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1 Bakgrund

1.1 Fragorna om bostadsratter och egna hem i KPI

KPI-namnden (2014) har tagit upp fragan om behandling av bostadsratter i KPI. Fragan kan
naturligen inte ses fristaende fran den tidigare lange diskuterade fragan om behandlingen av
egna hem i KPI. Bostadsrdtter har de senaste decennierna kommit att mera an tidigare likna
egentliga egna hem i konsumentens perspektiv, bland annat genom en éppnare marknad med
allt hogre 6verlatelsepriser och darav féljande behov att ta stora lan. En omprévning av
metoden for bostadsratter i KPI behdver darfor ses i ett sammanhang tillsammans en
eventuellt fortsatt omprdvning av metoden for egna hem i KPI. For en eventuell
genomgripande omlaggning av metoderna skulle liknande grepp kunna vara lampliga for
bade egentliga egna hem och bostadsrétter, och dven om sa skulle visa sig inte vara fallet ar
det angelaget att da kunna motivera ett val av skilda metoder.

Denna promemoria knyter an till tidigare diskussioner om egna hem i KPI och diskuterar
alternativa linjer som avser bade bostadsratter och egentliga egna hem i KPI.

Egna hem och aven bostadsratter ar allmant sett forenade med sérskilda metodproblem i ett
konsumentprisindex. Ett grundproblem ar att att bostaderna bestar under lang tid, och olika
ansatser ar tdnkbara for att hantera detta i indexberakningar, dock alla med sina brister; se
ILO m.fl. (2004, avsnitt 10.4-10.50 och kapitel 23), Diewert (2003), Diewert & Nakamura
(2009).

1.2 Tidigare diskussion om egna hem i KPI

Utredningen om konsumentprisindex (SOU 1999:124) behandlade fragan om egna hem i
KPI med ingaende dvervaganden och forslag, men bostadsratter daremot kortfattat utan
nagot storre andringsforlag. KP1-namnden deltog for 6vrigt som referensgrupp till utredaren.

For egna hem foreslog utredningen en teoretiskt mera konsekvent kostnadsansats, &n den
befintliga partiella kostnadsansatsen. Utifran ett antagande om konstant bostadsrealranta
foreslogs kort sagt att variationerna i kapitaldelen av kostnaden fér boende i eget hem skulle
matas som proportionella mot variationerna i marknadspriser pa egna hem. Detta forslag
avstyrktes av nastan alla remissinstanserna och ar kommenterat av Konjunkturinstitutet
(2002).

Regeringen (2001) sag det i sina slutsatser av utredningen som sarskilt angelaget att forbattra
berdkningarna av kostnaderna for boende i egna hem, men beddémde att varken utredningens

forslag eller Konjunkturinstitutets alternativa berakningar kunde inforas i KPI da. Regering-

en fann att KPI-namnden borde préva fragan ytterligare.

Till foljd av regeringens uppdrag diskuterade KPI1-namnden (2001-2009) ingaende grunderna
for att folja kostnadsutvecklingen for boende i egna hem. En utredning av Diewert (2003)
gjordes pa namndens uppdrag. Sa smaningom koncentrerades diskussionerna till en ansats
med en (semi-)dynamisk modell konstruerad av Klevmarken (2009). Namndens fortsatta
diskussion om utformning for implementering av denna modell ledde via bland annat
promemorian av MP/PR/KPI (2007) till promemorian av Grinewald m.fl. (2009), jamfor
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Klevmarken m.fl. (2012); se vidare avsnitt 3.4 nedan. Det naddes inte nagon slutlig klarhet i
en fraga om valet av [6sning for att hantera lanebeloppets variationer; se avsnitt 3.4.3 nedan.
Diskussionerna ar sammanfattade av Ribe (2004, 2007a, 2007b) och Lundin (2009).

1.3 Boendepostens betydelse

Bostadspostens betydelse i KPI indikeras av nedanstdende sammanstallning av vagningstal:
Vagningstal (% av KPI)

2000 2005 2010 2014

04 Boendeposten 32,0 29,5 27,9 26,4
04.S Hyror 15,0 14,1 12,8 11,4
darav bostadsratter 4,1 4,0 4,0 4,6
04.x egnahemsposten 11,8 9,2 9,7 9,2
darav rantekostnader 6,9 5,6 6,2 5,7

Jamforelser mellan aren paverkas av bland annat andrade regler for KPI (t.ex. andring av
avskrivningsposten i viktberédkningen for 2001) och statistikomlaggningar (t.ex. byte av
datakélla for hyresvikten 2013).

1.4 Internationellt perspektiv

Ur ett internationellt perspektiv foreligger ingen konsensus hur egnahemsposten ska
prismétas i konsumentprisindex. De vanligaste sétten ar att anvanda sig av hyres-
ekvivalensansatsen eller att helt exkludera boendetjansten for egnahem. |
nationalrdkenskaperna daremot har néstan alla l&nder anslutit sig till
hyresekvivalensansatsen.

De lander som i likhet med Sverige valt att mata egnahemsposten enligt partiell kostnads-
ansats eller utgiftsansats, ar enligt var kdnnedom Kanada, Storbritannien (Retail Price
Index), Island och Irland. Sydafrika 6vergav kostnadsansatsen till forman for
hyresekvivalensansatsen 2009 delvis pa grund av brist pa adekvata datakallor for att kunna
fortsatta med kostnadsansatsen. Finlands KP1 med basar=2010 har andrat fran en
kostnadsansats till en hybridmetod, en blandning av nettoanskaffningsansats (prismatning av
nyproducerade bostdder, se dven avsnitt 3.6 nedan) och utgiftsansats med ett
rantekostnadsindex baserat pa lanat kapital.

Som exempel foljer har en beskrivning Kanadas egnahemspost.

141 Kanada
1.4.1.1 Inledning

Undersokningarna i Kanadas egnahemspost mater den prisrelaterade utvecklingen i
kostnaden for en fix stock av bostader. Prisforandringar som index visar kan alltsa inte bero
pa att det finns fler bostader vid en senare tidpunkt an i basperioden. Kostnadskalkylen som
anvands grundas pa de kostnader som &r avdragsgilla i de kanadensiska inkomskattereglerna
vid uthyrning, darav exkluderingen av imputerad ranta pa eget kapital. Kanada betecknar sitt
eget CPI som en modifierad kostnadsansats.
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Det ska sadgas att egnahemsandelen (inklusive &garlagenheter) i det kanadensiska
bostadshestandet &r nagot hogre (ca 69 %) an i det svenska, da bostadsratter & medraknade
som egnahem utgdr ca 65 %. Boendepostens andel av Kanadas CPI, 26,3 %, &r mycket
snarlik den som galler i det svenska KPI (26,4 %). Att egnahemsposten véger tyngre i det
kanadensiska CPl (15,8 %) (motsvarande andel i svenska KPI ar ca 9,2 %) beror
huvudsakligen pa att bostadsratterna i Sverige hanfors till hyresvikten samt att Kanada har
ytterligare en kostnadspost i form av “replacement costs”, ett index som for 6vrigt slopades i
det svenska KPI 1999. A andra sidan ingér férsakade rantor for det egna insatta kapitalet i
vikten i det svenska rantekostnadsindexet. Denna kostnadspost torde uppga till ungefar 1,5
% av KPI:s totala vikt (den beraknas inte explicit).

Nedan listas vilka sex komponenter som prisméts i Kanadas egnahemspost. Inom parantes
anges vikterna i det kanadensiska CPI 2013)

1) rantekostnadsindex avser ranteutvecklingen pa utestaende bostadslan. (4,1 % )
2) avskrivningar (replacement costs) (4,3 %)

3) fastighetsskatt inklusive speciella avgifter (3,4 %)

4) fastighetsforsakring (1,2 %)

5) reparationer och underhall (1,3 %)

6) dvriga boendekostnader (ex. transaktionskostnader som maéklararvode och
lagfartskostnader, men ocksa periodiska avgifter avseende dgarlagenheter och vissa utgifter
for fritidshus. Réantekostnader och “replacement costs” har exkluderats av praktiska skl for
fritidshus). (1,5 %)

1.4.1.2 Genomgang post for post

1) Réantekostandsindexet &r en funktion av tva faktorer, dels forandringen av storleken pa de
utestadende bostadslanen (representeras av bostadsprisernas utveckling), dels férandringen av
priset pa krediten (rantesatsindex).

H (House prices) x | (Interest rate) = M (Mortgage interest cost index)

Lanestocksindex (H): Indexet for de utestdende lanen mats genom en modell som skattar
bostadslanens forandring. Modellantagandet ar att fastighetspriserna (som &ven representerar
agarlagenheternas prisutveckling) ar intimt forknippat med bostadslanens storlek och darfor
mats fastighetsprisernas utveckling som en proxy for forandringen av bostadslanestocken.
De éldsta bostadslanen i undersokningen &r upptagna for 300 manader sedan. Bostadslanen
antas darefter vara slutamorterade. Lanestocken upprdknas alltsi med fastighetspriserna
(beraknat som ett glidande 25-ars (eller 300-manaders) medelvéarde) men dven amorteringar
gjorda under arens lopp beaktas. De &ldre argangarna av bostadslanen har till stor del
amorterats av, vilket medfor att de far en lagre vikt vid sammanvagningen av dessa 300
lanestockar. (Se berakningsformel, appendix AZl). Eftersom CPI anvands som ett
kompensationsindex forsoker man spegla alla de &ndringar i rantebetalningarna som den
kanadensiska populationen har haft under undersokningsaret.

Fordelen med detta upplagg, att lata forandringen av de utestdende lanen representeras med
hjélp av fastighetspriserna, ar enligt Statistics Canada att antalet/ kvaliteteten pa bostaderna
halls konstant, samt att varje manad/argang bostadslan har samma belaningsgrad oavsett
olika amorteringstakter.

”Due to this design, the variation of the index H which estimates the effect of changes in
dwelling prices, is not affected by non-price factors such as changes in the volume and
quality of the stock of the mortgaged dwellings or in the proportion of debt that is paid off on
mortgage of equal age.”
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(Statistics Canada, 1995, s. 87)

Nagot motsvarande hansynstagande till amorteringar finns inte i den svenska
kapitalstocksindexet, eftersom samma rantesats tillampas bade for eget kapital och lanat
kapital. Det finns darfor ingen anledning att skilja p& dessa kapitalstockar. Aven i det
svenska kapitalstocksindexet far aldre fastighetspriser lagre vikt (p& grund av stark
husprisinflation), men i det kanadensiska indexet accentueras detta &nnu mer genom att
amorteringar gjorda pa gamla lan har beaktats. Att lata amorteringarna fa inverkan pa index,
ar en foljd av att endast ranta pa lanat kapital kostnadsberaknas, och inte som i det svenska
pa totalt insatt kapital.

Rantesatsindex (1): Det kan noteras att rantan mats (t-1), det vill séga med en manads
eftersldgpning (Aven huspriserna laggar en méanad i lanestocksindexet). Antalet
rantebindningsperioder &r endast tre, 1, 3 och 5 ar. Den rorliga rantans vikt representeras av
1-ars rantan. Vikten for den rorliga rantan anses vara for 1ag och fluktuerande for att matas
fristaende. Sasom for huspriserna véags rantorna samman med ett glidande medelvarde for
respektive rantebindningstid. For varje manad beréknas ett totalt ranteutgiftsbelopp (A) som
relateras till basmanadens belopp och ett index for rantorna (I) erhalls. Den delen av
lanestocken som har oforandrade rantevillkor jamfort med foregaende manad har givetvis ett
oforandrat ranteutgiftsbelopp, men den delen av lanestocken som har fatt ny eller
omforhandlad ranta beraknas ett nytt belopp for. Sedan vags dessa tva rantebelopp samman
och ett indextal for rantekostnaderna erhalls. Hur skatteavdrag pa rantor ska behandlas ar
inte aktuellt i Kanada, da inga sadana avdrag medges i inkomstdeklarationen.

2) Vikten for “replacement costs” motsvarar avskrivningarnas storlek, det vill sdga 1,5
procent av stocken av samtliga bostadsbyggnaders marknadsvarde. Prisindexet foljer var
motsvarighet till Byggnadsprisindex (BPI): The replacement cost of depreciation is not a
paid expense and is proxied in the CPI by an index of new dwelling based on contractors’
estimates of the price for which they could sell their homes if the dwellings were sold without
the lot. (Bergevin, 2012, s. 9)

Att avskrivningsposten finns med 6verhuvudtaget motiveras med att: No landlord could stay
in business on a continuing basis unless he was replacing and upgrading his stock of
dwellings as they aged. (Bergevin, 2012 s.9)

3) Fastighetsskatten prismats over tid pa ett konstant urval av hus.
4) Fastighetsforsakringsindex &r produkt av tva faktorer:
BPI x index for premieutgifter for identiska forsakringar/forsékringsvillkor.

5) Underhall och reparationer ar beraknade dels fran fackforeningarnas lonestatistik dels
byggmaterialpriser.

For posten ”“0vriga boendeutgifter” ingar bland annat periodisk avgifter till
”condominiums”, maéklararvoden och andra transaktionskostnader i samband med
kop/forsaljning av bostad. Noteras kan att ingen prismétning av sjalva maklarprovisionerna
gors, utan indexet approximeras med ett husprisindex.

1.4.1.3 Avslutande synpunkter pa hur Kanada beréknar egnahemsposten

Det kan slutligen konstateras att Kanadas egnahemspost inte kan hénforas till “payment
approach” eller det begrepp som anvinds i Kanada ”money outlay index” pa grund av att
avskrivningsposten dr en imputerad kostnad snarare an en faktisk utgift. Egnahemsposten &r
inte heller konsistent med alternativkostnadsansatsen eftersom den exkluderar andra
imputerade kostnader som brukar forknippas med denna ansats, sasom dels forsakad réanta pa
eget insatt kapital dels forsakad ranta pa den delen av det egna kapitalet som utgor
vardeh6jning sedan forvarvstidpunkten. (Statistics Canada, 1995, s. 91)
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Kanada har vid sidan om sitt officiella index &ven berdknat ett antal alternativa
egnahemspostindexar sedan 1985 for staden Ottawa. Fran borjan var det sex olika serier,
men numer berdknas endast fem. Tva av indexserierna utgar fran Richard Turveys’ koncept
for utgiftsansats. I den ”sndva” utgiftsansatsen exkluderas betalningar avseende eget kapital
(amorteringar, handpenning) men som ddremot finns med i den “vida” definitionen av
utgiftsansats. “He (Turvey) outlined narrowly defined and broadly defined money outlays
concepts for use of escalators (kompensationsindex). The narrowly defined money outlays is
just the official Canadian CPI excluding the replacement cost component. The UK, Ireland
and Iceland formerly used this approach. However, the UK has since added a depreciation
component to its OOH index, so the UK CPI is now more comparable with the Canadian
CPI than any of the analytical series.” (Baldwin 2010, s.3-4)

2 Syfte

Promemorian syftar till att ge underlag for diskussion om forbattring av metoderna for
bostadsratter och egna hem i KP1. Promemorian &r narmast féranledd av fragan om behand-
lingen av bostadsréatter. Delvis for att ge en grund for detta aterknyter promemorian till
tidigare forda, men da inte helt slutférda, diskussioner med omprévning av principerna for
egna hem i KPI.

3 Metod — alternativa linjer

| det foljande beskrivs nagra alternativa linjer for eventuellt forbattrad behandling av
bostadsratter och egna hem i KPI. Dessa linjer &r inte de enda hypotetiskt tdnkbara, men de
ar de mojligheter som under de aktuella férutsattningarna kan bedémas som narmast
relevanta. De alternativa linjerna ar:

e Linje 0 —Som nu: Forenklad hyresekvivalentansats fér bostadsrétter, partiell
kostnadsansats for egna hem

Linje 1 — Forbattrad hyresekvivalentansats for bostadsratter

Linje 2 — Partiell kostnadsansats for bostadsratter som for egna hem

Linje 3 — Ny dynamisk modell for egna hem och bostadsrétter

Linje 4 — Utgiftsansats for egna hem och bostadsratter

Linje 5 (referensalternativ) — Nettoanskaffningsansats for egna hem och
bostadsrétter.

3.1 Linje 0—Som nu: Férenklad hyresekvivalentansats for bostadsrétter,
partiell kostnadsansats foér egna hem

Ett na naturligt nollalternativ &r att fortsatta med nuvarande metoder for bostadsrétter och
egna hem. Beskrivningar ges av SCB (2001; 2014, s. 27-32); metodandringar pa senare ar
innefattar for egna hem sarskilt formen pa kapitalstocksfaktorn i rantekostnadsindex (Ribe,
2009a; Grunewald & Allansson, 2010). Ansatserna skiljer sig nu fundamentalt mellan
bostadsratter och egna hem.

Bostadsratter behandlas nu med en forenklad hyresekvivalentansats, som gar ut pa att
boende med bostadsratt antas ha samma kostnadsutveckling som hyror for hyresbostader. |
praktiken imputeras darfor hyresindex som delindex for bostadsratter. | en mera regelratt
hyresekvivalentansats skulle man i stallet imputera individuellt skattade hyror for enskilda
bostader.

Egna hem (i egentlig mening, exklusive bostadsrétter) behandlas nu med vad som kan kallas
en partiell kostnadsansats. Utvecklingen i kalkylerade kostnadskomponenter for boendet
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foljs genom vissa delindex som végs ihop med vikter svarande mot komponenternas kost-
nadsméssiga andelar. Partiell” som kostnadsansats &r metoden genom att kapitalvinster och
kapitalforluster inte raknas in.

3.2 Linje 1 - Forbattrad hyresekvivalentansats for bostadsratter

En mojlighet till forbattring pa en 1ag ambitionsniva skulle vara att i stort sett fortsatta med
nuvarande metoder, men att inom den ramen forbéttra hyresekvivalentmetoden for bostads-
ratter. Ett rationellt satt att gora detta kunde vara att for bostadsrétter imputera ett index
bildat genom att man vager samman index for hyror i till exempel olika geografiska regioner.
Vikterna i sammanvagningen skulle berdknas sa att de svarar mot bostadsratternas fordelning
mellan regionerna.

Vinsten med denna begransade forbattring skulle kanske framst ligga pa ett formellt plan,
genom att indexberékningen skulle sikta mera ratt begreppsmassigt. Berékningsresultatet
skulle daremot férmodligen inte paverkas sa mycket. Hyresandringarna i Sverige ar
namligen ganska enhetliga, och da kan en omviktning mellan regioner troligen inte gora sa
stor skillnad.

3.3 Linje 2 — Partiell kostnadsansats for bostadsratter som for egna hem

Om man skulle komma fram till att metoden for egna hem, trots de refererade
diskussionerna, inte ska andras under en langre tid framat, sa kunde det vara naturligt att
utforma en liknande metod for bostadsratter. For bostadsratter som fér egna hem skulle da
kostnadsutvecklingen féljas genom ett med kostnadsandelar sammanvagt medeltal av
indextal for kostnadskomponenter.

Analogt med behandlingen fér egna hem skulle dven for bostadsrétter olika delindex félja
prisutvecklingen pa delposter, har framst:

e Rantekostnad raknad pa hela den insats eller det 6verlatelsepris som
bostadsrattshavaren har betalat for bostaden.

e Avskrivningar, svarande mot vardeminskning genom forslitning av det inre i
bostaden, det som bostadsrattshavaren sjalv star for, raknat med vagningstalet lika
med en given procentsats av bostadens vérde.

e Lopande underhall av bostadens inre ytskikt.

e Bostadsrattshavarens periodiska avgift (manadsavgift) till bostadsrattsféreningen.

Rantekostnaden skulle alltsa, aven for bostadsratter, sasom redan sker for egna hem, behand-
las som att den avser dels ranta pa innehavarens lan for bostaden, dels innehavarens forsa-
kade ranta pa det nedlagda egna kapitalet. Prisméatningen avser dock ranta pa lan, men
vagningstalet avser ranta (till lanerantesats) pa bostadens hela varde. Kommentar: Det ar
mojligen inte givet huruvida dessa principer kan ses som lika motiverade for bostadsratter
som for egentliga egna hem.

3.4 Linje 3 - Ny dynamisk modell fér egna hem och bostadsréatter

3.4.1 Beskrivning av metoden

En ny dynamisk (eller semidynamisk) ansats har utvecklats av Klevmarken (2009; se dven
Klevmarken m.fl., 2012). Den bygger pa en modell som tar fasta pa konsumentens intertem-
porala, tidsovergripande, perspektiv pa boendet. Det underliggande teoretiska perspektivet
innefattar har konsumentens eller réttare sagt hushallets ekonomi i dess helhet, och boendet
kommer da in som en del.
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Modellen utgar fran antagandet att konsumenten vid varje tidpunkt optimerar sin konsumtion
med avseende pa forhallandet mellan nytta och kostnad. Detta antagande ar i linje med
standardteorin for levnadskostnadsindex. Det nya &r att modellen tar hénsyn till att egna hem
bestar over tiden. Det bestaende vérdet i egna hem medfor att konsumenten har ett intertem-
poralt, tidsévergripande, perspektiv pa boendet.

Féljande beskrivning av linjen med dynamisk modell &r langre &n beskrivningarna av de
andra alternativa linjerna i detta avsnitt av promemorian, Det forhallandet ska inte ses om
nagot stallningstagande utan motiveras av att den dynamiska modellen dels grundas pa ett
sarskilt synsétt som kan behdva forklaras, dels som ndmnts har métts med stort intresse i
namndens tidigare diskussioner (jamfor avsnitt 1.2 ovan).

3.4.1.1 Teoretiska utgangspunkter: Nyttofunktion och budgetvillkor

Den nytta konsumenten har av sin konsumtion under en betraktad period (t.ex. ett visst ar
eller en viss manad) antas i modellen vara en funktion av foljande (vektorvarda) variabler:

(1) Konsumtion av andra varor och tjanster an bostad

(2) Boende i hyreshostad

(3) Storlek och beskaffenhet av eget hem vid periodens bérjan
(4) Storlek och beskaffenhet av eget hem vid periodens slut
(5) Finansiell nettoférmdgenhet vid periodens slut. .

Eget hem och finansiell formdgenhet och vid periodens slut ger konsumenten nytta i form av
trygghet om méjligheter till framtida konsumtion. Konsumenten kan under perioden spela
med de nu namnda faktorerna och valja sin konsumtion for att fa den storsta méjliga nyttan.
Nar konsumenten valjer sin konsumtion for storsta mojliga nytta, sa sker det inom ramen for
vad hon har rad med. Vad konsumenten har rad med bestams av ett budgetvillkor, som sager
att konsumentens inkomster ska tdcka hennes kostnader under den tidsperiod som betraktas.
Inkomsterna som konsumenten har att rora sig med &ar enligt modellen foljande:

0 Arbetsinkomster

o Kapitalinkomster sasom rantor, utdelningar, kursvinster pa vardepapper
0 Uttag minus insattningar av sparat finansiellt kapital

o Upptagande av nya lan, minus laneamorteringar. .

De kostnader som inkomsterna ska tacka ar enligt modellen foljande: .

o0 Kostnad for andra varor och tjanster an kapitaldelen av eget hem
0 Kostnad for hyra av hyresbostad

o Kostnad for reparationer och underhall pa bostad

o Kostnad for rantor pa lan

o0 Kostnad for nybyggnad, om- eller tillbyggnad av eget hem.

Indextalet utifrdn modellen ska svara pa denna fraga: Hur mycket behover konsumentens
totala inkomst efter finansiellt sparande forandras vid en prisforéandring, for att hon ska
uppna samma nyttoniva fore och efter prisférandringen?

For en formell beskrivning av modellen, se Appendix A2, eller Klevmarken (2009), eller
Klevmarken m.fl. (2012).

3.4.1.2 Punkter som berdrs av andringar

I praktisk tilldmpning innebdr den nya ansatsen berdkningar som har likheter med de
nuvarande i KPI. | forhallande till nuvarande berékningar i KPI medfor ansatsen
metodéandringar pa vissa punkter, namligen:

o Posten Rantekostnader far delvis dndrad innebérd.
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o Nuvarande post Avskrivningar tas bort.
o Den borttagna posten Avskrivningar ersatts genom dels en ny post Nybyggnader,
dels att posten Reparationer far vidgat innehall.

3.4.1.3 Andringar i val av underlag for vagningstal

Metodandringarna till foljd av forslaget medfor ett andrat val av underlag for de bertrda
posternas vagningstal. Man kan slopa de sarskilda kalkyler som nu ligger till grund for
vagningstalen for posterna Rantekostnader och Avskrivningar. De motsvarande
vagningstalen i den foreslagna ansatsen grundas istéllet pa observerade data, vasentligen fran
Nationalrakenskaperna (NR) och undersokningen Hushallens ekonomi (HEK, bostadsdelen;
motsvarar den tidigare Bostads- och hyresundersokningen, BHU). Att sa blir fallet ar en foljd
av att den dynamiska modellen ser till faktiska utgiftsfléden och inte kalkylerade kostnader.

3.4.2 Jamforelse med nuvarande egnahemspost
Metodandringarna enligt den nya ansatsen sammanfattas i féljande tabell.
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Nuvarande metod

Ny metod

Posten Rantekostnader

Vikt: Berdknade rantor pa ursprungliga
anskaffningspriser, fore skatteavdrag
(kalkyl)

Prismatning: Lanerantesatser och
anskaffningspriser. Beaktar ej
skatteeffekter

Posten Rantekostnader

Vikt: Observerade rantekostnader for
egnahemslan, efter beraknat
skatteavdrag (HEK)

Prismatning: Lanerantesatser och (ev.)
huspriser. Beaktar skatteeffekter

Posten Avskrivningar

Vikt: Antagen vardeminskning genom
forslitning (kalkyl)

Prismétning: Priser pa material och
arbete for storre reparationer.

(Fore 1999: Priser pa nya hus)

Posten Nybyggnader

Vikt: Observerade kostnader (NR)

Prismatning: Priser pa (nya) hus

Posten Reparationer (mindre)

Vikt: Observerade kostnader

Prismétning: Priser pa material

Posten Reparationer (inkl. om- och
tillbyggnader)

Vikt: Observerade kostnader (HEK,
NR)

Prismétning: Priser pa material och
arbete

3.4.3 Lanebeloppet i ranteposten — alternativa principer

3.4.3.1 Huvudalternativen

10(25)

En for den dynamiska modellen diskuterad fraga ar hur rantebeloppets urveckling ska foljas
for att ratt spegla hushallets kostnadsutveckling; se Klevmarken m.fl. (2012), MP/PR/KPI
(2007), Griinewald m.fl. (2009). Nagra narmast relevanta huvudalternativ kan formuleras

enligt foljande.

e Alternativ A — Ranteindex foljer ranta pa konstant nominellt 1an, det vill séga foljer

rantesatsen.

e Alternativ B — Réanteindex foljer ranta pa konstant realt lan, det vill saga foljer

rantesatsen ganger husets marknadspris.
e Alternativ C — Ranteindex foljer rantebeloppet vid konstant laneandel och konstant

innehavstid for huset, vilket kan visas vara detsamma som att folja rantesatsen
ganger nuvarande agarens inkopspris. Detta operationaliseras som att félja

rantesatsen ganger ett vagt retrospektivt glidande medelvarde av husprisindex Gver

ca 30-40 &r bakaét.
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e Alternativ D5, D10 — Ranteindex féljer rantebeloppet for ett Ianebelopp som ar
proportionellt mot ett 5 eller 10 ars retrospektivt glidande medelvarde av husets
marknadspris. Detta operationaliseras som att folja rantesatsen ganger ett vagt
retrospektivt glidande medelvarde av husprisindex 6ver 5 eller 10 ar bakat.

For mera formella beskrivningar av olika alternativ, se Appendix A2 eller nyss ndmnda
arbeten.

3.4.3.2 Kommentarer — konsekvenser

Nagra aspekter pa valet mellan alternativen for ranteposten i den dynamiska modellen kan
sammanfattas enligt foljande.

Alternativ A — Fordel: Genom att folja rantesatsen speglar man tydligt rantekostnadsutveck-
lingen for de egnahemsagare som har oférandrat bostadsinnehav och lanebelopp, formellt i
linje med principen for ett index av Laspeyres-typ (fastkorgsindex). Nackdel: Indexberak-
ningen tar inte med den stora del av rantekostnadsutvecklingen som beror pa dndrat lanebe-
hov vid &ndrade bostadspriser, vilket ger kumulerande stor bias (jamfor MP/PR/KPI, 2007).

Alternativ B — Fordel: Index ar féljsamt mot den aktuella utvecklingen i bade rantesatser och
bostadspriser. Nackdel: Att kortsiktiga fluktuationer i bostadpriserna slar igenom omedelbart
pa index for rantekostnader kan forefalla mindre relevant med tanke pa att konsumenterna
troligen planerar sitt egnahemsboende pa langre sikt och inte standigt kan ompréva om det ar
prisvart.

Alternativ C — Fordel: Index speglar utvecklingen av skattade verkliga kostnader. Nackdel:
Index beror av bostadspriser relativt langt tillbaka i tiden (25 ar eller mer), och det kan ifra-
gaséttas hur relevant detta ar for konsumenternas aktuella kostnadsutveckling.

Alternativ D5, D10 — Fordel: Index speglar rantekostnadsutvecklingen till foljd av utveck-
lingen i bade rantesatser och bostadspriser. Detta sker pa ett satt som kan vara relevant for att
spegla ranteutvecklingen just pa boendet, givet att 1an som ar kvar upp till exempelvis 10 ar
efter bostadskopet kan uppfattas av konsumenten som de lan som ar nddvandiga for boendet.
Nackdel: Valet av langd pa det glidande medelvardet (5 ar, 10 ar eller annat) kan vara
problematiskt att motivera sa objektivt som kunde vara 6nskvart; nar det valet ar gjort kan
det mer eller mindre fa tas som en konvention.

Sammanfattningsvis forefaller alternativ D5, D10 eller nagot liknande vara relativt tilltalan-
de. Detta forutsatter dock att en kénslighetsanalys kan ge stdd for en bedémning att valet av
langd pa det glidande medelvardet inte ar alltfor kritiskt inverkande i det stora hela, och att
ett sa Overvagt val kan accepteras som en konvention. Griinewald m.fl. (2009) ger en ansats
till sadan kanslighetsanalys. En variant kan vara en till 10 ar trunkerad exponentiell utjam-
ning.

3.4.4 Fragor om posten Nybyggnader

Ett praktiskt problem med delposten Nybyggnader i den dynamiska modellen &r svarigheten
att folja prisutvecklingen pa nybyggda hus med sa god kvalitet som vore 6nskvart i fraga om
snabbhet, precision och relevans (Griinewald m.fl., 2009). Byggnadsprisindex (BPI) kan i
princip anvandas men har nackdelar i att det kommer sent och stors av tillfalligheter i
byggandet, varfor en framskrivning (nowcasting) med utjamning behdvs. Framskrivningen
far goras genom en utjamnande lankning med ett relaterat index som kommer snabbare,
sasom faktorprisindex for byggande (Ribe, 2009a). Ett sadant forfarande tillampas redan i
det svenska HIKP-relaterade index for nya egna hem (jamfor avsnitt 3.6 nedan).
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3.5 Linje 4 — Utgiftsansats foér egna hem och bostadsratter

Idén med en utgiftsansats (eller betalningsansats, payment approach) ar att i index félja
utvecklingen av vad konsumenten behdver betala for en oférandrad boendestandard.
Berakningarna ska bygga pa konsumentens kontanta utgiftsfloden, utan langa periodiseringar
eller sddana modellberakningar som avskrivningar eller forsakad avkastning pa kapital.

En internationellt till synes ganska gangse tolkning av denna ansats gar ut pa att den i sina
praktiska konsekvenser stimmer 6verens med den dynamiska modellen enligt linje 3, med
undantag for en delpost: Delposten Nybyggnader ingar i den dynamiska modellen men inte i
utgiftsansatsen, i dennas mest gangse tolkning.

En s&dan utgiftsansats tillampas for Irlands KPI (McCarthy, 2007). Aven i Kanada (Statistics
Canada, 1995) och Storbritannien (CSO, 1994) tillampas delvis motsvarande principer, men
dar ingar aven en post for avskrivningar (forslitning).

3.6 Linje 5 (referensalternativ) — Nettoanskaffningsansats for egna hem och
bostadsratter

I anslutning till Harmoniserat index for konsumentpriser (HIKP) redovisas numera indextal
for egna hem. Index bygger dar pa sa kallad nettoanskaffningsansats, vilket innebér att pris-
utvecklingen for kapitaldelen av egna hem i stort sett foljer priser pa nya egna hem. Med
“nya” egna hem menas strikt sett sddana som &r nya for hushallssektorn, inte bara nybyggda,
och “netto” syftar pa att eventuella egna hem som lamnar hushallssektorn strikt sett ska
rédknas bort (berdr ndrmast vikten).

Ett sadant index redovisas I6pande for Sverige enligt EU:s harmoniseringsregler; se Eurostat
(2012). Bostadsrétter réknas dér in tillsammans med egna hem. Nettoanskaffningsprincipen
passar dock inte for kompensationsandamalen med Sveriges nationella KPI; jamfor National
Research Council (2004, s. 70-71). | KPI-sammanhanget ar darfér metoden endast att se som
ett referensalternativ.
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4 Resultat

Exempel pa mojlig ny struktur for boendeposten enligt linje 4:

x betecknar separat prisinsamling utanfor hyror och manadsavgifter.

Egna hem Hyror Bostadsratter
—
04.x
4601 Rantekostnadsindex X X
Réntor for lan i BRF MANADSAVG
4602 Storre rep./underhall X MANADSAVG
inre rep. i Br-lagenhet X
4603 Tomtrattsavgald X MANADSAVG
4605 Smarre rep. X — X
4606 Forsakringsavgift X GRUNDHYRAN MANADSAVG
bostadsrattsforsakring X
4609 Kommunal fastighetsavgift X MANADSAVG
04.4 Kommunala taxor X MANADSAVG
04.5 El och bransle exkl.
hushallsel/gas X MANADSAVG
-

4502/4501 Hushallsel/gas X X X
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Inférande av utgiftsansatsen innebér i huvudsak fyra férandringar:

e Bostadsratterna prismats inte langre enligt hyresekvivalensansatsen utan mats utifran
forandringen i de faktiska manadsutgifterna, samt nagra tillkommande utgifter
utéver manadsavgiften. Att lata bostadsratterna representeras av hyresutvecklingen ,
ar for en indirekt metod for att vara forenlig med utgiftsansatsen. Att anvanda tva
olika metoder for att mata prisutvecklingen pa egnahem (oavsett smahus eller
bostadsrattslagenhet) ar inte heller tillfredsstéllande.

e Exkludering av ranta pa eget insatt kapital. Denna kostnad resulterar inte i ndgon
betalning. Dessutom anses synsittet att berdkna en kostnad pa eget insatt kapital inte
sarskilt adekvat for hushall, da det speglar alltfor mycket av ett investerarperspektiv
(CSO, 1994 punkt 55 s.16).

e Hansyn tas till avdragsratten pa rantor, vilket dverensstimmer med utgiftsansatsen.

e Viktberakningen for storre reparationer och underhall baseras inte langre pa en
avskrivningsplan om 1,4 % per ar, utan pa faktiska utgifter.

Mojliga konsekvenser med att infora en snav utgiftsansats:

Boendepostens viktandel i KPI (nuvarande 26,4 %) minskar sannolikt med exemplet, linje 4.
Forslaget har sin utgangspunkt i att det svenska KPI ar primart ett kompensationsindex.

Fran dagens niva pa ca 86 miljarder kronor for rantekostnadsindex, minskar beloppet efter
schablonavdrag med 30 % for ranteavdrag, samt exkludering av forsakade rantor pa eget
kapital. Tillkommer gor hushallens egna lan for bostadsratter. Det nya konsumtionsheloppet
efter dessa forandringar torde uppga till ca 64 miljarder kronor.

Aven hyreskomponenten far ett minskat konsumtionsbelopp, da bostadsratterna exkluderas.
Idag bidrar bostadsratterna med 69,9 miljoner kronor, vilket ar baserat dels pa kallhyra fran
NR (hyresekvivalensansatsen) dels pa varmetillagg (beraknad av prisenheten). Enligt
uppgift fran NR betalar dock bostadsrattsinnehavarna endast ca 40 miljarder kronor
inklusive varme om man utgar ifran de faktiska manadsavgifterna under 2012. Hyresratterna
paverkas inte av detta forslag, vilket innebér att hyresandelen sjunker till mindre an 7 % av
KPI (fran dagens 11,4 %).

Reparationer och underhall i bostadsrattslagenhet hojer konsumtionen med ca 4,5 miljarder.

Reparationer och underhall fér smahus far en okad vikt om man foljer
nationalrdkenskapernas berakningsunderlag, 36 miljarder kronor efter ROT istéllet for
dagens metod baserat pa avskrivningsprocenten 1,4, 30 miljarder kronor (efter ROT).

Bostadsrattsforsakring ar ocksa en tillkommande post, men har for narvarande inte tillgang
till ndgon siffra for denna utgift.

Métning av avgifter i bostadsratter innebér ingen &ndring i energipostens
konsumtionsbelopp.

Sammanfattningsvis bér boendeandelen av KPI sjunka med drygt ett par procent fran 26,4 %
till ndgot under 24 % av KPI vid anvindningen av en ”snidv” utgiftsansats.

Vilka andra konsekvenser en utgiftsansats far pa utvecklingen av KPI ar svart att saga. Tre
saker kan dock ndmnas: 1) Rantekostnaderna far inte lika stort genomslag i KPI pa grund av
lagre vikt. 2) Prisutvecklingen pa boendetjansten i bostadsratter skulle eventuellt kunna bli
lagre &n om hyresekvivalensansatsen skulle anvandas (se appendix A3, jamforelse hyror och
avgifter i intakt- och kostnadsundersokningen. Jamforelsen haltar nagot da agaren till
bostadsratten har fler utgifter an vad som ingar i avgiften.) 3) En dndring av avdragsratten pa
rantor skulle ge andra réntebetalningar.
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5 Diskussion

5.1 Valet av principer

Valet av principer for egna hem och bostadsratter i KPI skulle med aktuella svenska
utgangspunkter kunna ses som i huvudsak ett val mellan de i avsnitt 3 ovan beskrivna
linjerna. Dessa linjer representerar (delvis) olika val bland potentiellt mojliga grundprinciper,
som i sin tur beskrivs av till exempel av Diewert (2003), ILO (2004, avsnitt 10.4-10.50 och
kapitel 23), Diewert & Nakamura (2009).

Olika kombinationer och modifieringar av linjerna kan naturligtvis vara a priori tdnkbara,
men de beskrivna linjerna verkar vara de narmast aktuella mojligheterna.

5.2 Fragor att diskutera

Kan det finnas nagot tyngre skal att inte férséka behandla bostadsratter och egna hem likartat
i KPI?

Vilken av de (i avsnitt 3) beskrivna linjerna ar lampligast for principerna bakom
bostadsratter och egna hem i KPI?

For linje 0: 1 vilka tidsperspektiv kan det vara acceptabelt att fortsatta med nuvarande
principer for egna hem och bostadsrétter, och vilken planering for kommande omprévningar
kan da vara lamplig under tiden?

For linje 1: Skulle namnvart mycket vara vunnet med en sa begransad forbattring som en
justerad sammanvagning av hyresindex for att representera bostadsrétter; provisoriskt
respektive permanent?

For linje 2: Pa hur Iang sikt skulle nuvarande principer for egna hem kunna ses som lampliga
for bade egna hem och bostadsréatter?

For linje 3: Hur vardera balansen mellan fordelar och risker med att ga éver till en dynamisk
modell? Kan praktiskt mojliga berakningar for delposten Nybyggnader bedémas fa
tillracklig kvalitet?

For linje 3 och 4: Vilket alternativ ska véljas for inverkan av lanebeloppets utveckling?

For linje 4: Hur star sig en utgiftsansats i forhallande till den delvis liknande dynamiska
modellen (linje 3)? Hur vérdera de internationella erfarenheterna? Ar det sammantaget,
principiellt och praktiskt, en for- eller nackdel att Nybyggnader inte ingar?

Allmant: Finns ytterligare uppslag om mdjligheter och begransningar att forbattra berakning-
arna for egna hem och bostadsratter i KP1? Kan problemen ha @ndrat karaktér genom forand-
ringar i omvarlden eller i vetenskapligt kunnande pa senare ar?

6 FoOrslag

Efter namndens diskussion avser Enheten for prisstatistik att dvervaga fortsatt utrednings-
arbete i fragan, med sikte pa eventuellt kommande férslag for namndens beslut.
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8 Appendix

8.1 ALl: Berakningsformler for Kanadas rantekostnadsindex (M)

M, = Hyyp X Iy (1)

where:

H,,, is anindex that estimates the effect of changes in
dwelling prices on the amount of principal outstand-
ing, assuming a fixed stock of mortgaged dwellings
and constant conditions of their financing; and

I.;» isanindex that estimates the effect of changes in
interest rates on the amount of mortgage interest
owed, assuming a fixed amount of principal
outstanding.

Lanestocksindex (H)

[Eﬁ.-,xq,]/?q, ?ﬁ,-,Xq,
[zp,-,xq,]/gq,' L i X

s

@

H,p =
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where:

ﬁr—g and p, -g

Rantesatsindex (1)

(0Id)

is the age of the mortgage debt, counted
in months from the time of the initial
mortgage contract to either the observed
or base period of the index;

are the average dwelling price levels in
periods (f — g) and (b — g), respec-
tively, for a stock of dwellings that is
equivalent to that with mortgages of age
£ in the model distribution;

is the implicit stock of mortgaged portions
of dwellings with loans of age g, estimated
according to the model distribution and
expressed in volume terms; and

indicates the summation over all retained
values of the mortgage age, from 1 to
300 months.

nouv.

L | (i + mp) x s o,

3

19(25)
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where:

A, is the amount of the standardized
mortgage interest cost in the observed
month ¢, estimated with respect to all
mortgages;

AP is the amount of the standardized
anc. mortgage interest cost in the month
preceding the observed month, esti-
mated with respect to the mortgages

that did not change;

d is the term of the mortgage, expressed
in years (i.e. 1, 3 and 5);

B and B are the amounts of principal out-
nouv. standing in the month preceding the
observed month, on mortgages as-
sumed to be newly created and rene-

gotiated, respectively;

f@ is the fraction of principal outstanding
that represents contracts with term d
among newly created and renegotiated
mortgages;

rf%, is the current mortgage interest rate in
the month preceding the observed
month, on mortgages with term d; and

E indicates the summation over all con-
sidered terms of mortgages.

The index I,,,, measuring the effect of changes in
interest rates on mortgage interest owed, is then derived
from the above function, as follows:

Ir;b - A: fAb (4)
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8.2 A2: Kort formell beskrivning av den dynamiska modellen i linje 3

Foljande beskrivning &r ett utdrag fran Ribe (2007b).

The model of Klevmarken [...] may more formally be expressed as follows. The index is to
compare periods during each of which the prices are assumed to be unchanged. A basic idea
is to model the behaviour of the consumer at a given set of prices, in a setting with an inter-
temporal perspective. In each period the consumer chooses her consumption so as to
maximise the value of a utility function

(1) U(a,9p +AGp, Gn. G, G A (A), Gy (M)

subject to a budget constraint given by an equation,

y+ A (L+1) + P, (1-3)gp —M° =
(2) = plq + Pmdm + P Qr + Py (qh _(1_5)iqm) +
Here p and g denote column vectors of prices and consumption volumes, respectively, of
other consumer goods and services than housing, but also including owner occupiers'
operating consumption for heating, water etc. Further qﬁ and @, are the owner occupied

housing stock at the beginning an the end of the period considered, respectively; q, is the

volume of maintenance and repair, ¢, is the volume of rented dwellings, y is the income
from labour etc., and A and M are the financial assets and liabilities, respectively. Also,
Iy isinterest rate on assets, r,, is rate of assets growth, ry, is interest rate on loans, &

is depreciation rate, and finally A is a factor by which the lasting value of maintenance and
repair is transformed into units of housing stock.

A crucial feature introduced in the latest version of Klevmarken (2007) is that the loan
amount M as an argument in the utility function Eq. (1) is transformed so as to pertain to
constant prices, by the transformation

M
Pn An

Note that the denominator in Eq. (3) expresses the current value of the dwelling. The
transformation of Eq. (3) thus means that the loan amount is expressed as a share of the
current dwelling value, or as a debts over assets ratio.

€) gu (M) = =M .

There is a particular motivation for this transformation to be used in the expression Eqg. (1) of
the utility function. The loan amount entails disutility in two forms: First, the loan amount
entails increased future risks, of e.g. not being able to afford a maintained standard of
housing in case of interest shocks and the like. Second, the loan requires future interest
payments, reducing future consumption possibilities. It appears plausible that those forms of
disutility due to the loans primarily depend on the loan amount as a proportion of the
collateral.

Denoting the consumer's optimal choices by asterisk, it follows from the budget constraint
Eq. (2), after moving some terms between the left-hand and right-hand sides, that the optimal
choices satisfy the equation
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on y+ A%, + Aty —[(A" =M )= (A’ =M ?)] =
= P'd" + PnUm + Prdr + Pr (@ = @=8)(AR +A0m)) + Ny PRAM ™.

The left-hand side of this equation expresses the income net of savings, and the right-hand
side measures the cost to be covered by the income.

8.2.1 Form of the index computation

An ideal index corresponding to the model can now be defined as following the right-hand
side of Eqg. (2A). In comparing two time periods, the index number is thus taken as the ratio
between the values of the right-hand side of Eq. (2A), at the prices in each of the two
periods. This index fulfils the aim of answering the question how much the income has to
change in order to suffice for a maintained level of utility.

A particular feature may be noted here. In the usual theory of cost-of-living index, the ideal
index is equal to the ratio of minimal cost amounts for a given level of utility. Namely, there
the numerator and the denominator values result from a utility constrained minimisation that
is dual to the budget constrained maximisation of utility. However the ideal index defined
here does not have this property. This is so as terms involving the amounts A* and M*
determined in the utility maximisation were afterwards moved to the left-hand side of Eq.
(2A).

Nevertheless the ideal index may here appear as a sub-index, in line with the theory of
Pollack (1975), of an index with the usual property of being equal to a ratio of minimal cost
amounts for a given utility level. The index may then be defined as conditional on constant
net savings.

The operational index computation uses a fixed basket index as an approximation to the ideal
index derived from the model. This index follows the development of the cost for a reference

basket consumption QB at the set of prices P! of the current period t, and this cost is
expressed as

£(QPIPY = (p')q® +p ap + pral +
4) +pr(af - @-8)(@F® +192)) +
+ ry@-7") pral M® + 78 prag .

t

In this expression tax effects have also been included. Namely, 7~ is tax rate at which the

interest is tax deductible, and z; and ' are parameters of real estate tax. Whether or not

to include these tax effects in the index computation is a priori a matter of choice, depending
on the aim of the index.

The operational index is thus obtained as a ratio between the values of the expression (4) for
t taken as the current period and the index reference period, respectively. This ratio is as
usual practically computed as a weighted sum of the sub-indices for the components
concerned.

8.2.2 Treatment of taxes and loans other than mortgages

As is seen in the expression (4), the index computation may take account of tax effects. First,
changes in real estate tax will be shown as price changes in the index, and this is how it is
already, and has been for long time, in the Swedish CPI.
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However the expression (4) also allows for a relative deduction z' on the interest cost, due
to possible tax deduction. Such tax effects are disregarded in the present Swedish CPI. The
CPI Board has here taken the preliminary position that in the new model, the weight for the
interest component should be reduced according to the deduction, but that changes in tax
deduction rules for interest should not be shown as price changes in the index. This is also in
line with the views of of SOU 1999:124.

As was hinted above, the CPI Board has also taken the preliminary position that the loans
considered should be restricted to only mortgages and other house loans. Credit card
interests etc. would thus be excluded, as they are now. Although the new model theoretically
considers all loans of the household, and not only house loans, nevertheless interest on other
loans than house loans are considered to be out of the suitable scope of the present Swedish
CPI.

8.2.3 Issue on how to consider loan amount variations

An issue that has been subject to much discussion in the CPI Board concerns the treatment of
the variation in the loan amount M in the index computation of the new approach. The
guestion is whether and how the index should reflect interest cost changes due to house
prices changes, as the latter affect the loan amounts needed for houses.

Several alternatives have been discussed on what cost to follow in the interest cost
computation, mainly these:

Alternative A. Interest cost on a constant nominal loan amount.
Alternative B. Interest cost on a constant real loan amount.
Alternative C. Interest cost on a constant share of the house purchase price, at a

constant duration of past house ownership.

By "constant” is here meant constant in the index annual link computation, in the sense of
being unchanged between link reference period and comparison period.

The model in its present form, of Klevmarken (2007), corresponds to Alternative B. Namely,
the transformation Eq. (3) transforms the loan amount to constant prices. Not using this
transformation would yield Alternative A.

So the issue is related to the specification of the model for consumer behaviour given by Eqg.
(1)-(3). To state it in other words, the question has to do with what volume unit the price to
be followed is related to. It can be seen that the three alternatives use different factorisations
of the interest term in the budget constraint Eqg. (2A) and in the operative cost expression Eq.
(4), namely:

Alternative A: 1, (1-7') x M®

B
Alternative B : ry@—7)py x aF x — o
Pn G
M B
Alternative C: 5y @—-z")pi " x qf x

pr - ar
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These three expressions are equal to each other and equal to the interest term in the cost
expression Eq. (4). However the three different factorisations identify different price and
volume factors, as follows.

In each of the three above expressions the first factor is the price, and the second factor is the
volume, in the sense of usual index formulas. The third factor, occurring for Alternatives B
and C, may be seen as a quality adjustment factor. The term L in the expression for
Alternative B denotes the duration of past ownership for the present owner. As it stands this
form for Alternative C applies to a single household only, and in application on an aggregate

(country) level the lagged price p}]’L is replaced by a moving average.

It may be noted that for Alternative B the mentioned third, quality adjustment, factor is equal
to the transformed loan amount M occurring in the utility function Eq. (1), after the
transformation of Eq. (3). For Alternative C on the other hand the corresponding factor does
not seem to have any sensible role to play in the utility function. This is possibly not an
inadequacy, as anyhow the role of M in the utility function is to reflect the disutility of the
loan due to future risks and consumption restrictions, and this is not directly related to the
current interest cost.

It follows from the stated factorisations that the units for the price in the interest component
can be described as follows:

Alternative A "Dollars" of interest per "dollar" of loan.

Alternative B "Dollars" of interest per house unit with current value covered
by loan.

Alternative C "Dollars" of interest per house unit with purchase value

covered by loan.
In the Swedish application, "dollars™ here is of course to be read as SEK (Swedish Kronor;
nevertheless, long ago the Swedish currency was "daler", a word of the same origin as
"dollar").

In practical computation, the interest cost sub-index is computed as follows in the mentioned
alternatives:

Alternative A.  Interest cost sub-index is taken as an interest rate index.

Alternative B. Interest cost sub-index is taken as the product of an interest rate index
and a house price index.

Alternative C. Interest cost sub-index is taken as the product of an interest rate index

and a long-term moving average of a house price index. The moving
average is taken over 25 years or so, to represent typical durations of
house ownership.

In both Alternatives B and C the interest cost sub-index would in the very long run tend to
follow the development of house prices, given that interest rates then move around a constant
level. This may be seen as an indication that in Alternatives B and C, the index may in the
long run be able to fulfil its aim, of answering the question on the income development
needed for maintaining an unchanged level of utility.

Although Alternatives B and C will thus have largely similar outcomes in the very long run,
their outcomes may on the other hand differ vastly in shorter terms. Particularly, an
instantaneous house price shock has immediate impact in Alternative B, but in Alternative C
it is attenuated off, by the use of a long-term moving average.

Conceptually, both Alternatives B and C can be said to be based on an idea of keeping the
quality constant, but they differ in their conceptual approaches to this task. Arguments can
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be given for both. In a way, the view on quality may in Alternative B perhaps be said to be
forward-looking, taking account of future risks and consumption possibilities. On the other
hand, that of Alternative C is backward-looking, taking account of conditions in the past

with impact on the current cost.

8.3 A3: Intakt- och kostnadsundersdkningen for flerbostadshus (IKU)

Intékter bostader 1980-2012, kr/kvm bostadsyta
Fasta priser, KPI
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Kalla: SCB

Jamforelsen haltar ndgot da agaren till bostadsratten har fler utgifter an vad som ingar i

avgiften, vilket oftast inte galler for en hyresgast.

Indextal i I0pande priser med bas 2000=100 &r foljande: Bostadsratt 118, Allménnyttan 134
och Privatvardar 138. Motsvarande indextal med bas 1980=100, Bostadsratt 448, Allméan-

nyttan 522 och Privatvérdar 595.



