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Den bostadspolitiska debatten präglas i dag  
av två huvudsakliga problem. Det första 

problemet handlar framför allt om att bostads-
byggandet är för lågt och att det råder bostads
brist för stora grupper av hushåll, särskilt i stor-
stadsregionerna. Det andra problemet handlar 
om att framför allt statliga myndigheter och 
politiska beslutsfattare uppfattar att skuldsätt-
ningen i hushållssektorn är för hög, främst på 
grund av bostadslån.
	 När det gäller det första problemet har utred-
ningar och åtgärder framför allt fokuserat på hur 
utbudet kan stimuleras med hjälp av regelföränd-
ringar kopplat till planprocess och myndighets-
krav. Det finns också en utbredd uppfattning om 
att problemen kan lindras för vissa grupper på 
bostadsmarknaden genom ökad nyproduktion av 
så kallade ”billiga, mindre”, hyresrätter. På basis 
av att man tillsatt utredningar om dessa frågor 
har de politiska partierna utlovat ett betydligt 
högre bostadsbyggande de närmaste åren.
	 Frågan om hushållens skuldsättning har fram-
för allt drivits av Riksbanken, som utan tydliga 
och transparenta analyser och beskrivningar 
av påstådda problem, fått stort genomslag för 
uppfattningen att situationen skulle vara mycket 
problematiskt. Successivt har detta lett till att 
ett flertal åtgärder från myndigheterna vidtagits, 
senast ett förslag från Finansinspektionen om 
tvingande amorteringskrav, också för hushåll 
med relativ låg belåning, höga inkomster och 
stora finansiella och reala tillgångar. 
	 Men analyserna i denna rapport visar att 
debatten och problemformuleringen i betydande 
utsträckning är ofullständig och till vissa delar 
felaktig.

Efterfrågan beroende av  
hushållens finansiella styrka
Analyserna i rapporten visar att ett uthålligt högt 
bostadsbyggande kräver en hög bostadsefterfrå-
gan. Och en hög bostadsefterfrågan kräver i sin 
tur att hushållen får möjlighet att bygga upp och 
effektivt försvalta finansiella tillgångar som sedan 
kan användas som eget kapital vid bostadsinves-
teringar. Betydelsen av att hushållen kan förfoga 
över ett sådant kapital ökade dramatiskt sedan 
det tidigare statliga bostadsfinansieringssyste-

met avvecklades under 1990-talet. Det tidigare 
systemet ersatte riskvilligt egenkapital med 
statliga lån till fördelaktiga villkor. Riskvilligt 
eget kapital för bostadsinvesteringar, inte minst 
till nyproduktion av hyresrätter, tillhandahölls 
mer eller mindre gratis. Systemet byggde på att 
staten tog den finansiella risken, garanterade rän-
tenivån och att en hög inflation relativt snabbt 
amorterade ner lånen. Med omfattande statliga 
subventioner fanns också motiv för att hyrorna 
skulle hållas relativt låga. Kort sagt: samhällets 
riskreducering var mycket omfattande.
	 Istället för statlig bostadsfinansiering ska 
kostnaderna för bostadsproduktionen numer helt 
och hållet bäras av hushållen själva. Den samlade 
effekten av detta har varit att bostadsbyggandet 
av bostadsrätter och egna hem återhämtade sig 
efter 90-talskrisen i takt med att Sveriges ekono-
mi växte och hushållens finansiella sparande och 
tillgångar ökade, medan byggandet av hyresrät-
ter inte kommit upp i de nivåer som redovisades 
under 1980-talet.
	 I rapporten analyseras förändringarna i 
bostadsbyggandet över tid med hjälp av statistisk 
metodik. I analysarbetet har ett antal olika vari-
abler testats, inte minst ett stort antal variabler 
som beskriver hushållens efterfrågan i form av 
demografi, inkomster och förmögenheter. Den 
statistiska analysen visar att det framför allt är 
fem variabler som på ett signifikant sätt förklarar 
en stor del av variationen i produktionstakt, 
nämligen utvecklingen av:

•	 hushållens finansiella netto, dvs. tillväxten i 
hushållens finansiella tillgångar minus skulder

•	 förändringen av fastighets- och reavinst
beskattningen

•	 reporäntan (eller bolåneräntan)
•	 sysselsättningen (endast signifikant för stor-

stadsregionrena och Stockholmsregionen)
•	 byggkostnaderna

Slutsatsen är att de finansiellt relaterade fakto
rerna är viktiga för att förklara variationen i  
bostadsbyggandet. En intressant fråga är sam-
tidigt varför befolkningsförändringar inte kan 
förklara variationen i byggandet? Förklaringen är 
att stora delar av befolkningstillväxten utgörs av 
hushåll med små möjligheter att i närtid efterfrå-

Sammanfattande slutsatser – 

En bostadsdebatt 
som gått i baklås
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ga nyproducerade bostäder: nyfödda, ungdomar 
och flyktingar. Dessa grupper är små jämfört 
med den förändring av bostadsefterfrågan som 
uppstår hos den stora gruppen som redan är 
bosatt i regionen.
	 Modellresultaten visar att nyproduktionen 
av bostäder mycket tydligt samvarierar med 
förändringen av hushållens finansiella tillgångar 
och skulder. Förklaringen är rimligen att när 
hushållens finansiella tillgångar ökar, skapas ett 
större kapital som kan användas för egeninsatsen 
vid ett bostadsförvärv. Ett sådant eget kapital 
kan dels byggas upp genom att hushållen erhåller 
värdestegring på sin nuvarande bostad och dels 
genom att hushållen sparar för att bygga upp 
finansiella tillgångar.
	 När politiskt formulerade krav på att hushål-
lens egna kapital ska öka vid bostadsinvestering-
ar, exempelvis genom sänkning av bolånetaket, 
höjd reavinstskatt eller höga krav på amortering, 
påverkas bostadsefterfrågan negativt. Politiska 
mål om ökat bostadsbyggande motverkas då av 
politiska mål om kreditransonering.
	 Modellresultaten visar också att skattesys-
temet påverkar hushållens möjligheter att för-
valta sitt egna kapital effektivt. De ekonomiska 
incitamenten att flytta, inklusive att efterfråga 
nyproducerade bostäder, blir sammantaget svaga 

när förändringar av skattesystemet genom-
förts utan djupare analys av hur dessa påverkar 
hushållens finansiella netto och hushållens vilja 
att flytta. Dessa försvagade incitament hos redan 
etablerade hushåll har samtidigt både minskat 
nyproduktionen och därmed möjligheterna för 
debutanternas etablering genom uteblivna flytt-
kedjor.
	 Den statistiska analysen visar också att bygg-
kostnaderna är en signifikant variabel som tydligt 
bidrar till att förklara förändringen av bostads-
byggandet. Men det är varken byggkostnadernas 
utvecklingstakt eller den absoluta kostnadsnivån 
för byggandet som förklarar att bostadsbyggan
det i Sverige är lägre än i de övriga nordiska 
länderna. Skillnaderna i bostadsbyggnadstakt 
mellan de olika nordiska länderna måste då sökas 
på annat håll. En hypotes är att det istället bland 
annat är de finansiella villkoren för bostadsbyg-
gande som skiljer sig åt. Norge har exempelvis en 
lång tradition av skattegynnat bostadssparande 
i kombination med fördelaktiga statliga lån till 
inte minst unga hushåll. Också i Finland finns 
ett gynnat bosparande med räntestöd för unga 
vuxna. I samtliga länder förutom Sverige til�-
lämpas marknadspriser också på hyresrättsmark-
naderna. 

Hyresrätten har fått  
svårare att konkurrera
Analyserna visar vidare att politikernas visioner 
om att byggandet av små, billiga, hyresrätter 
ska öka och därigenom lösa problemet för 
svaga grupper bostadsmarknaden, blir svåra att 
förverkliga. Huvudförklaringen är att nyprodu-
cerade hyresrätter, allt annat lika, har blivit en 
relativt sett dyrare boendeform än ägt boende 
efter avvecklingen av det tidigare bostadsfinan
sieringssystemet, framför allt beroende på 
investerarnas ökade kostnader för eget kapital. 
Låga nyproduktionshyror, som under 1980-talet, 
förutsatte omfattande subventioner. Omfattande 
subventioner är knappast möjliga i nuläget, givet 
både konkurrensregler inom EU och utrymmet i 
statsbudgeten. Att förlita sig på att en omfat-
tande nyproduktion av hyresrätter därför skulle 
lösa stora gruppers problem att etablera sig på 
bostadsmarknaden är därmed en problema-
tisk strategi. Till skillnad mot situationen för 
bostadsrätter och småhus, där det i storstäderna 
vid varje givet tillfälle finns ett mycket stort och 
prismässigt varierat utbud på andrahandsmark-
naden tillgängligt, är hushåll som efterfrågar 
hyresrätt beroende av kötid. Och frågan är hur 
stor andel av hushållen i bostadsköerna som 
både har råd med nyproducerade hyresrätter och 
dessutom är villiga att betala nyproduktionshyror 
om boendeutgiften långsiktigt blir högre än i 
bostadsrätt?
	 En invändning mot idén att bostadsbyggan-
det i högre utsträckning än tidigare kommer att 
baseras på byggandet av hyresrätter, är tillgången →
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till eget kapital hos bostadsföretagen. För många 
kommunala bostadsföretag innebär investe-
ringsbehov i det befintliga beståndet att tillgång 
till eget kapital blir gränssättande för hur stor 
nyproduktionen kan bli, även om politiska mål 
om byggande skärps. Och många privata företag 
kommer sannolikt fortsätta prioritera nyproduk-
tion av bostadsrätter, dels eftersom förhand-
lingssystemet sätter gränser för hyresnivåerna 
i många centrala miljöer i storstäderna, dels 
eftersom riskkapitalet kan förvaltas effektivare 
vid bostadsrättsproduktion genom en kortare 
exponering mot marknadsrisker, institutionella 
risker och andra risker.
	 I debatten diskuteras också effekter av att 
öka neutraliteten mellan olika boendeformer för 
att öka byggandet av hyresbostäder. Analysen 
visar emellertid att neutralitetsdiskussionen är 
komplicerad. Neutralitetsmålet ska definieras 
utifrån de effekter som skattereglerna har på 
den enskildes val av upplåtelse- och sparform 
som bostaden utgör. Neutralitet ska även finnas 
mellan investeringar i olika näringsverksamheter 
där fastighetsägande bolag är en typ. Mycket 
talar för att översyn av fastighetsskatten (den 
kommunala avgiften) är mest intressant för att 
öka neutraliteten och ge hyresrätter mer kon-
kurrenskraftiga villkor men samtidigt undvika 
omfattande negativa effekter för övrigt byggande. 
Men den totala effekten på bostadsbyggandet 
bedöms ändå bli begränsad av en sådan föränd-
ring. Bristande neutralitet är ett mindre problem 
än bristen på marknadsmässig prissättning om 
målet är att genomgripande förbättra incitamen-
ten att producera hyresbostäder på de marknader 
där efterfrågan är som störst.

Statliga myndighetskrav motverkar 
ökat bostadsbyggande
Med ett system som baseras på att hushållen 
ska skjuta till nödvändigt egenkapital, blir också 
möjligheterna att bygga upp, förvalta och för-
ränta eget kapital centralt för hur bostadsefter-
frågan utvecklas. Eget kapital är dyrare än lånat 
kapital eftersom det egna kapitalet utgör den 
riskexponerade toppfinansieringen. I en starkare 
konjunktur med fler kreditvärdiga hushåll (då 
bostadsbyggandet kan öka) växer efterfrågan på 
bostadslån. Den ökade efterfrågan på bostadslån 
har som konstaterats fått de statliga myndig-
heterna att reagera. Med diffusa hänvisningar 
till risker för landets finansiella stabilitet vill 
myndigheterna bromsa bostadsfinansieringen. 
När statliga myndigheter, på svaga grunder, 
inför kreditrestriktioner i form av bolånetak 
och amorteringskrav, lika för alla, bromsas 
bostadsefterfrågan eftersom andelen eget kapital 
därigenom måste öka och nyproduktionen blir 
då lägre än vad hushållen egentligen vill. Detta 
reser en mycket central fråga i den bostadspoli-
tiska debatten: Om staten inte längre vill, eller 

kan, medverka till bostadsfinansieringen och 
hushållen inte får göra det, vem ska då finansiera 
nyproduktionen av bostäder i tillväxtregionerna?
	 Samtidigt som de statliga myndigheterna på 
oklara grunder ivrar för att strypa bostadslånen 
till hushållssektorn, lovar de politiska partierna 
att bostadsbyggandet ska öka till rekordnivåer. 
Men de politiska svaren på hur detta ska gå till 
är minst sagt otydliga. En möjlig tolkning enligt 
ovan är att bostadsbyggandet av framför allt 
hyresrätter förutsätts öka kraftigt. Då begrän-
sas kreditexpansionen till företagssektorn, dvs. 
finansieringen förutsätts ske genom bostads- och 
fastighetsbolag. Det är dock oklart varför detta 
är en bättre strategi för att begränsa risker för 
finansiell stabilitet. Under 90-talskrisen svarade 
hushållen för endast ca 6 procent av de samlade 
kreditförlusterna, resten uppstod i företags-
sektorn. Det personliga betalningsansvaret är 
ett mycket starkt incitament för hushållen att 
återbetala sina lån. Vid företagskonkurser måste 
fordringsägarna skriva av de skulder som inte 
konkursboet kan täcka.

En bostadsdebatt som gått i baklås
Sammantaget förefaller den bostadspolitiska dis-
kussionen gått i baklås: staten vill inte finansiera 
nya bostäder, hushållen får inte finansiera dem i 
samma utsträckning som tidigare och nyproduk-
tion av hyresrätter får svårt att fullt ut kom-
pensera ett potentiellt bortfall av bostads- och 
äganderätter. Vad kan man då göra?
	 Ska ett omfattande hyresrättsbyggande 
komma till stånd och som kan kompensera att 
byggandet av bostads- och äganderätter faller på 
grund av finansiella restriktioner, krävs sannolikt 
ett omfattande subventionssystem. Att återgå till 
en omfattande statlig bostadsfinansiering lik-
nande den som fanns på 1980-talet är knappast 
möjligt. En sådan politik skulle resa mycket stora 
anspråk på statsbudgeten och möjligen också 
strida mot konkurrensregler, beroende på hur 
den utformas. Stora utbudssubventioner sned-
vrider dessutom marknaden och skapar felaktiga 
incitament för aktörerna i branschen.
	 Frågan är om inte de nuvarande förutsätt-
ningarna för bostadsbyggandet istället talar 
för att bostadspolitiken tydligare måste ta sin 
utgångspunkt i en strategi för det ägda boendet 
kompletterat med en tydligare politik för resurs-
svaga hushåll. Och analyserna i denna rapport 
talar för att en strategi för det ägda boendet 
i grunden måste baseras på en ny finansiell 
strategi. Denna strategi måste i sin tur bygga 
på insikten om att tillgång på eget kapital för 
både hushåll och företag samt möjligheterna 
att förvalta detta kapital effektivt, är avgörande 
för hur stor bostadsproduktionen kan bli. Utan 
fungerande finansiering stannar bostadsbyggan-
det.
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Inledning
Det förs en omfattande debatt och diskus-

sion om bostadsbyggandet i Sverige. Att 
bostadsbyggandets omfattning diskuterats livligt 
är kanske inte så konstigt. Det årliga bostadsbyg-
gandet i Sverige har sedan mitten av 1990-talet 
uppgått till ca 20 000 nya bostäder per år. Detta 
är en betydligt lägre byggtakt, mindre än hälften, 
av takten i bostadsbyggandet under 1970- och 
1980-talen som i genomsnitt årligen uppgick till 
54 000 nya bostäder. 
	 Både den tidigare alliansregeringen och den 
nya rödgröna regeringen har satt tydliga mål 
för bostadsbyggandet. Den nya regeringen har 
uttalat att målet är 250 000 nya bostäder till år 
2020. Det betyder mer än 40 000 nya bostäder 
per år mellan 2015 och 2020, mer än 50 % fler 
nya bostäder jämfört med byggandet de senaste 
20 åren. Frågan är hur detta ska gå till?
	 Listan på utredningar och kommissioner 
med fokus på åtgärder och förslag för ett ökat 
bostadsbyggande kan göras lång. Som exem-
pel kan nämnas att den borgerliga regeringen 
tillsatte nästan 100 nya statliga utredningar 
som alla på ett eller annat sätt syftade till att 
finna nya förslag och idéer som skulle kunna 
öka bostadsbyggandet i Sverige. Ett stort antal 
av dessa utredningar har inriktats på att hitta 
möjliga förenklingar av plan- och byggproces-
sen som kan snabba på planprocesser och sänka 
produktionskostnaderna. Man kan säga att  
regeringens utredningar fokuserat på att förbätt

ra möjligheterna och minska risker och kostna-
der på utbudssidan.
	 Det är i och för sig inte ett nytt fenomen att 
regeringen eller statliga myndigheter undrar var-
för bostadsbyggandet är lågt. Också under den 
tidigare socialdemokratiska regeringen utreddes 
bostadsbyggandet och rapporter som ”Skärpning 
gubbar” och ”Sega gubbar” publicerades med 
förslag och analyser som tog sikte på att konkur-
rens och effektivitet i själva byggprocessen måste 
öka. Också den tidigare regeringen hade därmed 
utbudsfokus på sina ansträngningar för att öka 
bostadsbyggandet. Den tidigare socialdemo-
kratiska regeringen arbetade också med direkta 
subventioner riktade mot utbudet av hyresbo
städer genom investeringsbidrag till byggherrar 
som uppfyllde specificerade krav. Detta var en 
minivariant av det gamla bostadsfinansierings-
systemets fokus på utbudssubventioner.
	 Sammantaget kan man säga att både debatten, 
regeringar av skilda kulörer samt olika utred-
ningar i mycket hög grad haft fokus på utbuds-
sidan i form av subventioner och förenklingar 
eller effektiviseringar av plan- och byggproces-
serna. I syfte att både bredda men också fördjupa 
diskussionen om varför bostadsbyggandet varit så 
begränsat i förhållande till behovet, har Sveriges 
Byggindustrier givit konsultföretaget Evidens i 
uppdrag att analysera orsaker till det låga bygg
andet. Evidens har självständigt utarbetat rap-
porten och ansvarar också för rapportens inne- →
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håll och slutsatser. De grundläggande frågorna 
är: Varför byggs det inte nya bostäder i takt med 
befolkningsutvecklingen? Vilka faktorer kan 
förklara att byggandet varierat så kraftigt under 
olika år? Vilken roll spelar hushållens och företa-
gens finansiella situation? Räcker det att förenkla 
planprocesserna eller måste helt nya grepp tas för 
att öka bostadsbyggandet?
	 Rapporten har delats in i ett antal olika  
avsnitt:

Ett halverat bostadsbyggande
Det första kapitlet ger en kortfattad beskrivning 
av effekterna av avvecklingen av det tidigare 
statliga bostadsfinansieringssystemet under 
tidigt 1990-tal. Avvecklingen av detta, för staten 
mycket kostsamma system, fick stora konsekven-
ser för bostadsbyggandet i Sverige, särskilt för 
byggandet av hyresbostäder. Systemet innebar i 
praktiken att riskkapitalet för bostadsinvestering-
ar tillhandahölls i princip gratis, vilket i sin tur 
höll nere kostnader relaterade till investerarens 
avkastningskrav på eget kapital. Detta utgjorde 
en mycket kraftig subvention som möjliggjorde 
relativt låga hyresnivåer i nyproduktionen. När 
systemet avvecklades och byggandet successivt 
ökade kom nyproduktionen att domineras av 
ägda bostäder.

Vilka faktorer kan förklara föränd­
ringar i bostadsbyggandet?
I detta avsnitt analyseras vilka faktorer som i 
en statistisk modell kan förklara variationerna 
i bostadsbyggandet mellan olika år under den 
senaste tioårsperioden. Avsnittet diskuterar 
den demografiska utvecklingens betydelse för 
bostadsefterfrågan samt identifierar ett antal 
centrala variabler som förklarar förändringen i 
byggtakt över tid. Avsnittet innehåller rapportens 
viktigaste bidrag till att öka förståelsen av vad 
som driver bostadsbyggandet i Sverige.

Geografiska skillnader i bostads­
efterfrågan och byggande
Kapitlet diskuterar varför vissa geografiska 
miljöer kan redovisa ett relativt omfattande bo-
stadsbyggande över tid medan andra geografiska 
platser inom en och samma region sannolikt 
kommer att redovisa ett relativt litet bostads-
byggande. Syftet är att öka förståelsen av vilka 
olika val kommunerna har att göra när det gäller 
övergripande stadsbyggnads- och planstrategi.

Är de nya politiska målen för  
bostadsbyggandet realistiska?
Mot bakgrund av resultaten i de föregående 
avsnitten utvärderas de nya politiska målen för 
bostadsbyggandet i detta kapitel. Är målen om 
250 000 nya bostäder, eller mer än 40 000 nya 
bostäder per år, till år 2020 realistiska? Detta 
kapitel diskuterar också de målkonflikter som 
politiker och myndigheter tycker sig se mellan 
politiska mål om ökat bostadsbyggande och mål 
om finansiell stabilitet. Hur påverkas bostadsbyg-
gandet av tvingande amorteringskrav?

Finansieringsförutsättningar för 
ökad produktion av hyresbostäder
Nyproduktionen av hyresbostäder föll kraftigt 
under 1990-talet. Samtidigt är de allmännyt-
tiga bostadsföretagen politiska instrument för 
bland annat produktion av nya bostäder. Vilka 
förutsättningar eller incitament har både de 
allmännyttiga företagen och privata företag att 
öka nyproduktionen av hyresbostäder? Kan en 
ökad hyresrättsproduktion kompensera för ett 
eventuellt minskat byggande till följd av kredit-
restriktioner på hushållen?

Kan så kallad ökad neutralitet  
mellan upplåtelseformerna öka 
byggandet?
Det sista avsnittet är en fördjupning av det förra. 
Ett vanligt argument i debatten är att de olika 
upplåtelseformerna bör få mer likartade villkor, 
framför allt i skattehänseende. Vilka argument 
finns för och emot sådana förändringar av 
beskattningen? Hur troligt är det att sådana 
eventuella förändringar leder till en påtaglig 
ökning av hyresrättsproduktionen? Kan man tala 
om konkurrensneutralitet om inte alla upplåtel-
seformer är marknadsprissatta?
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I den politiska debatten framstår ibland om-
fattningen av bostadsbyggandet på 1970- och 

1980-talen som ett mål för bostadsbyggandet i 
dag. ”Kunde man då borde man kunna i dag”. 
Och inte minst ett stort antal nya, ”billiga”, 
hyresrätter brukar framhållas som ett särskilt 
prioriterat mål för byggandet. Men varför föll 
bostadsbyggandet så kraftig egentligen efter 
krisen under 1990-talet?
	 Det är uppenbart att bostadsbyggandet fallit 
i landet sedan början av 1990-talet. Detta gäl-
ler även i landets främsta tillväxtregioner där 
priserna på befintliga bostäder samtidigt stigit 
kraftigt. Det senare gäller både bostadsrätter och 
egnahem, som är marknadsprissatta. Prisökning-
en beror främst på fallande räntenivåer, stigande 
inkomster och en växande befolkning. Särskilt 
snabbt har fallet varit i byggandet av hyresbo
städer. Som jämförelse kan nämnas att i hela 
landet och under perioden 1985 – 1993 byggdes 
det totalt cirka 45 000 bostäder per år. Bostads
produktionen under de senaste knappa tjugo  
åren, 1994 – 2012 har begränsats till ca  
20 000 färdigställda bostäder per år.

Ändrade finansieringsvillkor
Av debatten att döma kan man tro att det 
framför allt är stora förändringar av plan och 
bygglagen som minskat byggandet. Men det var 
framför allt de gynnsamma finansieringsvill-
koren som drev på byggandet före 1993. Detta 
ledde inte bara till ett mer omfattande byggande 
utan också till en förskjutning av byggandet 
mot hyresrätter. Produktionen av hyresbostäder 
tredubblades från 12 000 år 1985 till 36 000 nya 
hyresrätter år 1991. Samtidigt var egnahemsbyg-
gandet i stort sett oförändrat på en nivå runt  
10 000 per år.
	 Dåtidens finansieringsförutsättningar med-
förde inte bara en förskjutning av byggandet mot 
hyresrätter. Dessutom koncentrerades byggan-
det till kommuner utanför storstadsregionerna. 
Den största ökningen av byggandet ägde rum i 
kommuner med färre än 30 000 invånare, där det 
sammantaget byggdes nästan 120 000 bostäder 
under motsvarande period. Detta var nästan lika 
omfattande som det samlade byggandet i landets 
storstadsregioner.
	 Det var framför allt avregleringen av kredit-
marknaden i kombination med utformningen 
av statliga räntesubventioner och topplån som 
orsakade det omfattande byggandet. I det sedan 

länge avvecklade systemet ställde staten upp med 
nästan 100 procent av finansieringen vid byggan-
det av hyresbostäder. Det statliga topplånet, mel-
lan 70 och 100 procent av produktionskostnaden, 
löpte med en garantiränta på cirka tre procent 
samtidigt som inflationen låg på över åtta 
procent. Därtill finansierades bostadsbyggandet 
med subventionerade bottenlån. Det var således 
mycket förmånliga finansieringsvillkor.
	 Det statliga topplånet var ytterst riskvil-
ligt kapital som inte krävde någon särskild 
riskersättning. Genom att staten tog ansvaret 
för topplångivningen kom kravet på eget kapital 
från investeraren som beslutade om byggandet 
att reduceras till ett minimum. Då subventions-
systemet avvecklades i början av nittiotalet 
kunde det uppfattas som att subventionerna till 
bostadsbyggande minskades med skillnaden i 
ränta mellan garantiräntan och marknadsräntan 
på bostadsobligationer. Men eftersom det krävs 
cirka 30 procent i riskvilligt kapital för att låna 
till marknadsmässiga villkor vid nyproduktion 
av bostäder så var subventionen av topplånen 
egentligen inte skillnaden mellan låneräntan och 
garantiräntan. Subventionen av topplånen var 
i verkligheten skillnaden mellan garantiräntan 
och marknadsräntan för motsvarande risk-
kapital. Med ett nominellt avkastningskrav på 
marknadsmässiga villkor på 20-25 procent vid 
dåtidens höga inflationsnivå var subventionen 
av det riskvilliga kapitalet cirka 90 procent. Det 
riskvilliga kapitalet tillhandahölls således under 
flera årtionden i praktiken nästan gratis. Därför 
blev också avvecklingen av de statligt subventio-
nerade topplånen den avgörande förändringen 
och förklaringen till att byggandet av hyresbostä-
der krympt till ett minimum.
	 En närmare analys av en stiliserad kostnads-
kalkyl för hushåll som väljer bostadsrätt framför 
hyresrätt ger ytterligare en förklaring till att pro-
duktionen av bostadsrätter har klarat sig bättre 
än hyresrätter. Den viktigaste förklaringen till 
detta är att hushåll numer vid köp av bostadsrätt 
tar ställning till avkastningskravet på eget kapital 
i sitt boende på andra grunder än bostadsföretag. 
Omläggningen av bostadspolitiken har inneburit 
att hushållen i högre grad själva måste tillföra 
egenkapital och detta får också en väsentligt 
större betydelse för kalkylen än vad som kanske 
varit känt i den bostadspolitiska debatten. Då 
hushåll kräver en låg avkastning på sitt bostads-
sparande blir boendekostnaden avsevärt lägre än 

Ett halverat  
bostadsbyggande

→
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Boendekostnad för hyresrätt respektive bostadsrätt
Byggkostnad 25.000 kr/kvm – eget kapital 30 % – lån 70 % – låneränta hyresrätt 5 % – låneränta bostadsrätt 3,5 % (30 % 
skatteavdrag). Avkastningskrav på eget kapital hyresrätt 10 %. Hushållets avkastningskrav på eget kapital = låneränta.

Kostnad Boendekostnad  
hyresrätt, riskfri  

kr/kvm/år

Boendekostnad  
hyresrätt,  
kr/kvm/år

Boendekostnad  
bostadsrätt,  

kr/kvm/år

Kapitalkostnad 1250 1625 988

Varav eget kapital 0 750 375

Varav lånat kapital 1250 875 613

Drift och underhåll 350 350 350

Total boendekostnad 1600 1975 1338

i hyresrätt, där företag ska tillföra nödvändigt 
riskkapital. Eftersom många ser sitt boende ur 
ett vidare perspektiv än enbart som en kapital
investering kan man anta att avkastningskravet 
på det egna kapitalet sätts relativt lågt. Hushållen 
»bor upp« sin avkastning. På tillväxtmarknader 
finns normalt också en värdestegring på bostads-
rätter som ger en långsiktig förmögenhetstillväxt. 
Sammantaget ger dessa olika förutsättningar 
en viktig förklaring till den mer gynnsamma 
utvecklingen av produktionen av bostadsrätter i 
förhållande till hyresrätter.
	 Av den stiliserade kalkylen i tabellen (tabell 
1) nedan framgår att hushållets kostnad för 
det egna kapitalet endast blir hälften så stor i 
bostadsrätt, givet att investeraren som producerar 
hyresrätt sätter ett avkastningskrav som rymmer 
ett rimligt risktillägg. Risktillägget vid byggande 
av hyresrätter är generellt större än för övriga 
upplåtelseformer eftersom både marknads-,  
finansierings- och betalningsriskers tidshorisont 
är längre, vilket i sin tur skapar större osäkerhet 
och därmed högre risk. Dessutom finns system-
risker för nyproduktion av hyresrätter som beror 
på rådande hyreslagstiftning.
	 Kalkylen illustrerar också att boendekost-
naderna principiellt stiger när det ställs krav på 
högre andel eget kapital. Exempel på sådana 
krav är bolånetak och amorteringskrav. Eftersom 
det egna kapitalet utgör den mer riskfyllda 
toppfinansieringen är räntekravet större på eget 
kapital än på lånat. Samhälleliga krav på större 
andel eget kapital höjer därmed hushållens 
boendekostnad och minskar bostadsefterfrågan, 
särskilt bland grupper med litet eget kapital.
	 Det var alltså förändringen av finansierings-
villkoren i kombination med den djupa samhälls-
ekonomiska krisen under början av 1990-talet 
med fallande efterfrågan som följd som i huvud-
sak förklarar varför bostadsproduktionen fallit 
så kraftigt i Sverige sedan 1990-talet. Föränd-
ringarna missgynnade särskilt nyproduktion av 
hyresrätter eftersom subventionerna i det tidigare 
systemet i realiteten var störst för hyresrätter. När 

efterfrågan sedan successivt ökade under slutet 
av 1990-talet och början av 2000-talet förutsatte 
uppenbarligen Riksdagen att marknaden utan 
statlig inblandning skulle allokera riskkapital till 
bostadssektorn i sådan utsträckning att bygg
andet åter kunde öka i tillräcklig omfattning, 
detta trots att kostnaderna för investerarens egna 
kapital ökade kraftigt, särskilt för hyresrätter. 
	 En analys av byggandet efter krisen och in 
på 2000-talet visar att det framför allt var hyres-
rättsbyggandet som föll. Byggandet av bostads-
rätter och småhus steg successivt efter 90-tals-
krisen, framför allt i storstadsregionerna med sin 
snabba befolkningstillväxt (fig. 1 och 2). 
	 Det totala bostadsbyggandet i både Stock-
holm, Göteborg och Malmö samt andra tillväxt-
regioner ökade och under åren före finanskrisen 
var bostadsproduktionen av flerbostadshus 
till och med större än under 1980-talet både i 
Stockholm och i Göteborg. I Stockholmsregi
onen var bostadsbyggandet 2006-2008 i nivå 
med åren under slutet av 1980-talet och början 
av 1990-talet, trots att det statliga subventions-

Figur. 1. Bostadsbyggande i av flerbostadshus efter region och hustyp. Källa: SCB.

Tabell 1. Boendekostnad i bostadsrätt respektive hyresrätt.
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systemet avskaffats (fig. 2). Men det var framför 
allt byggandet av bostadsrätter som ökade medan 
byggandet av hyresrätter långt i från nådde upp 
till tidigare nivåer (fig. 2). För privata investerare 
har uppenbarligen förhållandet mellan risk och 
avkastning uppfattats som mer gynnsamt inom 
andra sektorer i ekonomin än investeringar i 
hyresrättsbyggande.
	 Graferna visar att bostadsbyggandet i allt 
högre grad koncentrerats till byggande av ägda 
bostäder medan hyresbyggandets andel minskat. 
En viktig förklaring är att avkastningskraven 
på eget kapital varit lägre när hushållen tillfört 
riskvilligt egenkapital än om externt riskkapital 
måste användas. Men graferna visar också att va-
riationen i byggtakten varit stor. Frågan är varför 
byggandet växte så kraftigt fram till finanskrisen 
och varför det sedan föll? Av den politiska debat-
ten att döma beror det främst på att kommu-
nernas planberedskap skulle blivit sämre och 
att planprocess och myndighetskrav satt käppar 
i hjulet för bostadsbyggandet. Självklart är en 
effektiv planprocess och förändring av onödiga 

regler positivt för bostadsbyggandet. Men är det 
hela förklaringen till att byggandet varierat så 
kraftigt de senaste 20 åren?

Huvudpunkter i kapitlet
•	 Den grundläggande frågan i kapitlet är varför 

bostadsbyggandet föll så kraftig efter krisen 
under 1990-talet, jämfört med byggtakten 
under 1980-talet och början av 1990-talet?

•	 Analysen visar att det framför allt är föränd-
ringen av finansieringsvillkoren i början av 
1990-talet som i huvudsak förklarar varför 
bostadsproduktionen fallit så kraftigt. Föränd-
ringarna missgynnade särskilt nyproduktion 
av hyresrätter eftersom subventionerna i det 
tidigare systemet i realiteten var störst för 
hyresrätter.

•	 När hushåll i normalfallet kräver en låg 
avkastning på sitt egna kapital i bostadsrätter 
och egna hem, blir boendekostnaden avsevärt 
lägre än i hyresrätt, där företag eller externa 
investerare ska tillföra nödvändigt riskkapital. 
Kostnaden för sådant riskkapital är då väsent-
ligt högre än hushållens egna avkastningskrav 
på eget kapital. Detta gör att boendeutgiften 
blir högre, allt annat lika, i hyresrätt än i  
bostads- eller äganderätt.

•	 Den högre boendeutgiften för hyresrätt har 
inneburit att andelen bostads- och äganderätt 
i nyproduktionen tenderat öka och andelen 
hyresrätt minska.

 

Figur. 2. Färdigställda lägenheter i Stockholms län. Källa: SCB.
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Sedan det statliga bostadsfinansieringssystemet 
avvecklades från och med inledningen av 

1990-talet sker bostadsbyggandet på marknadens 
villkor och bostadsbyggandets omfattning är en 
direkt funktion av hushållens efterfrågan. Detta 
gäller oavsett upplåtelseform. Vid nyproduktion 
av småhus och bostadsrätter måste hushållen resa 
både eget kapital (minst 15 % efter bolånetakets 
införande) och svara för kostnaderna för lånat 
kapital samt övriga drift- och underhållskost-
nader. Vid nyproduktion av hyresrätter måste 
hushållen som tidigare diskuterats betala både 
investerarens avkastning på insatt eget kapital 
och kostnader för lånat kapital samt övriga för-
valtningskostnader.
	 Detta innebär sammantaget att bostadsbyg-
gandet blir känsligt för förändringar i hushål-
lens betalningsvilja och betalningsförmåga. En 
rimlig hypotes är därmed att bostadsbyggandets 
omfattning för det första rimligen varierar med 
konjunkturen och för det andra koncentreras 
till miljöer där många hushåll med tillräckligt 
god ekonomi föredrar att bo. Eller annorlunda 
uttryckt: för att större volymer nyproduktion av 
bostäder ska kunna tillföras måste hushållens 
betalningsvilja uttryckt som pris- eller hyresnivå 
vara minst lika stor som den totala produktions-
kostnaden, inklusive avkastning på investerat 
kapital. I miljöer och under perioder när betal-
ningsviljan är lägre än produktionskostnader är 
incitamenten små för investerare att tillföra nya 
bostäder eftersom hushållen då kan förvärva eller 
hyra bostäder på andrahandsmarknaden till pris- 
och hyresnivåer som understiger nyproduktions-
kostnaden.
	 Hittills har fokus i många diskussioner och 
utredningar om hur bostadsbyggandet ska kunna 
öka legat på produktionskostnaderna. Om dessa 
kan minska, exempelvis genom snabbare plan-
processer, enhetliga tekniska egenskapskrav, ökad 
industrialisering mm, skulle bostadsbyggandet 
kunna öka väsentligt menar många bedömare. 
Denna rapport syftar till att komplettera diskus-
sionen om produktionskostnadsutvecklingen 
med ett efterfrågeperspektiv, närmare bestämt 
hur hushållens finansiella villkor påverkar 
efterfrågan på nyproducerade bostäder. Inte 

minst de statliga myndigheternas krav på att 
hushållens egna kapital ska öka vid bostadsinves-
teringar (bolånetak, amorteringskrav, avvecklade 
räntebildrag mm) betyder rimligen att hushål-
lens kostnader och utgifter för eget kapital ökar. 
Frågan är hur dessa krav kan vara förenliga med 
politiska mål om ökat bostadsbyggande?

Vilka faktorer kan  
förklara förändringar  
i bostadsbyggandet?

Figur 4. Färdigställda flerbostadshus i hela landet. Källa: SCB.

Figur 3. Färdigställda lägenheter i nybyggda hus i riket. Källa: SCB.	  
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	 Ett viktigt motiv till att komplettera diskus-
sionen om det låga bostadsbyggandet med en 
analys av efterfrågan är att viktiga faktorer på 
utbudssidan som exempelvis planprocessen och 
regler som tekniska egenskapskrav mm inte 
ändrats på något avgörande sätt sedan början av 
1990-talet, när byggandet var betydligt mer  
omfattande. Det måste därför finnas andra 
centrala faktorer som också påverkar bostads
byggandets omfattning.
	 Med denna bakgrund analyseras i detta kapi-
tel hur bostadsbyggandet har varierat över tid de 
senaste 10 åren och vilka faktorer som rimligen 
kan förklara denna variation? Är det framför allt 
variationen i produktions- eller byggkostnader 
som förklarar skillnaderna i bostadsbyggandets 
omfattning över tid eller handlar det om faktorer 
som beskriver intensiteten i efterfrågan, inklusive 
hushållens finansiella villkor?
	 Dessutom analyseras skillnader i bostads
byggandets omfattning mellan olika geografiska 
miljöer. Varför har somliga områden präglats av 
en omfattande bostadsproduktion medan andra 
redovisar mer blygsamma volymer? Beror det på 
att det byggs lite där det är dyrt att bygga eller är 
det rimligt att tro att skillnaderna kan förklaras 
av hushållens efterfrågan och finansiella styrka?

Nyproduktionens utveckling  
de senaste 10 åren
En analys av bostadsbyggandets omfattning de 
senaste 10 åren visar att det totala bostadsbyg-
gandet årligen uppgått till mellan ca 20 000 och 
ca 35 000 nya bostäder per år. I hela landet ut-
gjorde småhusen 37 procent av bostadsbyggandet 
under perioden medan bostäder i flerbostadshus 
svarade för 63 procent. Merparten utgjordes 
alltså av lägenheter i flerfamiljshus. Detta möns-
ter blir tydligare när man studerar storstadsregi-
onrena där flerfamiljsbostäder står för 71 procent 
och i Stockholmsregionen hela 77 procent av allt 
bostadsbyggande.
	 Av de nya flerfamiljshusen i hela landet 
utgjordes 49 procent av bostäderna av bostads-
rätt medan 51 procent var hyresrätt, inklusive 
kategoribostäder (äldrebostäder, gruppbostäder 
och studentbostäder). I hela landet var alltså 
bostadsrätts- och hyresrättsbyggandet ungefär 
lika stort. Däremot överväger bostadsrättsbyg-
gandet i storstadsregionerna med ca 55 procent 
jämfört med 45 och i Stockholmsregionen var 
motsvarande siffror 60 respektive 40 procent. 
Ungefär hälften av all hyresrättsproduktion, 
oavsett geografi, har skett i offentlig regi eller av 
allmännyttiga bostadsföretag.
	 Av data framgår också att bostadsbyggandet 
var relativt lågt under 2005, ökade sedan suc-
cessivt fram till år 2008 för att sedan falla under 
finanskrisen 2009 och återigen öka de senaste 
åren (fig. 3). Den lägsta produktionssiffran är 
från 2010 då knappt 20 000 nya bostäder bygg-
des och det högsta byggandet noterades år 2008 

med 32 000 nya bostäder. Variationen i det totala 
bostadsbyggandets omfattning har alltså varit 
relativt stor under den studerade perioden.
	 För att närmare förstå och förklara vilka 
faktorer som bidragit till att bostadsbyggandet 
varierat över tid kan man använda så kallade 
ekonometriska modeller. Begreppet ekonometri 
används normalt för att beskriva hur man kan 
mäta eller kvantifiera olika typer av ekonomiska 
fenomen – i detta fall vilka faktorer som förkla-
rar varför byggandet ökar eller faller. Metoden 
innebär att man antar att vissa faktorer som 
exempelvis produktionskostnader, hushållens in-
komster, demografi, etc. påverkar förändringen av 
bostadsbyggandet över tid och testar dessa anta-
ganden. Av tekniska skäl är det en fördel om den 
statistiska analysen kan baseras på kvartalsdata 
över bostadsbyggandet. Samtidigt finns goda skäl 
att tro att det finns ett inbyggt fel i kvartalsdata 
över bostadsbyggandet som handlar om inrap-
porteringsrutiner av data. Kommunernas rutiner 
och ambitionsnivå för redovisning och rapporte-
ring av byggandet kan variera och enstaka kvartal 

Figur 6. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län. Källa: SCB och Evidens.

Figur 5. Färdigställda flerbostadshus i storstadsregionerna.  
Källa: SCB och Evidens.	

→
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kan därför få felaktiga värden varför ett glidande 
medelvärde över 4 kvartal används som beroende 
variabel i analysen.
	 Det totala bostadsbyggandet i hela landet, dvs. 
byggandet av både småhus och bostäder i fler
bostadshus, har varierat kraftigt under de senaste 
10 åren. Som mest byggdes ca 8 000 nya bostä-
der per kvartal under åren 2007 - 2008, mätt som 
glidande medelvärde över 4 kvartal. Motsvarande 
siffra för år 2010 begränsades till enbart drygt 
4 500 nya bostäder.  Efterdyningarna av finans-
krisen begränsade således byggandet till enbart 
drygt 50 procent av nivåerna före krisen. 
	 Mätt med ett glidande medelvärde över 4 
kvartal har bostadsbyggandet i flerbostadshus 
i hela landet varierat mellan drygt 2 500 nya 
bostäder per kvartal till som mest ca 5 000 nya 
bostäder (fig. 4).
 	 I storstadsregionerna har takten i bostads
byggandet som lägst varit ca 1 600 nya bostäder 
per kvartal och som högst ca 3 000 (fig. 5). I 
Stockholmsregionen var motsvarande produk-
tionstakter ca 1 000 respektive 2 000 (fig. 6). 
Frågan är varför byggandet varierat så mycket? 
Varför byggs det 100 procent mer under vissa år 
jämfört med de år då byggandet var lågt?

Vilka faktorer förklarar variationen i 
bostadsbyggandet?
I analysarbetet har ett antal olika variab-
ler testats, inte minst ett stort antal variabler 
som beskriver hushållens efterfrågan i form 
av demografi, inkomster och förmögenheter. 
En vanligt förekommande föreställning är att 
bostadsbyggandet borde reagera på befolknings-
förändringar. Tankemodellen bakom idén att 
bostadsbristen ”ska byggas bort” bygger på en 
föreställning om att bostadsbyggandet primärt 
ska reagera på demografiska förändringar. Av 
detta skäl har flera olika mått på befolknings-
utvecklingen testats. Hit hör exempelvis total 
befolkningstillväxt, befolkningstillväxt i olika 
ålderskohorter samt flytt- och födelsenetton 
i storstadsregionerna. Olika inkomstvariabler 
har testats, som tillväxt i disponibelinkomster, 
förvärvsinkomster och inkomster av kapital. 
Förändringen av hushållens förmögenheter har 
testats, totalt och uppdelat på finansiella och 
reala tillgångar. I arbetet undersöktes också 
sambanden mellan bostadsbyggandet och olika 
utbudsvariabler, exempelvis olika mått på pro-
duktions- och byggkostnader samt antal bygglov 
som mått på planberedskap. Dessvärre saknas 
bra mått på kommunernas planberedskap. Trots 
den intensiva politiska debatten om bostadsbyg-
gandet går det exempelvis inte att få fram en 
tidsserie över antalet bostadsbyggrätter i årligen 
fastställda detaljplaner.

	 Den statistiska analysen visar att det framför 
allt är fem variabler som på ett signifikant sätt 
förklarar en stor del av variationen i produk-
tionstakt, nämligen utvecklingen av:

•	 hushållens finansiella netto, dvs. tillväxten i 
hushållens finansiella tillgångar minus skulder

•	 förändringen av fastighets- och reavinst
beskattningen

•	 reporäntan (eller bolåneräntan)
•	 sysselsättningen (endast signifikant för stor-

stadsregionrena och Stockholmsregionen)
•	 byggkostnaderna

Dessa variabler förklarar en stor del av både 
variationen i totalt bostadsbyggande, dvs. 
summan av byggandet av både småhus och fler-
bostadshus och variationen enbart i byggandet 
av flerbostadshus. Modellen redovisas i bilaga. 

Figur 8. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län, faktiskt och skattat. 
Källa: Evidens och SCB.

Figur 7. Färdigställda bostäder i hela landet, faktiskt och skattat.  
Källa: Evidens och SCB.	  
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Faktiskt och skattat bostadsbyggande med dessa 
variabler redovisas i vidstående figurer (fig. 7 
och 8). Den statistiska förklaringen blir något 
bättre i modellen som förklarar variationen i det 
totala byggandet, jämfört med modellerna som 
enbart förklarar byggandet av flerbostadshus. 
En möjlig förklaring till detta är att en del av 
flerfamiljshusbyggandet i form av hyresrätter inte 
fullt ut sker på marknadsvillkor. En del av detta 
byggande utgörs av politiskt bestämt byggande, 
särskilt byggandet av kategoribostäder. 
 	 För att förstå vilken betydelse respektive för-
klarande variablerna har, kan man undersöka den 
unika effekten av att en av variablerna förändras. 
Om exempelvis hushållens finansiella netto ökar 
med i genomsnitt 10 procent per år under en 
femårsperiod, ökar enligt modellen det totala 
bostadsbyggandet i hela landet med ca 12 000 
bostäder jämfört med om det finansiella nettot 
varit oförändrat under samma period. Om bygg-
kostnaderna istället skulle vara realt oförändrade 
under en femårsperiod skulle, allt annat lika, 
byggandet öka med ca 20 000 bostäder.
	 För att förstå den samlade effekten av för-
ändringar i samtliga förklarande faktorer, måste 
man utveckla ett internlogiskt scenario, där man 
kan troliggöra hur de olika faktorerna kan antas 
samvariera. Vid en högkonjunktur som ökar hus-
hållens finansiella netto kraftigt, stiger samtidigt 
räntan och sannolikt också byggkostnaderna, vil-
ket motverkar den ökning av bostadsbyggandet 
som ges av stigande hushållsförmögenheter. Och 
omvänt, när konjunkturen faller och hushållens 
finansiella tillgångar krymper, kan räntenivån 
förväntas falla och en svagare efterfrågan på 
byggentreprenader håller då tillbaks kostnads-
utvecklingen. De två senare faktorerna minskar 
då effekten på bostadsbyggandet av fallande 
hushållsförmögenheter.

Demografin och bostadsbyggandet
En intressant fråga är varför inte de demogra-
fiska variablerna blir signifikanta i den statistiska 
analysen? Borde inte en växande befolkning i 
storstäderna tydligare påverka nyproduktionen av 
bostäder?
	 Förklaringen är att nyproducerade bostäder 
är dyrare än bostäder på andrahandsmarknaden 
och att tillkommande hushåll i många fall är 
finansiellt svaga. Nyproducerade hyresrätter är 
särskilt dyra jämfört med andrahandsmarknaden. 
Nyproduktionshyran kan avvika kraftigt uppåt 
jämfört med hyresnivån i befintliga hyresrätter. 
Också nya bostadsrätter och egna hem är relativt 
dyra på marknaden, dels därför att de bara byggs 
i (attraktiva) områden där betalningsviljan över-
stiger produktionskostnaden med marginal, dels 
för att nyproduktionen ofta innehåller bostads-
kvaliteter som är högre än i den äldre bebyggel-
sen. Sammantaget betyder det att nyproducerade 
bostäder i normalfallet attraherar hushåll med 
relativt god betalningsförmåga. Och studerar 

man egenskaper hos de hushåll som utgör den 
årliga befolkningstillväxten i regionen framgår 
att en relativt stor andel utgörs av hushåll som av 
olika skäl inte kan eller vill efterfråga nyproduce-
rade bostäder.
	 Stockholmsregionen kan tjäna som ett bely-
sande exempel. Om man studerar befolknings-
tillväxten där under år 2012 kan man göra några 
intressanta observationer. Av en befolkningsök-
ning på 39 000 personer utgjordes knappt 15 
000 av födelsenettot. Föräldrarna till nyfödda 
kan naturligtvis behöva byta bostad men för en 
stor del av dessa hushåll finns sannolikt inget 
tvingande skäl att flytta i närtid såvida hushållet 
inte är direkt trångbott. En inte oväsentlig andel 
av dessa hushåll behöver därför inte någon ny 
bostad på kort sikt.
	 Resterande del av befolkningsökningen utgörs 
av flyttnettot, dvs skillnaden mellan in- och 
utflyttade. Av dessa är en mycket stor del unga 
människor eftersom vi tenderar att flytta mer 
långväga i unga år. De flesta var i åldrarna 20 till 
35 år med en tyngdpunkt runt 25 – 30 år. Många 
är studenter eller flyttar till Stockholm för sitt 
första jobb. Gemensamt för unga vuxna är att de 
i normalfallet har lägre inkomster än andra, äldre, 
hushåll. Samtidigt har de inte kunnat spara till 
en bostad. Denna grupp är därför underrepre-
senterad när det gäller förvärv av bostad och den 
andel av dessa hushåll som har små inkomster, 
exempelvis studerande, kan i många fall inte 
efterfråga nyproducerade hyresrätter.
	 Av det totala flyttnettot utgörs samtidigt 
en stor andel av utrikes flyttnetto – mellan två 
tredjedelar och tre fjärdedelar var 2012 utrikes 
flyttnetto. Denna grupp är mycket heterogen. En 
stor del av denna grupp är antingen flyktingar 
eller utgörs av så kallad anhöriginvandring. 
Båda dessa grupper innehåller en stor andel 
ekonomiskt svaga hushåll med svag ställning på 
arbetsmarknaden. Det betyder att dessa hushåll 
har svårt att efterfrågan nyproducerade bostäder.
	 Sammantaget visar en analys av befolknings-
tillväxten att stora delar utgörs av hushåll med 
små möjligheter att i närtid efterfråga nypro-
ducerade bostäder. Dessa grupper är i stället på 
kortare sikt beroende av att det finns relativt små 
eller billiga bostäder. Om man överslagsmässigt 
reducerar befolkningsökningen med dessa grup-
per återstår en betydligt mindre grupp av den 
årliga befolkningstillväxten som kan och önskar 
efterfråga nyproducerade bostäder. Denna grupp 
blir då liten jämfört med den förändring av bo-
stadsefterfrågan som uppstår hos redan bosatta i 
regionen. →
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Tillväxten i hushållens finansiella 
tillgångar och skulder
Mycket talar alltså för att huvuddelen av efter-
frågan på nyproducerade bostäder kommer från 
hushåll som redan är etablerade på den regionala 
arbets- och bostadsmarknaden. Modellresul-
taten visar att nyproduktionen av bostäder 
mycket tydligt och signifikant samvarierar med 
förändringen av hushållens finansiella tillgångar 
och skulder. Förklaringen är rimligen att när de 
finansiella tillgångarna ökar, skapas ett större 
kapital som kan användas för egeninsatsen vid 
ett bostadsförvärv. Ett sådant eget kapital kan 
antingen byggas upp genom att hushållen erhål-
ler värdestegring på sin nuvarande bostad. Detta 
gäller hushåll som bor i småhus med ägande-
rätt samt för hushåll som bor med bostadsrätt. 
Alternativt kan hushållen spara för att bygga 
upp finansiella tillgångar. Det är uppenbart att 
värdeutvecklingen på bostäder i tillväxtregio-
nerna inneburit att många hushåll erhållit ett 
kapital i sin nuvarande bostad. Men data visar 
samtidigt att också det finansiella sparandet ökat. 
En närmare analys visar att hushållens finansiella 
sparande ökat kraftigt sedan mitten av 1990-ta-
let och att den så kallade sparkvoten, sparande 
i förhållande till disponibel inkomst, för närva-
rande (2013) ligger på rekordhöga nivåer, över 8 
procent av disponibel inkomst (fig. 9).
 	 Analysen visar samtidigt att hushållen i 
relativt stor utsträckning placerar sitt finansiella 
sparande i aktier eller andra ägarandelar samt i 
aktiefonder (fig. 10). En del av dessa tillgångar 
utgörs också av taxerade bostadsrättsandelar. 
Sammantaget svarar dessa sparformer för mer 
än 40 procent av hushållens finansiella tillgångar. 
Banksparandet utgör ytterligare ca 14 procent av 
hushållens samlade sparkapital. Resterande delar 
av hushållens finansiella förmögenhet återfinns 
i pensionsrätter och i privat försäkringssparande 
som utgör resten, ytterligare ca 38 procent, av 
hushållens finansiella tillgångar.
	 Hushållens tillgångar har ökat mycket snabbt 
sedan mitten av 1990-talet – den samlade till-
gångsmassan har nästan femfaldigats (fig. 11). 
Förklaringen är att inkomster och sparande ökat 
kraftigt samtidigt som index på Stockholms-
börsen stigit de senaste åren efter finanskrisen. 
Det tycks som att Sverige och svenska företag 
dragit stora fördelar av globaliseringen och en 
växande världsmarknad för varor och tjänster. 
Samtidigt som hushållens tillgångar mångfaldi-
gats de senaste 20 åren, har också skulderna ökat. 
Skulderna är nu ungefär tre gånger så stora som 
de var i mitten av 1990-talet. Men den kraftiga 
ökningen av hushållens tillgångar innebär att 
nettot mellan finansiella tillgångar (exklusive 
reala tillgångar i form av småhus) och skulder 
är betydligt högre nu än för 20 år sedan – också 
nettot har mer än femfaldigats.

	 Om också hushållens reala tillgångar inklude-
ras blir hushållens nettoförmögenhet ännu större. 
Faktum är att hushållens totala nettoförmögen-
het är rekordstor och att andelen eget kapital 
uppgår till nästan 70 procent. Dessutom är en 
ökad ägarandel på bostadsmarknaden till följd av 
politiska beslut om förändrad bostadsfinansiering 
och ombildning till bostadsrätt en viktig förkla-
ring till stigande totala skulder. I den intensiva 
debatten om hushållens skuldsättning förbigås 
detta faktum regelmässigt. Eftersom data är 
lättillgängliga är det knappast av okunskap som 
uppgifter om hushållens starka balansräkningar 
utelämnas i de promemorior som utarbetats av 
Riksbanken och Finansinspektionen inför beslut 
om tvångsamorteringar. Förvaltningslagen ställer 

Figur. 10. Fördelning av finansiella tillgångar, procent. Källa: SCB.

Figur. 9. Sparande som procentuell andel av disponibel inkomst. Källa: SCB.
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krav på att beslutsunderlag ska vara allsidiga. 
Frågan är om Riksbankens och Finansinspek-
tionens inlagor i denna fråga verkligen kan sägas 
leva upp till ett sådant allmänt krav?
	 Den relativt stora exponeringen mot aktier 
och aktiefonder innebär att hushållens samlade 
sparkapital blir känsligt för förändringar i kon-
junkturen (fig. 12). När Stockholmsbörsen stiger 
växer tillgångarna samtidigt som de krymper vid 
större börsnedgångar. Detta är enligt modell
resultaten en mycket viktig förklaring till mins-
kad bostadsefterfrågan. När tillgångarna växer 

snabbt växer också efterfrågan på nyproducerade 
bostäder eftersom hushållens egna kapital blir 
större. När konjunkturen viker och börsen faller 
minskar hushållens egna kapital vilket i sin tur 
minskar efterfrågan på nyproducerade bostä-
der. När börserna föll år 2007 vek efterfrågan 
snabbt vilket ledde till att beslut om att stoppa 
nya bostadsinvesteringar fattades. Eftersom det 
i genomsnitt tar ca 8 kvartal att färdigställa nya 
bostäder föll därför nyproduktionen påtagligt år 
2009 (fig. 13).
	 Det var alltså inte några förändringar av 
plan- och bygglagstiftningen, förlängning av 
planprocesser eller skärpningar av bullerkrav som 
halverade nyproduktionen av bostäder mellan 
åren 2007 och 2009, utan de finansiella villkoren 
för hushållen som försvagades. Hushållens egna 
kapital smälte ihop under finanskrisen. Detta är 
en viktig lärdom med avseende på hur föränd-
ringar av hushållens finansiella villkor påverkar 
efterfrågan på nyproducerade bostäder.
	 Det är inte bara en försämrad konjunktur 
som minskar hushållens bostadsefterfrågan. När 
politiskt formulerade krav på att hushållens egna 
kapital ska öka vid bostadsinvesteringar, exem-
pelvis genom sänkning av bolånetaket, hög rea-
vinstskatt eller höga krav på amortering, påverkas 
bostadsefterfrågan negativt. Sådana krav slår 
olika hårt mellan olika grupper på bostadsmark-
naden och ökar skillnaderna mellan hushåll som 
har stor eller liten nettoförmögenhet. Tvingande 
amorteringskrav kan därför förväntas minska 
bostadsefterfrågan särskilt kraftigt bland hushåll 
med liten nettoförmögenhet, trots att hushållen 
kan ha relativt goda inkomster. Politiska mål om 
ökat bostadsbyggande motverkas då av politiska 
mål om kreditransonering.

Förändringen av fastighets- och 
reavinstbeskattningen
Rörligheten på bostadsrätts- och äganderätts-
marknaderna påverkas, förutom av ändrade 
preferenser till följd av förändrad familjestruktur 
mm, av hur de ekonomiska incitamenten för 
flyttningar är utformade, inte minst beskatt-
ningen vid köp och försäljning av bostäder. 
Dessa skatteregler får stor effekt för hushållens 
möjligheter att förvalta sitt finansiella netto.  
Modellskattningarna för marknadsprissatta 
bostäder i form av bostadsrätter och äganderät-
ter i Stockholmsregionen, där nyproduktionen 
domineras av dessa boendeformer, visar att 
förändringen av fastighetsbeskattningen påverkat 
nyproduktionen negativt. Hushållens incita-
ment att flytta föll när fastighetsskatten sänktes 
samtidigt som reavinstbeskattningen höjdes och 
uppskovsreglerna ändrades. Nuvarande skat-
teregler, med låg beskattning av boende i form 
av låg fastighetskatt (fastighetsavgift) och bety-
dande skattekostnader vid försäljning av bostad i 
form av stämpelskatt och reavinstskatt som inte 

Figur. 12. Finansiellt netto och OMX 30. Källa: SCB, Nasdaq OMX och Evidens.

Figur. 11. Finansiella tillgångar och skulder. Källa: SCB och Evidens.

→
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får skjutas upp, skapar inlåsningseffekter i det 
nuvarande boendet som minskar efterfrågan på 
nya bostäder. Eftersom reavinsten vid försäljning 
av en bostad i normalfallet utgör en väsentlig 
del av det egna kapital som hushållen måste 
tillskjuta för att flytta in i en ny bostad, innebär 
en hög beskattning i kombination med sämre 
möjligheter att skjuta upp inbetalningen av skat-
ten, att hushållens tillgängliga egenkapital mins-
kar. Effekten av detta är att bostadsefterfrågan 
minskar eftersom många hushåll avstår från att 
flytta till en för hushållet i övrigt bättre anpassad 
bostad – rörligheten minskar. Konsultföretaget 
WSP har exempelvis beräknat att 39 000 äldres 
flyttningar uteblev under perioden 2008 – 2012 

och att 172 000 unga vuxnas flyttningar uteblev 
under samma period1).
	 En viktig slutsats av studier av flyttkedjor 
är att nyproduktionen bidrar både direkt och 
indirekt till nya hushålls etablering på bostads-
marknaden. Även om nytillkomna hushåll i 
tillväxtregionerna inte är en primär målgrupp för 
nyproducerade bostäder, påverkas därmed i för-
längningen även dessa hushålls möjligheter att 
etablera sig på bostadsmarknaden av skattesyste-
mets utformning. En stor studie som genomför-
des i Stockholm år 2004 visade att för vart fjärde 
hushåll som flyttade till en nyproducerad bostad 
innebar flytten samtidigt etablering på regionens 
reguljära bostadsmarknad – hälften av dessa 
bodde tidigare i en studentbostad, inneboende 
eller hade andrahandskontrakt. Och bland inflyt-
tare i successionsbostäder utgjorde debutanterna 
cirka 40 procent. Totalt medförde varje nyprodu-
cerad bostad att drygt ett hushåll kunde debutera 
på regionens reguljära bostadsmarknad. Studien 
visade också att nyproduktion av stora bostäder 
ökar rörligheten mycket mer än produktion av 
små bostäder. Storleken på en nyproducerad bo-
stad var praktiskt taget proportionell mot antalet 
hushåll som erhöll en ny bostad. I genomsnitt 
innebar nyproduktion av 100 kvm att sex hushåll 
bytte bostad, medan nyproduktion av 50 kvm 
innebar att tre hushåll får ny bostad. Även om 
förhållandena på bostadsmarknaden ändrats 
sedan år 2004 visar resultaten att debutanters 
möjligheter till etablering på bostadsmarknaden 
starkt påverkas av hur flyttkedjorna fungerar.
	 Men det är inte bara bostads- och ägande-
rättsmarknaderna som lider av låg rörlighet. 
Detta gäller också befintliga hyresrätter där rör-
ligheten i de största tillväxtregionerna påverkas 
negativt av nuvarande förhållande mellan faktiskt 
pris – hyra – och betalningsvilja. Eftersom inga 
större förändringar gjorts av hyressättningssyste-
met under den studerade perioden har inga mo-
dellanalyser genomförts. Men incitamentet att 
flytta från en hyresrätt med en hyra som kraftigt 
understiger betalningsviljan till en nyproducerad 
hyresrätt med en högre och marknadsliknande 
hyra är naturligtvis svagt. Ökad rörlighet på hy-
resrättsmarknaden kan åstadkommas genom en 
bättre anpassning av hyressättningen till hushål-
lens faktiska betalningsvilja. Ett aktuellt förslag 
till hur detta skulle kunna genomföras finns 
bland annat i Bokriskommissionens rapport2).
	 De ekonomiska incitamenten att flytta, 
inklusive att efterfråga nyproducerade bostäder, 
blir sammantaget svaga när hyresstrukturen 
inte speglar faktiska värderingar samtidigt som 
förändringar av skattesystemet enligt ovan har 
genomförts utan djupare analys av hur dessa 
påverkar hushållens vilja att flytta. Genomförda 

1)	 WSP. Bostäder och flyttningar. Nuläge, problem, effekter, 
målbild och lösningar. Almedalen 2013
2)	 Bokriskommitténs rapport, En fungerande bostadsmark-
nad – en reformagenda, Bokriskommissionen 2014.

Figur. 14. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län och reporäntan.  
Källa: SCB.

Figur. 13. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län och hushållens  
finansiella netto i hela landet. Källa: SCB.
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förändringar i skattesystemet har försvagat 
incitamenten att flytta och dessa försvagade 
incitament hos redan etablerade hushåll har 
samtidigt både minskat nyproduktionen och där-
med möjligheterna för debutanternas etablering 
genom uteblivna flyttkedjor.

Räntenivå och sysselsättnings­
utveckling
Den statistiska analysen visar att det inte 
bara är tillgången till eget kapital som förkla-
rar variationen i bostadsbyggandet över tid. 
Också kostnaden för lånat kapital och nivån på 
alternativ avkastning på eget kapital spelar roll. 
Förändringen av reporäntan förklarar vid sidan 
av förändringen av hushållens egna kapital va-
riationen i byggandet över tid. När räntan faller 
minskar kostnaderna för lånat kapital vilket ger 
fler hushåll möjligheter att efterfråga en bostad 

och när räntenivån stiger minskar efterfrågan 
och nyproduktionen av bostäder blir lägre. 
Förändringar av räntenivån de senaste tio åren 
förklarar dock en mindre del av variationen i  
bostadsbyggandet än förändringarna av hushål-
lens egna kapital enligt ovan.
	 I den politiska debatten framförs krav på att 
hushållens räntekostnader bör öka genom att 
avveckla skatteavdraget för utgiftsräntor. Ökade 
räntekostnader minskar bostadsefterfrågan på 
samma sätt som ökade krav på eget kapital, 
särskilt för grupper med små marginaler i sin 
hushållsbudget. Kombinationen av ökade krav 
på amorteringar och avvecklad avdragsrätt för 
utgiftsräntor leder sannolikt till att hushåll som 
är likviditetsbegränsade, dvs. hushåll med mindre 
marginaler i sin hushållsbudget som exempel-
vis unga vuxna, minskar sin bostadsefterfrågan 
påtagligt.
	 Analysen visar också att bostadsbyggande 
varierar systematiskt med förändringen i sys-
selsättning (fig. 15). Detta gäller framför allt 
i storstadsregionerna. I takt med att syssel-
sättningen stiger ökar möjligheterna att klara 
kreditprövningen och beviljas ett bostadslån eller 
tilldelas ett hyreskontrakt i nyproduktionen (på 
andrahandsmarknaden är det främst kötid som 
ökar sannolikheten för att få en hyresbostad i 
storstäderna). Ju större sysselsättning i en lokal 
marknad, desto fler hushåll som blir kreditvär-
diga eller klarar bostadsföretagens inkomstkrav 
för ett kontrakt i en nyproducerad hyresbostad. 
Det är såldes inte bara utväxlingen på hushål-
lens egna kapital eller räntenivån som påverkar 
möjligheterna att nyproducera bostäder när 
konjunkturen förbättras, stigande sysselsättning 
spär då på bostadsefterfrågan ytterligare.
	 Sysselsättningsutvecklingen är inte signifikant 
för att förklara förändringen av bostadsbyggan-
det i hela landet, utan endast i storstadsregioner-
na. En möjlig förklaring är att bostadsbyggandet 
i mindre orter och i lokala marknader med en låg 
generell bostadsefterfrågan till stor del sker av 
andra skäl än en växande generell bostadsefter-
frågan. Det kan handla om att sysselsättningen 
varit relativt oförändrad, att byggande av katego-
ribostäder utgjort en stor del av bostadsbyggan-
det, eller att nyproduktionen endast utgjorts av 
ett begränsat byggande på ortens bästa läge, som 
kan finna en efterfrågan trots att sysselsättningen 
inte växer.

Figur. 15. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län och sysselsättning i 
Stockholms lokala arbetsmarknad.

Figur. 16. Färdigställda flerbostadshus och byggnadskostnad  
i Stockholms län.

→
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Byggkostnaderna
En vanlig uppfattning i den allmänna debat-
ten om bostadsbyggandet är att den främsta 
orsaken till ett lågt byggande är höga bygg-
kostnader. Med lägre byggkostnader skulle det 
vara möjligt att bygga nya bostäder i miljöer där 
betalningsviljan med nuvarande (påstått höga) 
kostnadsnivå är för låg. På så sätt skulle lägre 
byggkostnader frigöra nya markresurser och 
bostadsbyggande skulle därmed öka.
	 En första fråga gäller om förändringen av 
byggkostnaderna på ett signifikant sätt kan för-
klara variationen av bostadsbyggandet de senaste 
10 åren? Svaret är ja, den statistiska analysen vi-
sar att byggkostnaderna är en signifikant variabel 
som tydligt bidrar till att förklara förändringen 
av bostadsbyggandet i Sverige de senaste 10 åren 
(fig. 16). När byggkostnaderna successivt stiger, 
håller kostnadsutvecklingen tillbaks bostadsbyg-
gandet. Stigande byggkostnader innebär i princip 
att betalningsviljan måste utvecklas i samma 
takt för att lönsamheten i byggandet inte ska 
falla. När kostnaderna stiger snabbt håller det 
tillbaka produktionen, det blir helt enkelt mindre 
lönsamt vid en given nivå på hushållens betal-
ningsvilja. Förutom att lönsamheten i bostads
byggandet skulle öka om byggkostnaderna föll 
skulle också fler geografiska lägen öppnas för 
nyproduktion om byggkostnaderna var lägre. 
Lägen som idag redovisar alltför låg betalnings-
vilja för att kalkylen ska gå ihop skulle då vara 
möjliga att bebygga. Sammantaget skulle dessa 
två viktiga effekter av lägre byggkostnader ge ett 
högre bostadsbyggande.
	 Det är samtidigt värt att notera att inte 
totala produktionskostnader var signifikanta i 
förklaringsmodellen. Det beror sannolikt på att 
utvecklingen av totala produktionskostnader  
korrelerar högt med stigande finansiella till-
gångar hus hushållen, eftersom markpriser ingår 
i totala produktionskostnader. När hushållens 
finansiella tillgångar växer stiger bostadspriserna. 
Eftersom markvärdet i grunden är en differens 
mellan bostadspriser och byggkostnader blir 
samvariationen med bostadsprisutvecklingen 
stor. En aspekt av detta, paradoxalt nog, är att 
höga markpriser är en förutsättning för stor 
bostadsproduktion. Markpriser eller bostads
priser som inte bygger på marknadsvärden för 
mark blir istället i förlängningen en subvention 
till hushåll eller byggföretag.
	 En andra fråga är om kostnadsnivån är alltför 
hög som många debattörer påstår och att man 
därför kan förvänta sig att kostnadsutvecklingen 
skulle brytas inom överskådlig tid? Syftet med 
denna rapport är inte att analysera kostnads
utvecklingen i detalj. Det är dessutom svårt 
eftersom tidsserier över byggkostnader döljer en 
stor variation över tid vad avser kvalitet och för-
utsättningar. När produktionen består av relativt 
enkla punkthus med hög grad av standardisering 

och blygsamma gestaltningskrav från planmyn-
digheter får man en lägre kostnadsbild medan 
projekt som omfattar byggande av centrala 
stadskvarter, där standardisering är svårt, ge-
staltningskrav från planmyndigheterna påverkar 
materialval och mark- och saneringskostnader 
kan vara betydande, innebär högre kostnader. 
Med en utveckling där bostadsefterfrågan 
tenderar att riktas mot allt mer centrala delar av 
storstadsregionerna, präglas en allt större del av 
bostadsproduktionen av sådana förutsättningar. 
Dessutom förändras myndighetskrav gällande 
exempelvis energi- och ljudkrav samt tillgänglig-
het över tid. Enkla tidsserier över byggkostnads-
utvecklingen ger då ingen bra bild av under
liggande kostnadsutveckling.
	 En översiktlig jämförelse med andra länder 
kan ge en indikativ bild av kostnadsnivån och 
kostnadsutvecklingen i Sverige. Enklast är att 
jämföra byggkostnadsnivån och ökningstak-
ten mellan de nordiska länderna, inte minst 
eftersom den generella prisnivån i samhället 
och egenskapskrav samt klimatförutsättningar 
är någorlunda lika, även om det finns skillnader. 
Ett annat motiv till jämförelser med de andra 
nordiska länderna är att bostadsbyggandet i 
grannländerna är betydligt högre än i Sverige. 
Boverket genomförde år 2013 en sådan jäm
förelse3). Slutsatsen av Boverkets studie var att 
det är svårt att göra jämförelser mellan olika län-
der, det saknas statistik om kostnadsnivåer, men 
att kostnadsutvecklingen varit relativt likartad 
i Sverige, Norge, Finland och Danmark. När 
det gäller Finland har det dock varit möjligt att 
också jämföra kostnadsnivån. Boverket skriver:

3)	 Boverket 2014. Rapport 2014:14, Svenska byggkostnader i 
en internationell jämförelse.

Sverige är inte kostnadsledande i Norden
I merparten av den statistik [över kostnadsutvecklingen] vi har 
haft tillgång till framgår att Norge ligger högst, sedan kommer 
Sverige och Danmark ganska tätt, följt av Finland. Då den  
officiella statistiken utgör en väsentlig begränsning för jäm­
förelser är det bara utvecklingen som kan jämföras, inte skillna­
der mellan länderna när det gäller nivåer. Ett undantag finns 
dock och det gäller Finland där Finansierings- och utvecklings­
centralen för boendet i Finland (ARA) publicerar både bygg­
nadskostnader och totala produktionskostnader för den statsstöd­
da hyresrättsproduktionen i Finland. Detta möjliggör jämförelser 
med SCB:s statistik och det är extra intressant att kunna jämföra 
med just Finland då Finland ofta lyfts fram i  debatten  när det 
gäller att belysa att det går att producera bostäder i tillräcklig 
omfattning till rimliga prisnivåer. Prisskillnaderna har varierat 
lite den senaste tioårsperioden, men de senaste åren har prisnivå­
erna varit väldigt likvärdiga.
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En rimlig slutsats av detta är att det varken 
är byggkostnadernas utvecklingstakt eller den 
absoluta kostnadsnivån för byggandet som 
förklarar att bostadsbyggandet i Sverige är lägre 
än i de övriga nordiska länderna. Däremot kan 
naturligtvis innovationer, ökad standardisering, 
ökad industrialisering och inte minst snab-
bare planprocesser och rimliga myndighets-
krav, allt annat lika, bromsa ökningstakten i 
kostnadsutvecklingen, och därigenom bidra till 
att bostadsbyggandet ökar. Men skillnaderna i 
bostadsbyggnadstakt mellan de olika nordiska 
länderna måste då sökas på annat håll. En hy-
potes är att det istället är de finansiella villkoren 
för bostadsbyggande som skiljer sig åt. Norge 
har exempelvis en lång tradition av skattegynnat 
bostadssparande i kombination med fördel-
aktiga statliga lån till inte minst unga hushåll. 
Också i Finland finns ett gynnat bosparande 
med räntestöd för unga vuxna. I samtliga länder 
förutom Sverige tillämpas marknadspriser också 
på hyresrättsmarknaderna. 
	 Sammanfattningsvis visar analysen av tids-
serier över nyproduktionen av bostäder i Sverige 
att finansiellt relaterade faktorer som föränd-
ringen av hushållens finansiella tillgångar och 
skulder samt kostnader för lånat kapital spelar 
stor roll för att förklara variationen i bostadsbyg-
gandet över tid. Ett högt och uthålligt bostads-
byggande av ägda bostäder i form av småhus och 

bostadsrätter, kräver att hushållen har tillgång 
till ett växande eget kapital. Ett sådant, till 
bostadssektorn möjligt dedikerat kapital, finns 
endast tillgängligt vid ett högt hushållssparande 
i kombination med värdetillväxt på befintliga 
tillgångar. Och hyresrättsbyggandet är beroende 
av att sysselsättningen växer så att antalet hushåll 
med goda inkomster som kan betala nyproduk-
tionshyror ökar. Sammantaget är bostadsbyg-
gandet av dessa skäl mycket konjunkturberoende 
i Sverige. Den ökning av bostadsbyggandet som 
nu sker (hösten 2014) är enligt modellresultaten 
främst en funktion av stigande finansiella till-
gångar de senaste två åren, ett lågt ränteläge samt 
ökande sysselsättning. 
	 Även om också byggkostnadsutvecklingen 
påverkar bostadsbyggandets omfattning, visar 
modellresultaten att ett högt bostadsbyggande 
knappast kan upprätthållas om inte de finansiella 
villkoren för hushållen är gynnsamma. Mot 
bakgrund av den omfattande diskussion som förs 
om effektivare planprocesser och höga bygg-
kostnader visar analysresultaten att diskussionen 
om åtgärder för ökat byggande i högre grad 
också bör omfatta bostadsbyggandets finansiella 
förutsättningar. Utan en finansiell strategi för 
bostadsbyggande i Sverige talar mycket för att 
den ökning av byggandet som nu kan noteras är 
en tillfällig konjunktureffekt som riskerar avta 
när konjunkturen mattas. →
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Huvudpunkter i kapitlet
•	 I kapitlet analyseras förändringarna i bostads-

byggandet över tid med hjälp av statistisk 
metodik. I analysarbetet har ett antal olika 
variabler testats, inte minst ett stort antal 
variabler som beskriver hushållens efterfrågan 
i form av demografi, inkomster och förmö-
genheter.

•	 Den statistiska analysen visar att det framför 
allt är fem variabler som på ett signifikant sätt 
förklarar en stor del av variationen i produk-
tionstakt, nämligen utvecklingen av: 
- hushållens finansiella netto, dvs. tillväxten i 
	 hushållens finansiella tillgångar minus  
	 skulder 
- förändringen av fastighets- och reavinst- 
	 beskattningen 
- reporäntan (eller bolåneräntan) 
- sysselsättningen (endast signifikant för stor- 
	 stadsregionrena och Stockholmsregionen) 
- byggkostnaderna

•	 En intressant fråga är varför befolknings-
förändringar inte kan förklarar variationen 
i byggandet? Förklaringen är att stora delar 
av befolkningstillväxten utgörs av hushåll 
med små möjligheter att i närtid efterfråga 
nyproducerade bostäder: nyfödda, ungdomar 
och flyktingar. Dessa grupper är små jämfört 
med den förändring av bostadsefterfrågan 
som uppstår hos den stora gruppen som redan 
är bosatt i regionen.

•	 Modellresultaten visar att nyproduktionen 
av bostäder samvarierar med förändringen av 
hushållens finansiella tillgångar och skulder. 
Förklaringen är rimligen att när de finansiella 
tillgångarna ökar, skapas ett större kapital 
som kan användas för egeninsatsen vid ett 
bostadsförvärv. Ett sådant eget kapital kan 
dels byggas upp genom att hushållen erhåller 
värdestegring på sin nuvarande bostad och 
dels genom att hushållen sparar för att bygga 
upp finansiella tillgångar.

•	 När politiskt formulerade krav på att hushål-
lens egna kapital ska öka vid bostadsinves-
teringar, exempelvis genom sänkning av 
bolånetaket, höjd reavinstskatt eller höga krav 
på amortering, påverkas bostadsefterfrågan 
negativt. Politiska mål om ökat bostads
byggande motverkas då av politiska mål om 
kreditransonering.

•	 De ekonomiska incitamenten att flytta, in-
klusive att efterfråga nyproducerade bostäder, 
blir sammantaget svaga när förändringar av 
skattesystemet genomförts utan djupare ana-
lys av hur dessa påverkar hushållens finansiella 
netto och hushållens vilja att flytta. Genom-
förda förändringar i skattesystemet har försva-
gat incitamenten att flytta och dessa försva-
gade incitament hos redan etablerade hushåll 
har samtidigt både minskat nyproduktionen 
och därmed möjligheterna för debutanternas 
etablering genom uteblivna flyttkedjor.

•	 Den statistiska analysen visar också att 
byggkostnaderna är en signifikant variabel 
som tydligt bidrar till att förklara föränd-
ringen av bostadsbyggandet. Men det är 
varken byggkostnadernas utvecklingstakt eller 
den absoluta kostnadsnivån för byggandet 
som förklarar att bostadsbyggandet i Sverige 
är lägre än i de övriga nordiska länderna. 
Skillnaderna i bostadsbyggnadstakt mellan 
de olika nordiska länderna måste då sökas på 
annat håll. En hypotes är att det istället är de 
finansiella villkoren för bostadsbyggande som 
skiljer sig åt. Norge har exempelvis en lång 
tradition av skattegynnat bostadssparande 
i kombination med fördelaktiga statliga lån 
till inte minst unga hushåll. Också i Finland 
finns ett gynnat bosparande med räntestöd för 
unga vuxna. I samtliga länder förutom Sverige 
tillämpas marknadspriser också på hyresrätts-
marknaderna. 
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Att bostadsefterfrågan och bostadsbyggandet 
så påtagligt tycks påverkas av hushållens fi-

nansiella förutsättningar innebär rimligen att det 
totala bostadsbyggandet blir beroende av var i 
geografin nya bostäder planeras. Enkelt uttryckt: 
Planeras nya bostäder där hushåll med tillräcklig 
finansiell styrka vill bo?
	 Det faktum att hushållen själva står för en 
betydande del av det riskkapital som krävs för 
att kunna nyproducera bostäder innebär att 
bostadsproduktionen koncentreras till ”attraktiva” 
platser. Med attraktiva platser menas miljöer där 
betalningsviljan med marginal överstiger bo-
stadsproducenternas kostnader. Detta gäller både 
bostadsrätts, äganderätts- och hyresrättsmark-
naderna. Också produktion av hyresrätter kräver 
numer att investerarens riskkapital kan förräntas 
vilket innebär att byggandet av nya hyresrät-
ter primärt kan ske i miljöer vars attraktivitet 
innebär en hög betalningsvilja bland hushållen. 
Planutbudet för sådana attraktiva platser blir 
därför gränssättande för hur stor bostadsproduk-
tionen totalt blir. Frågan är då vad som skapar 
attraktiva platser, eller stadsmiljöer? Denna fråga 
har studerats särskilt i analyser som letts och  
finansierats av Stockholms läns landsting, Till-
växt, miljö och regionplanering (TMR). Ana-
lyserna visar att det framför allt är följande åtta 

egenskaper hos en specifik plats eller stadsmiljö 
som skapar attraktivitet för bostäder i flerfamiljs-
hus4):

•	 Gångavstånd till city
•	 Gångavstånd till vatten
•	 Parkytor inom 1 km
•	 Urbana verksamheter inom 1 km
•	 Tillgång till gatunätet, dvs hur sammanflätat 

gatunätet är
•	 < 500 m till spårstation
•	 Kvartersform (andel slutna och utåtvända 

entréer)
•	 Hushållens socioekonomi

Den totala bostadsproduktionens volym är 
alltså beroende på hur mycket mark och planer 
som kan tillgängligöras i miljöer som präglas av 
centralitet, vatten, parker och service. Dessutom 
påverkas potentialen för bostadsbyggandet av 
närhet till spårbundna kommunikationer med 
hög kollektiv tillgänglighet och förekomsten av 
klassiska stadsmiljöer i form av gator i rutnäts-
struktur och slutna kvarter.
	 En stadsmiljös attraktivitet påverkas enligt 
studien inte bara av faktorer i den fysiska miljön 

4)	  Stockholms läns landsting, TMR, 2011, Värdering av 
stadskvaliteter, analyser genomförda av Evidens och Spaces-
cape. Finns tillgängligt på bl.a. www.evidensgruppen.se.

Geografiska skillna-
der i bostadsefter
frågan och byggande

→
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utan också av hur hushållsstrukturen ser ut på 
platsen. Ju större andel hushåll med hög utbild-
ning, goda inkomster och positiv nettoförmögen
het som bor i närmiljön, desto större generell 
attraktivitet. Det tycks som hushåll som söker ny 
bostad värdesätter bostadsområden med en stark 
socioekonomisk miljö högre än områden med 
svagare miljö. Denna sista egenskap får betydelse 
för bostadsefterfrågan och därmed möjligheterna 
att nyproducera bostäder. Det beror naturligtvis 
delvis på att dessa hushåll ofta både har tillräck-
liga löpande inkomster och tillräckliga finansiella 
eller reala tillgångar som kan användas för att 
finansiera en ny bostad. Men det beror samtidigt 
på att många hushåll föredrar att flytta lokalt.
	 En viktig förklaring till att många vill stanna 
kvar i sin närmiljö är att mer långväga flyttningar 
är förenade med större kostnader och inte minst 
sociala uppoffringar. Många vill helt enkelt bo 
kvar i en invand miljö med närhet till familj och 
vänner. Det är särskilt tydligt för äldre hushåll. 
Effekten av detta blir normalt större längre ut 
från regioncentrum där en ännu större andel av 
inflyttade till nyproduktion rekryteras lokalt. 
De centrala delarna är mer bekanta för de flesta 
hushåll medan många miljöer på längre avstånd 
från centrum kan vara mer eller mindre okända 
för många. Ett större nyproduktionsprojekt blir 
därför beroende av viljan och förmågan bland 
boende i närmiljön att flytta till de nybyggda 
bostäderna. Närboende utgör den primära mål
gruppen för nyproduktion. Evidens analyser 
av olika projekt pekar på att ca 50-70 procent, 
ibland ännu större andel, av de flyttar som sker 
till en specifik miljö rekryteras lokalt (fig. 17). 
Detta tycks gälla både i storstadsregionerna och i 
mindre regioner.	  

 	  Dessa hushålls nuvarande boende, och vär-
detillväxten på detta boende, är kanske en av de 
viktigaste förutsättningarna för att ett nyproduk-
tionsprojekt ska kunna försörjas med egenkapi
tal, särskilt i bostads- och äganderättssektorn. 
Antalet hushåll, tillsammans med inkomst- och 
förmögenhetsutvecklingen hos dessa hushåll, blir 
därmed centrala och gränssättande faktorer för 
nyproduktionens möjliga omfattning över tid. 
Förmögenhetsutvecklingen är i sin tur normalt 
starkt beroende av värdeutvecklingen på nuva-
rande bostad.
	 En enkel överslagsberäkning visar att det är 
betydande belopp som närboende hushåll ska 
resa vid lite större nyproduktionsprojekt. Om 
man exempelvis ska bygga 800 nya bostäder per 
år i en given miljö i Stockholmsregionen och 
för enkelhets skull förutsätter att samtliga är 
bostadsrätter (eller äganderätter) kan man göra 
följande kalkyl:

•	 Genomsnittlig produktionskostnad/pris:  
3 miljoner kr

•	 Genomsnittlig belåningsgrad: 70 %
•	 Egen kapitalinsats: 30 %, dvs 900 000 kr  

per bostad

Detta ger en total egen kapitalinsats från hushål-
len som motsvarar ca 720 miljoner kr. Av detta 
belopp ska alltså väsentliga delar av det kapital 
som finansierar bostadsrätterna, kanske en halv 
miljard kronor per år eller mer, hämtas från 
hushåll i närheten. Denna enkla kalkyl visar 
tydligt att hushållens finansieringsmöjligheter 
får stor betydelse för möjligheterna att producera 
stora volymer nya bostäder. Särskilt svårt blir det 
i glesa miljöer med stort avstånd från regioncen-
trum och där hushållens inkomster och förmö-

Figur. 17. Härkomst för flyttande till nyproducerade bostäder. Källa: SCB och Evidens.
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genheter är lägre. Omvänt finns förutsättningar 
för större produktionsvolymer i områden med 
hög attraktivitet och där en stor del av boende 
i närmiljön har ett relativt stort eget finansiellt 
kapital eller kapital bundet i sin bostad. I det fall 
nyproduktionen i en begränsad geografi är större 
än vad den lokala efterfrågan motiverar riskerar 
bostadsproducenterna få ett lokalt överutbud 
med prispress och förlängd försäljningstid som 
följd. Detta leder till att byggherrarna tvingas dra 
ner på produktionstakten för att lönsamheten 
ska behållas och riskerna begränsas.
	 Med denna bakgrund kan man analysera sam-
bandet mellan bostadsbyggandet i olika områden 
och olika mått på hushållens finansiella styrka i 
närmiljön. Genom att kartlägga det årliga  
genomsnittliga byggandet i ett antal olika plan

områden i storstadsregionerna och undersöka 
hur hushållstäthet och hushållens finansiella 
styrka varierar mellan de olika områdena kan 
sambandet mellan byggande och hushållsstruktur 
analyseras. I Stockholmsregionen har samtliga 
områden där bostadsbyggandet totalt summerat 
till minst 14 000 kvm under perioden 2004-2013 
studerats. I Göteborgs- och Malmöregionerna 
har motsvarande studie gjorts av byggandet i 
planområden som redovisat ett totalt bostads-
byggande om minst 12 000 kvm under samma 
period. Om en genomsnittsbostad är 70 kvm 
betyder det att urvalet omfattar områden med ett 
totalt byggande på minst 170 nya bostäder under 
perioden 2004-2013. Byggtakten har definierats 
som det årliga genomsnittliga byggandet under 
de år bostadsbyggandet de facto genomfördes.
	 En sådan analys visar att den årliga takten i 
bostadsbyggandet i Stockholmsregionen tydligt 
varierar med graden av finansiell styrka i närmil-
jön (fig. 18). Med endast tre variabler kan mer 
än 80 procent av skillnaderna i årlig byggtakt 
mellan olika områden förklaras. Det handlar om 
antal hushåll inom tre kilometeters radie från 
planområdets mitt samt vilken inkomst dessa 
hushåll har per capita. Dessa båda mått beskriver 
både hushållstäthet och total förvärvsinkomst i 
närmiljön runt planområdet (fig. 19). Men det 
räcker inte med att veta hur stora hushållsin-
komsterna är i närmiljön, man måste också mäta 
hushållens nettoförmögenheter. Eftersom det 
inte finns någon uppdaterad statistik på hushålls-
nivå för finansiella tillgångar, används istället 
hushållens kapitalinkomster. Det tredje måttet är 
därför den genomsnittliga kapitalinkomsten per 
capita inom två kilometers radie från planområ-

Fig. 19. Total förvärvsinkomst inom 2 km radie. Källa: SCB och Evidens.

Fig. 18. Skattat och faktiskt byggande per år i Stockholmsregionen senaste 10 åren. Källa SCB och Evidens.

→
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dets mitt. Sammantaget förklarar alltså dessa tre 
enkla mått mer än 80 procent av variationen i 
årliga genomsnittliga byggvolymer mellan olika 
planområden.
	 Motsvarande analys av sambanden mellan 
det genomsnittliga årliga bostadsbyggandet i 
Göteborgs- och Malmöregionerna visar samma 
resultat (fig. 20). Också i dessa regioner förklaras 
skillnaderna i byggvolymer och byggtakt av 
hushållstäthet, hushållsinkomster (fig. 21) och 
nettoförmögenhet i närmiljön.

Hur kan man öka utbudet av attrak­
tiv byggbar mark?
Denna rapport fokuserar framför allt på efter-
frågans betydelse för bostadsbyggandet. Men det 
finns samtidigt några centrala utbudsfaktorer 
med stark koppling till efterfrågans geografiska 
fördelning. Det handlar framför allt om att öka 
utbudet av markområden med stor efterfråge-
potential, dvs. mark i centrala och täta miljöer 
enligt diskussionen ovan. Det handlar vidare om 
att utveckla nya områden som har potential för 
högre grad av centralitet och täthet. 
	 Slutsatsen av det starka sambandet mellan 
byggtakt och hushållstäthet samt hushållens 
finansiella styrka är att planläggningen av större 
utbyggnadsområden måste ske i anslutning 
till täta miljöer där hushållen har relativt goda 
inkomster och positiv nettoförmögenhet för att 
en hög byggtakt ska kunna upprätthållas över tid. 
Med ett flertal sådana större utbyggnadsprojekt 
ökar möjligheterna till en högre byggtakt över 
tid än om en stor del av regionens nyproduktion 

planeras som mindre projekt, kanske komplet-
teringsprojekt i relativt sett glesare och svagare 
miljöer. Ett högre bostadsbyggande kräver 
rimligen att kommunernas planresurser inte i 
allt för stor grad splittras på många små projekt 
i glesa miljöer. Det krävs ett mycket stort antal 
sådana mindre planprojekt för att kompensera 
för uteblivna stadsbyggnadsprojekt i täta miljöer 
med hög efterfrågan. 
	 Men för att nå dessa effekter krävs naturligt-
vis att den som har planmonopolet, dvs kommu-
nerna, vill exploatera efterfrågade miljöer. 	

Fig. 20. Skattat och faktiskt byggande per år i Göteborgs- och Malmöregionerna 2004-2013.  
Källa: SCB och Evidens.

Fig. 21. Total förvärvsinkomst inom 3 km radie. Källa: SCB och Evidens.
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	 Som konstaterats tidigare, har förändringar i 
plan- och bygglagstiftningen inte ändrat plan-
processen i någon avgörande mening de senaste 
25 åren. Men en onödigt komplicerad och 
oförutsägbar planprocess bidrar ändå sannolikt 
till ett lågt byggande när efterfrågan koncentre-
rats till centrala lägen där många intressen av 
olika skäl kan motsätta sig planförändringar för 
bostadsbebyggelse. Och samtidigt som de flesta 
antagligen håller med om att planprocessen i 
Sverige är komplex kan man konstatera att vissa 
kommuner bygger betydligt fler bostäder än an-
dra. Detta pekar mot att det inte räcker med en 
enklare planprocess för ett ökat bostadsbyggande. 
Lokala kommunala målsättningar och priorite-
ringar verkar betyda minst lika mycket. En enkel 
analys av hur många bostäder olika kommuner i 
storstadsregionerna byggt under senare år visar 
att skillnaderna är stora (fig. 22). 
	 Diagrammet visar att det byggts ca 10 gånger 
fler (!) bostäder per invånare i Solna stad än i 
Danderyd och ca 5 gånger fler än i Lidingö, trots 
att efterfrågan mätt som bostadspris är ungefär 
lika stor. Det är svårt att argumentera för att 
markbristen skulle vara större i Danderyd och 
Lidingö än i Solna. 
	 Eftersom planlagstiftningen är densamma i 
Solna och Danderyd är det knappast troligt att 
endast en förenklad planprocess skulle öka byg-
gandet i kommuner som av olika skäl redovisar 
ett lågt bostadsbyggande. Modellresultaten pekar 
på att bostadsbyggandet totalt sett blir lägre om 
kommuner med socioekonomiskt starka hushåll 
(och därmed höga bostadspriser) av olika lokal-
politiska skäl väljer (tillåts) att inte planera för ett 

större antal nya bostäder. Det krävs därmed att 
ansvars- och maktfördelning mellan stat, region 
och kommun förändras och större befogenheter 
ges till en ny regional nivå, åtminstone i de tre 
storstadsregionerna. Det krävs tydligare incita-
ment för kommuner med lågt bostadsbyggande 
men goda marknadsförutsättningar att öka 
planberedskap och därmed byggtakt. Exempel på 
sådana incitament riktade till kommunerna och i 
viss mån också staten, är exempelvis5):

•	 Morötter och piskor kopplade till statsbidra-
gen till kommunerna

•	 Inskränkningar i planmonopolet 
- Minskning av kommunernas inflytande över  
	 markanvändningen genom möjligheter att  
	 överklaga ett nej till ny bostadsbebyggelse 
- Införande av en ny regional planeringsnivå  
	 med beslutanderätt 
- Aktivare användning av statliga instrument  
	 som exempelvis planföreläggande

•	 Nya former för samfinansiering av infrastruk-
tur mellan stat, region och kommuner 

5)	  Professor Hans Lind, KTH, Exempel ur antologin Så 
ökar vi bostadsbyggandet, Markpolitik för ökat bostadsbyggande, 
Premiss förlag, 2013. Se också en mer utförlig diskussion i 
Cars, Karlbro, Lind, Nya regler för ökat bostadsbyggande och 
bättre infrastruktur, SNS förlag, 2013. En effektivare planpro-
cess samt statens och kommunernas roll diskuteras också av 
Nybyggarkommissionen, En bostadspolitisk agenda för Sverige – 
63 förslag för ökat byggande, 2014.

Fig. 22. Årligt genomsnittligt bostadsbyggande per 1000 invånare 2005-2012 i kommuner i  
storstadsregionerna. Källa: SCB och Evidens.
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Hur sådana incitament och regelverk i praktiken 
ska kunna implementeras är emellertid en grann-
laga uppgift att reda ut eftersom inskränkningar 
av det kommunala självstyret av demokratiska 
skäl måste avvägas noga och bara genomföras 
med ett brett parlamentariskt stöd.
	 Samtidigt som planberedskapen måste öka i 
miljöer som redan i nuläget präglas av centralitet 
och täthet måste rimligen också bostadsbyggan
det kunna öka i nya områden, längre ifrån 
regioncentrum. Den grundläggande teorin om 
hushållens preferenser vad gäller boende och val 
mellan olika boendemiljöer tar sikte på kostna-
der för dagliga resor och efterfrågan på mångfald 
i utbud av arbete, service och nöjen. Hushållens 
enskilt största uppoffring utan motsvarande 
ekonomisk ersättning utgörs av dagliga resor till 
och från arbetsplatsen. Hushållen blir därmed 
känsliga för transportkostnader. Hushåll med 
stor frihet att välja boende strävar efter hög 
tillgänglighet till en mångfald av arbets- och 
utbildningsalternativ, offentlig och kommersiell 
service, kultur- och fritidsutbud. Konkurrensen 
om sådana attraktiva bostadsmiljöer med hög 
tillgänglighet ökar i tillväxtregionerna. Detta 
skapar en överefterfrågan på bostäder med hög 
tillgänglighet till ett mångfacetterat utbud. För 
att möjliggöra ett ökat bostadsbyggande krävs 
därför investeringar i ny infrastruktur som kan 
”öppna” nya områden för bostadsexploatering 
samtidigt som den befintliga staden förtätas. 
Särskilt viktigt förefaller det vara att investera 
i ny spårbunden trafik. Studier som nyligen 
genomförts visar att spårbunden trafik skapar 
särskilt stora nyttor för boende i flerfamiljshus 
men att betalningsviljan också för småhus på-
verkas positivt av tillgång till kollektivtrafik. Hur 
finansiering och byggande av infrastruktur och 
spårsystem i synnerhet sker är därför en väsentlig 
fråga för bostadsbyggandets omfattning i fram-
tiden. Utan tillräckliga infrastrukturinvesteringar 
i storstadsregionerna riskerar bostadsefterfrågan 
framför allt öka i redan ”färdigbyggda” attraktiva 
miljöer med begränsade nyproduktionsmöjlig-
heter vilket eldar på betalningsviljan/prisutveck-
lingen i dessa miljöer men får liten geografisk 
spridningseffekt.
	 Sammanfattningsvis visar analyserna att det 
förutom en relativt god konjunktur, som framför 
allt stimulerar uppbyggnaden av hushållens 
finansiella tillgångar och ökar sysselsättningen, 
också krävs en optimerad planpolitik som i högre 
grad tar hänsyn till efterfrågans geografi för 
att ett uthålligt högt bostadsbyggande ska vara 
möjligt. En sådan politik bör ha både hushållens 
värderingar av olika stadsmiljöer och det faktum 
att huvuddelen av inomregionala flyttningar sker 
lokalt som utgångspunkter. Sammantaget bety-
der det att planberedskapen i attraktiva, centrala 
och täta stadsmiljöer måste öka.

	 I den politiska debatten har ett högt och 
ökande bostadsbyggande utlovats. Frågan är om 
nuvarande villkor för förvaltning och tillväxt av 
hushållens finansiella tillgångar, sysselsättningen 
och tillämpade planstrategier möjliggör att de 
politiska målen kan nås i närtid?

Huvudpunkter i kapitlet
•	 I kapitlet analyseras sambandet mellan 

bostadsbyggandet i olika områden och olika 
mått på hushållens finansiella styrka i när
miljön.

•	 Tidigare studier har visat att en stadsmiljös 
attraktivitet inte bara påverkas av faktorer i 
den fysiska miljön utan också av hur hushålls-
strukturen ser ut på platsen. Hushåll som 
söker ny bostad värdesätter bostadsområden 
med en stark socioekonomisk miljö högre än 
områden med svagare miljö. Det får betydelse 
för bostadsefterfrågan och därmed möjlig-
heterna att nyproducera bostäder. Men dessa 
möjligheter beror samtidigt på att många 
hushåll föredrar att flytta relativt lokalt.

•	 Analyserna i kapitlet visar att den årliga tak-
ten i bostadsbyggandet i storstadsregionerna 
tydligt varierar med graden av finansiell styrka 
i närmiljön. Bostadsbyggandets omfattning 
beror på hur många hushåll som redan bor 
inom tre kilometeters radie från planområdets 
mitt, vilken inkomst dessa hushåll har per 
capita samt den genomsnittliga kapitalinkom-
sten per capita inom två kilometers radie från 
planområdets mitt.

•	 Slutsatsen av det starka sambandet mellan 
byggtakt och hushållstäthet samt hushållens 
finansiella styrka är att planläggningen av 
större utbyggnadsområden måste ske i anslut-
ning till täta miljöer där hushållen har relativt 
goda inkomster och positiv nettoförmögenhet 
för att en hög byggtakt ska kunna upprätthål-
las över tid.

•	 Men för att nå dessa effekter krävs naturligtvis 
att den som har planmonopolet, dvs. att kom-
munerna, vill exploatera efterfrågade miljöer. 
Modellresultaten pekar på att bostadsbyggan-
det totalt sett blir lägre om kommuner med 
socioekonomiskt starka hushåll (och därmed 
höga bostadspriser) av olika lokalpolitiska skäl 
väljer (tillåts) att inte planera för ett större 
antal nya bostäder.

•	 Det krävs tydligare incitament för kommuner 
med lågt bostadsbyggande men goda mark-
nadsförutsättningar att öka planberedskap 
och därmed byggtakt. För att öka bostadsbyg-
gandet krävs därmed sannolikt att ansvars- 
och maktfördelning mellan stat, region och 
kommun förändras och större befogenheter 
ges till en ny regional nivå, åtminstone i de tre 
storstadsregionerna. 
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I den politiska debatten har partierna satt upp 
tydliga mål för ökat bostadsbyggande. Reger-

ingen gick exempelvis till val på att bostadsbyg-
gandet ska öka och att 250 000 nya bostäder 
ska byggas under perioden 2015 till 2020, vilket 
innebär ett årligt byggande av mer än 40 000 
nya bostäder. Det är en ökning av det årliga byg-
gandet med mellan 50 till 100 procent jämfört 
med byggandet de senaste tio åren. Det framgick 
emellertid inte lika tydligt av debatten hur detta 
ska gå till. I regeringens budgetproposition 
hösten 2014 anslogs ca 200 miljoner kronor till 
energieffektivisering i miljonprogrammet. Några 
andra konkreta åtgärder eller förslag fanns inte i 
budgeten. Finansministerns analys var samtidigt 
att det var ”tomt i statens lador”, med andra ord: 
något utrymme för finansiellt stöd till bostads-
byggandet anses knappast finnas.
	 Frågan är då i vilken utsträckning de nya po-
litiska målen för bostadsbyggande har förutsätt-
ningar att nås? Ett sätt att bedöma detta är att 
tillämpa den statistiska modellen som redovisa-
des i föregående avsnitt. Genom att anta olika 
värden för de variabler som förklarat variationen 
i bostadsbyggandet de senaste tio åren, kan man 
göra prognoser för byggandet de närmaste åren.
 	 Låt oss anta att hushållens finansiella netto 
utvecklas ungefär som de senaste tio åren6). Det 
betyder att sparandet, tillväxten av hushållens 
finansiella tillgångar samt skuldtillväxten också 
de närmaste åren utvecklas ungefär som hittills. 
Samtidigt antas att reporäntan följer Riksban-
kens räntebana från oktober 2014. Sysselsätt-
ningen antas växa enligt trend vilket betyder en 
tillväxttakt på 1 procent per år. Samtidigt antas 
den årliga reala ökningen av byggkostnaderna 
vara ca 3 procent vilket är ungefär samma ök-
ningstakt som under perioden 2004 - 2012:3, där 
2012:3 är den senaste faktiska observationen.
	 Det politiska målet om mer än 40 000 nya 
bostäder per år i hela landet innebär att takten i 
färdigställandet måste vara i genomsnitt 12 500 
nya bostäder per kvartal. Hittills har toppnote-
ringarna varit runt 7 000 till 8 000 nya bostäder 
och genomsnittet betydligt lägre, mellan 6 000 

6)	 Hushållens finansiella netto har vuxit med i genomsnitt 
7,0 procent per år sedan år 2004.

och 7 000 nya bostäder per kvartal (fig. 23). 
Målsättningen innebär därför i det närmaste en 
fördubbling av bostadsbyggandet i landet.
Med dessa antaganden som grund kan bostads-
byggandet i hela landet de närmaste åren skattas. 
Scenariot kan benämnas ”långsiktig trend” (fig. 
23). Modellskattningen visar att byggandet  
sannolikt ökar de närmaste åren, framför allt som 

Är de nya politiska 
målen för bostads-
byggandet realistiska?

Figur. 24. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län.  
Faktiskt och prognos. Källa: SCB och Evidens.

Figur. 23. Färdigställda bostäder i hela landet. Faktiskt och prognos.  
Källa: SCB och Evidens.

→
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effekt av ökande finansiellt netto i hushålls
sektorn under åren 2012 till 2014. Genom att 
anta att de förklarande variablerna återgår till 
trend under perioden 2014:3 – 2020:4 faller 
byggandet tillbaka till en mer genomsnittlig nivå 
framåt år 2017. Detta ”trendscenario” ger ett  
totalt bostadsbyggande under hela perioden om 
ca 150 000 nya bostäder, vilket är långt under 
den nya politiska målnivån.
	 Genom att istället anta att konjunkturen 
blir starkare mellan år 2015 och 2020, kan man 
formulera ett alternativt scenario för bostadsbyg-
gandet. Om man antar att tillväxttakten i hushål-
lens finansiella netto blir 10 procent per år, kan 
ett ”högscenario” formuleras. Ett sådant scenario 
ger ett högre bostadsbyggande än trendscenariot, 
ungefär 170 000 nya bostäder, men modellresul-
taten indikerar att det fortfarande är långt till det 
politiska målet för bostadsbyggandet. Samtidigt 
finns alltid risken för att tillväxten i hushållens 
finansiella netto blir lägre, exempelvis som en 
funktion av svagare global och svensk tillväxt.  
I lågscenariot antas det finansiella nettot endast 
växa med 3 procent per år. Det ger, allt annat 
lika, ett lägre bostadsbyggande än trendscena-
riot, ca 140 000 nya bostäder, en byggtakt som 
liknar nivån under 2004 och under finanskrisen. 
Samtliga tre scenarier visar att bostadsbyggandet 
blir betydligt lägre än målnivån.
	 Också i Stockholms stad finns politiskt 
formulerade mål för nyproduktionen av bostäder. 
Målet i Stockholms stad är att bygga 50 000 nya 
bostäder under mandatperioden 2014 till 2018. 
Omräknat till länsnivå (för att anpassas till sta-
tistik över bostadsbyggandet) innebär det ett mål 
motsvarande 49 000 nya bostäder i flerbostads-
hus eller 3 000 nya bostäder i flerbostadshus per 
kvartal. Hittills har bostadsbyggandet varierat 
mellan 1 000 och 2 000 nya bostäder i fler
bostadshus per kvartal sedan år 2004. Också för 
Stockholms län är den översatta målsättningen 
från Stockholms stad därmed en ökning med 
nästan 100 procent.
	 Med samma scenarier i Stockholm som för 
hela landet visar modellresultaten att byggandet 
stiger de närmaste åren för att sedan successivt 
falla tillbaks mot trend (fig. 24). Att byggandet 
stiger i närtid beror som tidigare konstaterats 
på den snabba tillväxten i finansiellt netto de 
senaste åren. Scenariot ”långsiktig trend” ger ett 
totalt bostadsbyggande på drygt 30 000 nya  
bostäder under perioden medan högscenariot 
ökar bostadsbyggandet av flerbostadshus med 
endast ytterligare något tusental nya bostäder.  
På samma sätt faller bostadsbyggandet endast 
med något tusental nya bostäder i lågscenariot. 
Men samtliga tre scenarier redovisar ett skattat 
byggande långt under målsättningen.
	 Ett annat sätt att använda den statistiska 
modellen för att utvärdera politiska mål för 
bostadsbyggandet är att analysera vilken till-
växt som krävs för att nå målen. Genom att 

använda modellekvationerna ”baklänges” kan 
man exempelvis skatta vilken tillväxt av hushål-
lens finansiella netto som är nödvändig för att 
byggandet ska öka kraftigt och nå målen. En 
sådan analys visar att det krävs en mycket kraftig 
tillväxt av hushållens finansiella netto för att det 
totala bostadsbyggandet i både hela landet och i 
Stockholm ska nå målen (fig. 25 och 26).
 	 För att bostadsbyggandet totalt ska nå 
250 000 nya bostäder i hela landet till år 2020 
krävs, allt annat lika, en årlig tillväxt i hushål-
lens finansiella netto på 30 procent per år, vilket 
måste bedömas som helt orealistiskt. För att  
målet för bostadbyggandet ska nås i Stockholms 
län måste hushållens finansiella netto årligen 
växa med 35 procent samtidigt som sysselsätt-
ningen måste växa med 6 procent per år. Också 
dessa tillväxttal förefaller helt orealistiska. När 
det gäller övriga variabler kan man knappast 
räkna med lägre räntenivåer de närmaste åren 
(reporäntan är noll hösten 2014) och att bygg-
kostnaderna skulle falla kraftigt under en period 
av snabb tillväxt verkar inte troligt.
	 En sammantagen bedömning av målen för 
bostadsbyggandet är att dessa antagligen till-
kommit med en föreställning om att de  
avgörande flaskhalsarna finns på utbudssidan. 
Den politiska logiken innebär då att om man 
kan snabba på planprocesserna, minska antalet 
kostnadsdrivande särkrav, öka tempot i kom-
munernas planering mm, kan byggtakten öka 
väsentligt. Men även om kostnader och risker 
sänks visar modellresultaten att de politiska 
målen knappast nås. För att väsentligt kunna öka 
byggtakten måste återgärder genomföras som 
underlättar uppbyggnaden och tillväxten av eget 
kapital hos hushåll och bostadsföretag. Utan 

Figur. 25. Färdigställda bostäder i hela landet. Faktiskt, skattat och prognos. 
Källa: SCB och Evidens.
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sådana åtgärder förefaller målsättningarna sna-
rare vara fromma förhoppningar, än realistiska 
om än krävande, mål. Mycket pekar emellertid 
på att utvecklingen är på väg att styras åt andra 
hållet, dvs. hushållens finansiella förutsättningar 
riskerar att försämras.

Politiska mål om finansiell stabilitet 
kontra bostadsbyggande
Under senare år har diskussionen och debatten 
om det bristande bostadsutbudet fått ytterligare 
en dimension. Det påstås att bostadsmarknaden 
i Sverige hotar landets finansiella stabilitet. Det 
bristande utbudet av bostäder pekas ut av olika 
organisationer och myndigheter, särskilt IMF 
och Riksbanken, som det största hotet mot den 
finansiella stabiliteten i Sverige. Genom att 
öka bostadsutbudet, menar man, kan prisut-
vecklingen dämpas och hushållens bostads-
lån minska. 		  Detta förutsätter 
dock att bostadsutbudet främst ökar genom 
införande av marknadshyror, eftersom ett kraftigt 
ökat utbud av nyproducerade bostäder bidrar till 
skuldutvecklingen7). Nya ägande- och bostads-
rätter, vilka dominerar nyproduktionen, kräver 
full finansiering från hushållen. Med bibehållet 
bruksvärdessystem hålls produktionsvolymerna 
av hyresbostäder nere i storstadsregionerna, då 
tillämpat förhandlingssystem snarare premierar 
investeringar i nya bostadsrätter. Varken den 
tidigare alliansregeringen eller den nuvarande 
regeringen har aviserat införande av marknads-
bestämda hyror. Politiska mål om kraftigt ökat 
bostadsbyggande innebär därför att skuldkvoten 
sannolikt fortsätter att stiga. Det förefaller därför 
som att det finns en målkonflikt mellan att öka 
bostadsbyggandet kraftig och samtidigt minska 

7)	 Se exempelvis Evidens, 2013, Om hushållens skuldsättning 
och bostadsmarknaden eller Finansinspektionen, 2013, PM 1 – 
Förklaringar till utvecklingen av hushållens skuldsättning sedan 
mitten av 1990.-talet, Dnr 13 - 11430.

hushållens skuldkvot. I syfte att minska skul-
derna har statliga myndigheter, främst Riksbank
en och Finansinspektionen, infört och föreslagit 
olika former av kreditransonering:

•	 Bolånetak (infört 2010)
•	 Ökade riksvikter för bolån
•	 Kontracykliska kapitalbuffertar för bankerna
•	 Krav på amorteringsplaner (från och med 

2014)
•	 Förslag till obligatoriska amorteringskrav 

(remiss, avses verkställas 2015)8) 

Frågan är vilka effekter på bostadsbyggandet 
dessa olika former av kreditransonering får?
	 Bolånetaket innebär att hushållen i normal
fallet måste sätta in minst 15 procent eget kapital 
vid förvärv av bostad. Eftersom den genomsnitt-
liga belåningsgraden för nya bolån är lägre, ca 
70 procent, är det framför allt vissa grupper som 
påverkas av taket, främst unga utan större spar-
kapital. Inte minst på mindre orter med ett litet 
utbud av hyres- och bostadsrätter utgör små-
husmarknaden en viktig boendeform för många 
unga barnfamiljer. Tröskeln att etablera sig på 
bostadsmarknaden blir högre när möjligheterna 
att finansiera bostadsköpet försvåras. Bolånetaket 
får därmed primärt socialpolitiska effekter, men 
kan också minska efterfrågan på nyproducerade 
bostäder, inte minst småhus. 
	 Ökade riskvikter och kontracykliska kapi-
talbuffertar leder framför allt till något högre 
räntekostnader eftersom bankerna kompenserar 
sig för högre kostnader för eget kapital. Den 
högre räntekostnaden är dock mycket liten och 
efterfrågan på nyproducerade bostäder är med 
stor sannolikhet mycket marginell.
	 Under senare år har amorteringar kommit att 
diskuteras allt intensivare och många debat-
törer, inte minst på den politiska nivån, menar 
att en ny ”amorteringskultur” måste skapas. Vad 
som mer specifikt avses med en ny amorte-
ringskultur är oklart, men en tolkning är att 
man menar att alla bostadsån alltid bör ha en 
löpande avbetalning, utöver den amortering som 
sker när en bostad säljs (vilket i och för sig är 
hela lånebeloppet) samt utöver den automatiska 
amortering som sker genom inflationen och 
värdeökning på bostaden. Man ska dock inte tro 
att ”amorteringskulturen” var särskilt påtaglig 
under 1980- och 1990-talen. För att tala om en 
genuin amorteringskultur får man antagligen gå 
tillbaka till tiden före andra världskriget. Decen-
nierna före 1990-talskrisen amorterades statliga 
bostadslån och bottenlån efter 50- och 60-åriga 
annuitetstabeller. Med den inflation och de 
räntor som då gällde innebar det i praktiken att 
amorteringarna var försumbara under de första 

8)	 Bakgrund, motiv och effekter av införande av obliga-
toriska amorteringskrav presenteras i Riksbanken, 2014. 
Amorteringskrav – ett steg mot en mer hållbar skuldutveckling 
samt i Finansinspektionen, 2014. Åtgärder mot hushållens 
skuldsättning – amorteringskrav, Dnr 14-15503.

Figur. 26. Färdigställda flerbostadshus i Stockholms län.  
Faktiskt och prognos. Källa: SCB och Evidens.
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trettio eller fyrtio åren. Bankerna krävde knap-
past någon omfattande amortering.
	 För att förbättra ”amorteringskulturen” inför
des kravet på amorteringsplaner under 2014 
som innebär att hushållen successivt måste öka 
andelen eget kapital i sina bostadsinvesteringar 
om banken kräver det, men att denna ökning 
anpassas efter varje hushålls unika situation 
och möjligheter. Planen upprättas i förhandling 
mellan banken och det enskilda hushållet. På så 
sätt kan banken och hushållet avväga nivån på 
amorteringarna efter exempelvis hushållets ålder, 
inkomster och övriga tillgångar och sparande. 
Amorteringarna anpassas då efter den riskprofil 
och position i livscykeln som ett enskilt hushåll 
har.
	 Ökade amorteringsbetalningar höjer boende
utgifterna för hushållen påtagligt. Därigenom 
minskar bostadsefterfrågan hos hushåll med 
likviditetsrestriktioner, ofta unga hushåll. Det 
är svårt att uttala sig om hur stor denna grupp 
hushåll är men principiellt minskar efterfrågan 
på nyproducerade bostäder i denna grupp av 
hushåll. Men reglerna om amorteringsplaner 
ger möjligheter att anpassa amorteringarna 
efter ålder, inkomster och sparbeteende. På så 
sätt skapas en flexibilitet som sannolikt gör att 
minskningen i efterfrågan på nyproducerade 
bostäder begränsas.
	 Eftersom Finansinspektionen under hösten 
2014 föreslagit nya regler om obligatoriska och 
tvingande amorteringskrav, lika för alla hushåll, 
kan man få intrycket av att införande av de frivil-
liga amorteringsplanerna varit ett misslyckande 
i så mening att dessa inte ökat amorteringarna? 
Men Finansinspektionens uppföljning av effek-
ter av kravet på amorteringsplaner visar att det 
har haft stor effekt på hushållens amorterings-
beteende, redan ett år efter införandet (fig. 27). 
Nästan alla hushåll med belåningsgrader över 
75 procent amorterar löpande på sitt bostadslån. 

2013 amorterade 40 procent av alla hushåll med 
en belåningsgrad mellan 50 och 75 procent och 
Finansinspektionens utvärdering visar att ande-
len på ett år ökat till 60 procent. Också andelen 
hushåll med en belåningsgrad under 25 procent 
som amorterar har ökat från drygt 40 procent till 
drygt 60 procent. Kravet på amorteringsplaner 
har således påtagligt ökat andelen hushåll som 
amorterar och totalt amorterar 80 procent av 
hushållen på sina bostadslån, jämfört med 60 
procent för ett år sedan. I genomsnitt amorterar 
hushållen ca 4 procent av disponibel inkomst, 
en ökning med mer än en procentenhet sedan år 
2013.
	 Också hushåll som inte amorterar löpande 
på sina bostadslån amorterar lånet när bostaden 
säljs. Eftersom de flesta hushåll äger en specifik 
bostad under en begränsad period, som längst 
kanske kanske mellan 30 och 50 år, men mycket 
sällan längre än 50 år, är amorteringstiderna 
i praktiken högst 30 till 50 år. När hushållen 
eventuellt ska förvärva en ny bostad sker åter en 
kreditprövning där hushållets återbetalningsför-
måga och motståndskraft mot prisfall prövas. 
Därtill bör läggas den automatiska amortering 
som sker genom inflation och inkomstutveckling. 
En inflation på i genomsnitt 2 procent per år och 
en långsiktig värdetillväxt på 2 procent innebär 
en halvering av lånets reala värde i förhållande 
till marknadsvärdet på 18 år, utan att några 
löpande amorteringsbetalningar görs.
	 Dessa fakta står i bjärt kontrast mot en 
vanlig uppfattning bland ledande politiker och 
möjligen också statliga tjänstemän. Företrädare 
för flera partier skrev exempelvis i en debatt
artikel i tidningen Dagens industri så sent som 
den 11 november 2014, efter publiceringen av 
Finansinspektionens uppföljning av effekten av 
amorteringsplanerna9):
	 ”Under de senaste decennierna har amorterings­
kulturen förändrats i Sverige. I dag amorterar inte 
ens hälften av hushållen på sina bostadslån”.
	 Med tanke på att debattartikeln skrivits under 
av de ledande talespersonerna i ekonomiska 
frågor i fyra riksdagspartier kan man fråga sig 
vem som ansvarat för faktakontroll i underlaget? 
Att inte ens hälften av hushållen amorterar är ju 
uppenbarligen inte sant, det var heller inte sant 
år 2013.
	 Trots effekterna av införande av amorterings-
planer har Finansinspektionen alltså beslutat 
införa tvingande amorteringskrav för alla nya 
bolån. Finansinspektionen konstaterar visserligen 
i sina årliga bolånerapporter och i rapporten om 
den finansiella stabiliteten i Sverige, att bolånen 
inte utgör något konkret problem10). 

9)	 Erik Ullenhag, Anna Kinberg Batra, Emil Källström och 
Jakob Forssmed. Debattartikel i Dagens Industri, Regeringen 
tar en farlig väg. 11 november 201
10)	 Finansinspektionen, april 2014, Den svenska bolå-
nemarknaden 2014 samt Finansinspektionen, juni 2014, 
Stabiliteten i det finansiella systemet.

Figur. 27. Amortering vid olika belåningsgrader 2013 och 2014, nya lån. Källa: 
FI:s bolåneundersökning 2013 och enkätundersökning 2014.
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	 Man konstaterar att hushållen har stor 
motståndskraft mot stigande räntor och fallande 
bostadspriser. Att hushållen är motståndskraftiga 
mot störningar har sin förklaring. Inspektionens 
analyser av skuldtillväxten visar nämligen att 
huvudförklaringen till stigande skuldsättning 
är att fler hushåll äger sin bostad, en allt större 
stock av bostads- och äganderätter kräver en 
större lånestock. Och de största bolånen innehas 
av ekonomiskt starka hushåll. Ekonomiskt svaga 
hushåll har en mycket liten del av all skuld och 
en stor del av dessa hushåll har inga lån alls. 
Detta ger en helt annan riskprofil för Sverige än 
för länder som drabbats av finansiella problem, 
där stigande skulder främst förklarats av ett högt 
uppdrivet bostadsbyggande (Danmark, Neder-
länderna, Spanien, Irland), lågt hushållssparande 
(Danmark, Irland, Spanien, USA), mycket höga 
belåningsgrader (Nederländerna), spekulations-
inslag på bostadsmarknaden (Danmark, Spanien) 
eller osund kreditgivning till alltför svaga hushåll 
(USA).
	 En betydande skillnad mellan de förhand-
lingsbara amorteringsplanerna och tvingande 
amorteringskrav är att hushållens möjligheter 
att diversifiera sin sparportfölj och därmed 
optimera avkastningen på portföljen minskar11). 
Möjligheterna att erhålla bättre avkastning på 
andra placeringar än amortering på bostadslån 
är och har under en längre period varit relativt 
goda. Sammantaget innebär tvingande krav, lika 
för alla, att hushållens möjligheter att bygga 
upp ett eget kapital försämras. Utvecklingen av 
hushållens finansiella netto blir därmed sämre 
än vad den skulle kunna vara med en flexibel 
anpassning av amorteringsplanerna. Dessutom 
finns påtagliga risker för inlåsningseffekter bland 
hushåll med låga belåningsgrader om en flytt till 
ny bostad (efter betalning av reavinsskatt) ger en 
ny belåningsgrad som innebär obligatorisk amor-
tering. Detta minskar rörligheten på bostads-
marknaden ytterligare och låser fast äldre hushåll 
i för stora bostäder. I förlängningen betyder det 
att bostadsefterfrågan blir lägre än den skulle 
kunna vara, inte bara bland likviditetsbegränsade 
hushåll, utan också för andra hushållsgrupper.
	 Modellskattningar med modellen som til�-
lämpats i tidigare avsnitt och där obligatoriska 
amorteringskrav (2 %) modelltekniskt betrak-
tats som en räntehöjning, visar att effekten på 
nyproduktionen av bostäder kan vara att bostads
byggandet exempelvis i Stockholms län minskar 
med upp till ca 4 000 bostäder fram till år 2020, 
vilket är ca - 6 procent. Även om skattningen är 
osäker visar den att ökade boendeutgifter i form 
av högre skuldbetalningar sannolikt ger ett lägre 
bostadsbyggande.
	 Mot bakgrund av att både inskränkningar av 
hushållens möjligheter att förvalta sitt egen-
kapital optimalt och ökade skuldbetalningar 

11)	 Riksbanken och Finansinspektionen 2014. PM 4 - Hus­
hållens amorteringsbeslut

försämrar förutsättningarna för bostadsbyggan
det, skulle man kunna tro att dessa problem 
ägnas betydande utrymme i Riksbankens och 
Finansinspektionens beslutsunderlag. Men en 
genomgång visar att de båda myndigheternas 
beskrivning av både det påstådda grundproble-
met och konsekvensbeskrivningarna av förslagen 
är mycket bristfälliga. Frågan är om de lever upp 
till rimliga krav på allsidighet och objektivitet?
	 Problembeskrivningen är mycket vag, och 
hänvisar till att konsumtionsutvecklingen i vissa 
andra länder varit negativ vid hög skuldsättning, 
trots stora och avgörande skillnader mot svenska 
förhållanden. En närmare analys av problem
beskrivningen visar att den på goda grunder kan 
ifrågasättas12).
	 Riksbanken påstår exempelvis att en hög nivå 
på hushållens skulder skulle leda till djupare 
konjunkturnedgångar. Riksbanken hänvisar till 
några internationella studier som påstås stödja 
detta påstående. Man åberopar bland annat en 
dansk och en amerikansk studie13). Men en när-
mare granskning av dessa studier ger inget stöd 
för ett sådant påstående. Den danska studiens 
slutsats är att det inte var hög skuldsättning i 
Danmark som ledde till onormalt låg konsum-
tion och onormalt högt sparande efter krisen. 
Istället ägnade sig högbelånade hushåll åt en 
ohållbar överkonsumtion och ett ohållbart lågt 
sparande före den finansiella krisen. I samband 
med krisen återgick högbelånade hushåll till en 

12)	 Professor Lars EO Svensson, Riksbanken döljer att 
internationella studier motsäger dess påstående om skulderna, 
Bloggpost på www.ekonomistas.se, 
13)	 Andersen, Asger Lau, Duus, Charlotte och Jensen, Thais 
Lærkholm (2014), Household debt and consumption during 
the financial crisis: Evidence from Danish micro data, Working 
Paper, Danmarks Nationalbank. Mian, Atif, och Amir, Sufi 
(2014), House of debt: how they (and you) caused the Great 
Recession, and how we can prevent it from happening again. 
University Of Chicago Press.
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normal konsumtion och ett normalt sparande. 
Också en brittisk studie visar att det snarare var 
överkonsumtion bland högbelånade hushåll före 
finanskrisen som orsakade ett fall i konsumtion 
till en normal nivå efter krisen, inte nivån på 
skuldsättning i sig14). I Sverige finns inga tecken 
på att svenska hushåll ägnar sig åt överkonsum-
tion eftersom sparkvoten under senare år varit 
historiskt hög (fig. 9).
	 Riksbanken refererar också till boken House 
of Debt av de amerikanska forskarna och förfat-
tarna Mian och Sufi. Boken visar att när det 
gäller effekten på konsumtion och sparande var 
det huvudsakliga problemet i USA den enorma 
kreditexpansionen till låginkomsthushåll med 
helt otillräcklig skuldbetalningsförmåga. Dessa 
förhållanden skiljer sig helt från hur kreditgiv-
ningen i Sverige fungerar och är därmed inte ett 
relevant argument för tvingande amorteringskrav 
för solventa hushåll i Sverige.
	 Sammantaget visar sig myndigheternas 
grundläggande motiv för införande av amorte-
ringskrav i Sverige mycket svagt och relevansen 
i hänvisningen till konsumtionsutvecklingen i 
andra länder högst tveksam.
	 Dessutom förbigås det faktum att en viktig 
delförklaring till skuldtillväxten i Sverige är en 
politiskt beslutad strategi om ökat bostadsägande 
(politiskt beslutat erbjudande om ombildning av 
hyresrätter till bostadsrätter) och ändrad bostads-
finansiering (som ökat andelen ägda bostäder i 
nyproduktionen och flyttat skulderna från stat 
till hushåll). Är det myndigheternas uppgift att 
”överpröva” och motverka dessa tidigare politiska 
beslut? Man får intrycket att den ideala tillväxt-

14)	 Philip Bunn, May Rostom, Household debt and spending, 
Quarterly Bulletin 2014 Q3, Bank of England.

takten i hushållens skulder enligt myndigheter-
nas promemorior skulle motsvara tillväxttakten 
under den djupa krisen i mitten av 1990-talet, då 
bostadsinvesteringarna var nära noll. Att skuld-
kvoten vuxit mycket långsamt sedan bolånetaket 
infördes verkar inte heller spela någon större roll 
för myndigheternas ställningstagande.
	 Finansinspektionens underlag innehåller 
trots allt en del resonemang om att skuldkvoten 
inte utgör något direkt problem, att hushållens 
tillgångar vuxit lika snabbt som skulderna och 
översiktliga effekter av amorteringskrav för lik-
viditetsbegränsade hushåll. Riksbanken däremot, 
utelämnar helt en beskrivning av hushållens 
betydande finansiella tillgångar, höga sparkvot 
och rekordstora nettoförmögenhet och hur den 
stora nettoförmögenheten påverkar eventuella 
risker. Hur hushållens finansiella förutsättningar 
påverkar bostadsbyggandet analyseras inte heller. 
Riksbanken skriver till exempel att ”det är rimligt 
att hushållen betalar tillbaka sina skulder”. Detta 
väcker frågan om Riksbanken känner till att 
bolån amorteras i sin helhet när bostaden säljs? 
Eller att en årlig inflation runt 2 procent minskar 
de reala skulderna relativt snabbt? Riksbanken 
verkar i sin promemoria inte heller vara uppdate-
rad på, alternativt inte intresserad av att redovisa, 
den kraftiga förändringen i amorteringsbeteen-
det det senaste året.
	 Förslagen om obligatoriska amorteringskrav, 
lika för alla, riskerar att utestänga grupper av 
hushåll från bostadsrätts- och äganderättsmark-
naderna. Dessa hushåll går då miste om den 
långsiktiga förmögensbildningsprocess som sker 
i ägda bostäder samtidigt som de får svårare att 
etablera sig på bostadsmarknaden i storstads
regionerna, vilket i sin tur försämrar arbetsmark-
nadens funktion.
	 I praktiken innebär myndigheternas krav på 
nedamortering av bolån i förhållande till den 
ursprungliga köpeskillingen, istället för amorte-
ring i förhållande till marknadsvärde, dessutom 
att boende i småhus och bostadsrätt, särskilt i 
storstadsregionerna, tvingas lämna ifrån sig arv 
i mångmiljonklassen medan boende i hyresrätt 
inte ställs inför sådana krav. Samtidigt var det 
belåningsgraderna i fastighetsbolagen som orsa-
kade stabilitetsproblem under 1990-talskrisen. 
Motiven för att det skulle vara nödvändigt med 
mycket låga belåningsgrader i hushållssektorn 
men valfria belåningsgrader i företagssektorn 
saknas också i de båda myndigheternas underlag.
Båda myndigheterna tycks också strunta i att 
mer utförligt bedöma de socialpolitiska och för
delningspolitiska effekterna av förslagen, eller 
att dynamiken på arbetsmarknaden riskerar att 
försämras.
	 Ska man införa kreditrestriktioner som 
riskerar att minska bostadsefterfrågan, försvåra 
etablering på bostadsmarknaden, försämra dyna-
miken på arbetsmarknaden och därmed försvåra 
bostadbyggandet, måste man rimligen ställa höga 
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krav på ett allsidigt och objektivt beslutsun-
derlag. Beslutsunderlaget ska då innehålla en 
mycket tydlig problemformulering och genom
arbetade konsekvensbeskrivningar av effek
terna av förslagen. Detta gäller oavsett  vilken 
inställning myndigheten har till lämpligheten i 
förslagen. Det är högst tveksamt om detta gäller 
underlagen som presenterats inför beslutet om 
obligatoriska amorteringskrav. Det är därför 
fortfarande en öppen fråga vilket angeläget sam-
hällsproblem som avses lösas genom införande av 
sådana tvingande krav? Det är däremot uppen
bart att det skapar nya problem.
	 Av någon anledning tycks myndigheterna  
(eller är det Finansdepartementet?) sent under 
processen när förslagen diskuterades med fler 
parter, insett att det finns brister i beslutsun-
derlagen. Under mötet i Stabilitetsrådet, som 
diskuterade de båda myndigheternas underlags-
promemorior, beslutades bland annat följande:
	 ”Drivkrafterna bakom hushållens skuldsättning 
och riskerna kopplade till dessa behöver fortsatt ana­
lyseras. Analysen av effekterna av redan vidtagna 
och aviserade åtgärder bör också fortsätta. Särskilt 
bör en fördjupad analys av de fördelningspolitiska 
och regionala konsekvenserna av Finansinspektio­
nens amorteringskrav genomföras.”
	 Är inte detta en bakvänd ordning? Borde 
detta inte utretts innan mötet i Stabilitetsrådet 
och före ett beslut om tvångsamorteringar? 
	 Om nya krav på kreditransonering av hus-
hållen minskar efterfrågan på nyproducerade 
bostads- eller äganderätter, kanske myndig
heterna föredrar att efterfrågan skiftar mot 
hyresrättsmarknaden istället? Skulle ett kraftigt 
ökat byggande av hyresbostäder vara bättre för 
den finansiella stabiliteten? Finns tillräckligt 
med riskvilligt kapital i hyresbostadssektorn för 
att bostadsbyggandet av nya hyresrätter skulle 
kunna öka kraftigt?

Huvudpunkter i kapitlet
•	 I den politiska debatten har partierna satt upp 

tydliga mål för ökat bostadsbyggande. Målen 
innebär en ökning av det årliga byggandet de 
närmaste åren med mellan 50 till 100 procent 
jämfört med byggandet de senaste tio åren.

•	 Genom att anta att konjunkturen blir stark 
mellan år 2015 och 2020, kan man formulera 
ett positivt scenario för bostadsbyggandet. 
Med hjälp av förklaringsmodellen i tidigare 
kapitel talar ett sådant scenario för att runt 
170 000 nya bostäder kommer att byggas, 
men ett sådant byggande är fortfarande långt 
från de politiska målen för bostadsbyggandet.

•	 En sammantagen bedömning av målen för 
bostadsbyggandet är att dessa antagligen 
tillkommit med en föreställning om att de 
avgörande flaskhalsarna finns på utbudssidan. 
Men för att väsentligt kunna öka byggtakten 
måste återgärder genomföras som underlättar 
uppbyggnaden och tillväxten av eget kapital 

hos hushåll och bostadsföretag. Utan sådana 
åtgärder förefaller målsättningarna snarare 
vara fromma förhoppningar, än realistiska om 
än krävande, mål.

•	 Mycket pekar emellertid på att utvecklingen 
är på väg att styras åt andra hållet, dvs. hus-
hållens finansiella förutsättningar riskerar att 
försämras. Det förefaller som att det finns en 
målkonflikt mellan att öka bostadsbyggan-
det kraftig och samtidigt minska hushållens 
skuldkvot.

•	 Trots att effekterna av införande av amor-
teringsplaner inneburit en kraftig ökning av 
andelen hushåll med en löpande amortering, 
har Finansinspektionen beslutat införa tving-
ande amorteringskrav för alla nya bolån.

•	 Det finns påtagliga risker för inlåsnings
effekter bland hushåll med låga belånings-
grader om en flytt till ny bostad ger en ny 
belåningsgrad som innebär obligatorisk 
amortering. Detta minskar rörligheten på  
bostadsmarknaden ytterligare och låser fast 
äldre hushåll i för stora bostäder. Modellskatt-
ningar med modellen som tillämpats i tidigare 
avsnitt och där obligatoriska amorterings-
krav (2 %) modelltekniskt betraktats som en 
räntehöjning, visar också att nyproduktionen 
minskar. 

•	 Ska man införa kreditrestriktioner som ris-
kerar att minska bostadsefterfrågan, försvåra 
etablering på bostadsmarknaden, försämra 
dynamiken på arbetsmarknaden och därmed 
försvåra bostadbyggandet, måste man rimligen 
ställa höga krav på ett allsidigt och objektivt 
beslutsunderlag. Men en genomgång visar att 
de båda myndigheternas beskrivning av både 
det påstådda grundproblemet och konse-
kvensbeskrivningarna av förslagen är mycket 
bristfälliga. Frågan är om de lever upp till 
rimliga krav på allsidighet och objektivitet?
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Om nya kreditrestriktioner försämrar hushål-
lens möjligheter att efterfråga nyproducera-

de bostäder med bostads- eller äganderätt kom-
mer fler hushåll sannolikt efterfrågan bostäder 
upplåtna med hyresrätt, trots att de finansiella 
villkoren för hushållen enligt det första kapitlet 
blivit mer gynnsamma i övriga upplåtelseformer 
sedan avvecklingen av det tidigare bostadsfinan-
sieringssystemet. Ett grundläggande problem 
med en ökad efterfrågan på hyresrätt är att  
hyresrättsmarknaden för befintliga bostäder i 
storstäderna framför allt är förbehållen hushåll 
med långa kötider. Boverket har exempelvis 
beräknat att bruksvärdessystemets nuvarande 
tillämpning innebär att utbudet av hyresbostäder 
skulle ökat med ca 40 000 bostäder om hyres-
nivåerna istället bestämts på marknadsvillkor15). 
Men så länge nuvarande regler för hyressätt-
ning i det befintliga hyresrättsbeståndet kvarstår 
kommer nyproducerade hyresbostäder utgöra det 
huvudsakliga alternativet för hushåll som vill  
etablera sig på storstadsregionernas bostads-
marknader, eftersom hyresnivån i nyproduktio-
nen närmar sig hushållens faktiska betalnings-
vilja och därmed har kortare kötider.
	 Frågan är om det är realistiskt att förvänta sig 
ett kraftigt ökat byggande av nya hyresbostäder? 
Kan de politiska målen om ett kraftigt ökat  
bostadsbyggande förverkligas genom ett ökat 
byggande av hyresrätter? Som framgått av tidiga-
re avsnitt visar modellskattningarna att avståndet 
mellan skattat byggande de närmaste åren och 
de politiska målen är relativt stort. Modellskatt
ningarna visar att det sannolikt kommer att  
fattas ca 25 000 nya bostäder per år, jämfört med 
de politiska målen. Och ökad kreditransonering 
av bostadsfinansieringen på grund av nya myn-
dighetskrav underlättar inte måluppfyllelsen.
Också hyresrättsbyggandet varierar med kon-
junkturen.
	

15)	 Boverket, 2013. Bostadsbristen och hyressättningssystemet – 
ett kunskapsunderlag.

En analys av hyresrättsbyggandet sedan år 2003 
visar att det totala hyresrättsbyggandet årligen 
varierat mellan ca 6 000 och knappt 10 000 nya 
hyresbostäder (fig. 29). För att fylla gapet mot 
målen måste alltså byggandet av hyresrätter öka 

Finansierings- 
förutsättningar  
för ökad produktion  
av hyresbostäder

Fig. 28. Byggande av hyresrätter i storstäderna och övriga landet. Källa: SCB.
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kraftigt, kanske fördubblas. Frågan är vilka aktö-
rer som skulle kunna åstadkomma detta?
	 Analysen av data visar att allmännyttans 
respektive de privata byggherrarnas andel 
av produktionen varierar över tid. Men sett 
i genomsnitt över tid har de kommunägda 
bostadsföretagen svarat för ungefär hälften av 
nyproduktionen och de privata företagen för den 
andra hälften (fig. 28). framför allt i storstäderna 
tycks de privata företagens andel ökat något 
under de senaste åren, medan allmännyttan var 
mer dominerande under periodens första del. 
Tidsserierna över hyresrättsbyggandet visar också 
att byggandet varit mycket konjunkturkänsligt, 
särskilt utanför storstadsregionerna – byggandet 
av hyresrätter föll något i Storstockholm men 
halverades i Storgöteborg, Stormalmö och i 
övriga Sverige under finanskrisen.
	 Det ligger i sakens natur att allmännyttan 
ägnar sig åt produktion av hyresrätter, det är så 
att säga en del av den politiskt formulerade upp-
giften. Men vilka aktörer i den privata sektorn 
investerar i nyproduktion av hyresrätter? För att 

svara på denna fråga har fastighetstaxerings-
registret studerats. Av registret framgår vilket 
företag som var lagfaren ägare till nyproducerade 
hyresrättshus vid färdigställandet. I Storstock-
holm visar en analys av drygt 17 000 nyprodu-
cerade hyresbostäder i registret att 59 procent 
av de nya bostäderna producerades av allmän-
nyttan. Av resterande 41 procent svarade privata 
onoterade företag, exempelvis familjeföretag som 
Einar Matsson, Byggvesta m fl, för 16 procent, 
börsbolag (exempelvis Wallenstam och Heba) 
för 12 procent. Kooperationen i form av HSB 
och Riksbyggen stod för 5 procent och institu-
tioner, främst livförsäkringsbolag, svarade för 4 
procent. Resterande ägarkategorier svarar för 4 
procent. Motsvarande analys för år 2012 visar att 
allmännyttans andel minskat något medan börs-
bolagens och institutionernas andelar ökat till 
26 (12) respektive 10 procent (4). Mönstret för 
Västra Götalands län liknar det för Stockholms 
län medan privata onoterade företag står för en 
relativt stor andel av hyresrättsbyggandet över tid 
i Skåne län (37 procent) och allmännyttans andel 
är lägre där (41).

Kan allmännyttan lösa problemet?
Den enskilt största aktören är alltså allmän
nyttan, som svarat för hälften av allt byggande 
av hyresrätter. Dessa företag är dessutom ställda 
under politisk kontroll genom att styrelsen utses 
av de politiska partierna i kommunfullmäktige. 
Genom ägardirektiv kan därför dessa företag ges 
tydliga mål att öka bostadsbyggandet. Det finns 
emellertid några viktiga restriktioner.
	 För det första. Genom att lagstiftningen 
anpassas till regelverket inom EU, måste dessa 
företag agera affärsmässigt och får av konkur-
rensskäl inte ställa lägre avkastningskrav, och är 
därmed i i princip förhindrade att sätta lägre  
hyresnivåer, på sina investeringar än andra före-
tag på marknaden.
	 För det andra. Dessa företag måste precis som 
andra investerare koncentrera sina investeringar 
till miljöer där betalningsviljan övertiger de 
kostnader, inklusive marknadsmässig avkastning 
på eget kapital, som investeringen medför.
	 För det tredje. Precis som andra företag 
begränsas möjligheterna till en omfattande ny-
produktion av företagets tillgång till eget kapital. 
Det betyder att företagen i normalfallen över tid 
måste redovisa en justerad soliditet (eget kapital 
i förhållande till totala tillgångar) på minst 30 
procent. Lägre soliditetsnivåer innebär att ris-
kerna i verksamheten förskjuts mot ägaren, dvs. 
kommunerna, och att negativa hävstångseffek-
ter till följd av exempelvis minskad efterfrågan 
snabbt kan radera ut resterande eget kapital.
Med dessa förutsättningar kan överslagsberäk-
ningar göras av teoretiskt maximala nyproduk-
tionsvolymer. Om man, hypotetiskt, antar att 
allmännyttan använder allt eget kapital som 
överstiger 30 procent till nyinvesteringar i  →
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bostäder, kan en sådan teoretisk potential beräk
nas. Beräkningen förutsätter bland annat att 
man samtidigt använder en del av kapitalet till 
reinvesteringar i befintligt bestånd. Sammantaget 
är detta är naturligtvis en grov förenkling, men 
ger ändå en fingervisning om hur nära målet 
man då skulle kunna komma. Beräkningar kan 
illustreras genom att studera nyckeltal för de tre 
allmännyttiga bostadsföretagen i Stockholms 
stad (tabell 2).
	 Om man utgår ifrån att det kapital som utgör 
skillnaden mellan den justerade soliditeten 
och ett tänkt golv för soliditeten på 30 procent 
kan användas för bostadsinvesteringar, visar 
beräkningen att det tre bolagen förfogar över ett 
”tillgängligt” kapital om ca 46 miljarder kr. Detta 
kapital reduceras sedan med ett kapital som mot-
svarar olika krav på underhåll eller reinvestering-
ar i det befintliga beståndet. Resterande kapital 
kan i nästa steg utökas genom lån som motsvarar 
70 procent av det återstående totala kapitalet. 
Om man antar att investeringsbehovet i det be-
fintliga beståndet är ca 3 000 kr/kvm och att den 
totala produktionskostnaden är 35 000 kr/kvm 
och den genomsnittliga lägenhetsstorleken är 70 
kvm, kan man beräkna hur många nya bostäder 
som kan finansieras. Överslagskalkylen visar då 

att tillgängligt eget kapital skulle räcka till ca 
18 S000 nya bostäder. Om man vidare antar att 
det tar 10 år att producera dessa bostäder betyder 
det en byggtakt på ca 1 800 nya hyresbostäder 
per år.
	 Om man istället har ett underhålls- och rein-
vesteringsbehov om 5 000 kr/kvm i det befintliga 
minskar den teoretiska potentialen till ca 1 200 
nya hyresbostäder per år.
	 Även om kalkylen är en förenkling av verklig-
heten visar den att allmännyttans möjligheter att 
nyproducera hyresbostäder i Stockholmsregio
nen har en övre gräns och att denna gräns sätts 
av tillgången till eget kapital. Den teoretiska 
potentialen skulle innebära en betydande ökning 
av den genomsnittliga byggtakten bland dessa 
företag. Men även om denna, något orealistiska 
kalkyl, skulle förverkligas är fortfarande avstån-
det till målet om mer än 40 000 nya bostäder 
i Stockholms stad långt. Att realisera kapitalet 
kräver sannolikt i praktiken samtidigt försäljning 
och ombildning av fastigheter.
	 Motsvarande överslagsberäkningar kan göras 
för övriga allmännyttiga företag i Stockholms
regionen. Sådana beräkningar baserade på 
SABO:s publikation Ekonomisk statistik från 
2013, visar att den teoretiska potentialen är ca 

Stockholmshem Svenska 
Bostäder Familjebostäder Totalt

Antal kvm 1 892 000 1 702 000 1 413 000 5 007 000

Marknadsvärde, Mkr 33 215 38 293 26 500 98 008

Totalt justerat kapital, Mkr 37 639 44 130 29 634 111 403

Justerad soliditet 68 % 75 % 71 %

Överskjutande soliditet, >30% 38 % 45 % 41 %

Tillgängligt kapital, Mkr 14 303 19 859 12 150 46 311

Reinvesteringsbehov, 3 000 kr/kvm

Antal bostäder, prod kost 35 000 
kr/kvm, 70 kvm per bostad 5 030 8 602 4 613 18 245

Antal per 10 år 503 860 461 1 825

Antal per 20 år 252 430 231 912

Reinvesteringsbehov, 5 000 kr/kvm

Antal bostäder, prod kost 35 000 
kr/kvm, 70 kvm per bostad 2 824 6 617 2 965 12 406

Antal per 10 år 282 662 296 1 241

Antal per 20 år 141 331 148 620

Tabell 2. Överslagsberäkning av teoretisk produktionspotential. Källa: Årsredovisningar och egna beräkningar.



SVERIGES BYGGINDUSTRIER / EVIDENS 2015 – 39

UTAN FUNGERANDE FINANSIERING STANNAR BOSTADSBYGGANDET

1 600 nya hyresbostäder per år, givet att poten-
tialen slås ut på 10 år och att reinvesterings
behovet är 3 000 kr/kvm. Vid 5 000 kr/kvm 
faller potentialen till ca 900 nya hyresbostäder.
	 Sammantaget skulle alltså den teoretiska 
potentialen maximalt uppgå till totalt 1 800 plus 
1 600 nya hyresbostäder i regionen, dvs. totalt 
3 400 nya hyresrätter årligen, om potentialen 
uppnås på 10 år och reinvesteringsbehovet 
begränsas till 3 000 kr/kvm. Detta är en för-
dubbling av det genomsnittliga byggandet hos 
allmännyttan under de senaste 10 åren, men 
skulle ändå inte räcka för att nå målen.
	 För allmännyttan utanför storstadsregionerna 
är utrymmet för nyproduktion begränsat. I kom-
muner med mindre än 75 000 invånare är den 
justerade soliditetsnivån i genomsnitt för låg för 
att det ska vara möjligt att nyproducera bostäder 
i någon större skala. I kommungruppen med 
kommuner större än 75 000 invånare visar kalky-
len en potential som är lägre än vad som faktiskt 
byggts. Detta kan möjligen förklaras av att ett 
antal företag har betydligt högre soliditet än vad 
som framgår av genomsnittsnivåer för grup-
pen. Vidare är det möjligt att ägarna till dessa 
företag ställer lägre soliditetskrav än i kalkylex-
emplet och att byggkostnaderna och eventuella 
reinvesteringsbehov sannolikt i många fall är 
lägre än i storstadsregionerna. Dessutom utgör 
möjligen kategoribostäder en relativt sett större 
andel i nyproduktionsportföljen. Kalkylresultatet 
indikerar åtminstone att potentialen i förhål-
lande till utvecklingen de senaste åren är relativt 
begränsad.
	 Sammantaget visar beräkningarna att det 
finns tydliga begränsningar i hur stor ökning 
av bostadsbyggandet som skulle kunna ske med 
hjälp av ökad investeringstakt i de allmännyttiga 
företagen. Att begära att dessa företag ska ta  
huvudansvaret för att bostadsbyggandet ska 
nå de politiskt formulerade målen för bostads
byggande är därför inte realistiskt.
	 Om tillgången till eget kapital sätter gränser 
för hur mycket hyresrättsbyggandet kan öka i 
den allmännyttiga sektorn är frågan hur det ser 
ut i den privata?

Privata aktörers byggande av  
hyresrätter
Som noterats tidigare i texten har den privata 
företagssektorn föredragit att investera i bostads- 
och äganderätt framför hyresrätt. Den grund
läggande förklaringen till detta är som konstate-
rats att boendeutgiften, allt annat lika, blir lägre i 
bostadsrätt än i hyresrätt och att bruksvärdessys-
temet i praktiken sätter en övre gräns för hyran, 
framför allt i storstäderna. Utgångspunkten för 
en diskussion om vilka incitament ett privat 
företag har att koncentrera sina investeringar i 
hyresrättssektorn måste rimligen ta sin utgångs-
punkt i dessa förhållanden.
	 Trots att många privata företag funnit att 
riskkapitalet förvaltats bättre i bostadsrätts
produktion än i hyresrättsproduktion finns 
många exempel på privata företag som gärna 
bygger nya hyresrätter. 
	 För några av dem är det ett sätt att utjämna 
konjunkturvariationer, då hyresrätten i vissa 
fall drabbats lindrigare av fall i bostadsefter
frågan. För andra har det varit ett sätt att erhålla 
markanvisningar som bedömts strategiska eller 
möjliggjort andra markanvisningar där företaget 
tillåtits bygga bostadsrätter. Ytterligare ett skäl 
kan vara att bygga bostäder som hyresrätter i  
syfte att erhålla markanvisning men att senare, 
om möjligt, ombilda till bostadsrätt och därige-
nom göra en kapitalvinst som vid exit kompeten-
serar för låg direktavkastning.
	 För ytterligare en grupp, med ett mycket 
långsiktigt perspektiv, har nyproduktion av 
hyresrätter trots de initiala kalkylförutsättning-
arna, funnits lönsamma. Huvudförklaringen är 
en långsiktig värdestegring och en låg vakansrisk 
som kompenserat för låg direktavkastning. Till 
denna grupp kan man räkna institutionerna, ofta 
livbolag, som måste anpassa sina investeringar till 
åtaganden om exempelvis pensionsutbetalningar 
långt fram i tiden. Hit hör också en grupp av 
familjeföretag som låter verksamheten gå i arv 
mellan generationerna. Kraven på direktavkast-
ning kan då sättas lägre för denna typ av inves-
terare men de kompenseras på sikt av stigande →
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fastighetsvärden, delvis eftersom det finns en 
option om ombildning till bostadsrätt.
	 Data från fastighetstaxeringsregistret visar att 
det inte minst är institutionerna som ökat sin 
aktivitet när det gäller nyproduktion av hyres-
bostäder. Förklaringen är sannolikt att institutio-
nerna i sin portföljförvaltning söker placeringar 
med låg risk men långsiktig real värdestegring 
och att de kan agera med eget kapital och 
därför inte kräver en hög direktavkastning. Att 
institutionernas andel av det totala hyresrätts-
byggandet har ökat de senaste åren kan därför 
vara en effekt av jakt på avkastning till låg risk i 
kölvattnet efter finanskrisen. Det institutionella 
kapitalet skulle kunna öka sin exponering mot 
hyresbostadsmarknaden ytterligare. Men dessa 
institutioner kan välja att förvärva redan befint-
liga bostäder för att slippa produktionsrisker och 
risker för att hyresnivån slutligt blir annorlunda 
än i kalkylerna. Sammantaget innebär detta att 
institutionerna kan komma att öka nyproduktio-
nen av hyresrätter men att ökningen sannolikt är 
måttlig.
	 Att övriga privata fastighetsföretag, som 
generellt ofta föredrar investeringar i bostadsrätt 
för att snabbare återvinna investerat kapital, av 
någon anledning plötsligt skulle öka andelen 
hyresrätt i sin portfölj, jämfört med historiska 
produktionsvolymer, verkar inte särskilt sanno
likt. Någon ”översoliditet” har ju dessa företag 
normalt inte eftersom sådan regelmässigt delas 
ut till ägarna. Det är därför inte meningsfullt att 
kartlägga sådana företags balansräkningar i jakt 
på tillgängligt kapital. Slutsatsen är därför att 
byggandet av hyresrätter i privat regi sannolikt 
kan öka något om efterfrågan på hyresrätter ökar 
till följd av minskad efterfrågan på bostads- eller 
äganderätt (exempelvis på grund av amorte-
ringskrav). Det är däremot svårt att se att denna 
ökning skulle kunna överbrygga gapet mellan 
troliga nyproduktionsvolymer och de nya poli-
tiska målen för bostadsbyggandet.
	 En intressant fråga handlar om varför risk-
kapitalföretag visat så begränsat intresse för 
investeringar i nya hyresrätter? Det finns ingen 
känd litteratur som mer explicit studerat varför 
bostadsbyggande har svårt att attrahera den 
privata riskkapitalmarknaden, det krävs därför 
mer studier av detta område. Men en stark 
hypotes handlar om att behovet av riskkontroll 
är stort inom riskkapitalbranschen, särskilt för 
stora och mycket kapitalintensiva investeringar 
som bostadsbyggande, medan möjligheterna att 
begränsa och göra riskbilden tillräckligt transpa-
rent uppfattas som mer begränsade när det gäller 
bostadsbyggande än vad som vanligtvis gäller 
för andra branscher. Även om andelen externt 
riskkapital skulle öka på bostadsmarknaden, är 
det svårt att se varför riskkapitalbranschen, till 
skillnad från andra privata aktörer, skulle föredra 
investeringar i hyresrätt i stället för bostadsrätt, 
där risker hanteras under en mer begränsad tid.

I debatten hävdas att byggandet av hyresrätter 
skulle kunna öka påtagligt om den så kallade 
skattemässiga neutraliteten mellan de olika upp-
låtelseformerna ökar. Frågan är vad som ligger i 
detta påstående?

Huvudpunkter i kapitlet
•	 Om myndigheternas politik mot att hushållen 

lånefinansierar bostadsförvärv innebär att 
nyproduktionen av bostadsrätter och ägande
rätter begränsas är frågan om byggande av 
hyresbostäder kan öka istället?

•	 Analyserna i kapitlet visar att den största 
aktören på hyresrättsmarknaden är de allmän-
nyttiga bostadsföretagen. Tillgången till eget 
kapital i kombination med marknadsvillkoren 
på deras respektive marknader är avgörande 
för hur stor nyproduktionen kan vara för dessa 
företag. Dessutom påverkas möjligheterna till 
nyproduktion av vilka reinvesteringsbehov de 
har i det befintliga beståndet.

•	 Överslagsberäkningar visar att nyproduktio-
nen kan öka något bland de allmännyttiga 
företagen men att marknadsvillkor, reinveste-
ringsbehov och tillgång till eget kapital inte 
möjliggör sådana nyproduktionsvolymer att 
de kan kompensera för ett lågt byggande av 
övriga upplåtelseformer. Att de kommunala 
bostadsföretagen skulle kunna ansvara för 
en stor del av glappet mellan det nuvarande 
byggandet och de politiska målsättningarna 
förefaller därför inte vara realistiskt.

•	 Data från fastighetstaxeringsregistret visar 
att det inte minst är institutionerna (livbolag) 
som ökat sin aktivitet när det gäller nypro-
duktion av hyresbostäder. Institutionerna kan 
komma att öka nyproduktionen av hyresrätter 
men ökningen blir sannolikt måttlig.

•	 Att övriga privata fastighetsföretag, som  
generellt ofta föredrar investeringar i bostads-
rätt för att snabbare återvinna investerat  
kapital, av någon anledning plötsligt skulle 
öka andelen hyresrätt i sin portfölj, jämfört 
med historiska produktionsvolymer, verkar 
inte särskilt sannolikt. Byggandet av hyresrät-
ter i privat regi kan möjligen öka något om 
efterfrågan på hyresrätter ökar till följd av 
minskad efterfrågan på bostads- eller ägande
rätt (exempelvis på grund av amorterings-
krav). Det är däremot svårt att se att denna 
möjliga ökning skulle kunna överbrygga gapet 
mellan troliga nyproduktionsvolymer och de 
nya politiska målen för bostadsbyggandet.
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Frågan om det råder neutrala villkor mellan 
olika upplåtelseformer har diskuterats i 

årtionden. Fram till skattreformen 1990-91 var 
frågan betydligt mer komplicerad och svår
genomtränglig än vad den är idag. Subventions
systemen var omfattande och när de makro
ekonomiska villkoren förändrades, krävdes 
korrigeringar av subventioner och skattesystem 
för att inte oönskad påverkan på bostadsefter-
frågan och i förlängningen bostadsproduktionen 
skulle uppstå. Idag är parametrarna som påverkar 
jämförelsen av villkor för olika upplåtelseformer 
färre. Inte desto mindre är det inte sällan som 
olika deltagare i debatten tycks ha olika uppfatt-
ning om hur neutralitetsmålet ska uppfattas och 
vilka jämförelser som är relevanta.

	 För privatpersoner är det två typer av jäm-
förelser av skattevillkor som är relevanta, dels 
skattemässig neutralitet mellan alternativa boen-
deformer och dels skattemässig neutralitet mel-
lan alternativa kapitalplaceringar. För företag och 
institutioner, dvs professionella investerare, är 
det skattemässiga villkor för investeringar i alter-
nativa näringsverksamheter samt även indirekta 
allokeringsmöjligheter, som är relevant att jäm-
föra. Som privatperson står valet mellan någon av 
de tre upplåtelseformerna hyresrätt, äganderätt 
eller bostadsrätt. Endast äganderätten medför 
ett fastighetsägande, bostadrätten ägs formellt 
av bostadsrättsföreningen. Både äganderätten 
och bostadsrätten är möjlig att använda som 
säkerhet vid köp av bostaden medan hyresrätten 

Kan så kallad ökad 
neutralitet mellan 
upplåtelseformerna 
öka byggandet?

Figur 30. Olika typer av neutralitet för provatpersoner, företag och institutioner samt motiv till att neutralitet eftersträvas.

→
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inte har den möjligheten och inte heller kräver 
någon kapitalinsats utan endast en löpande hyra. 
Äganderätten och bostadsrätten kan både ses 
som boende och investering. Med skattemässig 
neutralitet är det båda dessa funktioner, boende 
och investering, som avses. Neutralitet efter-
strävas mellan upplåtelseformerna i egenskap av 
boendeformer för att efterfrågan inte ska sned-
vridas på grund av att skattesystemet gynnar eller 
missgynnar vissa upplåtelseformer. Samtidigt 
ska det finnas skattemässig neutralitet mellan 
alternativa placeringsmöjligheter, som t ex kan 
vara en fastighet, bostadsrätt, näringsverksamhet 
eller olika former av indirekta placeringar (aktier, 
fonder mm).
	 Det faktum att vissa boendeformer är inves-
teringar som vanligen belånas till någon del och 
därmed möjliggör ränteavdrag är en skillnad som 
direkt kan observeras mellan de tre upplåtel-
seformerna. Synen på om detta över huvud 
taget är intressant att diskutera varierar mellan 
företrädare för olika intressenter. Att jämföra 
skattemässiga villkor för att äga en bostad med 
att hyra kan likställas med att hyra eller köpa en 
bil, ingen har synpunkter på att en hyrd bil får 
en helt annan milkostnad än en ägd. Så kan t ex 
Villaägarnas utgångspunkt se ut och med den 
utgångspunkten kan jämförelsen mellan hyrt och 
ägt boende anses irrelevant. Hyresgästföreningen 
och även Fastighetsägarna väljer att fokusera på 
betalningsflödet och därmed kommer effekter av 
avdragsmöjlighet för utgiftsräntor i fokus.
Frågan i denna rapport är vilken betydelse 
neutrala skattemässiga villkor mellan upplåtelse-
formerna skulle kunna ha för att öka bostads-
byggandet. Med utgångspunkt från ett antal 
offentliga utredningar från slutet av 1980-talet 
fram till idag kan skillnaden i skattemässiga 
villkor utläsas, men för syftet i denna rapport bör 
även hyresmarknadens funktionssätt i övrigt tas i 
beaktande.
	 Inledningsvis kan konstateras att främsta 
motivet till beskattning av bostadstillgångar är 
att uppnå likformighet i beskattningen av dessa 

och andra tillgångar. Neutralitetsmålet kan alltså 
definieras utifrån de effekter som skattereglerna 
har på den enskildes val av upplåtelse- och 
sparform som bostaden utgör. En olikformig 
beskattning ger upphov till samhällsekonomiska 
snedvridningar som kan resultera i en samhälls-
ekonomiskt felaktig resursanvändning. Detta får 
negativa konsekvenser för den långsiktiga ekono-
miska tillväxten och välfärden (se SOU 1989:33, 
avsnitt 3.2).
	 En tolkning av neutralitetsbegreppet är att 
neutralitet skulle innebära att boende i olika 
upplåtelseformer ska betala lika mycket skatt per 
kvadratmeter bostadsyta. Denna definition sak-
nar dock helt koppling till bostadsbeskattningens 
roll i kapitalinkomstbeskattningen. Målet om 
likformighet i beskattningen av bostadstillgångar 
och andra typer av tillgångar åsidosätts helt, 
vilket gör att synsättet förkastats i de utredningar 
som genomförts under de senare 15 åren (där 
Likformig och neutral fastighetsbeskattning, 
SOU 2000:34, innehåller den mest omfattande 
diskussionen av neutralitetsbegreppet).
	 En annan tolkning utgår från att bostads-
beskattningen ska utformas så att skillnader i 
bostadsutgifter mellan olika upplåtelseformer 
utjämnas, dvs åstadkomma kostnadsneutrali-
tet. Om egnahemsägarens boendeutgifter och 
hyresgästens hyra utgjorde betalning för samma 
typ av tjänster skulle detta kanske vara en rimlig 
hållning. Så är inte fallet. Genom hyran betalar 
hyresgästen inte bara för nyttjandet av bostaden 
utan också för förvaltning och underhåll. Kost-
naderna för detta ingår endast till en del i egna-
hemsägarens boendeutgifter. Å andra sidan utgör 
en del av det som redovisas som egnahemsäga-
rens boendeutgifter en form av sparande. Någon 
sådan komponent finns inte i hyresgästens hyra. 
Beskattningskommittéerna (t ex SOU 2000:34) 
avvisar även denna definition av neutralitets
begreppet. 
	 Den definition som har stöd från genomförda 
utredningar är att skattemässig neutralitet mellan 
upplåtelseformerna innebär att olika typer av 
inkomster eller förmåner och kostnader som är 
förknippade med bostaden behandlas på ett lik-
värdigt sätt i beskattningen av olika upplåtelse
former.
	 Detta sätt att definiera neutralitetsbegreppet 
är nära förknippat med det likformighetsmål 
i kapitalinkomstbeskattningen som ska prägla 
fastighetsbeskattningen. Rent generellt är ett 
av syftena bakom de olika likformighetsmål 
som styrt utformningen av skattesystemet att 
begränsa skattereglernas inverkan på hur den 
enskilde väljer att disponera sina ekonomiska 
resurser mellan olika typer av konsumtion och 
sparande.
	 I Bostadsbeskattningskommitténs utred-
ning från 2014 (SOU 2014:1) framförs att 
hyresfastigheter är skattemässigt missgynnade 
jämfört med andra näringsverksamheter och att 
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hyrt boende även är skattemässigt missgynnat 
jämfört med ägt boende. Frågan är hur hyres
rättens svagare skattemässiga ställning påverkar 
nyproduktionen av hyresrätter och vad som kan 
göras för att stärka de skattemässiga villkoren till 
hyresrättens fördel? 
	 För den som äger och hyr ut bostäder utgör 
kommunal fastighetsavgift i kombination med 
beskattningen av inkomsten i näringsverksam-
het en dubbelbeskattning av avkastningen på 
det kapital som finns investerat i fastigheten. 
Fastighetsavgiften ger därmed en högre kapi-
talkostnad för investeringar i hyresfastigheter 
än för investeringar i annan näringsverksam-
het. En högre kapitalkostnad medför att färre 
investeringar blir lönsamma och genomförs. 
En avskaffad fastighetsavgift för hyresbostäder 
skulle ge företag som hyr ut bostäder neutrala 
skatteregler jämfört med andra företag. Detta 
skulle sänka kapitalkostnaderna vid investeringar 
i hyresfastigheter och på så sätt leda till ökade 
investeringar och därmed ett ökat utbud av 
bostäder upplåtna med hyresrätt. Beräkningar 
visar dock att fastighetsavgiften utgör en liten 
del av kapitalkostnaden vid en investering och 
ett avskaffande av fastighetsavgiften kan därför 
inte förväntas få några stora effekter på utbudet 
av hyresbostäder.
	 Om hyrt boende jämförs med ägt boende 
visar Bostadsbeskattningskommittén (SOU 
2014:1) att det ägda boendet har en skattemässig 
fördel motsvarande ränteavdraget i det fall fullt 
belånade fastigheter jämförs. Vid full finansiering 
med eget kapital blir skillnaden ännu större till 
det ägda boendets fördel. Det ska framhållas att 
Bostadsbeskattningskommitténs ståndpunkt inte 
med nödvändighet ska ses som den enda möjliga, 
andra utgångspunkter och jämförelser kan göras 
och får anses rationella utifrån de intressen som 
företräds.
	 Bostadsbeskattningskommittén menar att 
utjämning mellan att hyra och äga sitt boende 
kan göras på två sätt:

•	 Höjt skatteuttag från ägda bostäder
•	 Mer förmånliga skatteregler för hyresbostäder 

än vad som följer av en neutral beskattning av 
näringsverksamheten, dvs skattesänkningar 
utöver en slopad fastighetsavgift för hyres
rätter och som motsvarar skattefördelen för 
ägda bostäder.

En höjning av beskattningen av ägda bostäder 
har fördelen att detta utjämnar en befintlig sned-
vridning i kapitalallokeringen, dvs åtgärden  
angriper även den obalans som finns mellan 
ägande av egnahem och andra placeringsalter-
nativ.
	 Den andra metoden, att hyresbostäder ges 
en skattesänkning motsvarande skattefördelen 
för ägda bostäder, kan t ex omfatta åtgärder som 
skattefria underhållsfonder i vilka fastighetsför
valtande företag får göra avsättningar för fram

tida underhåll, investeringsbidrag för byggan
de av hyresrätter eller låg mervärdesskatt på 
bostadshyror. En skattefördel som ges till företag 
som hyr ut bostäder i hyreshusenheter kommer 
dock att skapa bristande neutralitet gentemot 
annan näringsverksamhet. Därför är det inte 
lämpligt att föreslå en skattesänkning för hyres-
bostäder som motsvarar skattefördelen för ägda 
bostäder. Bostadsbeskattningskommittén slutsats 
är därför att fastighetsavgiften för hyresbostäder 
bör avskaffas med motivet att detta förbättrar 
hyresrättens skattemässiga ställning vilket kan 
leda till ett ökat utbud av hyresbostäder. Andra 
åtgärder anses medföra andra obalanser (eller låg 
utanför det uppdrag som tilldelats kommittén 
vid detta tillfälle).
	 I denna rapport är den centrala frågan om för-
bättrad skattemässig ställning för hyresbostäder 
leder till ett större utbud av hyresbostäder. De 
två neutralitetsproblemen, tillkortakommandet 
för hyresbostäder jämfört med andra närings-
verksamheter och jämfört med ägt boende, kan 
diskuteras var för sig:

•	 Avskaffad fastighetsavgift – fastighetsavgif-
ten är en liten del av kapitalkostnaden vid 
en investering och ger därför små effekter på 
utbudet av hyresbostäder.

•	 Hyresbostäder ges en skattesänkning mot-
svarande skattefördelen för ägda bostäder 
– sänkningen av kapitalkostnaderna görs i 
storleksordning motsvarande ränteavdrag för 
bostadsrätts- och egnahemsägare. Vilken  
effekt ger detta när hyressättningssystemet 
inte möjliggör marknadsmässiga hyresnivåer 
(bortsett från det faktum att bristande neutra-
litet uppstår mot andra näringsverksamheter, 
vilket i sig är skäl att avskriva metoden)? →
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Avsaknaden av marknadsmässiga hyror begrän-
sar möjligheterna för hyresbostäder att vara ett 
konkurrenskraftigt alternativ på både svaga och 
starka bostadsmarknader. På en svag bostads-
marknad, där betalningsviljan för bostäder är 
låg, är det svårt för nyproducerade hyresrätter att 
kostnadsmässigt konkurrera med ett befint-
ligt bestånd av bostadsrätter. Avskaffande av 
ränteavdrag för bostadsrätter och äganderätter, 
eller införande av motsvarande kompensation 
för hyresrätter, skulle jämställa hyresrätter med 
bostadsrätter och ägt boende på fler av de svaga 
marknaderna. Idag kan hyresrätten konkur-
rera kostnadsmässigt där betalningsviljan är 
från 28 000 kr/kvm, med neutrala villkor sänks 
den nivån till 20 000 kr/kvm. Om neutraliteten 
skapas genom att ränteavdraget avskaffas skulle 
dock förutsättningarna för bostadsrätts- och 
äganderättsbyggandet minska och vilken netto
effekt som detta skulle resultera i kräver ytter
ligare analys för att skatta. En subvention direkt 
till hyresgäster motsvarande ränteavdraget måste 
betraktas som en extrem riktningsförändring av 

det bostadsfinansieringssystem som utvecklats 
sedan de tidigare omfattande subventions-
systemen avskaffades och långt från realistisk. 
I starkare marknader, där betalningsviljan för 
bostäder är hög, är det bruksvärdessystemet som 
hindrar hyresrätten från att bli lika intressant 
att producera som bostadsrätten. En förändring 
av de skattemässiga villkoren skulle därför på 
inget sätt förändra konkurrensvillkoren för dessa 
marknader.
	 Figur 31 beskriver grafiskt hur hyror förhåller 
sig till marknadens betalningsvilja för bostads
rätter och på vilket sätt fullständigt skattemässigt 
neutrala villkor (enligt Bostadsbeskattnings-
kommitténs identifierade brister i skattemässig 
neutralitet) skulle påverka möjligheterna att göra 
hyresrätter attraktiva på fler marknader. Investe-
ringskostnaden för en nybyggd hyresrätt uppgår 
till minst 20 000 kr/kvm vilket motsvarar en 
boendeutgift om 1 350 kr/kvm/år, se punkt 1 i 
figur 31. Denna boendeutgift motsvarar en betal-
ningsvilja om 28 000 kr/kvm för en bostadsrätt. 
Med utgångspunkt från detta räkneexempel är 

Figur 31. Jämförelse mellan boendeutgift och betalningsvilja för hyresrätt och bostadsrätt på olika starka 
marknader. Beräkningsförutsättningar: full belåning, ränta 5 %, drift och underhållskostnad 350 kr/kvm/år 
för både HR och BR, 30 % ränteavdrag för BR.
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en nyproducerad hyresrättslägenhet alltid dyrare 
än en bostadsrättslägenhet på marknader där 
betalningsviljan är lägre än 28 000 kr/kvm. 
 	 Högsta förhandlade hyra som kan observeras i 
Stockholm är ca 2 200 kr/kvm/år vilket motsva-
rar betalningsvilja för bostadsrätt om 53 000 kr/
kvm. Detta kan sägas utgöra taket för bruksvär-
deshyran i nuläget. När betalningsviljan är högre 
än 53 000 kr/kvm är bostadsrätter en bättre 
investering än hyresrätter. Spannet blir smalt där 
hyresrätter kan möta konkurrensen från bostads-
rätterna – oavsett eventuella skillnader i skat-
temässiga villkor. På svagare marknader (<28 000 
kr/kvm) kan en ny hyresrätt inte konkurrera 
kostnadsmässigt med befintliga bostadsrätter 
och på starkare marknader (>53 000 kr/kvm) kan 
hyresrätter inte konkurrera intäktsmässigt med 
nya bostadsrätter.
	 Om hyresrätter ges 30 procent lägre kapital
kostnader (motsvarande ränteavdraget för 
bostadsrättsinnehavare) växer spannet där hyres
rätten kan möta bostadsrätten kostnads- och 
intäktsmässigt (se den streckade linjen i figur 31 
som sammanfaller med linjen för bostadsrätters 
betalningsvilja, den röda linjen). Teoretiskt skulle 
det nya spannet bli 20 000 – 53 000 kr/kvm efter 
en sådan åtgärd.
	 Slutsatsen är alltså att trots en sänkning av 
finansieringskostnaderna för hyresrätter med 
30 procent medför bristen på marknadsmäs-
siga hyror att konkurrensvillkoren för hyresrät-
ter i storstadsregionerna förbättras i begränsad 
omfattning. Bristande neutralitet är ett mindre 
problem än bristen på marknadsmässig prissätt-
ning om målet är att genomgripande förbättra 
incitamenten att producera hyresbostäder på de 
marknader där efterfrågan är som störst. Det är 
dessutom svårt att se hur skillnaden som ränte
avdraget orsakar ska kompenseras utan andra 
omfattande negativa effekter uppstår. Den till 
synes enkla åtgärden att avskaffa ränteavdraget 
helt skulle (förutom problem med likformig-
het i kapitalbeskattningen) medföra ett minskat 
bostadsrätts- och äganderättsbyggande på alla 
marknader, svaga såväl som starka. Mycket talar 
istället för att fastighetsskatten (den kommunala 
avgiften) är ett bättre verktyg att se över för att 
öka neutraliteten och ge hyresrätter mer kon-
kurrenskraftiga villkor men samtidigt undvika 
omfattande negativa effekter för övrigt byggande.

Huvudpunkter i kapitlet
•	 Neutralitetsmålet ska definieras utifrån de  

effekter som skattereglerna har på den en-
skildes val av upplåtelse- och sparform som 
bostaden utgör. Neutralitet ska även finnas 
mellan investeringar i olika näringsverksam-
heter där fastighetsägande bolag är en typ.

•	 Neutralitet mellan upplåtelseformerna som 
eftersträvar samma beskattning per kvadrat-
meter bostadsyta eller att utjämna boende-
kostnader mellan hyrt och ägt boende, dvs 
kostnadsneutralitet, saknar stöd i offentliga 
utredningar.

•	 Den definition som däremot har stöd är att 
skattemässig neutralitet mellan upplåtelse-
formerna innebär att olika typer av inkomster 
eller förmåner och kostnader som är förknip-
pade med bostaden behandlas på ett likvärdigt 
sätt i beskattningen av olika upplåtelseformer.

•	 Bostadsbeskattningskommittén (SOU 
2014:1) konstaterar att hyresfastigheter är 
skattemässigt missgynnade jämfört med 
andra näringsverksamheter. Fastighetsavgift 
i kombination med beskattningen av inkom-
sten i näringsverksamhet medför dubbel
beskattning av avkastning på kapital investerat 
i hyresfastigheter jämfört med andra närings-
verksamheter.

•	 Hyrt boende är även skattemässigt missgyn-
nat jämfört med ägt boende motsvarande  
ränteavdraget i det fall fullt belånade fastig
heter jämförs.

•	 Avskaffande av fastighetsavgiften för hyres-
fastigheter bedöms påverka byggandet av 
hyresbostäder i liten omfattning. Att förändra 
ränteavdragen, t ex helt avskaffa dem, skulle 
medföra minskat byggande av bostads- och 
äganderätter och endast ge hyresrätten bättre 
konkurrensvillkor i marknader där bruks-
värdessystemet ger hyror som är i nivå med 
marknadens betalningsvilja.

•	 Mycket talar för att översyn av fastighets-
skatten (den kommunala avgiften) är mest 
intressant för att öka neutraliteten och ge 
hyresrätter mer konkurrenskraftiga villkor 
men samtidigt undvika omfattande negativa 
effekter för övrigt byggande.
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UTAN FUNGERANDE FINANSIERING STANNAR BOSTADSBYGGANDET

Bilaga Modell
Oberoende variabel	 Koefficient	 T-värde	 Sign.

Konstant	 42,3	 0,99613	 0,3267

Förändring av finansiellt netto (-8 kvartal)	 0,0007	 3,517332	 0,0013

Förändring av reporänta (-12 kvartal)	 -309	 -3,65471	 0,0009

Förändring av byggkostnader (-8 kvartal)	 -0,57	 -4,53437	 0,0001

Dummy 2014:1	 -882	 -3,59548	 0,0011

R2	 0,73		

Justerat R2	 0,70		

Durbin Watson	 1,68		






