
2017 560 3497 2 367 2756 -1 496 13 687 16 361 -8 676 7 684
2018 589 3430 2321 2941 -1 584 9 065 10 897 -3 200 7 698
1980-
2018 771 2 506 1367 1734 1243 2940 3917 3703 7620
1980-
1985 986 1883 712 1414 -1 865 -2 183 -1177 4 306 3129
1986-
1990 904 1950 795 1437 915 2399 3342 2660 6 002
1991-
1995 706 2417 1049 1237 5012 -2 584 -2 069 12491 10 422
1996-
2000 874 2416 1224 1311 2533 2153 2522 5836 8 358
2001-
2007 835 2609 1562 1882 1788 7 575 9024 -348 8 676
2008-
2018 536 3112 2068 2 366 441 5899 7 062 1461 8 523
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