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Syfte: Syftet med denna studie &r att utreda manadsamgifhverkan pa bostadsratters
forsaljningspris och fa en indikation pa hur raétihden studerade marknaden fungerar.
Den formella hypotesen &r: Leder 1ag manadsaniliifidgt forsaljningspris och vice
versa? Dessutom undersoks hur manadsavgiften ksgites in i bostadsratters
forsaljningspris.

Metod: Denna studie baseras pa information om bostadémti§iningar i Gavle under

ar 2008. En omfattande manuell databehandling ti@rtsi for att kunna genomfora
studien. De prispaverkande faktorerna har klags#its utifran deras formodande
inverkan pa priset. Metoden som anvands ar denrfigdometoden, som goér det mojligt
att beskriva forsaljningspriset som en funktiorettvantal faktorer. FOr att estimera
manadsavgiftens effekt pa forsaljningspriset hea fegressionsekvationer utformats och
beraknats i dataprogrammet Microsoft Excel. Utifrégressionsresultatet har en
varderingsformel skapats som anvants for att yestgdt avkastningskrav med vilket
marknaden kapitaliserat avgiften.

Resultat & slutsats: Samtliga regressionsresultat visar att korrelatiomellan

manadsavgift och forsaljningspris &r negativ. Diéteissanta ar dock hur manadsavgiften
kapitaliseras in i bostadsréttens forsaljningsitssultatet visar att avkastningen ar som
lagst nar manadsavgiften ar 1ag och tilltar i taled att manadsavgiften dkar. Detta kan tala
for att en fokusering pa den laga manadsavgiftenidaa till for hoga forsaljningspriser.

Forslag till fortsatt forskning: Nar vi i studien har bedémt huruvida marknaderdhan
rationellt eller ej har vi inte tagit h&nsyn tillhkdpet ar finansierat av de enskilda
koparna. Detta ar en faktor som komplicerar bed@gen och &ar vart att undersoka
vidare.

Uppsatsens bidrag:Studien har gett en inblick i hur manadsavgiftengpkar
bostadsratters forsaljningspris. Dessutom har digkgoits huruvida marknadens
vardering av manadsavgiften andras vid olika asgiftaer.

Nyckelord: Hedonisk metod, regressionsanalys, ekonometrigkragion, bostadsratt,
manadsavgift.
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Abstract
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Date: June 2009

Aim: The purpose of this study is to investigate thathly fees impact on tenant-owner
flats market and get an indication of how ratiaiha studied market is. The formal
hypothesis is: Does a low monthly fee lead to Hsgling price and vice versa? Moreover
investigates how the monthly fee capitalizes ietwant-owner flats selling price.

Method: This study is based on sales of tenant-owner ifia@avle during year 2008. An
extensive manual data processing has been implethemperform the study. The price-
influencing factors have been classified accordmtieir prospective impact on the price.
The method used is the hedonic method, which miakessible to describe the selling
price as a function of a number of factors. Toneate monthly fees effect on the sales
price, four regression equations has been designédalculated in the computer
program Microsoft Excel. Based on the regressisolta valuation formula has been
created and is used to identify the return of whihmarket has capitalized the fee.

Result & Conclusions:All regression results show that the correlatiotwleen the

monthly fee and selling price are negative. Whattisresting is how the monthly fee is
capitalized into the tenant-owner flats sellingcpriThe result shows that the yield is at its
lowest when the monthly fee is low and increasat@asnonthly fee increases. This may
demonstrate that a low monthly fee can lead tayh kelling price.

Suggestions for future researchWhen we assessed whether the market is rational or
not, we have not taken account of how the purclsaeanced by the individual buyers.
This is a factor that complicates the assessmehisamorth exploring further.

Contribution of the thesis: The study has given an insight into the monthlyg fakect on
tenant-owner flats selling prices. In addition, Mgstrate how the market's valuation of
the monthly fee changes at different levels offtdes size.

Key words: Hedonic method, regression analysis, economepiase equation, the
tenant-owner flat, monthly fee.
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|. Introduktion

Priserna pa bostadsratter har under de senaststigiekraftigt. Som sa ofta under sddana
perioder av kraftiga prisokningar pa bostader arférekommit en tamligen intensiv
diskussion i media om huruvida prisuppgangen @nekuskt rationell, nar nasta
oundvikliga prisfall ska ske samt vilka konsekveanseda kan tankas bli for dem som
eventuellt kopt en dyrare bostad an vad privatekindangsiktigt klarar. Det ar darfor

alltid av stort intresse att titta narmare pa hmistpldningen sker pad marknader dar priserna
allmant uppfattas som hdga.

En kopare har manga faktorer att ta hansyn tillsiidval av bostadsratt. Det galler att inte
bara beakta lagenhetens lage och utformning, ateridigt vara medveten om hur man som
bostadsrattsinnehavare paverkas av bostadsrattsfgems ekonomi. Det sistnamnda ar av
sarskilt stor vikt da utgifter for boendet vanligiénden storsta enskilda utgiften i
privatekonomin. Képaren av en bostadsratt bor dadéa medveten om att forvarvet
innebar tva ekonomiska uppoffringar, dels ska kkitlzgyen betalas och dels ska
manadsavgiften betalas under innehavstiden (Gaslefth Roos, 1992).

De faktorer kbparen tar hansyn till paverkar sinséan priset i olika grad. Hur kdparen
varderar de olika faktorerna ar darfér avgérandepfisbildningsprocessen. | tidigare studier
har de framsta prispaverkande faktorerna studecitsedovisats i ett forsok att forklara
forsaljningsprisets storlek.

Den etablerade metoden for att vardera egenskagdrdstader och andra heterogena varor
har lange varit den hedoniska tekniken. Teknikastagnmar fran konsumtionsteorin
(Lancaster, 1966) och baseras pa den hedoniskagsgwoatt varor varderas for deras
nyttobarande egenskaper. Implicit i den hedonigsk@skuktionen ligger antagandet att de
olika variationerna av en sarskild vara kan tokas bestdende av olika kombinationer,
eller knippen, av ett mindre antal egenskaper ok, 1997).

| korthet innebéar den hedoniska hypotesen att bgéera varor ar aggregeringar av
egenskaper. Tanken &r att det ar dessa egenskapeegresenterar produktens pris eller
astadkommer produktens samlade varde. Skillngolés pa en och samma marknad hos
varor inom en grupp, beror enligt denna tanke pdaabrna besitter olika uppsattningar
egenskaper. Huvudantagandet &r att hushall ochnadek varderar dessa egenskaper och
ingenting annat (Eriksson, 1997).

| denna studie studeras de prispaverkande varrasénverkan pa en bostadsratts
forsaljningspris med hjalp av den hedoniska metoBem beroende, forklarade variabeln ar
den enskilda bostadsrattens forsaljningspris, mel@avberoende, prisférklarande,
variablerna i den mest komplexa regressionen dabssittens manadsavgift, area, lage i
staden i forhallande till centrum, varmekostnadakmum i lagenheten och det vaningsplan
som lagenheten ar belagen pa. Alla prispaverkaadehler &r intressanta, men studien
fokuseras pa variabeln manadsavgift. Syftet dvetkriva dess inverkan pa
forsaljningspriset.
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Den sjalvklara hypotesen, utifran allméan ekonontégki, ar att manadsavgiften ska ha en
negativ inverkan pa bostadsrattens pris, det &ibsom alla andra prispaverkande faktorer
ar lika sa ska priset pa bostadsratten vara lagnégre manadsavgiften ar. Den allmanna
uppfattningen om sambandet mellan manadsavgifterdsaljningspriset torde ocksa
Overensstamma med ekonomisk teori i de allra flidta

”Ar m&nadsavgiften I&g kan koparen ha rad att batah hogre kopeskilling. Ar
avgiften hog paverkar det priset nedat” - Folke Geas, ordforande i
Fastighetsmarknadens reklamationsnan(frastighetsmaklarforbundet)

"Lag avgift innebar nastan alltid ett hogt pris osfte versa’(Vasterbottens-Kuriren)

Detta hindrar dock inte att det sarskilt under gaer av kraftiga prisstegringar inte ar helt
ovanligt att manga marknadsaktorer faster mindseende vid avgiftens storlek. | en
spekulationsdriven marknad tenderar namligen ekdst@anfundamenta att fa en
forhallandevis mindre roll i prisbildningsprocessaiar vi i denna studie undersoker
sambandet mellan manadsavgift och forsaljningggrisi ocksa en indirekt indikation pa
hur rationellt den studerade marknaden fungerar.

Den formella hypotesen som testas ar: Leder lacaasavgift till hogt forsaljningspris och
vice versa? Dessutom undersoker vi hur manadsamdifipitaliseras in i bostadsrattens
forsaljningspris.

| tidigare studier har manadsavgiften visat sigavem av de framsta prispaverkande
faktorerna och ar till skillnad fran ovriga faktoreegativt korrelerad till forsaljningspriset.
Séledes ar det rimligt att vanta sig att korrelaio a&ven i denna studie blir negativ.

Studien disponeras pa foljande satt. En genomgadg éidigare studier som gjorts pa
omradet redovisas forst, foljt av en presentatioden modell som anvands i studien.
Darefter beskrivs de data som ligger till grunddadersckningen och pa vilket satt dessa
har insamlats och bearbetats for att kunna anvératedysen. Variablerna beskrivs och
definieras i nastkommande avsnitt. Efter dettagmisas de regressionsekvationer som
anvants, foljt av en redogoérelse av deras resatfaten ekonomisk tolkning av resultatet.
Darefter presenteras studiens slutsatser. Sistisagode sarskilda antaganden som har
gjorts i studien samt dvriga kommentarer.

2. Tidigare studier

Prishildningen pa bostadsratter pa den svenskadgstarknaden har i viss man studerats
tidigare. Gavlefors och Roos (1992) kartlade iaoport fran Lantmateriet vilka faktorer
som paverkar priset pa enskilda bostadsrattereBydir att understoka sambandet mellan
faktiskt noterade priser och sadana faktorer saagis inverka pa prishildningen.
Rapporten gjordes pa uppdrag av bostadsrattsvagsgommittén och utifran resultatet
skulle ett forslag till en modell for vardering bostadsrattsfastigheter utformas. Materialet
till undersokningen bestod av 22 000 6verlatelgitta samlades in genom att 3 600
bostadsrattsforeningar pa 30 orter lamnade uppgiftebostadsrattsoverlatelser under ar
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1988-1989. De prispaverkande faktorerna studergeil@sm regressionsanalyser
kompletterat med andra beréakningar. Resultatetleisdt den viktigaste prispaverkande
faktorn var lage, foljit av bostadsrattens storfekavgift/nettoskuld och alder. Dessutom har
egenskaper hos bostadsratten och fastigheten eaigorten betydelse. Vad galler
arsavgiften visade undersokningen att overlateisepra i normalfallet blir lagre ju hogre
arsavgiften/nettoskulden ar.

Aven Aberg (1991) har studerat prisbildningen pstadsrattslagenheter. Undersékningen
baserades pa 150 dverlatelser av bostadsrattskigeniGavle under ar 1988. Enligt Aberg
var den egenskap som paverkar det slutliga prisst storleken (antal kvadratmeter och
antal rum och kok). Darefter foljde manadsavgéparationsfond och stadsdel.

Hallberg (2004) forklarade i sin studie variationgrisbildningen pa bostadsratter med hjalp
av en hedonisk estimeringsmodell. Syftet var atiehda hushallens betalningsvilja for olika
lagenhets- och fastighetsrelaterade faktorer. 8tubyggde pa 304 bostadsrattforsaljningar
under mars 2004 i Stockholms innerstad. Resuldateindersékningen visade att drygt

91 procent av variationen i priset kunde forklaaasegressionssambandet, det vill sdga av
de olika lagenhets- och fastighetsrelaterade fakbari modellen. Vidare visade resultaten i
undersdkningen att boendeytan liksom avgiftendedtdrade stor betydelse for priset.
Hallberg menade att betalningsviljan avtar i takidnatt manadsavgiften okar.

Kandidatuppsatseviad paverkar priset pa en bostadsrativll, 2005) syftade till att fa en
djupare inblick i bostadsrattspriserna i Stockhoinmerstad och darigenom hitta

forklaringar till prisskillnader. Undersdkningendemades pa 64 lagenheter som salts under
ar 2005 i Vasastan. Genom regressionsanalyser lahfir&m till att variabeln boyta har
enskilt storst inverkan pa priset. Darefter har aufsavgiften och huruvida lagenheten har
balkong eller e stor betydelse. Roll gjorde avererkatundersdkning bland spekulanter,
vilka menade att de faktorer som har storst besgdeld ett bostadsrattskop ar
manadsavgiften, foljt av vaningsplan och lage. H&8arocent av spekulanterna ansag att en
lag avgift ar en mycket eller ganska viktig fakidr det galler valet av lagenhet.

Gustavsson, Larsson och Sandelin (2006) genomfdideC-uppsats intervjuer med
fastighetsmaklare i Karlstad for att studera vitdaorer de vager in vid prissattning pa
bostadsrattslagenheter. Deras slutsatser om peggnde faktorer liknar, trots en
annorlunda metod, till stor del de ovan namndaa Allfragade fastighetsméklare ansag att
manadsavgiften ar en av de viktigare faktorerna gags in vid en vardering av
bostadsratter. Detta eftersom den star i direftia till spekulanternas betalningsformaga.
Forfattarna foreslog en djupdykning pa en enskikddr till fortsatt forskning. En eventuell
jamforelse pa en enskild faktors paverkan melléadtader och marknader skulle enligt
dem vara intressant.

Just detta gjorde Jonsson och Lundstrom (2004edindersokte till vilken grad arsavgiften
kapitaliserades in i bostadsrattspriser i Stockhdllalmo och Goéteborg. Med kapitalisering
menade de hur mycket en forandring i nuvardet eeniagens framtida arsavgifter kommer
att forandra 6verlatelsepriset pa bostadsrattstéggen. Utgangspunkten i deras
undersokning var att kOparen ar fullstandigt ragiboch darfor kapitaliserar
arsavgiftsforandringar till fullo i priset. Undelsiingen baserades pa 4 000 bostadsrattskop
under ar 2001-2004. Respektive bostadsratts komenarsavgifter raknades i
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undersokningen ihop och nuvardesberéknades. Dedrheraknade arsavgifterna anvandes
sedan i den regressionsanalys som genomfordesndék ocksa faktorerna bostadsyta,
vardear, kopedatum samt prisnivaomraden/lage. Beatistiska analys visade pa klara
skillnader av arsavgiftens kapitalisering i pripétde olika delmarknaderna. En slutsats fran
undersdkningen var att centrala och attraktivadmsstittslagenheter med héga
overlatelsepriser ocksa verkar vara de som uppidgat kapitaliseringsgrad i jamforelse
med perifera och billigare objekt.

| de namnda studierna aterkommer manadsavgiftersgoskilt betydelsefull for det slutliga
forsaljningspriset. Gavlefors och Roos (1992) katesade att Gverlatelsepriserna i
normalfallet blir lagre ju hogre arsavgiften/nekolsien &r. Hallberg (2004) kom fram till
detsamma och menade att betalningsviljan avtdt ni@d att avgiften 6kar. | ytterligare en
studie av Brian, Isaksson och Ljungberg (2000) tadesades att forsaljningspriset ar
negativt korrelerat med arsavgiften.

Att manadsavgiften ar av stor betydelse for spekatabetonades av Roll (2005) da det
visade sig att det ar den faktor som har stoérstdedse vid ett bostadsrattskop. Detta
verifierar pastaendet att manadsavgiften ar erfadm marknaden anser vara viktig och
salunda paverkar prisbildningen. Gustavsson, Larssh Sandelin (2006) visade i sin
undersokning att fastighetsmaklare anser att mawvaiten ar en av de viktigare faktorerna
som vags in vid en bostadsrattsvardering. Averstyiks att manadsavgiften ar en
betydelsefull faktor for prisbildningsprocessermdan ar dock hur stor inverkan
manadsavgiften verkligen har pa forsaljningspriset?

3. Modell

Vad en bostads forsaljningspris paverkas av arhateklart. Historiskt sett har forskare
forsokt forklara priset genom att vardera de edskibktorerna som bostaden har
(MacPherson, Sirmans, och Zietz, 2005). Detta jratsgmed hjalp av den hedoniska
metoden, som utnyttjar information om faktiskt nreadspris fér bostader och uppgifter om
egenskapsuppsattning hos dessa bostader (Eriki<3@n),

Efter en granskning av den litteratur som finnsaen hedoniska metoden kan vi konstatera
att det ar ratt metod att anvanda i denna studée ADocksa den modell som anvants flitigast
i tidigare studier.

Den sa kallade hedoniska prisekvationen ar ceintieth hedoniska metoden. En hedonisk
prisekvation beskriver det férvantade priset sonfuaition av ett antal faktorer

(Verbeek, 2000). Kanner man prisekvationen kan awisa harleda de marginella priserna
pa egenskaperna och fa fram marknadens véarderieg amskild egenskap. Saledes kan,
med hjalp av den hedoniska prisekvationen, manaifszws inverkan pa forsaljningspriset
estimeras och indirekt kan vi fa en indikation jpé tationellt den studerade marknaden
fungerar.
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Typiskt sett, uppskattas hedoniska prisekvatioeaogh anvandning av en multipel
regressionsmodell (MacPherson, Sirmans, och Z26@5).

Vi =B+ BoXy + BoXg +o ¥ By X T € (1)

| ekvationen arx,, , X, ,...,X,; forklarande variablery; den beroende variabeln oehen

slumpterm (Westerlund, 2005). Koefficienterfia ..., 5, ar konstanter som skattas med
multipel regressionsanalys.

Studiens prisekvationer, benamnda regressionseksatiredovisas i avsnitt 6.

4. Datamaterial

Denna studie baseras pa information om bostadsitisférsaljningar som skett i Gavle
under ar 2008. Samtliga forsaljningar har rappattein till VarderingsData av
fastighetsmaklarforetag i Gavle. Vi har erhallitteréalet fran ett av dessa foretag. Den
databehandling som har utforts for att kunna gevoarédnalysen redovisas nedan.

Datamaterialet bestod ursprungligen av 658 forgpr som var utskrivna i sju olika listor,
vilka i viss man 6verlappade varandra. For varjgepbation fanns information om
gatuadress, bostadsrattsforening, kontraktsdattisy,gponor per kvadratmeter, area, rum,
vaningsplan, manadsavgift och information om vaimgéck eller ej i manadsavgiften.

Observation 56* Observation 313* Observation 543*
Gatuadress Byggmastargatan 4 B Ruddammsgatan 38 Ovre Arbetstars§a B
Bostadsrattsférening Brf Dammen Brf Kvinta Brf Sockerbruket
Kontraktsdatum 2008-09-17 2008-05-16 2008-04-14
Pris (kr) 1 000 000 525 000 1 020 000
Kr/Kvm 13 699 11 667 12 750
Area (kvm) 73 45 80
Rum 3 2 4
Vaning 2 3 1
Manadsavgift (kr) 2 645 2216 2 933
Varme Ingar Ingar Ingar

* = Sorterat efter gatuadress i bokstavsordning

For att gora materialet hanterbart listades detumln Microsoft Excel. Efter detta steg
kunde flertalet dubbletter séllas bort och atersfiodde da 551 forsaljningar. Ytterligare
bearbetning gjordes da de tillhandahallna uppgiéténte ansags tillrackliga for att kunna
genomfora studien. Bostadsrattslagenheternas gesdgr&oordinater tillades efter att de
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sokts fram med hjalp av den svenska s6kmotorn Hairatt mojliggéra en beddémning av
bostadsrattslagenheternas lage (Eniro).

| nésta skede kontrollerades samtliga férsaljninkfead anledning av att vasentlig
information saknades avlagsnades 3 observatiorggutéver justerades 14 observationer pa
grund av att de inte hade tillracklig informatiafid saknad information om varme ingick
eller ej i manadsavgiften jamférdes uppgiften migkhheter i samma trappuppgang och
bostadsrattsférening.

Efter dessa manuella granskningar och komplettariéterstod totalt 548 representativa
bostadsrattsforsaljningar och det ar dessa sorarligggrund for undersdkningen.

5. Variabler

For att de oberoende variablerna ska kunna urslalgh vara anvandbara i
regressionsekvationerna kravs en bearbetning avdaérialet. Materialet maste
klassificeras och behandlas utifran varje variafisimodande inverkan pa vardet. Nagra
bestamda riktlinjer for hur detta ska ga till fininge utan flera tillvagagangssatt ar mojliga.
Det ar darfor vanligt att arbetet blir omfattanderdanga testregressioner gors innan man
finner den slutliga.

En bostadsrattslagenhets storlek kan uttryckasgartisom antal rum eller boyta
(kvadratmeter). Bada uttrycken finns med i regmassekvation (4) och (5) och tar uttryck
som varsin prispaverkande variab&tg¢aochRun). Detta eftersom bada faktorerna har
visat sig ha betydelse for en bostadsréttslagensetatliga forsaljningspris (Aberg, 1991).
Gavlefors och Roos (1992) menade att storleksfakiuiste definieras med bade antal rum
och kvadratmeter for att verkligen aterspegla estdmsratts rattvisande varde.

For att bedoma bostadsratternas lage berakmadaand till centruml denna studie ar
centrum angett till Gavle Stortorgs mittpunkt (29350, Y:1573065). Denna punkt valdes
eftersom det &ar den plats som i allmanhetens 6gsesavara centrum.

Da denna studie fokuserar pa variabeln manadsagiit beskrivning av dess innebord
befogad. M&nadsavgiftens korrekta juridiska benamir arsavgift. Arsavgiften betalas i de
flesta foreningar varje manad eller kvartal i fakDe flesta manniskor betraktar den
ungefar pd samma satt som den manadshyra som&syhyt betalar

(Lundén, Svensson, 2005). | dagligt tal forekomadénfér bendmningen hyra. Detta ar dock
felaktigt, da det ar den totala boendekostnadenksomjamforas med hyra och ingenting
annat. Den totala boendekostnaden utgors av margifiea tillsammans med
kapitalkostnaden, det vill séga hur kopet &r fimenas. Arsavgiften avser att técka
kostnaderna for féreningens l6pande verksamhetld,JgQ03). Den ska tacka lI6pande
utgifter sdsom rantor, amorteringar, skatter, iknis@ar, fastighetsforvaltning, el, vatten,
uppvarmning, renhallning med mera samt avsattiinfignder (Maklarsamfundet).

Styrelsen bestammer arsavgiftens storlek enligirafeiper som framgar av stadgarna.
(Lundén, Svensson, 2005).
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Variablernas definition aterges nedan i Tabell Esl@ivande statistik presenteras i Tabell 3.

Tabell 2. Definition av variabler

Variabel Beskrivning Definition
Y Pris (kr) Bostadsrattslagenhetens faktiska forsaljningspsienska kronor.
X3 Manadsavgift (kr)  Bostadsrattslagenhetens avgift till foreningendriar per manad.
X, Area (kvm) Bostadsrattslagenhetens uppmatta area i kvadratmete
X3 Avstand till centrum Bostadsrattslagenhetens avstand till centrum (fégeh),
(koordinater) harlett ur skillnader i geografiska X- och Y-koardter.
X4 Varme Dummy.Varme = 1 nar varme ingdr i manadsavgiften; ann&isne = 0
X5 Rum Bostadsrattslagenhetens antal rum exklusive kok.
Vi Vaningsplan_i Dummy-set: i = 1-7 samt Ki = 1 nar bostadsrattslagenheten ar

belagen pa vaningsplan i; ann¥lis= 0.
Vf = 1 nar vaningsplanet ar okant; anndfs= 0.

| tabellen nedan redovisas inte medelvarde ocldatdavvikelse for dummyvariablerna.
Istallet redovisas de antal observationer dar duwitkgret ar uppfylit.

Tabell 3. Beskrivande statistik

Variabel Beskrivning Min Max Medel Standard- Antalet Aletaobs.
awvikelse obs. dar varde =1

Y Pris 95000 3200000 638000 379 000 548

X1 Manadsavgift 793 7 937 3335 1313 548

X, Area 18 220 70 26 548

X3 Avstand till centrum 141 10 105 1734 1600 548

X4 varme 0 1 548 523
Xs Rum 1 6 2,6 11 548

V, Vaningsplan_1 0 1 548 112
V, Vaningsplan_2 0 1 548 142
Vi, Vaningsplan_3 0 1 548 107
V, Vaningsplan_4 0 1 548 36
Vs Vaningsplan_5 0 1 548 10
Vg Vaningsplan_6 0 1 548 6
V5 Vaningsplan_7 0 1 548 2
Vf Vaningsplan_frammande 0 1 548 133
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6. Regressionsekvationer

For att estimera manadsavgiftens effekt pa forsippriset har fyra regressionsekvationer
utformats och beréaknats i dataprogrammet MicraSrftel. Genom att logaritmera bada
sidorna av ekvationerna omvandlas de till linjanfpvilket mo6jliggor en uppskattning av
variablerna med hjalp av en sedvanlig linjar regigassmodell.

Nedan presenteras studiens fyra regressionsekeation

Regression I:

NY=4,+4,OnX, +6,On X, +& (2)
Regression II:

NY=4,+4On X, +5,0On X, +L5,On X, + B, X, +& 3
Regression llI:

InY =4,+8,0n X, + 5, 0n X, + B, On X, + B, X, + B, OX, + 4)

BV, +..+ B,V +&
Regression 1V:

InY =48, +B, Un X, +B,InX, + B, On X, + B, [X, + B KX +¢& (5)

Den forsta regressionsekvationen (2) beaktar famutariabeln manadsavgift, som vi valt att
sarskilt studera, aven bostadsrattslagenheterislstBren sistndmnda valdes for att det ar
den variabel som utifran tidigare studier och alreéfarenhet pa marknaden har storst
inverkan pa priset.

| regressionsekvationerna Il (3) och Il (4) tilities successivt ytterligare prisforklarande
variabler. | regressionsekvation Il (3) lades Vagla avstand till centrum och
dummyvariabeln varme till. Den sistnamnda forvaatadoss skulle ha liten betydelse pa
priset eftersom varme ingick i manadsavgiften fldsta fall. | regressionsekvation Il (4)
lades ytterligare tva variabler till, namligen dataum och det vaningsplan som
bostadsrattslagenheten ar belagen pa. Rum labiés dlkt vi ansag att storleken pa en
bostadsrattslagenhet bor definieras med bade aktadratmeter och rum. Variabeln
vaningsplan forvantades vara prispaverkande, nmitaget visade det motsatta. For att
resultatet inte skulle vara missvisande valde vicdatt exkludera alla icke-signifikanta
variabler (t-kvot < 2) ur regressionsekvation #).(Aterstod gjorde da i
regressionsekvation IV (5) variablerna manadsavaifta, avstand till centrum, varme och
rum som samtliga hade statistiskt signifikant effek priset i regressionsekvation Il (4).
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7. Resultat

Nedan presenteras samtliga regressionsekvaticemuritat for att underlatta jamférbarheten
mellan dessa. Dessutom tydliggors att resultatg@@omgaende stabila.

Tabell 4. Regressionsresultat (t-kvot visas inom parentes)

Regression
| I 1 v
InY InY InY InY

Oberoende variabler In(Pris) In(Pris) In(Pris) In(Pris)

a  Konstant 14,07 @2,83) 1502 87,33) 16,88 81,63) 16,42 84,66)
InX; In(Manadsavgift) -0,93 (-10,53)  -0,95 (-12,37) -0,92 (-12,42)  -0,92 (-13,24
InX, In(Area) 1,57 (17,38) 1,83 (22,55) 1,35 (11,35) 1,35 (11,19)
InX;  In(Avstand till centrum) -0,28 (-12,91)  -0,33 (-13,90)  -0,28 (-13,27)

X4 Varme 0,09 (1,10) 0,18 (2,28) 0,09 (1,19)
InX5  In(Rum) 0,36 (4,39) 0,43 (5,28)

V,; Vaningsplan_1 -0,17 (-0,66)

V, Vaningsplan_2 -0,15 (-0,57)

V3 Vaningsplan_3 -0,14 (-0,55)

V, Vaningsplan_4 -0,17 (-0,64)

Vs Vaningsplan_5 0,01 (0,02)

Ve Vaningsplan_6 -0,03 (-0,12)

V, Vaningsplan_7 0,00 )

Vf  Vaningsplan_frammande 0,10 (0,39

R 0,41 0,55 0,60 0,58

Justerad R 0,41 0,55 0,59 0,57

F 187,90 169,00 66,22 147,47

P-varde(F) 0,00 0,00 0,00 0,00

N 548 548 548 548

Resultatet fraflRegression Ivisar att variablerna manadsavgift och area &vetl41 procent
av variansen i forsaljningspriset. Ekvationen gniikant da p-vardet ar lagt (p < 0.00).
Manadsavgiftens korrelation till forsaljningsprigetnegativ som forvantat. Intressant ar att
t-kvoten ar mycket hoég i denna enkla regressioreddast tva variabler forklarar priset.
T-kvoten for variabeln area ar aven den hdg.

| Regression llhar tillférandet av fler variabler bidragit till dvogre forklaringsgrad.
Variablerna forklarar nu 56 procent av forsaljningset. Manadsavgiftens koefficient ar i
princip densamma, dock redovisar T-kvoten att v&idén mer signifikant. Aven T-kvoten
for variabeln area har okat. Effekten av avstalhdentrum &r betydande, vilket inte &ar
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forvanande. Att variabeln varme skulle paverkagtriimde vi ingen anledning att tro, vilket
namndes i avsnitt 6. Resultatet bekraftar dettd-kidoten for varme ar lag.

| Regression lll6kar forklaringsgraden till 60 procent. Variallarsom funnits med i de
ovriga regressionerna visar i huvudsak samma egs@amtliga T-kvoter har dkat, med
undantag for area. Koefficienten for manadsavgiftémskar nagot. Regressionens resultat
visar att variabeln rum ar signifikant, vilket békar att det var befogat att inkludera aven
den storleksfaktorn i ekvationen. Vi hade, som n&nfdrvantat oss att det skulle ha
betydelse for priset vilket vaningsplan bostadslkégenheten ar belagen pa.
Regressionsresultatet visar dock att T-kvoternadintliga vaningar ar mycket laga. Av den
anledningen finns det skal att exkludera variab@imingsplan fran regressionsekvationen,
vilket gjorts iRegression IV.

Samtliga regressionsresultat visar att korrelatiomellan manadsavgift och forsaljningspris

ar negativ da koefficienterna genomgaende ar negadidledes kan vi konstatera att
hypotesen "Leder lag manadsavgift till hogt fonsilgspris och vice versa” stammer.

8. En ekonomisk tolkning av resultatet

En varderingsformel har skapats for att illustn@@adsavgiftens inverkan pa
forsaljningspriset. Varderingsformeln representeraférenklad matematisk modell av

typen Y = K X?, dar K &r en konstant oclX en faktor som beror av koefficiente.

Da vi har resultatet av regressionsekvationernavkhérleda det marginella priset for
variabeln manadsavgift och fa fram marknadens virglev denna.

Genom att stoppa in de observerade medelvardemdlddrariabler utom manadsavgiften i
regressionsekvation 1V (5), erhalles en varderiogsél (6) for en "typlagenhet”.

Varderingsformel for typlagenhet:

Y = e(aﬁxz *+In X3Bx, +In X3Bxs + XaBxy +IN Xsfxg )Xl'gxl (6)

Manadsavgiftens effekt pa forsaljningspriset dertrenas genom att applicera
typlagenheten i varderingsformeln (6). Variablemasle for denna lagenhet redovisas i
tabell 5.
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Tabell 5. Typlagenhet

Variabler Beskrivning Varden
X1 Manadsavgift (kr) 3335
X, Area (kvm) 70
X3 Avstand till centrum (koordinater) 1734
X4 Varme 1
Xs Rum 2,6

Det predikterade priset for typlagenheten blir garamvandning av varderingsformeln (6)
foljande:

Y = e(lEI]G,42+In 7001,35+In 17347 0,28+1D,09+In 2,6[0,43) 3335092

Y =856227246,77[8 335 ** = 49129334

Varderingsformeln har skapats for att pavisa humanginell 6kning av manadsavgiften
paverkar priset. Genom att derivera varderingsfémr(® erhalls dessutom en formel (7) for
marginalpriset.

AY - ﬁx EE(zr[?szLIn XZ,BX2+In Xsﬂx3+x4ﬂ><4 +In Xsﬂxs) D(lﬁxl_l (7)
1

Marginalprisetvisar vilken marginell effekt det blir pa priséthen marginell 6kning av
manadsavgiften. Genom att &ndra manadsavgifteridigtrgom typlagenhetens alla andra
variabler ar oférandrade kan marginalpriset upgakatGenom att invertera marginalpriset
kan vardeeffekten uttryckas som ett avkastningskpawcent.
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Tabell 6. Marginell effekt pa priset vid marginell 6kning
av manadsavgift

Manadsavgift Pris  Marginalpris  Avkastning
3335 491 293 -135,5 8,85% *
500 2815378 -5180,3 0,23%

1000 14870952 -1368,9 0,88%
1500 1024673 -628,5 1,91% **
2 000 786 396 -361,7 3,32% **
2500 640 449 -235,7 5,09% **
3000 541 549 -166,1 7,23% **
3500 469 944 -123,5 9,71% **
4000 415 618 -95,6 12,55% **
4 50( 372 93! -76,2 15,74% **
5 00( 338 48! -62,% 19,279 **
5 50( 310 06° -51,¢ 23,149 **
6 00( 286 21: -43,¢ 27,34% **
6 50( 265 89: -37,€ 31,89% **
7 00( 248 37( -32,€ 36,76%
7 500 233 095 -28,6 41,97%
8 000 219 658 -25,3 47,50%
8 500 207 742 -22,5 53,37%
9 000 197 100 -20,1 59,56%
9 50( 187 53! -18,2 66,07%

10 000 178 891 -16,5 72,91%

* = typlagenheten
** = realistiskt interval

Tabell 6 visar att ju hégre manadsavgiften ar dpegkansligare blir koparen, det vill sdga
desto mindre ar denne beredd att betala for basiaels. Det intressanta ar dock det
avkastningskrav med vilket marknaden kapitalisavajiften. Vi vill dock inledningsvis
poangtera, att det ar viktigt att observera atbattkingen inte blir rattvisande nar differensen
mellan manadsavgiften och typlagenhetens manadshiigallt for stor.

Det visar sig att vid laga manadsavgifter ar pfeeén stor for varje avgiftskrona, vilket ar
detsamma som att avkastningskravet ar forhallasdégt. Det som vidare kan poangteras
ar att kdparna ar mindre priskansliga for den gaadsavgiften an de "borde” vara. Man
kan saga att koparen varderar den laga manadsavéiit hogt da priseffekten blir stor.

Resultatet visar att avkastningen ar som lagsi@radsavgiften ar lag, och tilltar i takt med
att manadsavgiften ¢kar. Detta ar anmarknings\éaded innebar att koparen inte till fullo
handlar rationellt. Det verkar som marknadsakt@dokuserar pd manadsavgiften, men
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samtidigt inte handlar pa ett enhetligt satt meskeawnde till avgiftens storlek. Kanske ar det
sa att manga stirrar blint pa den laga manadsawgifth betalar for mycket for
bostadsratten?

Figur 1. Marknadens vardering av manadsavgiften vid olikgifeanivaer

1 100 000
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Pris 600 000
(k) 500 000!
400 000

300 000-

200 000

100 000

O T T T T T T T T T T T T T 1
0 500 1000 1500 2000 2500 3000 3500 4000 4500 5000 5500 60M0/ERD

Méanadsavgift (kr)

Figur 1 visar hur marknaden varderar manadsavgiftem det realistiska intervallet
(se tabell 6). Det framgar tydligt att manadsaegifvarderas hogre desto lagre den ar.
Varderingen av manadsavgiften avtar alltsa i tadd mtt avgiften okar.

9. Slutsatser

Vi kan konstatera att bostadsréatters forsaljningsgrdg grad kan férklaras med hjélp av ett
fatal variabler. Redan i regressionsekvation | medast manadsavgift och area som
variabler blir forklaringsgraden 41 procent. Genguscessiv 6kning av komplexitet i
regressionsekvationerna forklarades variationeiseppa ett &nnu battre satt. Det
anmarkningsvarda ar att manadsavgiften ar sigmifikaamtliga regressioner med mycket
hoga T-kvoter.

Manadsavgiftens korrelation till forsaljningspristtade sig vara negativ, vilket var
forvantat utifran bade allman ekonomisk teori oévérensstammelse med den gangse
uppfattningen pa& marknaden. Som vi namnt har destaltat visat sig redan i tidigare
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studier, men nu kan vi konstatera att resultatétlampligt &ven for bostadsrattsmarknaden

i Gavle. Med det omfattande datamaterial som ratilbaseras pa finns det ingen anledning
att tro att det inte skulle vara rattvisande. Sltgsn att resultatet &r generellt ar dock djarvt.
Det ar daremot inte otroligt att, om samma antagarath metod anvants, ett liknande
resultat skulle uppnas i en annan stad.

Det intressanta, vad galler manadsavgiftens reldificen bostadsratts forsaljningspris, ar
inte att betalningsviljan avtar i takt med att diegi 6kar utan i vilken takt den avtar.
Studiens resultat visar namligen att avkastnindérdg avgiftsniva ar lagre an vid hog
avgiftsniva, vilket innebar att marknaden ar vilit betala foérhallandevis mycket for en
lagenhet enbart beroende pa dess laga manads&igkien finns darfor att personer, som
handlar pa detta satt, koper en dyrare bostad ddews privatekonomi langsiktigt klarar
av. Detta kan fa stora konsekvenser vid andraded@itningar pa marknaden, sdsom
oundvikliga prisfall och hojda rantenivaer.

Det finns darfor stor anledning att som kdpare Mgek beakta och vara medveten om att
forvarvet av en bostadsratt innebar tva ekonomighmffringar. Manadsavgiften kan inte
bedomas fristdende utan vikt maste laggas vid kdliegen. Tillsammans bildar dessa den
boendekostnad som blir konsekvensen av kopet. Nagotmaste tillaggas ar att hur kdpet
finansieras paverkar om den enskilda personen ksesahandla irrationellt eller e;.

Detta ar en faktor som vore intressant att undersdkmare, men som vi i denna studie
bortsett ifran.

Utifran vart omfattande datamaterial hindras vildimte att dra slutsatsen att marknaden
faktiskt handlar irrationellt. Den marginella effek pa priset borde namligen pa en rationell
marknad i princip vara linjar vid en marginell 6kgiav avgiften.

10. Antaganden och kommentarer till studien

Viktigt att poangtera ar att en undersoknings taspaverkas av den metod som anvands. |
den hedoniska metoden kan olika nivaer av kommekistimeringsteknikerna och
regressionerna bidra till skiftande resultat. DEaganden som gors i studien paverkar ocksa
resultatet. Av denna anledning ar en redovisningaastudies antaganden relevant.

Bostadsrattsmarknaden paverkas inte bara av dedpegkande faktorerna som vi anvander
i denna studie, utan aven av olika effekter pa madken. Resultatet i denna undersokning
hanger darfér samman med de forutsattningar o¢taidnden som radde pa
bostadsrattmarknaden under ar 2008.

En regression genomférdes i syfte att urskilja @medskilda bostadsratternas
forsaljningstidpunkter hade nagon effekt pa priBesultatet visade icke-signifikanta varden
och ingen effekt kunde alltsa urskiljas. Av dennkedning har ingen hansyn tagits till nar
pa aret bostadsrattsforsaljningen agde rum.

| denna studie berdknades bostadsrattslagenhetarstand till centrum. Ett alternativt satt
att bedoma bostadsrattslagenheternas lage alaihdearknaden i olika prisnivaomraden.
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Nackdelen med denna metod ar att lagenheter s&andjlldelas nagot omrade maste
elimineras eller behandlas pa ett annat satt. Gaatbberakna avstand till centrum undviker
man detta och problematiken med att bedéma prismvaden uppstar aldrig. For att denna
metod ska ge rattvisande varden erfordras dodioettkt angivande av centrums placering.
Dessutom forutsatts att priserna avtar pa ettthkasétt i alla riktningar bort fran centrum.
Detta tror vi stammer val 6verens med bostadsrattsmadens struktur i Gavle.

En faktor vi valt att inte ta hansyn till &r om badsrattsforeningen har bade bostader och
lokaler i sitt bestand. Detta kan anses felaktéged forening med lokaler givetvis har hogre
hyresintakter och darmed far bostadslagenhetetiikai varde da de delar pa en hégre
avkastning. Detta bor dock avspegla sig i manadftamg storlek. Genom att ha med
manadsavgiften som en variabel anser vi darfadessa effekter ar behandlade.

Det bor slutligen understrykas att en faktor saotigen har stor betydelse vid prisbildningen
ar tillfalliga omstandigheter. Det slutliga forsaligspriset kan namligen bero pa bland annat
antalet intressenter, dess smak och preferenseérdkilda villkoren for forséaljningen samt
slumpmassiga eller tillfalliga faktorer. Dessadalvis uttryck i feltermere, som
representerar den variation i priset som inte kakldras av ekvationen.
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