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Osvaldo Salas

Att forklara hur penningpolitiken paverkar individerna i samhallet.
Nérmare bestamt skall det undersokas hur en sankning av
reporantan paverkar bankernas rantesattning for bostadslan, for att
sedan undersoka effekten pa individers kop av bostadsratter. Det
skall dven utredas ifall det foreligger nagra regionala skillnader for
detta samband, dar hansyn till andra vélfardsrelaterade faktorer tas.

For att sa utforligt som majligt kunna besvara studiens
fragestallningar valdes en kvantitativ karaktar dar regression- samt
korrelationsanalyser genomfordes. Dessa framstalldes i tva steg
dér steg ett gjordes for att besvara sambandet mellan reporéntan
och bolanerantan. Efter att detta samband kunde dras utfordes steg
tva for att besvara sambandet mellan bolaneréantan och antal salda
bostadsratter. Detta steg tog hansyn till fyra olika l&an i Sverige och
har undersoktes dven andra vélfardsrelaterade variabler.

Den teoretiska referensramen i studien utgar framst fran att
forklara kopplingen mellan penningpolitiken och
bostadsmarknaden. Transmissionsmekanismen forklaras
tillsammans med andra nationalekonomiska teorier. Dessa grundas
framst pa Riksbankens samt Finansinspektionens rapporter.

Hér redovisas resultaten av de analyser som har utforts i studien.
Dessa presenteras i tabeller for att sedan diskuteras i analysen dar
aven dessa knyts ihop med teorier som tidigare framstallts.

Penningpolitiken har genom transmissionsmekanismens processer
och resultaten fran studien en paverkan pa salda bostadsrétter i
samtliga av de undersokta lanen. Dock leder den tkande
marginalen som redovisas mellan reporantan och bolanerantan till
en risk vad galler Riksbankens kontroll 6ver bostadsmarknaden.
Den allt stérre marginalen kan till viss del forklaras genom de allt
hardare kapitalkrav som stéllts pa bankerna efter finanskrisen ar
2007-2008. Det forekommer &ven regionala skillnader vad galler
sambandet mellan bolanerantan och salda bostadsrétter, dar ett
starkare samband redovisas i de tva storregionerna.



Forord

“Bankerna tjinar mer pa dig”, sa 16d rubriken pa en artikel som publicerades i Dagens
Nyheter den 19 december ar 2011. Denna heta debatt om hur bankernas utlaningsranta
avviker fran Riksbankens reporanta har varit pa tapeten mycket under de senast aren och ar
nagot som lockat mitt intresse. Det ar med utgangspunkt i detta vill jag &gna min uppsats.
Uppsatsen skall underséka penningpolitikens paverkan pa bostadsmarknaden och redovisa om
det forekommer nagra regionala skillnader déar penningpolitiken genom sin styrranta,

reporantan, har svarare att paverka denna marknad.

Jag vill borja med att tacka min handledare Osvaldo Salas som under processen fungerat som

ett stod at mig.

Lina Stegemann
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Kapitel 1

Inledning

Uppsatsen inleds med en kort bakgrundsbeskrivning av den svenska penningpolitiken och
Riksbankens roll i denna. | denna del skall aktualiteten hos problemet belysas.
Fortsattningsvis beskrivs grunden som sedan kommer att ligga som en rod trad genom hela

arbetet.

1.1 Bakgrund

Den 19 november 1992 gick Sverige dver fran fast vaxelkurs till en rérlig vaxelkurs
(Assarsson 2011). Detta innebér att den politik som da styrde Sveriges ekonomi, namligen
finanspolitiken, lamnades och landet évergick till penningpolitik. Denna férandring innebar
ett maktskifte fran regeringen till Riksbanken, den myndighet som kontrollerar
penningpolitiken. Efter detta har Riksbanken och dess penningpolitik hamnat i fokus i den
stabiliseringspolitiska debatten vad géller Sveriges ekonomi (Burda och Wyplosz 2009).
Riksbanken ar Sveriges centralbank och &r en myndighet under riksdagen. Detta maktskifte
betyder att riksdagen har gett Riksbanken en sjalvstandig stallning. Det innebér att
Riksbankens direktion fattar de penningpolitiska besluten utan att ta direktivdirekt fran nagon
annan. Riksdagen har genom att delegera uppgiften att halla inflationen lag och stabil till
Riksbanken, gett penningpolitiken ett langsiktigt perspektiv och skapat goda forutsattningar
for att det satta inflationsmalet skall uppfattas som trovardigt. (Riksbanken 2011a).

”Delegering av penningpolitiken till en sjédlvstandig centralbank bidrar till en battre
fungerande ekonomi.” (Riksbanken 2005, s.22), lyder ett citat utgivet av Riksbanken vilket

val belyser detta maktskifte.

Att halla inflationen 1ag och stabil ar Riksbankens framsta mal. Riksbanken paverkar
inflationen och den ekonomiska utvecklingen genom att de bestammer nivan pa deras
styrranta, reporantan. Det &r denna ranta som bestammer till vilken ranteniva som andra
banker lanar, samt placerar pengar i Riksbanken (Riksbanken 2011a).

En ranta som paverkas av reporantan ar bankernas bolanerantor, en ranta som direkt paverkar



oss som individer i samhéllet och &ven hela Sveriges ekonomi i helhet. Ja, det finns till och
med manniskor som menar att bolanemarknaden paverkar landets ekonomi i stérre
utstrackning &n vad landets sysselsattning gor (Melzer 2013). Pa den senaste tiden har dock en
het debatt angaende att bolanerantorna avviker alltmer ifran Riksbankens reporénta tagit plats
i media. Det diskuteras kring en slags passivitet vad galler bankernas rantesattning. Denna
passivitet ar dock inte besvarad av bankerna som menar att 6kade krav skapar hdgre rantor
(Bjorklund 2011), (Riksbanken 2012a, s.52). Detta samtidigt som att Riksbanken i sin rapport
for andra kvartalet ar 2013 skriver: “’bostadsutlaning till svenska hushall utgér en
dominerande del av svenska bankers tillgangar” (Riksbanken 2013a, s.13), har vackt mitt

intresse!

1.2 Problemdiskussion

En viktig grund i hur Riksbanken paverkar allmanheten via sin reporéanta &r genom att de utfor
Oppna marknadsoperationer. En éppen marknadsoperation innebdr i stora drag att
centralbanken ékar penningméangden genom att kopa obligationer av allménheten.
Centralbanken 6kar darmed efterfragan pa vardepapper sa att priset pa obligationer okar, att
priset pa obligationer stiger &r i sin tur ar liktydigt med att rantan sjunker (Riksbanken 2011, s.
27f.). Med ett avstamp i detta skall undersokas hur denna teori forhaller sig till verkligheten
och applicera den pa en niva narmre individen. Ar det verkligen som teorin séger, har detta
myndighetsutévande nagon paverkan hur den svenska allmanheten valjer att investera sina

pengar?

Det har de senaste aren forekommit en stor diskussion kring hur signifikant Riksbankens
penningpolitik och deras reporénta verkligen &r i forhallande till allménheten. Denna
diskussion grundas delvis i bankernas passivitet vad galler nivan de véljer att satta pa sina
bolanerantor men &ven pa andra faktorer sdsom okande krav for bankerna. Problemet som
rader inom detta omrade &ar att man oftast hor, och forstar, hur stora investerare paverkas av
penningpolitiken och dess forandring av reporantan, men hur denna férandring paverkar
privatpersoner gloms latt bort att redovisa. Hur paverkar detta individen och deras finansiella
handlingar? Forskningen forklarar ofta faktorerna var for sig, men mer séllan finns en
forklaring till hur faktorerna paverkar varandra. Hur paverkar en forandring av reporantan

individers kop av bostadsratter och vilka makroekonomiska steg ingar i denna kedja?

Lars Heikensten, tidigare vice Riksbankchef som sedan utsags till Riksbankchef, och Anders



Vredin, chef for Sveriges Riksbanks forskningsavdelning, belyser i sitt verk ”Inflationsmaélet
och den svenska penningpolitiken — erfarenheter och problem” nedanstaende:

”.. gar det knappast att vara sa mycket mer explicit om den rimliga nivan pa ett inflationsmal
an Alan Blinder varit nar han talat om att inflationen bor vara sa lag att folk i allmanhet inte

bryr sig om den nér de fattar sina eckonomiska beslut”. (Heikensten och Vredin 1998, s.575)

Om det &r sa att Riksbankens framsta mal, inflationsmalet, (Rikshanken 2012b) har denna
effekt pa allmanheten, vilka mal eller faktorer ar det da som styr individer i deras ekonomiska
beslut? Uppsatsen ar grundad pa Lars och Anders verk kring detta problem, vad géller
penningpolitikens problematik for att paverka allmanheten. Har forandringar i reporantan
nagon paverkan for privatpersoners investeringar i bostadsratter? Ar det sa att denna
sjalvstandiga myndighet, Riksbanken, allt mer tappar denna kontroll genom bankernas
passivitet vid rantesattningen, sasom debatten i media antyder? Eller paverkas individerna
mer av andra faktorer vid kop av bostad? Det skall ocksa utredas ifall det &r sa att regionala
skillnader kring detta spelar in. Ar det andra valfardsfaktorer som det borde fokuseras mer pa

for att paverka individers investeringar pa bostadsmarknaden?

En problemformulering skall, enligt Ekengren och Hinnfors bok, ha som mal att férklara en
gata eller en paradox kring nagon aspekt av individers eller sociala institutioners beteende for
vilken en enkel forklaring inte ar uppenbar (Ekengren och Hinnfors 2006, s. 32).
Problemformuleringen ovan matchar problematiken i uppsatsen da problemet att undersoka &r
hur Riksbanken, som en svensk sjalvstandig myndighet, genom sina handlingar och beteenden
kan paverka den svenska allmanheten i sitt tankande kring sina ekonomiska beslut gallande

reala investeringar.

Problematiken géllande reporanteforandringars paverkan pa allmanheten ligger i att de fakta
som finns oftast &r svar att definiera. Det finns dven ett problem i att denna fakta och
diskussion stannar efter halva vagen. Diskussionen i de forskningar och artiklar som tidigare
last tar ofta upp avvikelserna mellan Riksbankens reporéanta och bankernas bolaneréanta, men
den forklarar ej i vilken utstrackning detta paverkar bankernas kunder, individerna i samhaéllet,
vid val av bland annat bostadskop, eller vilka andra faktorer som &r kopplat till detta. Fokus
ligger pa att undersoka detta for att fa en heltackande bild av det hela.

Uppsatsen skall belysa ovanstaende problem, samtidigt som den skall ta ner dessa antaganden

3



och granska dem pa en niva som ar narmare individen. Det finns ett problem da varken media
eller bankernas respondenter lyckats tagit denna fraga ner pa individniva. | denna uppsats
skall &ven undersokas utifall det finns nagra regionala skillnader dar Riksbhanken har svarare

att paverka och dar det ar andra vélfardsrelaterade faktorer som har en storre paverkan.

1.3 Syfte

Syftet med uppsatsen ar att forsoka forklara penningpolitikens grunder och se hur dessa
paverkar individerna i samhéllet. Narmare bestamt skall undersokas hur en sankning av
reporantan paverkar bankernas rantesattning for bostadslan for att sedan undersoka effekten
pa individers kdp av bostadsratter. Det skall aven utredas huruvida det foreligger nagra
regionala skillnader for detta samband. Da reporantan under den valda tidsperioden satts av
Riksbanken som utfor penningpolitik kommer reporanteférandringarna knytas till
penningpolitiken. Studien skall visa pa hur Riksbanken som myndighet i Sverige, sjalvstandig
fran regering och riksdag, genom sitt maktutévande kan paverka bankerna i sin rantesattning

och genom detta det svenska folkets finansiella handlande via reala investeringar.

Hypotesen grundas i att studera om en forandring av reporantan har nagon effekt pa
individens investeringar i bostadsréatter eller om det ar sa att bankerna sjalva, oberoende av
reporantan, bestammer allménhetens investeringar i kop av bostad via bolanerantorna. Finns
det andra faktorer som paverkar dessa kop mer an dessa rantor? Geografiska skillnader vad
galler rantans paverkan pa bostadsratter skall undersokas, detta for att utreda om de kan vara
sd att valfardsrelaterade faktorer, som exempelvis sysselséttning och forandring i folkmangd,
kan vara faktorer som paverkar bostadskop i storre utstrackning an en sankning av reporantan.
Har en sankning av reporantan samma effekt pa bostadsmarknaden i olika regioner i Sverige?
Eller &r det sa att det ar svarare att paverka denna marknad i regioner med en lagre
befolkningstathet?

Aven Lars Heikensten och Anders Vredin belyser problematiken kring penningpolitiken, dess
inflationsmal samt Riksbankens 6ppenhet och trovérdighet gentemot den svenska
befolkningen i sitt verk, som &ven ndmnt ovan, “’Inflationsmalet och den svenska
penningpolitiken — erfarenheter och problem”. Genom att lasa deras verk vacktes manga
fragor och ett stort intresse. I stycket “den svenska debatten” upplyses vikten krig
trovéardigheten pa penningpolitiken for dess effektivitet, vilken starks med en offentlig och
Oppen diskussion. Detta anses ha passat Sveriges kultur, med en tradition av 6ppenhet, och

har lett fram till en hég trovérdighet, vilken dven gjort att prissattningen pa finansiella



marknader speglat Riksbankens forvantningar (Heikensten och Vredin 1998, s.580). Detta
verk ar skrivet innan de heta debatterna i media, angaende bankernas passiva rantesattning,
uppkommit vilket lyfter fram syftet &nnu mera ndmligen att granska om Riksbankens
reporanta ar signifikant med bostadsmarknaden genom allménhetens efterfragan pa
bostadsratter. Ar det s att den svenska 6ppenheten bidrar till en effektiv penningpolitik?

Lars Horngren diskuterar i sin artikel ”penningpolitiken — i teori och praktiken” hur
riksbanken paverkar efterfragan hos hushall genom nivan pa sin styrranta, reporantan. Han
diskuterar om hur styrkan hos en reporanteforandring beror pa ett antal mekanismer, sasom
hur enskilda manniskors samt foretags beslut om bland annat konsumtion, sparande och
investeringar paverkas av denna niva (Horngren 1995). Med grund i detta kommer sambandet

mellan reporéntan och privatpersoners kdp av bostadsratter att studeras.

Tidigare studier forklarar ofta kopplingen mellan reporantan och bolanerantan men stannar
dar, exempel pa detta dr de tre studierna ”Vad avgor de rorliga bolanerantorna” (Jarmelid och
Zetterblom, 2012), ”Har du blivit lurad”(Asp et al. 2008) samt ”Bankernas ranteséttning och
dess paverkande faktorer” (Sundin och Svedjevik, 2012). Utifran tidigare gjorda studier inom
omradet belyses intresset att studera reporantans paverkan anda ner pa individniva, detta
kopplat till den tidigare diskussionen om hur myndigheter paverkar privatpersoner i

samhallet.

1.4 Fragestallning

| uppsatsen skall de grundlaggande antagandena angaende penningpolitiken appliceras pa en
niva narmare individen. Detta med huvudmal att belysa hur penningpolitiken, genom en
reporanteforandring, kan paverka de svenska folkets investeringar i bostadsratter samt om det
foreligger nagra regionala skillnader i dessa samband. Med utgangspunkt i att
penningpolitiken enligt forskning skall paverka allmanhetens val av investeringar.

Vilket leder fram till fragestallningen som lyder:

”Hur paverkar Riksbanken, som sjdlvstindig svensk myndighet, den svenska allménheten vid
kop av bostadsréatter? Har en sankning av reporantan samma effekt pa bostadsmarknaden i

olika regioner i Sverige?

1.5 Avgréansningar
Endast de fyra storbankerna Skandinaviska Enskilda Banken, Nordea AB, Swedbank AB

samt Handelsbanken AB kommer inkluderas. Denna avgransning anses inte paverka



resultaten i markvardig utstrackning da dessa fyra banker har majoritet vad de géller
bankmarknaden och privata bostadslan i Sverige. (Swedbank 2012)

”De fyra storbankerna dominerar den svenska bankmarknaden och har tillsammans en
marknadsandel pa omkring 70 procent av bade in- och utléningen i Sverige”. (Riksbanken
20134, s.3)

Individernas reala investeringar avgransas till antal salda bostadsratter, genom anvéandning av
index. Detta kommer avgransas till fyra regioner for mojlighet att undersoka om réntans
paverkandegrad skiljer sig i olika regioner i Sverige. Regionerna kommer att vara avgransade
i 1&n och de lanen som skall undersokas ar Stockholms lan, Vastra Gotalands 1an, Dalarnas lan
samt Vaster Norrlands l1&an. Anledningen till att dessa fyra lan valts &r for att Stockholms 1&an
och Véstra Gotalands lan inkluderar de tva storsta staderna i Sverige, medans Dalarnas lan
och Vaster Norrlands lan skiljer sig betydligt befolkningsméssigt da de &r markant mindre
(SCB 2013a). Det ar dven intressant da dessa fyra ligger geografiskt utspritt i Sverige.

Studien beror tidsintervallet forsta kvartalet ar 2000 till fjarde kvartalet ar 2012.



Kapitel 2
Metod

| metodkapitlet kommer det att redovisas och forklaras vilka metoder som anvénts i uppsatsen
samt motivering till varfor just dessa anvants. Aven en beskrivning av hur undersékningen
och datainsamlingen genomférdes ingar i detta kapitel. | kapitlet forklaras aven

grundlaggande kring testerna som utforts.

2.1 Metodval

Det forsta metodvalet som gjordes var avvagningen mellan huruvida en kvalitativ eller
kvantitativ forskningsansats var bast amnad for uppsatsen. Da huvudsyftet ej var att visa
forstaelsen bakom de pastadda problemen kring bankrantorna utan var att kontrollera om
dessa pastaenden stamde, lag fokus pa beteendet och inte meningen med beteendet, darmed

uppfyllde en kvantitativ forskningsmetod huvudsyftet bast.

Angreppssittet i studien ar deduktivt da processen foljer de steg som Bryman tar upp

angaende ett deduktivt angreppssatt, namligen:

Teori-> Hypotes(er)-> Datainsamling = Resultat - Hypotes(er) forklaras eller forkastas
—>Omformulering av teorin (Bryman 2011, s.26).

Ett deduktivt angreppssétt faller sig naturligt i en kvantitativ undersékning (Bryman 2011,
s.40).

2.2 Undersokningsmetod
Studiens upplagg gor inte en kvalitativ forskningsansats relevant da studien grundats i att
studera sambanden mellan faktorer vilka bottnar i berakningar, statistik och siffror. Detta

utgor nagra av grunderna for kvantitativ forskning (Bryman 2011, s.371).

2.3 Data och tillvagagangssatt
En regressionsanalys gors for att svara pa fragan om vilket samband variablerna i analysen
har. (Lgvas 2006, s.271).

For att sedan besvara och analysera regressionsanalyser stalls ett hypotestest upp.

Hypotestestet tillampas for att besvara om sambandet mellan variablerna &r statistiskt



signifikant och utgar fran tva motstridiga pastaenden:

Ekvation 1

Hy: (=0

Hy i By#0

Dessa brukar kallas for Hy och H, , dar H, ofta benamns som noll hypotesen (L6vas 2006,
s.212). For att sedan besluta om det ar mojligt att forkasta H,, som har betydelsen att
variabelns parameter ej visar ndgot samband, analyseras det sa kallade p-vérde som redovisas
I regressionsanalysen. Ett varde presenteras i numerisk form och anger med vilken
felsannolik, signifikansniva, som H, kan forkastas.(Lovas 2006, s.246) Detta forklarar den
statistiska signifikansen mellan variablerna men i studien diskuterades dven den ekonomiska
signifikansen. Att en variabel &r ekonomisk signifikant innebar att dess koefficient ej ar

forsumbar, har en betydande effekt. (Wooldridge 2009, s. 838). Mer om detta i empirin.
For att forkasta H, kan &ven ett t-test goras. Testet berdknas genom formeln:
Ekvation 2

[ T=PB/SE(P) ].

Dér SE(p) ar standardfelet, dven kallat standard error, vilket &r en uppskattning av
standardavvikelsen for en estimator. Detta vérde samt variabelns beta varde &ndvants for att
rakna ut dess t-varde. T-vardet jamfors sedan med dess kritiska varde som hamtas fran tabell.

Detta gors for att reda ut om och i sa fall till vilken signifikansniva som H, kan forkastas.

For att fa en starkare bild av sambanden variablerna mellan kan dven korrelationsmatriser

studeras. Dessa fungerar som ett komplement till regressionsanalyserna och beraknas genom

formeln:
Ekvation 3

_ __ Cov(X)Y)
p(X,Y) =Corr(X,Y) = gr—

Denna formel innebdr att man tar variablernas kovarians, variansen och den forvantade
produkten mellan de tva vardena, for att sedan dividera detta varde med dess
standardavvikelser. Korrelationen forklarar de 6msesidiga forhallandet som rader mellan
dessa variabler och kan endast anta varden som ligger mellan -1 och +1. Om korrelationen &r

+1 har de tva variablerna prefekt samband vilket betyder att om den ena variabeln okar i



varde, stiger, reagerar den andra likadant och vice versa. Antas vardet -1 ror sig variablerna

tvart emot varandra, 6kar den ena minskar den andra. (Lévas 20606, s.141 ff.).

For att klargora skillnaden mellan korrelationsmatriser och regressionsanalyser forklarar
korrelationen om samband mellan tva variabler finns och om dessa tva variabler verkar at
samma hall, samt hur stark de verkar at samma hall, med +1 eller -1 som starkaste varde.
Regressionsanalyser forklarar ocksa samband mellan variabler men visar genom variabelns
betakoefficient hur mycket den ena variabeln, x, &ndras om den andra variabeln, y, &ndras
med en enhet.

2.3.2 Studiens data analyseras
Nedan kopplas tillvagagangssattet ihop med studien:

Med utgangspunkt i resonemanget fran 1.3 angaende hur styrkan av en reporanteforandring
paverkas av dess samband med enskilda manniskors beslut om investeringar samt konsumtion
kommer sambandet mellan reporéntan och kopta bostadsratter att studeras. For att besvara
fragan géllande en reporanteforandrings paverkan pa individers kop av bostadsratter utfordes
regressionsanalyser. Regressionsanalyserna i studien genomfdrdes i tva steg. Detta for att forst
studera sambandet mellan reporantan och bolanerantan. | det forsta steget analyserades detta
samband for hela tidsperioden 2000-2012 men dven i tva tidsperioder, 2000-2006 och 2007-
2012. Efter att detta samband studerats och analyserats utfordes i steg tva en analys for att
studera bolanerantans samband med antal salda bostadsréatter for hela tidsperioden, 2000-
2012. | steg tva togs aven hansyn till andra relevanta variabler samt utredes om regionala
skillnader mellan dessa. Nedan foljer en beskrivning av dessa tva seg.

Forst testades reporantans paverkan pa bankrantan, den utlaningsranta som bankerna tar for
att 1ana ut pengar till oss individer, rantan som bland annat paverkar bankkundernas bolan. De
variabler som det togs hansyn till i steg ett var bolanerantan, reporantan samt Stibor-rantan, da
dessa ansags de tre viktigaste variablerna att inkludera utifran tidigare forskning. Nedan visas
och diskuteras variablernas beteende for en 6kad forstaelse.

Variabler Medelvarde N S.A. Max. Min.

Bolaneranta 4,12 52 1,28 5,9 1,53
Reporanta 2,53 52 1,28 4,53 0,25
Stibor ranta 2,76 52 1,29 4,84 0,35
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For att fa forstaelse for tabellerna kravs en forklaring utav rubrikerna de redovisar.
Medelvardet redovisar summan av alla tal som ingar i en variabel, dividerat pa antal

inkluderande tal, observationer, i variabeln enligt formeln:

Ekvation 4

x1+x2+.+xn

N xi = (Lovés 2008, 5.39).

N redovisar antal observationer per variabel.
S.A. ar en forkortning av standardavvikelse. Detta &r ett spridningsmatt dar utgangspunkten ar
hur mycket enskild observation avviker fran medelvardet. (Lovas sid. 41)

Max. anger variabelns maxpunkt under tidsintervallet medans Min. anger dess minimipunkt.

Nedan foljer en redogdrelse for de inkluderande variablerna.

Datauppgifter for bolanerantan ar inhdamtad ifran respektive banks hemsida Nordea (Nordea
2013), Handelsbanken (Handelsbanken 2013), Swedbank (Swedbank 2013) samt SEB (SEB
2013). Dock fanns inte Handelsbankens alla ar redovisade pa deras webbsida, sa resterande ar
sandes per epost fran ett av bankens kontor. Prognoser och historik géllande reporantan samt
Stibor-rantan hamtades fran Riksbankens hemsida (Riksbanken 2013b). Alla tre variablers
insamlade data &r inhamtad i kvartalsform och for tidsspannet 2000-2012. Da insamlad data &r
i kvartalsform och beror tidsintervallet 2000-2012 sa bestar samtliga tre variabler av 52
observationer var. Datauppgifterna ligger tillgrund for analyser och tabeller i empirin.
Bankernas bolaneranta generaliserades genom att rakna ut ett genomsnitt av de fyra bankernas

individuella rantor, da dessa rantor ligger valdigt nara varandra anses detta inte vara nagot
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problem och att inkludera alla fyra bankers rantor var for sig skulle endast ge roriga resultat.
Denna variabel utgor i det forsta steget den beroende variabeln, aven kallad responsvariabel,
y. Reporantan och Stibor-rantan utgor i steg ett de forklarande variablerna, x (Lovas sid.
266). Som kan avlasas i tabellen har samtliga variabler ett likartade beteende med en
standardavvikelse som &r nastintill densamma. Skillnaden ar att bolanerantan, bade i dess
maxpunkt och minimipunkt, ligger betydligt hogre an de andra tva variablerna.

Da regressionerna utfordes med alla tre variabler inkluderade gavs dock snedvridna siffror,
vilket ledde till att Stibor-rantan utesléts och regressionen gjordes endast med bolanerantan
och reporantan. Bolanerantan behdlls sjalvklart som beroende variabel, y, men reporantan
blev den enda forklarande variabeln, x (Lovas sid. 266). Mer diskussion om detta kommer i

empirin.

Efter att i steg ett ha analyserat sambandet mellan reporantan och bolanerantan var det andra
steget att testa signifikansnivan angaende hur bankernas utlaningsranta, bolanerantan,
paverkar bolanen och individernas kop av bostadsratter. Okar eller minskar antal salda
bostadsratter, valjer folk att placera pengar i bostader, i samband med hur rantenivan ligger? |
steg tva undersoktes aven om det fanns nagon skillnad i dessa samband emellan i de fyra olika
regionerna som valts. Detta steg innehaller, med tanke pa att de utreddes om regionala
skillnader agde rum i fyra olika l&n, fyra stycken regressionsanalyser. Dessa
regressionsanalyser innehaller flera forklaringsvariabler, vilket innebar att dessa analyser ar
flervariabla regressionsanalyser. Flervariabla regressionsanalyser var ett sjalvklart val i det
andra steget, da de gors for att finna de basta sambandet och tar hansyn till mer &n om man
bara inkluderar en forklaringsfaktor (L6vas sid. 288). De fyra regressionsanalyserna
inkluderar samma variabler dar skillnaden &r att de tar hansyn till regionala siffror.
Bolanerantan innehaller dock samma data da denna variabel ej &r regional och densamma som
fran steg ett da denna variabel knyter sambandet mellan reporantan och bostadsmarknaden.
Nedan visas och diskuteras variablernas tabeller och linjediagram.

Stockholms lén

Variabler Medelvarde N S.A Max. Min.

Sysselsatta 16-64 ar 10046,65 52 593,82 11140 9244
Salda bostadsratter 29530,69 52 5164,84 35569 20553
Medelalder 38,96 52 0,09 39,1 38,8
Folkmangd 1944397 52 99789,04 2127006 1823210
Medelpris 1622,08 52 489,43 2316 926
Bolanerdnta 4,12 52 1,28 5,9 1,53
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Linjediagram 2, Stockholms l&n
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Da variabeln folkmangd visar pa en trend atgardas denne for detta. Analyserna kommer sedan

utforas pa den data som visas i det véanstra linjediagrammet, samma géller linjediagrammen

for Vastra Gotaland nedan. Mer beskrivning av detta senare i 2.3.3.

Vastra Gotalands lan

Variabler Medelvdarde N
Sysselsatta 16-64 ar 7449,71
Salda bostadsratter 12609,08
Medelalder 40,58
Folkmangd 1542584
Medelpris 720,77

Bolaneranta
Linjediagram 5, Vastra Gotalands lan
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Linjediagram 6, Vastra Gotalands lan
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Linjediagram 7, Vastra Gotalands lan
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Linjediagram 9, Dalarnas lan
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Linjediagram 10, Vasternorrlands lan
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Linjediagram 10, Vasternorrlands l&n
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| steg tva var antal salda bostadsratter den beroende variabeln, y. Som forklarande variabler, x,
sattes resterande fem variabler. Alla inkluderande variabler &r inhdmtade fran SCBs hemsida
forutom bolanerantan vilken ar inhamtad fran bankernas websidor som beskrivet tidigare. |
beskrivningen av de inkluderande variablerna nedan kommer dven kéllorna till
datainsamlingen redovisas. Datauppgifterna ligger tillgrund for tabellerna och analyserna i
empirin.

Rubrikerna i tabellerna &r desamma som i steg ett men att ha i atanke ar att S.A. i dessa
tabeller star i den enhet som variabeln ar redovisad i, pa grund av detta kan den se valdigt stor

ut trots den ej ar det i forhallandet till medelvardet.

Variabeln sysselsatta 16-64 ar ar en antalsvariabel som visar pa hur manga som varit
sysselsatta i regionen. Siffrorna presenteras per kvartal och ar angivna i hundratal. Kravet pa
att vara sysselsatt ar att ha utfort minst en timmas jobb per vecka och &r beraknad pa personer
inom aldersintervallet 16-64 ar (SCB 2013b).
Antal salda bostadsratter ar den variabel som kommer st som beroende variabel i steg tva.
Salda bostadsratter ar en antalsvariabel och liksom medelprisvariabeln ar denna data utraknad
pa de kontrolluppgifter som ges till skattemyndigheten i samband med forsaljning av en
bostadsratt. Medelpris redovisas i 1000-tals kronor och salda bostadsréatter per antal. Bada
dessa variabler innehéller regionala siffror for respektive lan (SCB 2013c).
Medelalder tar hansyn till de olika lanens medelalder och ges i ar. Detta ar den variabeln som
har den lagsta variationen fran minimipunkt till dess maxpunkt i samtliga regionerna (SCB
2013d).
Folkméngd ar en antalsvariabel med regionala siffror (SCB 2013e).
Samtliga variabler har 52 observationer och berér samma tidsintervall som i steg ett, namligen
2000-2012.
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Denna uppsats ar enligt ovanstaende diskussion baserad pa sekundardata, vilken &r allméan
historik kring bankernas rantesattning. Fakta angaende Riksbanken och reporantans paverkan
pa samhallsekonomin genom dess styrréanta ar faktorer som inhamtats ifran Riksbankens

hemsida. Aven historik kring Stibor-rantan har hamtas darifran.

De forklarande grunderna kring hur penningpolitiken fungerar och dess teoretiska verkan ar
hamtad fran litteratur som ror nationalekonomi, men &ven fran vetenskapliga verk och
Rikshankens hemsida, samt rapporter utgivna fran myndigheten eller personer med stark
anknytning till den. Detta ansags nodvandigt for att lasaren skulle fa en forstaelse kring

problemet som understktes och de analyser som genomforts.
Aven Finansinspektionens stabiliseringsrapporter har bidragit till undersékningen.

2.3.3 Datahantering och val av oberoende variabler
Da studien bestar utav tidseriedata anvandes forst ett kommando for att justera for detta,

programmet skapar da nya variabler vilka sedan anvands for resterande analyser. Fran
datauppgifter utfordes sedan linjediagram for att se hur variablerna ter sig 6ver tiden samt for
att utesluta trender och sasongsvariation. | tva av fallen, folkméangdsvariablerna for
Stockholm- samt Vastra Gotalands lan, visades dock en trend. Trenderna atgardades via
differentiering, vilket ar en teknik for att ta bort en trend (Djurfeldt och Barmark 2011,
s.158f). Det fanns dven en variabel som visade pa en tendens till sasongsvariation, sysselsatt
variabeln for Vastra Gotalands 1an och Dalarnas lan, denna plockas dock bort i de slutliga
regressionsanalyserna for lanen da den &ven visar stark korrelation med andra oberoende
variabler, vilket kan skapa fel i de estimerade vardena pa grund av multikollinearitet . Nar
datan kontrollerats och anpassats for detta utfordes korrelationsmatriser, spridningsdiagram
samt regressionsanalyser for sambandsanalys. Aven Durbin-Watson testet kordes pa

regressionsanalyserna.

Nar man skall stalla upp en multipel regressionsanalys star man ofta infor problemet att det
finns ett stort antal av potentiella forklaringsvariabler, oberoende variabler. Ett satt att
resonera kring vilka variabler som skall inkluderas &r att ta med de variabler som verkar
nodvandiga for att forklara de samband som skall studeras for att forklara varfor det finns
variation i den beroende variabeln. Det kan dock hénda att regressionen maste justeras genom
att ta bort variabler ndgon/nagra av de oberoende variablerna, detta for att fa hog

forklaringsgrad och undvika multikollinearitet (Wooldridge 2009). Efter diskussioner med
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handledare knutna till syftet med studiens sambandsanalys bestdmdes de oberoende

variablerna for regressionerna.

Det finns manga faktorer som paverkar antal salda bostadsratter. Priset och bolanerantan
kandes utifran last forskning relativt sjalvklara att inkludera. Da undersokningen skall studera
skillnader mellan olika lan diskuterades aven variablerna sysselsattning, folkméngd och
medelalder fram som variabler att inkludera. Detta ar variabler som manga av de kommuner,
vilka ingar i de studerande lanen, fokuserar pa i sina arsrapporter vad géller ekonomiska
fragor. Utifran detta vacktes intresset att studera sambandet mellan dessa och salda
bostadsratter da en del forskning menar pa att bolanemarknaden har stor paverkan pa Sveriges

ekonomi.

Olika kombinationer av de ndmnda forklaringsvariablerna har testats for autokorrelation samt
korrigerats fOr detta om testerna visade att estimaten inte uppfyllde antaganden for MLR. Det
har dven studerat korrelationsmatriser for att utreda om det férekommer multikolinjéritet,
linjediagram for uteslutande av trender samt sdsongsvariation och t-varden for att avgora hur
signifikanta forklaringsvariablerna &r. Nar det forekom en insignifikant variabel testades att
exkludera denna for att se om det forandrade resultatet till de béattre. Uteslutandet av variabler
skedde dven genom studerande av spridningsdiagram. Dessa analyserades sedan for att
slutligen justera genom att plocka bort variabler, om nodvéndigt, infor en slutlig

regressionsanalys.

2.4 Berdkningar och hypotestest

Datan som beskrivits ovan &r tidseriedata Detta innebdr att datan for variablerna ar insamlad i
ett I6pande tidsintervall. Dataupgifterna ar insamlade fér samma variabel och med jamna
tidsintervall, datan i studien ar exempelvis insamlad for varje variabel varje kvartal. Detta
kallas kvartalsdata (Wooldridge 2009, s.8). Som ndmnt ovan kommer denna studie att studera
sambandet mellan olika faktorer genom ett antal regressionsanalyser, exempelvis skall
sambandet mellan bolanerantan och reporantan studeras. Detta da det finns misstanke om att
rantesattningen av bolanerantan dels beror pa nivan av reporantan. Dock kan ej uteslutas att
dven andra variabler paverkar nivan pa bolanerantan och regressionsanalyserna kommer

darfor utga fran stationdara modellen for simpel tidsserieanalys:
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Ekvation 2
Y; = a + B, + e; (Wooldridge 2009, s.342).
Utifran denna studeras de linjara sambandet mellan variablerna.

| steg ett innebar detta att Y; ar bolanerantan som &r beroende av X; vilket ar reporéantan. 5 Ar
parametern for variabeln. Den forklarar vilken effekt en reporanteférandring far pa
bolanerantan och kommer i uppsatsen kallas for koefficient eller betakoefficient. a ir en
konstant som talar om vart linjen skar y-axeln och e;ar feltermen. | feltermen antar vi de andra
faktorerna ligga, vilka stor sambandet (L&vas sid. 271). Sjalvklart vill man att sa fa termer
som mojligt skall ligga i feltermen, vilket ar andledingen till senare regressionsanalyser

kommer utforas enligt modellen for multi regressioner.

Denna regression kommer att utga ifran modellen for multipel regression vid stationar

tidsserieanalys och ser ut enligt:
Y = ﬂo + Bl Xgp + e+ ﬂk Xep + e, eit=1,2,., n (WOOldridge 20009, s. 345)

Skillnaden &r att dessa inkluderar flera oberoende variabler och de tar hansyn till de linjéra

sambandet samband mellan flera relevanta variabler.

Da det ar nastintill omajligt att inkludera alla relevanta faktorer kommer ett ceteris paribus
antagande antas. Detta innebdr att alla andra relevanta variabler halls konstanta (Wooldridge
sid.836).

2.5 Antaganden for snedvridningar

For att undg snedvridningar i de estimerade varden som kommer inga i
regressionsanalyserna kommer de fyra grundldggande antaganden MLR1, MLR2, MLR3 samt
MLR4 att antas (Wooldridge 2009, s. 84). Dessa fyra antaganden appliceras pa en MLR
modell. En MLR modell & en modell som ar linjér i sina parametrar dar den beroende
variabeln, y, ar en funktion av dess oberoende variabler, X, plus en felterm, u (Wooldridge

20009, s. 84). Nedan féljer en ndrmare beskrivning av dessa:
MLR1 — Linjart samband mellan parametrarna. Modellen for detta beskrivs nedan:

Ekvation 5
Yy = Bot fr1x1t ... A Lrx U
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dar By, B;... By, ar de okdnda parametrarna som ar utav intresse medens u ar feltermen.

MLR2 — Ett slumpmassigt urval. Modellen skall innehalla ett slumpmassigt urval av n

observationer:
Ekvation 6
(241, Xi... x5.) 1=1,2...n, vilka foljer MLR1.

MLR3 — Inget linjart samband. I urvalet far inget linjart samband mellan de oberoende
variablerna forekomma. Ingen av de oberoende variablerna far vara en linjar kombination av

den andre.

MLR4 — Feltermen, u, har ett forvéantat varde som &r lika med noll givet alla véarden av de

oberoende variablerna
Ekvation 7
E(leil, Xip... xik) =0

Da dessa fyra antaganden uppfylls ar de estimerade vardena ej snedvrida. Det vill séga att
betavérdena i regressionerna kommer ej éver/under vérderas. Detta problem skulle
exempelvis kunna uppstd om man inkluderar tva variabler som ar en linjar kombination av
nagon annan. En lésning till detta skulle vara att endast inkludera en av variablerna i modellen
(Wooldridge 2009, s. 84 ff.)

For att utesluta autokorrelation gors ett Durbin-Watson test. Detta test raknar fram ett sa kallat
d-vérd. Vardet kan anta en siffra mellan 0-4 och bor ligg mellan 1,5 - 2,5 detta for att kunna
utesluta en autoregressiv komponent. Ligger vardet pa 2 finns helt franvaro av trend
(Djurfeldt och Barmark 2011s.160).

2.6 Logaritmerade variabler

For att kunna justera for skalskillnader som uppstatt nar tva olika enheter anvands i modellen
logaritmernas dessa. Néar detta gors méts foérandringar som marginaler istéllet for per enhet
som det gors vid icke logitimerade variabler. En vardeskapande effekt av att logaritmera
variabler &r att en dataméngd som har sporadiska egenskaper kommer att centreras och
saledes ar det lattare att finna en tillforlitlig relation variablerna mellan. (Wooldridge 2009,
s.189f)
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Kapitel 3

Teori
| detta kapitel kommer bakgrunden till de teorier som kommer ligga till grund for empirin

samt dess undersokningar att beskrivas och forklaras. Detta med anledning av att forklara
kopplingen mellan den svenska penningpolitiken, dess reporanta samt hur detta paverkar
bankerna och hur bankernas bolanerantor paverkar privatpersoner vid investeringar i

bostadsréatter.

3.1 Penningpolitik

For att fa en helhetsbild av hur penningpolitiken paverkar bankernas bolaneréanta kravs att
man forstar bilden 6ver hur penningpolitiken styrs av den svenska centralbanken, Riksbanken.
Riksbankens arbete handlar om att se till att pengarna i Sverige behaller sitt varde Gver tiden.
Detta gors forenklat genom att Riksbanken ger ut sedlar och mynt som i sin tur paverkar
efterfragan i samhallet pa olika satt. Att behalla ett stabilt penningvérde betyder att
Rikshanken skall se till att inflationen ligger lagt och stabilt, i Sverige har vi ett inflationsmal
pa tva procent arligen (Riksbanken 2011a).

Sedlar och mynt &r en stor del av den monetéra basen i Sverige, vilken Riksbanken
kontrollerar. Aven bankernas inlaning i Riksbanken ingar i begreppet den monetira basen”
(Riksbanken 2011b). Nar Riksbanken av olika anledningar vill goéra forandringar i den
monetara basen, exempelvis att 6ka den monetara basen for att stimulera ekonomin, sa tar de
hjalp av repor. En repa &r ett laneavtal mellan Riksbhanken och de vanliga bankerna, ett avtal
som léper pa en vecka. Rantan pa dessa avtal ar reporantan, vilken ar en kort ranta
(Riksbanken 2011c). Réantor som avser I6ptider kortare an ett ar kallas vanligtvis for korta

rantor.

For att knyta detta till tidigare resonemang i uppsatsen leder en férandring i reporantan till en
Oppen marknadsoperation, vilken utfors av Riksbanken for att antingen stimulera eller strama

at ekonomin i samhéllet.
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3.2 Begrepp

3.2.1 Styrranta

Reporantan ar Rikshankens styrranta och ar den ranta som bankerna far pa sina pengar da de
lanar eller placerar pengar i Riksbanken, som namnt ovan rantan pa reporna. Till denna réanta
kan bankerna placera eller lana pengar i Rikshanken med ett avtal pa sju dagar (Riksbanken
2011c). Om det &r sa att bankerna vill lana eller placera pengar i Rikshanken endast 6ver
natten, vilket kan goras for att bankernas konton infor varje natt skall vara i balans, erbjuder
Riksbanken staende in- och utlaningsfaciliteter. Ett alternativt for bankerna vad galler att
jamna ut sin obalans infér natten &r att lana pengar av varandra pa dagslanemarknaden, till
den sa kallade dagslanerantan. Mer om hur detta gar till kommer forklaras i nedanstaende
stycke, men for att forsta den processen kravs forklaring kring sambandet mellan reporantan
och dagslanerantan.

For Riksbanken &r det viktigt att kunna kontrollera dagslanerantan da dagslanerantan
tillsammans med Riksbankens staende in — och utlanings faciliteter ar de rantor som banker
anvander sig av for att jamna ut kontonas obalans. De staende faciliteterna som Riksbanken
erbjuder, blir Riksbankens in- och utlaningsrantor, vilka alltid ligger inom ett intervall kring
reporantan och ar i forvag presenterade (Riksbanken 2008). Dessa tva rantor gor att
Riksbanken kan kontrollera dagslaneréantan da de satter ett tak - och golv, likt en korridor, for
reporantan och dagslanerantan som maste befinna sig nagonstans dar emellan. Exempelvis sa
skulle en dagslaneranta som dverstiger takrantan inte vara gynnsam da bankerna i sa fall
hellre Ianar av Rikshanken till deras takranta. Dagslanerantan avviker darfor endast marginellt
ifrdn reporantan och pa grund utav detta kan Rikshanken kontrollera denna (Riksbanken
2011c).

Reporantan &r viktig vid kontroll av dagslanerantan och fungerar som en signalranta for
denna. Nivan pa reporantan signalerar namligen var dagslanerantan skall ligga en vecka
framat. De korta marknadsrantorna forvantas spegla den forvantade utvecklingen av
dagslanerantan. Det ar alltsa genom reporantans niva den forvantade utvecklingen av
dagslanerantan spas. Da reporantan satts pa en vecka kan nivan pa denna ligga som grund nar

man spar dagslanerantan upp till en vecka framat (Riksbanken 2011c).

3.2.2 Stibor-ranta samt dagslaneranta
Fran ovanstaende diskussion finns vetskap om att bankernas konton infor varje natt maste

ligga i balans. Dock &r detta ej alltid fallet da obalans kan infinna sig. Detta kan bero pa
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ofdrutsedda uttag i bankerna vilket leder till underskott i dess monetéra bas och vice versa da
det sjalvklart kan vara tvart om, oférutsedda inséttningar, vilket leder till Gverskott av monetar
bas. Bankerna har da tva alternativ for att jamna ut denna obalans. Antingen kan de anvanda
sig utav alternativet som diskuterades ovan, att lana av Riksbanken till dess stdende in- och
utlaningsfaciliteter eller sa kan de lana utav varandra pa dagslanemarknaden till
dagslanerantan. Detta sker da under veckan som léper mellan utlaggningen av repor fran
Rikshanken. Dagslanerantan ar, liksom reporantan, en kort ranta. For att bankerna skall lana
eller placera pengar vid en annan bank krévs att denne erbjuder en mer fordelaktig ranta en
den staende in- och utbetalningsranta som Riksbanken erbjuder (Riksbanken 2008).
Reporantan far genom denna korridor en direkt paverkan pa dagslanerantan (Riksbanken
2011c).

For att ta hansyn till dagslanerantan i studiens berdakningar kommer Stibor-rantan att
anvandas. Denna rénta ar ett genomsnitt av de rantesatser som bankerna &r villiga att lana ut
pengar till varandra pa, alltsa en dagslaneranta. Man kallar den ofta for en interbanksréanta. Att
ha i atanke ar att denna ranta beraknas som ett genomsnitt av ett antal banker, de sa kallade
Stibor bankerna (Riksbanken 2013c). Dock blir detta inte missvisande i denna uppsats da
studien gors pa de fyra storbankerna vilka alla ingar som Stibor banker (Svensk
bankféreningen 2013).

3.2.3 Bankernas bolanerantor

Nar man lanar pengar till en bostad, tar ett bostadslan, sa finns ett antal alternativ gallande den
ranta som kommer att betalas pa lanet. Rantan kan vara allt ifran helt rorlig till att ha en
bindningstid pa flera ar och det ar ett faktum att bolanerantan de senaste aren har avvikit
alltmer ifran Riksbankens reporanta, detta galler framfor allt den rorliga bolanerantan. Mellan
aren 2008-2010 sa tecknades hela 70 procent av de nya bolanen till en rorlig ranta. En rorlig
bolaneranta innebar Ianet har en bindningstid upp till 3 manader. (Riksbanken 2012a, s.52)

Denna studie kommer med detta i atanke att ta hansyn till bankernas 3 manaders bolaneranta.

Efter att nu forklarat alla dessa tre rantor var for sig kommer mekanismen mellan dem

forklaras nedan:

Fran diskussionen ovan har forandringen av reporantan som Riksbanken genomfor en direkt
paverkan pa dagslanerantan, Stibor-rantan. En ranta med kortloptid med lan som sker pa
internbanksmarknaden. Forandringar i dagslanerantan kommer i forlangningen fa en paverkan

pa rantor med langre I6ptider och hogre kreditrisker, exempelvis rantor till hushall och foretag
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(Riksbanken 2012a, s.56). En av dessa rantor ar bolanerantan som ges till hushall. Denna

process och mekanismerna mellan de tre rdntor som nu diskuterats beskrivs nedan.

3.3 Transmissionsmekanismen
Det ovanstaende resonemanget kan beskrivas genom transmissionsmekanismen. Bild och
diskussion nedan:

Forvantningar 3
om reporkntan

Marknadsrantorna stiger

Lagre forvantad

Starkare vaxelkurs

lonsambet hos foretag

v 9 v
Svarare fa krediter - Minskad Minskade Minskad export - Lagre
lagre investeningar konsumtion investeringar | Okad import importpriser

ki \ 4 7 ©

Minskad efterfrigan
v
Kreditkanalen Rantekanalen Vaxelkurskanalen

Bild 1 transmissionsmekanismen (Riksbanken 2011d)

Transmissionsmekanismen &r ett flertal mekanismer vilka verkar tillsammans. Forst paverkas
de korta marknadsrantorna sasom dagslanerantan, som beskrivet ovan, detta kommer i sin tur
paverka marknadsrantorna med lagre bindningstider och hogre kreditrisker sasom
bolanerantan. Da marknadsrantor &r rantor som allmanheten moter kommer detta i sin tur att
paverka utbudet och efterfragan i ekonomin i sin helhet. Pa vilket satt marknadsrantorna
paverkar utbud och efterfragan kan dock delas in i tre olika kanaler, namligen kreditkanalen,
vaxelkurskanalen samt rantekanaler (Riksbanken 2011d).

Mest relevant for denna uppsats 4r att titta lite narmare pa rantekanalen. Den beskriver
namligen den mest direkta effekten av en forandring i Riksbankens styrrénta, reporantan. En
forandring i styrrantan paverkar de korta marknadsrantan. En hojning i styrrantan leder till en
hojning i de korta marknadsrantorna, vilket gor att en aktér som ar villig att Iana ut pengar i
en vecka nu far battre avkastning om de lanar ut pengarna for en dag pa dagslanemarknaden. |
takt med att det blir dyrare att lana kortfristigt okar efterfragan pa langre krediter. Detta leder i
sin tur till en tendens dar &ven de langre réantorna 0kar, dessa 6kar mera dess langre de korta

rantorna forvantas ligga pa en hog niva. Hogre rantor gor att konsumenter vill spara istéllet
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for att konsumera. Dessutom leder det till en minskad konsumtion da de rantor som redan
finns blir att kosta mer. Detta leder enligt forskning till att priset pa langre finansiella och
reala investeringar sasom aktier och bostader sjunker och vice versa (Horngren 1995 s.7f).

Bostadsratter ar en real investering.

En reporanteférandring har alltsa genom beskrivande mekanismer en paverkan pa
bolanerantan. Bolanerantan paverkar i sin tur hushallen och individernas reala investeringar.

Detta ar anledningen till att analyserna i denna uppsats gors i tva steg.

3.4 Bostadsmarknaden och makroekonomin

Efter harledning av hur penningpolitiken paverkar bolanerantan och i sin tur
bostadsmarknaden, kan nu fragan stéllas om hur viktig bostadsmarknaden och privatpersoners
bostadslan ar for ekonomin i helhet? Varfor ar denna marknad viktig for riksbanken och

penningpolitiken? Detta skall forklaras med hjélp utav bilden nedan:

Figur 1. Bostadsmarknaden och makroekonomin

Reala faktorer Institutionella faktorer fAnanslella faktorer
- Sysselsittning - Reglering - Kreditutbud
- Demografi - Skatter - Kreditkostnader
- Etc - Etc. - Etc.
Bostadsmarknaden
Hushéllens ekonomi Finansiella systemet
KONSUMTIONS- STABILITETS-
KANALEN KANALEN

Makroekonomin

Bild 2 fran (Riksbanken 2010, s.14)

Som bilden visar paverkas bostadsmarknaden av mer an bara finansiella faktorer, sasom
reporantan och bolanerantan. Reala faktorer som exempelvis sysselsattning och demografi
paverkar ocksa denna marknad. Dessa faktorer kan tankas paverka hushallens inkomster

medens penningpolitik framst paverkar hushallens kostnadssida genom dess effekter pa bolan.
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Bostadsmarknaden i sin tur paverkar sedan makroekonomin och ekonomin i helhet genom
antingen hushallens ekonomi eller de finansiella systemet. Makroekonomiska faktorer sasom
BNP-utvecklingen och inflationen paverkas av denna marknad, vilket belyser vikten av
kontroll (Riksbanken 2010, s.14).

3.5 Upplaningskostnad

Forutom de rantor som diskuterats tidigare finns det givetvis andra faktorer som ocksa
paverkar bankernas utlaningskostnader och i sin tur bankens kunder, individen. En viktig
faktor ar bankernas upplaningskostnad. Detta ar den kostnad som banken har pa bostadslan
och den kan forenklat delas upp i tva delar. Dels beror den pa till vilken ranta banken far lana
de pengar vilka sedan skall lanas ut i form av bostadslan. Denna ranta bestar av
marknadsrantan plus den risk som institutionen som lanar ut pengarna till banken prissatter.
Dessa lan sker pa kapitalmarknaden (SBAB 2013).

Den andra delen som paverkar upplaningskostnaden &r kostnaden for de myndighetskrav som
banken maste félja. Myndighetskravet innebar for banken att den maste lana mer pengar &n
vad den skall lana ut, exempelvis i form av bostadslan. Detta krav ses som en sakerhet och
skapar en reserv for bankerna. Da det blir osékra tider kan det bli svarare for bankerna att lana
pengar pa kapitalmarknaden och genom detta krav har bankerna i dessa tider en egen buffert.
Efter finanskrisen innefattar &ven myndighetskravet att bankerna inte far lana pengar till lika
kortranta som tidigare, vilket innebér hdgre kostnader. Bankernas kapitalkrav 6kar darmed
(SBAB 2013).

Detta stdds i Riksbankens rapport for februari 2012 dér de skriver om att bankernas
finansieringskostnader har 0kat. Detta efter den allt storre risk som foreligger efter krisen
(Riksbanken 20123, s.52).

Fran och med starten ar 2013 har annu ett kapitalkrav inforts. Nagot som regeringen
tillsammans med finansinspektionen och Riksbanken har beslutat. Kravet bor gélla
storbankerna i Sverige och klargor for vilka kapitelnivaer som skall gélla. Kravet skall
motverka risk for att svenska bankers konkurrenskraft skall minska (Svenska bankféreningen
2011). Aven Riksbanken belyser viken i av 6kat kapital hos bankerna i sin forsta finansiella
stabilitets rapport for 2013 (Riksbanken 2013d, s.15f). | rapporten skrivs att ett okat kapital
krav skapar hogre fortroende hos allménheten samt att finansdepartementet tillsammans med
finansinspektionen och Riksbanken bedémt att de fyra storbankerna ar 2015 bor foreskrivas

ett &nnu hogre krav.
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Nagot som diskuteras i detta sasmmanhang ar att bankernas bolanemarginaler 6kar.
Bolanemarginalen ar skillnaden mellan vad bank kunden betalar fér bolanet och vad det
kostar banken att ha lanet, upplaningskostnaden. En 6kad marginal kan till viss del forklaras
av hogre krav och en osékerhet pa kapitalmarknaden samtidigt som den dven kan leda till
6kad vinst for bankerna (SBAB 2013).

3.6 Bostadspolitiken
For att kunna forsta och analysera resultaten i denna uppsats rattvist kravs en grundlaggande

vetskap kring bostadsmarknaden och bostadspolitikens bakgrund.

Ungefar 20 procent av de svenska hushallen &r bostadsrattslagenheter och en av de hetaste
bostadspolitiska fragorna ar de laga bostadsbyggandet (Persson 2009, s.310). Bilden nedan

visar antal fardigstéllda lagenheter, i tusental, for Sverige tidsperioden 1935-2005.

T7s7onm

Bild 3 (Persson 2009, s.311)

Som figuren ovan visar finns en kraftig nedgang vad géller bostadsbyggandet av lagenheter
sedan 90-talet (Persson 2009, s.311). Detta fall kan forklaras med den krasch som slog till mot
Sverige aren 1991-1992. Da det statliga budgetunderskottet véxte sig allt starkare var
regeringen tvungen att reagera och en av konsekvenserna som uppkom med detta var att de
subventioner som tidigare funnits for bostadsbyggandet strops at, vilket paverkade byggandet
av bostadsratter. Bostadsbyggandet nadde efter denna krasch, under det sena 1990-talet och i
borjan pd 2000, den l4gsta nivan sedan 30-talet. An idag ligger bostadsbyggandet pé en lagre
niva an innan kraschen (Persson 2009, s.325).

Om bostadsbyggande inte haller ssmma takt som den 6kande efterfragan skapas bostadsbrist,
vilket i Sverige ar ett problem som huvudsak berdr storstdderna. En bostadsmarknad dar

bostadsbrist rader rubbas ur jamnviktslage vad galler utbud och efterfragan. Om efterfragan ar
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hogre an utbudet blir efterfragan den bestammande faktorn vilket i sin tur leder till att priset
blir hdgre an jamviktspriset och ej lika kansligt for efterfragestyrningar (Persson 2009, s.319).
Man séger att en vara vars efterfragade kvantitet inte paverkas speciellt mycket utav
prisforandringar &r pris okanslig. FOr att mata priskénslighet anvénds elasticiteter, vilket &r en
fordel da elasticiteter inte ar enhetsberoende och variabler men olika enheter kan jamforas. En

vara om ses som pris okénslig ar inelastisk (Lundmark 2010, s.73f).

| Sverige har bostadspriserna de senaste aren stigit markant och den finansiella krisen skapade
inte nagra storre prisras. Pa grund av detta har banker och andra langivare gjort valdigt sma
forluster vad galler bolanen till hushallen, trots finanskrisen (Riksbanken 2010 s.7). De
stigande priserna och hdga trycket pa bostader bekraftas och diskuteras aven i en rapport som
statens bostadsnamnd i samarbete med Boverket kom ut med i slutet pa ar 2012 (Boverket
2012).
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Kapitel 4

Empiri
| det fjarde kapitlet kommer resultaten fran studien att redovisas och diskuteras. Detta

kompletteras med diagram och resonemang fran olika finansiella institut for att fa en

heltackande bild av den svenska finansmarknaden.

4 Redovisning av resultat

Resultaten i studien redovisas i diagram och regressionsanalyser. Aven korrelationsmatriser
redovisas. Dessa andvénts parallellt med regressionsanalyserna for att analysera resultaten.

Detta for att fa en starkare bild av sambanden variablerna mellan. Forst kommer steg ett att
redovisas for att sedan 6verga i de analyser som utforts i steg tva. Steg tva redovisas i fyra

olika stycken dar varje stycke redovisar resultaten for ett av de fyra valda lanen.

Samtliga analyser ar egenframstéllda och skapade pa de datauppgifter och kallor som
presenterades i 2.3. Alla tabeller som redovisas ber6r tidsperioden 1:a kvartalet 2000 - 4:e

kvartalet 2012 om inte annat ndmns.

4.1 Bolaneranta, reporantan och Stibor-réantan

Figur 1
Repordntan och STIBOR rantan i jamforelse med den
genomsnittliga bolanerantan
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Kalla: Riksbanken och bankernas webbsidor

Grafen ovan visar rantenivan pa reporantan, Stibor-rantan och den genomsnittliga
bolanerantan samt hur dessa foljer varandra. Siffrorna som ligger till grund for den
genomsnittliga bolanerantan ar ett snitt fran de fyra storbankernas tremanaders bolaneranta

28



och loper mellan tidsintervallet 2000-01-10 till 2012-12-31. Bolanerantans genomsnitt ar
berdknad pa den forsta noterade rantenivan varje manad fran var och en av bankerna. Detta
lades sedan ihop till kvartalsdata. Rantesatserna for kvartalsdata summerades och dividerades
med antal inkluderade banker. Att studien endast tar hansyn till ett genomsnitt av
bolanerantan beror pa att de fyra bankernas ranteniva ligger valdigt nara varandra, pa grund
av detta blir resultatet ej markvart missvisande. Att inkludera alla fyra bankerna individuellt
skulle endast skapa en rorig graf. Ett problem som dok upp i samband med berékningen var
dock att Handelsbanken borjade erbjuda 3 manaders ranta forst 2004-04-08 medens SEB
véntade dnda tills 2005-06-13. Detta ledde till att den genomsnittliga bolanerantan fram till
2004-04-08 endast inkluderar Swedbanks och Nordeas 3 manaders bolanerantor. Mellan
perioden 2004-04-08 och 2005-06-13 inkluderas dven Handelsbanken. Fran och med 2005-
06-13 till 2012-12-31 sa innehaller berakningen alla de fyra storbankerna. Med grund i
diskussionen angaende liknande rantenivaer anses detta inte vara ett problem som ger en

betydande effekt pa resultatet.

Som tabell 1 ovan visar ser vi ett tydligt samband mellan reporéantan, Stibor-rantan samt
bolanerantan. Att Stibor-rantan ligger tatt intill reporantan kan kopplas till diskussionen
angaende hur Riksbanken genom penningpolitiken kontrollerar dagslaneréntan genom att
reporantan far en direkt paverkan pa denna. Detta ar anledningen till att Stibor-rantan sedan
utesluts ur regression ett, men ett mer ingdende resonemang om detta kommer i 4.3. Det
intressanta ar dock att tabell 1 stodjer att diskussionen kring hur bolanerantan avviker allt mer

ifrdn reporantan ar sann.

”Att bankernas kunder far bira en del av kostnaderna for de nya regleringarna avspeglas
delvis i bankernas bolanerantor. Det &r tydligt att skillnaden mellan reporéantan och bankernas
utlaningsrantor pa rorliga bolan har varit storre under det senaste aret i jamférelse med
tidigare”. (Riksbanken 2012c, s.54)

Ett citat taget fran Riksbankens forsta finansiella stabiliserings rapport ar 2012 vilket belyser
det allt storre gapet mellan rdntorna som tabell 1 redovisar. Detta gap forklaras emellertid till

viss del i samma rapport.

”Denna fordndring kan dock till viss del forklaras av att bankernas upplaningskostnader har
stigit. En vanlig missuppfattning &r att bankerna lanar pengar till en kostnad som motsvarar
reporantan.” (Riksbhanken 2012c, s.54)
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Vilket daven kan kopplas till den tidigare diskussionen i 3.5 angaende de 6kande

myndighetskrav som bankerna efter den finansiella krisen 2008 moter.

4.2 Regressionsanalys mellan bolanerantan och reporantan
Regressionsanalyserna kommer att utga fran formeln som redovisats i 2.4 och kommer i
denna studie mer specifikt att se ut foljande nar sambandet mellan reporéntan och

bolaneréntan testas:
Ekvation 8
Bolanerintan = o + B, (reporantan) + e

Tabell 2 regressionsanalys

Beroende variabel: Bolaneranta

Oberoende variabler KoefficierStandardf]t-kvot p-varde
Konstant 1,712 0,125 13,704 0.00
Reporantan 0,9485 0,044] 21,5559 0.00

Kalla: Riksbanken och bankernas webbsidor

Av att utldsa i regressionsanalysen finns ett tydligt samband mellan reporéntan och dess
paverkan pa bolanerantan, regressionen bekraftar att de finns ett samband mellan x variabeln
och y variabeln. Utifran denna analys utfors ett hypotestest for att reda ut om H, kan
forkastas. Detta test genomfors for att tala om ifall det ar sa att detta samband bara ar en

slump eller med hur stor sannolikhet som H,, kan forkastas.

Ekvation 1
HO : ﬁx: O
Hy:B,#0

Detta test gors enligt formeln for ekvation 4, [ T= B/SE(p) ], vilket innebdr att reporéntans
konstant (B), koefficient, divideras med dess standarsfel. Att utlasa fran analysen ovan

beréknas t-vérdet enligt foljande:

T =0.948463/0.044 - T = 21.5558.(L6vas 2006, s.277) Detta T-varde kan aven direkt
avlasas i regressionsanalysen under rubriken t-kvot, vilket kommer goras i resterande
diskussioner angaende analyserna. For att nu utreda om H, kan forkastas jamfors detta varde

med dess kritiska varde vilket avlases i tabell (Lovas sid. 484). Da ett T-véarde > 20 ar storre
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an de kritiska varde pa alla signifikansnivaer kan H, forkastas pa samtliga signifikansnivaer,
ner till en felmarginal med 0.01. Som namnt tidigare betyder signifikansnivan med vilken

felmarginal vi kan forkasta H,, alltsa att reporantan ej skulle ha nagon effekt pa bolanerantan.

Det ar &ven mojligt att utreda om H,, kan forkastas genom att studera analysens p-vérde, vilket
att utlasa fran regressionen har ett varde pa 0.00. Om p-vérde < signifikansnivan sa kan noll
hypotesen forkastas. Som redovisas i analysen ar dess p-varde valdigt litet. Detta styrker att
H, kan forkastas pa samtliga signifikansnivaer. Reporantan har enligt analysen en paverkan

pa bolanerantan som &r statistiskt signifikant.

Konstanten (B), betakoefficienten, ar 0,94 vilket i detta sammanhang &r en relativt stor
paverkan. En koefficient = 1 skulle betyda att bolanerantan éndras med en enhet, i detta fall
procent, nar reporantan andras med en enhet. En betakoefficient pa 0,94 betyder att om
reporantan hojs med en enhet hojs bolanerantan med 0,94 enheter och vice versa om
reporantan sanks. Utifran detta kan dven konstateras att reporantan ar ekonomiskt signifikant,

dess paverkan har tillrackligt stor effekt pa bolanerantan.

Det &r &ven intressant att granska en regressionsanalys fore finansiella krisen, vilken agde rum
under dren 2007-2008. Detta att avlasa utifran grafen, tabell 1, dér en tydlig skillnad géllande
marginalen mellan dessa tva rantor under tidsperioden innan jamfort med efter krisen
redovisas. En jamforelse dessa tva regressionsanalyser emellan visa nedan och stéarker bilden
av reporantans effekt pa bolanerantan som skapades genom grafen, tabell 1. Effekten har
minskat efter denna kris. Regressionerna for bada tidperioderna ar dock fortfarande starkt
statistiskt signifikanta med p-vérden under 0,01 vilket gor att vi kan forkasta noll hypotesen

pa samtliga signifikans nivaer. Bada dessa ar dven ekonomiskt signifikanta.
Tabell 3 regressionsanalys, tidsperiod Kvartal 1 2000 — kvartal 4 2006

Beroende variabel: Bolaneranta

Oberoende variabler Koefficient |Standardfel |t-kvot p-varde
Kontaant 0,945 0,067 14,094 0.00
Reporantan 1,1785 0,0213] 55,2543 0.00

Kalla: Riksbanken och bankernas webbsidor
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Tabell 4 regressionsanalys, tidsperiod Kvartal 1 2007 — kvartal 4 2012

Beroende variabel: Bolaneranta
Oberoende variabler |Koefficient |Standardfel |t-kvot p-varde
0,186 10,45 0.00

0,0774] 11,4736 0.00

Konstant 1,942
Reporantan 0,888

Kalla: Riksbanken och bankernas webbsidor
For att stodja ett samband mellan variablerna utfordes en korrelationsmatris for hela

tidsperioden, 2000-2012, vilken gav sambandet nedan:



Tabell 5 korrelationsmatris samt spridningsdiagram

5,00

4,00 °

Repordnta
w
=
8
1
o

2,00 o @8 00

1,00 )

Boldnerdntirepordnta ® @
Bolanerin 1 o i ‘ , , ,
1,00 2,00 3,00 400 500 6,00
reporanta  0,9502 1 Bolénersnta

Kalla: Riksbanken och bankernas webbsidor

Om man jamfor korrelationsmatrisen och spridningsdiagrammet mellan reporantan och
bolanerantan stodjer dem de antaganden som kan goras i regressionsanalyserna. Det finns ett
starkt samband mellan dessa tva variabler 6ver hela tidsperioden trots att sambandet &r nagot

svagare under den senare tidsperioden.

4.3 Reporéantans effekt pa Stibor-rantan

Tabell 6 korrelationsmatris

reporénta STIBOR

reporanta 1
STIBOR 0,9954 1

Kalla: Riksbanken

Anledningen till att Stibor-rantan utesléts fran analyserna och de genomfordes med endast
reporantan som oberoende variabel kan forklaras av en stark korrelation mellan reporantan
och Stibor-rantan, se korrelationsmatris ovan. Dessa tva rantor foljer varandra véldigt nara,
kan dven avlasas i grafen tabell 1, vilket gor att resultatet blir snedvridet och koefficienterna
over/undervarderade om bade variablerna inkluderas som oberoende variabler. Korrelationen
dessa tva variabler emellan ar positiv och antar ett varde pa 0,99. Som namnt tidigare
motsvarar en korrelation pa +1 ett perfekt beroende vilket betyder att de reagerar pa samma

satt. En nastintill perfekt korrelation kan stodjas av teorin fran Riksbanken som beskriver hur
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att reporantan har en direkt effekt pa Stibor-rantan. Inkluderas bada dessa variabler kan detta
leda ett missvisande resultat. Detta skulle da bryta mot MLR3, som dikterats i metodkapitlet,
da denna séger att ingen av de oberoende variablerna far vara en linjar kombination av nagon
annan (Wooldridge 2009, s.85) och darfor foljs 16sningen att utesluta Stibor-rantan. MLR 3
och det nastintill linjara sambandet stdds &ven i regressionen nedan dar vi kan utldsa en

betakoefficient pa 0.98. Okar reporantan med en enhet 6kar Stibor-rantan med 0,98.

Tabell 7 regressionsanalys

Beroende variabel: Reporantan

Oberoende variabler |Koefficient |Standardfel |t-kvot p-varde
Konstant 1,4912 0.118 12,559 0.00
Stibor 0,9893 0,0135 73,14 0.00

Kalla: Riksbanken
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4.3 Flervariabelsanalyser for region
Den resterande delen utav empirikapitlet berdr den del som tidigare i undersokningen kallats
for steg 2. | detta steg har fyra flervariabelsanalyser utforts, alla analyser innehaller samma

variabler men tar hansyn till regional data da de ar gjorda pa fyra olika lan i Sverige.

| studiens andra steg analyseras sambandet mellan bolanerantan och antal kopta bostadsrétter,
dar bolanerantan far representera den oberoende variabeln. Liksom i den tidigare regressionen

hypotestestas foljande:

HO: ﬁlogbornta =0
Hl: ,Blogbornta # 0

Den formulerade nollhypotesen séger att det saknas samband mellan bolanerantan och

omséttningen av bostider. Aven har ar det 6nskvart att kunna forkasta H,,.

Ett av malen med denna uppsats var dven att askadliggéra om det forelag nagra geografiska
och regionala skillnader for bolanerantans effekt pa antal salda bostadsratter. Framforallt skall
studien genom dessa regressionsanalyser besvara om bolanerantan har olika stark effekt i de
olika lanen samt om det foreligger andra valfardsrelaterade faktorer med en starkare paverkan

pa salda bostadsratter.

Regressionerna nedan kommer &ven att kompletteras med korrelationsmatriser for respektive

lan.

4.3.1 Tydliggérande utav regressions — och korrelationsanalyser

De fyra regressionsanalyserna for respektive lan utgar fran formeln:
Ekvation 9

Log(sldastr) = a. + B;log(syss1664) + S,log(binrnt) + B;log(medellder) +
Bilog(folkmngd) + S<logmedelprk + e

Dock innehaller variablerna i var och en av de fyra regressionerna regional data. Variablernas

urval har grundats pa de fyra MLR antagandena fran metodkapitlet.
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4.3.2 Regressions — och korrelationsanalys fér Stockholms lan

Tabell 8 regressionsanalys

Beroende variabel: salda bostadsratter

R? Durbin-Watson

Oberoende variabler Koffecient| Standardfel t-kvot| p-varde 0.91|1.436
konstant —41.60 7.99 5.21 0.000
Sysselsattning —0.6645 0.1938 -3.43 0.001
Bolaneranta -0.0789 0.0089 —-8.89 0.000
Medelalder 12.9179 1.6753 7.71 0.000
Folkmangd 0.4645 0.257 1.81 0.077
Medelpris 0.5542 0.0353 15.72 0.000

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

| regressionsanalysen ovan redovisas en negativ betakoefficient for bolanerantan med ett
varde pa -0.08. Dess p-varde ligger pa 0,00 vilket betyder att vi kan forkasta H, pa samtliga
signifikansnivaer. Alla dessa variabler gar att forkasta med en signifikansniva ner till en
felmarginal pa 10 procent. Intressant ar att medelalder har en stark positiv paverkan och likasa
folkméangden. Medelpriset har en positiv paverkan med ett betavarde pa 0.55.
Regressionsanalysen ovan har ett bra d-véarde pa 1.436 samt ett hogt R-kvadrat. De hdga d-

vardet gor resultaten trovardiga och vi kan anta MLR 1-4.

Tabell 9 korrelationsmatris

Sdlda bostadsrdtter bolanerdantan Sysselsatta Medeldlder Folkmdngd Medelpris

Sdlda bostadsrdtter 1

Bolanerantan -0,6889 1

Sysselsatta 0,7966 -0,3546 1

Medelalder 0,2016 -0,2391 -0,2865 1

Folkmangd 0,8711 -0,4784 0,9626 -0,1915 1
Medelpris 0,9467 -0,5073 0,9309 -0,0539 0,9631

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Bolanerantans negativa samband stods i korrelationsmatrisen ovan med ett negativt varde pa -
0.69. Priset har en stark positiv korrelation vilket &ven variabeln for folkméngd redovisar.
Detta samband stdds &ven i spridningsdiagrammen, bild 7 och 8, nedan.
Spridningsdiagrammen visar dven ett negativt samband mellan bolanerantan och salda

bostadsrétter.
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Bild 4, Salda bostadsratter och bolanerantan
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Bild 6 Salda bostadsratter och medelalder
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Bild 8 Salda bostadsrétter och medelpris
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Bild 5 Salda bostadsratter och sysselsattning
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Bild 7 Salda bostadsrétter och folkmangd
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4.3.3 Regressions — och korrelationsanalys for Vastra Gotalands 1an

Tabell 10 regression

Beroende variabel: salda bostadsratter R? Durbin-Watson
Oberoende variabler Koffecient| Standardfel t-kvot p-varde 0.97 0.66
konstant 58.25 11.12 5.24 0.000

Sysselsattning -0.1760 0.2278 -0.77 0.444

Bolaneranta 0.0161 0.016 1.01 0-319

Medelalder -17.96 4.47 -4.01 0.000

Folkmangd 1.17 0.77 1.52 0.135

Medelpris 0.39 0.04 9.26 0.000

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Att utldsa ur regressionen ovan sa redovisas ett lagt positivt betavarde for bolanerantan med

ett varde pa 0,02, denna variabel har dock ett p-varde pa 0,315 vilket gor att vardet ej ar

statistiskt signifikant. Andra intressanta variabler i denna regression &r medelpriset som har en

positiv betakoefficient pa 0,38 och ar statistiskt signifikant pa samtliga nivaer. Vardet stods

kan i korrelationsmatrisen med ett positivt varde pa +0,88. Aven folkméangd har en positiv

betakoefficient pa 1,17. Denna variabel har ett p-véarde pa 0,135 och ar endast signifikant med

en felmarginal pa 15 procent. Dock stdds detta positiva samband med en stark korrelation pa

0,86. Dock visas ett lagt varde i d-varde vilket gor siffrorna mindre trovardiga och MLR

antagandena uppfylls ej. Utifran detta och informationen nedan kommer darfor en ny

regressionsanalys utforas.

Tabell 11 korrelationsmatris

Sdlda bostadsrdtter bolanerantan Sysselsatta Medelalder Folkmédngd Medelpris
Sdlda bostadsritter 1
Bolanerantan —0.5304 1
Sysselsatta 0.8155 —0.288 1
Medelalder 0.8942 —0.5881 0.8693 1
Folkméangd 0.8574 -0.5235 0.8594 0.9675 1
Medelpris 0.9433 —0.5604 0.8801 0.9781 0.9758

Kalla: SCB och bankernas webbsidor
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Bild 9 Sélda bostadsratter och sysselsattning
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Bild 10 Salda bostadsratter och bolanerantan

9,600000-] cco
[} o <]
o o o 0 © 9 L0
9,500000] coo
o o o] o
=
]
-4
Fil
B
1]
o
|
T 9,400000- o o [+] o
o
(]
[ee] o
9,300000
o o
o
9,200000 T T T T T T
500000 750000 1,000000 1,250000 1,500000 1,750000

bolinerinta

Bild 12 Sélda bostadsratter och folkmangd
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Spridningsdiagrammen ovan stodjer alla de samband som gar att utlasa ur
korrelationsmartisen. Dock visar korrelationsmatrisen pa tva variabler, sysselsatta och
medelalder, som har hog korrelation med évriga oberoende variabler och utifran detta utesluts
dessa i den nya regressionsanalysen nedan. Problem med multikollinearitet kan uppsta da tva
av de oberoende variablerna ar hogt korrelerade med varandra.

Tabell 12 regressionsanalys

Beroende variabel: salda bostadsratter R? Durbin-Watson
Oberoende variabler | Koffecient| Standardfel t-kvot| p-varde 0.90(1.97

konstant —5.70 25.75 —0.22 0.83

bolaneranta —40.55 43.54 0.931 0.35

folkmangd —0.81 0.010 -8.45 0.00

medelpris 12.71 0.92 13.80 0.00

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Tabell 12 visar pa mer trovardiga siffror och ett hogre d-vérde. Dock ar bolaneréantan ej
signifikant men da denna anses vara en viktig variabel utifran hypoteserna redovisas denne. |
analysen kompletteras denna siffra dock med korrelationssambandet. Tabell 12 visar pa en
minskad forklaringsgrad, R kvadrat, gentemot tabell 10. Trots detta kommer tabell 12 ligga
till grund vid analys av variablerna. Detta da denna anses mer trovardig da man tagit hansyn

till korrelationen variablerna mellan samt d-vardet.
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4.3.4 Regressions — och korrelationsanalys for Dalarnas lan

Tabell 12 regressionsanalys

Beroende variabel: salda bostadsratter R? Durbin-Watson
Oberoende variabler| Koffecient| Standardfel t-kvot| p-varde 0.68]0.520

konstant 350.83 102.43 3.42 0.002

Sysselsédttning 0.0412 0.2825 0.15 0.885

Bolaneranta —0.0381 0.0284 -1.34 0.186

Medelalder —10.8146 5.159 —2.09 0.042

Folkmangd —26.2983 3.5316 —7.45 0.000

Medelpris 0.1645 0.1038| 0.1038 0.120

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Ur regressionsanalysen utford pd Dalarnas lan kan utlasas att bolanerantan har en negativ
paverkan pa antal salda bostadsratter. Detta med ett betavarde pa -0,04 och ett p-varde 0,186,
vilket betyder att H, kan forkastas pa 20 procent niva. Detta kan anses vara en nagot hdg
signifikansniva och darfor kompletteras detta samband med dess korrelationsvarde som
redovisas nedan pa -0,29. Intressanta varden att utlasa fran regressionen ar variabeln for
folkméngd. Denna har ett negativt betavarde pa -26,30 och ett p-varde pa 0,00. Detta ar bade
ekonomiskt och statiskt signifikant. Bada dessa betavarden stods i korrelationsmatrisen med
varden pa -0,70. Att avlasa har priset i detta fall en svag positiv effekt, som dock endast kan

forkastas pa 15 procent samtidigt som priset har en negativ korrelation pa -0,12.

Tabell 13 korrelationsmatris

Sdlda bostadsrdtter bolanerantan Sysselsatta Medeladlder Folkmangd Medelpris
Sdlda bostadsrdtter 1

Bolanerantan -0,2897 1

Sysselsatta 0,1468 -0,0176 1

Medelalder 0,0776 -0,5278 0,6260 1

Folkmangd -0,6996 0,2347 -0,4476 -0,4288 1
Medelpris -0,1221 -0,5080 0,5594 0,9622 -0,1831 1

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Stark korrelation mellan medelalder och medelpris kan orsaka denna laga siffra i Durbin-
Watson testet som utlases i Tabell 12. Korrelationsmatrisen ovan och spridningsdiagrammen

nedan analyseras for att utfora en ny regressionsanalys.
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Spridningsdiagrammet for folkméngd visar ett negativt samband, vilket dven kan utldsas ur
korrelationsmatrisen. Bolanerantans spridningsdiagram visar dock inget klart samband men
utifran tidigare diskussion i teori kapitlet ar bade medelpriset och bolanerantan intressanta
variabler i forhallande till salda bostadsratter. Bild 19 redovisar ett intressant starkt samband,
vilket dven ses i korrelationsmatrisen dar en stark korrelation mellan dessa kan klargéras.
Utifran detta utesluts medelalder fran regressionsanalysen nedan, de det kan tankas vara en
variabel som skapar autokorrelation. Aven sysselsattning uteslut da denne ej visar pa nagot

samband ovan samt visar en sasongsvariation i linjediagrammen i metod 2.3.2.

Tabell 14 regressionsanalys

Beroende variabel: salda bostadsratter R? Durbin-Watson
Oberoende variabler Koffecient| Standardfel t-kvot p-varde 0.764)2.056

konstant 293.719 36.410 8.067 0.000

Boldnerénta —-0.058 0.0221 -2.634 0.011

Medelpris —0.044 0.0136 -3.194 0.002

Folkmangd —22.807 2.9037 —-7.854 0.000

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Regressionsanalysen ovan visar ett d-varde pé& 2.056 vilket ar bra. Aven R-kvadrat ékar i
denna regressions modell, dessa tva varden gor att for denna modell &r ger trovardigare

resultat. Diskussionen om modellerna kommer darfér grundas i denna modell. For samtliga

variabler kan H,, forkastas.
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4.3.5 Regressions — och korrelationsanalys for Vasternorrlands lan

Tabell 15 regressionsanalys

Beroende variabel: salda bostadsratter R? Durbin-Watson
Oberoende variabler Koffecient| Standardfel t-kvot| p-varde 0.722 0.532
konstant 365.019 76.77 4.76 0.000

Sysselsattning 0.52 0.18 2.87 0.006

Bolaneranta -0.033 0.02 -1.79 0.080

Medelalder -27.64 6.47 —4.28 0.000

Folkméangd —20.79 4.39 —4.74 0.000

Medelpris 0.22 0.07 3.34 0.000

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Regressionsanalysen for Vasternorrlands lan visas en betakoefficient pa -0,03 vilken ar
statistiskt signifikant pa en 10 procentig niva och pa denna niva kan H, forkastas. Detta
negativa samband stdds i korrelationsmatrisen nedan med ett varde pa -0,23. Folkmangden for
regionen har en stor negativ betakoefficient pa -20,80 med ett p-varde pa 0,00. Denna variabel
ar bade ekonomiskt och statistiskt signifikant och stods i korrelationen med -0,18. Medelalder
har en stor negativ effekt med ett betavérde pa -27,69 som &r statistiskt signifikant pa samtliga

nivaer. Detta varde ar sa markant att de aven ar ekonomiskt signifikant.

Tabell 16 korrelationsmatris

Sdlda bostadsrdtter bolanerdantan Sysselsatta Medeldlder Folkmangd Medelpris
Salda bostadsrdtter 1

Bolanerantan —0.2298 1

Sysselsatta 0.4334 0.2629 1

Medelalder 0.0762 —0.5300 —0.0992 1

Folkmangd -0.1816 0.5110 0.0841 —0.9506 1
Medelpris 0.0063 —0.5046 —0.0909 0.9703 -0.8703 1

Kalla: SCB och bankernas webbsidor
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Bild 20 Sélda bostadsratter och bolaneranta
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Bilderna 20-24 visar inte pa nagra sjalvklara samband och vilket dven stods i

regressionsanalysen nedan. Medelalder har en hdg korrelation med andra oberoende variabler

och pa grund utav detta utesluts denna variabel ur regressionsanalysen nedan. Detta da en

stark korrelation utav tva oberoende variabler skulle kunna leda till multikollinearitet.

Tabell 17 regressionsanalys

Beroende variabel: sdlda bostadsratter R? Durbin-Watson
Oberoende variabler Koffecient|Standardfel t-kvot| p-varde 0.348 2.12
konstant —8.50 10.70 —0.79 0.431

Sysselséattning 0.28 0.30 0.99 0.33

Bolaneranta 3.10 18.00 0.02 0.86

Folkmangd -0.07 0.03 -2.01 0.05

Medelpris 0.06 0.92 0.66 0.52

Kalla: SCB och bankernas webbsidor

Att utlasa ur modellen har de flesta variabler ett hdgt p-véarde, trots detta gor D-vardet denna
modell mer trovardig &n tabell 15. Dock redovisas ett intressant negativt samband mellan
salda bostadsratter och folkméngd. Utifran detta kommer denna tabell samt

korrelationsmatrisen ovan anvands for vidare analys.

4.3.6 Multicollinearitet

Efter uteslutandet av hogt korrelerade variabler utfordes ett Collinearity diagnostic” test.
Detta for att en sista gang utesluta multikollinearitet. Testet lagger till tva kolumner pa
regressionsanalyserna, “Tolerance” och ”VIF”. Dessa tva virden visar egentligen detsamma
bara att ”VIF” vérdet 1 delat med “’tolerance” vérdet. Det dr svart att dra ndgon grins vart VIF
vardet far ligga men runt 4 brukar gransen ga och for tolerance varde runt 0,25. VIF vérdet
skall vara sa lagt som majligt och tolerance sa hogt som mojligt. Da detta utfordes pa de
slutliga regressionsanalyserna lag ingen variabel pa gransen till dessa varden och darfor

utesluts multikollinearitet.
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Kapitel 5

Analys

| detta kapitel fors en diskuterande analys dar den teoretiska referensramen kopplas till

resultaten i empirin. Analysen kommer att diskuteras utifran stycken som indelas i empirin for

att sedan applicera teorierna pa dessa. Dock gors en analys dar de fyra regionerna jamfors
och de mest utstickande variablerna diskuteras. Detta for att lattare dra paralleller

regionerna emellan.

5.1 Reporantans paverkan pa bolanerantan

For mojlighet att analysera reporantans effekt pa bostadsmarknaden genom bolaneréantans
effekt pa denna marknad blev det sjalvklara forsta steget att utreda reporantans effekt pa
bolanerantan. Redan fran grafen gick att utldsa ett samband. Dock stodjer grafen
forskningarna om en allt mer avvikande bolanerénta. Detta kan till viss del forklaras av det
okande myndighetskrav som stallts pa bankerna efter finanskrisen. Som namnts i teorin
beskriver Riksbanken i sin rapport for februari 2012 att detta lett till att bankernas

finansieringskostnader okat.

For att utreda detta samband gjordes analyser pa reporantans paverkan pa bolanerantan for
tidsperioderna innan och efter krisen. Ett starkare samband for tidsperioden innan krisen
redovisas i bade regressions- och korrelationsanalyserna, dock visas ett starkt samband for
hela tidsperioden vilket bade &r statistiskt och ekonomiskt signifikant. En 6ppen
marknadsoperation har alltsa 6ver hela perioden en stark paverkan pa bolaneréantan, trots att

diskussionen om bankernas passivitet i rantesattningen stdds i den 6kande marginalen

rantorna emellan. Denna paverkan sker genom transektionsmekanismen da resultaten stodjer

att en forandring i reporantan har en signifikant paverkan pa bolanerantan. Resultaten stédjer

alltsa utredningarna som ligger till grund i teorikapitlet gallande transmissionsmekanismernas

samverkan genom att en forandring i reporantan har en paverkan pa de langre

marknadsrantorna genom sin direkta paverkan pa Stibor-rantan, en kort marknadsranta.

47



Teorin om transektionsmekanismen sager aven att en rantehdjning skall paverka individens
investeringar som da skall dampas. Stammer detta? Det ar vad som skall analyseras i nasta
steg. D& i form av kop av bostadsratter vilket &ven kommer utredas i olika regioner.

5.2 Bolanerantans effekt pa salda bostadsratter i de olika regionerna

Utifran resultaten av regressionsanalyserna kan redovisas att bolanerantan har en negativ
effekt pa antal salda bostadsratter i alla regioner forutom i Véster Norrlands lan. Detta resultat
ar dock ej signifikant och kompletteras med ett starkt negativt samband i korrelationsmatrisen.
Dessa resultat stodjer utredningarna i teorin om transektionsmekanismens paverkan pa
allménhetens reala investeringar som diskuterades i 3.3. Forskningen séger att en héjning av
reporantan gor att allménhetens reala investeringar, exempelvis kop av bostader, dampas.
Vilket stods i resultaten. Dock ar samtliga betakoefficienter forhallandevis sma. Fragan ar om
detta ar speciellt ovantat? Kanske inte, da det finns valdigt manga andra faktorer som for

individen spelar roll ndr de handlar om kop av bostad.

Intressant ar dock forhallandet mellan bolanerantan och antal salda bostadsrétter i de olika
regionerna. Eftersom H,, for Vastra Gétalands lan ej &r statistiskt signifikant sa kommer
korrelationerna anvandas som komplement for de fyra regionerna. Utifran resultaten fran
korrelationsmatriserna finns ett intressant samband, ndmligen: korrelation mellan
bolanerantan och antal salda bostadsratter i Stockholms I&n -0,69, Véastra Gotalands lan -0,53,
Dalarnas lan -0,29 samt Vasternorrlands lan -0,23. Korrelationen ar betydligt starkare for de
tva stora lanen. Som namnt i teorin anger mattet riktningen och styrkan av ett samband vilket
gor detta intressant. Detta visar pa ett starkare negativt samband dessa variabler emellan i de
tva stor regionerna, en sankning av bolanerantan genom en reporantesankning ar starkare

kopplat i dessa tva lan.

| ett citat fran Riksbankens rapport, vilket namnts ovan, dominerar bostadsutlaningen till
svenska hushall bankernas tillgangar. Med detta i atanke kan man diskutera kring vikten av en
starkare korrelation i stor regionerna. For att jamfora saldes 34 781 bostadsratter i Stockholms
lan under aret 2012, samma siffra for Dalarnas lan var 2070. Detta belyser vikten av en
starkare korrelation mellan bolanerantan och salda bostadsratter for de stora regionerna. Dessa
lans bostadsmarknader &r betydligt storre. Man kan aven forsta Riksbankens vikt i att kunna
paverka denna marknad nar de i samma rapport skriver att bankernas totala tillgangar, som

domineras av bostadsutlaning, r fyra ganger Sveriges BNP.
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Tycker ar viktigt att ndmna att nar man laser denna skall atanke finnas om att
bolanemarknaden inte ar Riksbankens framsta mal, men att det &r en marknad som har stor

paverkan pa Sveriges ekonomi.

Utifran dessa resultat och diskussionen kring dem skall nu fragan om transektionsmekanismen
besvaras. Att utlasa fran studiens resultat finns ett negativt samband mellan bolanerantan och
antal kopta bostadsratter, vilket ar i enlighet med den forskning som anges i teorikapitlet
angaende transektionsmekanismens verkan. Resultaten styrker darmed forskningen kring
transektionsmekanismen, som s&ger att en saénkning av reporantan skall ddmpa ekonomin
samt allméanhetens reala investeringar och vice versa. Vilket nar det géller kop av bostader

sker genom bolanerantan.

Dock visar resultaten ett svagare samband mellan reporantan och bolanerantan tidsperioden
efter finansiella krisen. Sambandet &r dock bade ekonomiskt och statistiskt signifikant i bada
perioderna. Det orovackande &r att det med en storre marginal foreligger en risk att expansiv
penningpolitik inte nar bostadsmarknaden i tillrackligt stort omfang. De 6kande
bostadspriserna tillsammans med en 6kande marginal skulle kunna tala for att bostadslanen
allt mer bestams utav den enskilda banken och en 6kande vinst fér denna. Detta skulle betyda
att Riksbanken genom deras penningpolitik far svarare att kontrollera bostadsmarknaden via

bol&nerantan.

5.3 Andra intressanta variablers paverkan pa regionerna

En intressant variabel ar priset, vilket anger medelpriset for en bostadsrétt i var och en av
regionerna. Dock hade denna variabel i ett av fallen, liksom i ovanstaende fall, en hdg
statistisk signifikansniva och pa grund utav detta anvands dven hér korrelationsmatriserna
som komplement. Att utldsa ur regressionerna sa finns en starkare positiv betakoefficient vad
géller regionerna Stockholms lan samt Véstra Gotalands lan, samtidigt som denne for
Dalarnas lan och Vasternorrlands lan ar 1ag. Det starkare samband som redovisas for de tva
storregionerna stods i korrelationsmatriserna. Forhallandet dessa variabler emellan stodjer de
olika utredningarna om ett lagt bostadsbyggande i Sverige under de senaste decennierna och
prisets starka positiva samband styrker forskningen om en marknad som inte ligger i jamnvikt
samt de priselastiska samband som diskuterats. Detta uppfyller teorin om en pris okénslig
vara vars efterfragan inte paverkas speciellt mycket av prisforandringar. Anledningen till att
priset har ett starkt positivt samband i just stor regionerna uppfylls enligt forskningen om att

den bostadsbrist som rader i Sverige framfor allt drabbar stor staderna. Det positiva
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sambandet gallande prisvariabeln kan kopplas till diskussionen om ej priskansliga varor i 3.6,

detta samband kan da beskrivas som inelastiskt och pris okénsligt.

Folkmangd variabeln visar ett intressant samband da denne &r positiv i de tva storregionerna
medens ett starkt negativt samband redovisas for det tva mindre regionerna. En av
anledningarna till detta kan tdnkas vara att det under tidsperioden visas en trend i att antal
salda bostadsratter okat i samtliga regioner, samtidigt som befolkningen stadigt okar i
storregionerna och minskar i de andra tva. Den 6kande befolkningen i storregionerna &r

positivt gallande antal salda bostadsrétter.

Dessa tva variabler tillsammans med diskussionen om ett lagt bostadsbyggande kan kopplas
till antagandet i 3.6 angaende ett starkt efterfragetryck pa bostadsratter i storstaderna.
Folkmangden 6kar vilket enligt ett positivt samband leder till att fler bostadsréatter séljs och ett

tryck pa dessa bildas. Ett 1agt bostadsbyggande pressar i sin tur upp priserna.

Att utlasa fran resultatet da man kompletterar regressionsanalyserna med korrelationsanalyser
ar de tre variabler som nu diskuterats de som redovisar de mest intressanta sambanden utifran

vad denna studie ar tankt att besvara och de teorier den &r grundad i.

5.4 Diskussion kring en 6kande marginal
Utifran resultatet kan slutsats dras om en dkande marginal mellan bolaneréantan och
reporantan de senaste aren. Utifran detta skall vissa reflektioner kring vad resultatet har for

paverkan pa individen diskuteras. Hur paverkas bankens kunder utav detta?

Fran tidigare debatt finns tva sidor utav detta. En sida i debatten sager att en 6kande marginal
leder till en 6kad vinst for bankerna som betalas utav bolanekunderna. Samtidigt som en sida
sager att en okande marginal beror pa ett 6kande kapitalkrav och storre risker pd marknaden.

Detta gor att bankerna maste bygga upp en sakerhetsbuffert.

Utifran studien stddjs bada debattsidor till viss del och nagon specifik slutsats ar svart att dra.
Fragan ar om det finns ndgon bra l6sning pa detta problem? | takt med en 6kande marginal
kan Riksbankens kontroll éver bostadsmarknaden genom penningpolitik tdnkas minska och
den enskilda banken far ett storre utrymme. Skulle detta ske stalls ett hogre krav pa
bolanekunderna att ta mer ansvar for att konkurrensutsatta bankerna mot varandra. Bankerna
tvingas da att pressa ner rantorna vilka blir ett starkt instrument for den enskilde banken for
att vinna kunder. En alternativ 16sning till detta skulle vara att inféra nagon form av lagstod

som gor det bade billigare och enklare for kunderna att byta mellan bankerna pa marknaden
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Citaten fran Riksbankens finansiella rapport 2012 som presenters i 4.1 bekraftar denna
tvetydighet vad géller denna marginal. Den bekraftar att bankkunderna far bara en del av
kostnaderna som den 6kande marginalen leder till, men ocksa att de 6kande kraven pa kapital

som stéllts pa bankerna bidrar till en 6kande marginal.

En 6kande marginal tyder dock pa att marknadsrantorna idag jamfort med for tio ar sedan
beror mer pa andra makroekonomiska faktorer sasom marknadsrantorna pa kapitalmarknaden.
Den osékerhet som &gt rum pa kapitalmarknaden kan kopplas till den 6kande marginalen.
Denna diskussion kan kopplas till forskningen om bankernas upplaningskostnad som

presenteras i 3.5.
Detta ar egna reflektioner som grundas utifran studiens teorier och resultat.

5.5 Slutsats

Riksbankens penningpolitik har genom en reporénteforandring ett starkt positivt ekonomiskt
och statistiskt samband med bolanerantan, detta samband &r dock lite svagare for tidsperioden
under och efter den finansiella krisen. Genom boldnerantan finns ett negativt samband till
antal sdlda bostadsratter. De processer som ingar vad géller Riksbanken och penningpolitikens
paverkan pa bostadsmarknaden beskrivs i forskningen om transmissionsmekanismen. Dock
utgor 6kande marginaler mellan dessa tva rantor en 6kande risk till att den enskilde banken far
en mer fristaende roll ifran Riksbanken. Emellertid kontrollerar Riksbanken till viss del
bankerna genom de dkade kapitalkrav som de tillsammans med regering, finansinspektionen
och finansdepartementet beslutat.

Det foreligger aven regionala skillnader gallande bolanerantans samband med salda
bostadsratter mellan de fyra lanen som undersokts. De tva storregionerna redovisar starkare
negativa samband samtidigt som de tva mindre regionerna har ett likartat svagare negativt
samband.

Dock finns variabler som visar starkare samband, framforallt om man studerar dess
betakoefficient och diskuterar ekonomisk signifikans. Ett relativt svagt samband géllande
penningpolitikens paverkan pa salda bostadsrétter, enligt transmissionsmekanismens steg,
stérks i ”Inflationsmalet och den svenska penningpolitiken — erfarenheter och problem”,
verket som beskrevs i inledningskapitlet, dar de belyser problemen att paverka allmanhetens
handlingar genom penningpolitiken.

Utgangspunkten for denna forskning var att analysera sambanden pa individniva. Individerna

i samhallet paverkas framst av den forda penningpolitiken genom de processer som
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transmissionsmekanismen inkluderar. Riksbanken utfor penningpolitik som paverkar
individen genom forandringar i deras styrranta, reporantan. Dessa forandringar paverkar forst
de korta marknadsrantorna som i sin tur paverkar de langre marknadsrantorna sasom
bolanerantan. Genom dessa mekanismer paverkas individerna i samhallet da en hogre ranta
leder till att reala och finansiella investeringar blir dyrare. Individen avstar da att kdpa och
utokar sitt sparande. De individer som vid detta skede redan har finansiella eller reala
investeringar paverkas ocksa, exempelvis genom att bostadslanen blir dyrare i samband med
en reporantehdjning. Dessa processer stods i uppsatsens resultat.

En storre marginal mellan reporantan och bolanerantan pressar upp nivan pa bolanerantan
vilket paverkar individen samhallet da bostadslanen blir dyrare. Dock skriver riksbanken i sin
forsta rapport for 2013 som presenteras i 3.5 att de 6kande kraven pa kapital for bankerna,
vilka till viss del forklarar marginalen, skapar ett hogre fortroende hos allmanheten. Sa trots
att en 6kad marginal pressar upp nivan pa individens bolan kan detta &ven ses som positivt for
denne da det skapar ett hogre fortroende. Med en 6kande marginal med kommer dock risk for
att den enskilde banken utan kontroll fran Riksbanken sjalv satter nivan for individens bolan.
Detta kan leda till hogre krav pa individen gallande att konkurrensutsatta bankerna emot

varandra for att halla rantorna nere.
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Appendix

Metodkritik

Sjalvklart finns nackdelar med att bara anvanda sig utav sekundérdata. En av begrénsningarna
ar att man inte ar bekant med materialet och inte vet inte exakt hur detta samlats in. Det kan
ocksa innebara problem da man ej sjalv kan bestamma kvalitén pa den datamangden man
anvander sig utav (Bryman 304 f.). Da jag endast valde att hamta datan ifran vél kanda sidor

som bland annat SCB och riksbanken anser jag dock kvalitén pa datan vara god.

Regressions- och korrelationsanalser

Regressionsanalyserna utférdes i mjukvaruprogrammet STATA. FOr att importera
datauppgifterna till STATA bearbetades dem forst i Excel. Vid import fran Excel stod alla
variablerna i sina ursprungliga enheter och i kvartalsform. Datauppgifterna logitimerades
sedan genom kommandon i STATA.

Korrelationsanalyserna genomfordes direkt i Excel dér verktygen for att utfora en

korrelationsmatris anvandes.
Kommandon

For att gora flervariabliga regressionsanalyser i STATA krévs att man beharskar en del
kommandon. Dessa kommandon talar om for STATA vad det &r for data den jobbar med,
exempelvis som i detta fall kvartalsdata for en tidsserie. Att ha tidserie data innebér att datan
ar insamlad av flera matningar pa samma variabel, gjorda i ett tidsspann dar matningarna gors
i kontinuerliga intervaller (L6vas sid. 31). Allt detta maste STATA veta for att regressionerna

skall visa ett rattvist resultat och de kommandon som anvants i studien for detta &r:

1. gentime2 =q(2000g1)+ n-1
2. format time2 %tq

Dessa tva kommandon talar om att datan ar kvartalsdata for en tidsserie.

3. gen lognamn = log(variable)
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Sedan anvands kommando 3 for att géra om alla variabler i samma form, med andra ord till
elsitciteter vilket gor att de &r oberoende av enheter och tva variabler med olika enheter kan
darfor jamforas. Detta gora att betakoefficienten visas i procent.

4. Reg (variable)

Kommando 4 anvénds sedan for att utfora regressionsanalyserna.
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