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Forord

Stiftelsen Lansforsdkringsbolagens Forskningsfond finansierar forskningsprojekt som “ligger
ndra manniskors vardagliga trygghet” och har inom ramen for utlysningen “Tryggt boende”
valt att finansera den hér rapporterade forskningen. Projektet har rubriken “Boléanet — hot eller
mojlighet?”” och innefattar savil kvalitativ som kvantitativ forskning kring konsumenters
bolénedtaganden.

Vi vill tacka forskningsfondens styrelse for fortroendet men ocksa rikta ett varmt tack till de
medarbetare inom Léansforsidkringar Stockholm som avsatt tid och engagemang for att hjilpa
forskarna i arbetet att samla in nédvindiga data.

Denna rapport dr skriven for att kunna ldsas av alla intresserade av forskningsresultaten. For
mer ingdende information om statistiska analyser hinvisas till forskarna genom
projektledaren.
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1. Om projektet

Att skaffa ett bostadsldn och vélja typ av rénta &r for de flesta konsumenter bland de
viktigaste finansiella beslut de gor under sina liv, och dessa val kommer att paverka hushallets
finansiella utsatthet. Valet av ridntebindningstid ar ett sitt for det enskilda hushallet att sdkra
sig mot den risk som fordndringar 1 marknadsrdntor innebédr. Den som viéljer att ta hela eller
delar av sina bostadslén till bunden rénta gér en annan bedomning av hushallets ekonomiska
uthallighet och framtida marknadsrisker dn den konsument som viljer rorliga lan. Tidigare
forskning har bland annat visat att konsumenter inte alltid har tillrdckliga finanskunskaper
eller rakneforméga, vilket kan paverka mojligheterna att gora bedomningar av framtida risker
och ddrmed att vélja lamplig bindningstid. Vi vet ddremot inte s mycket om hur konsumenter
tinker kring sina boldn och kring rdntebindningsbeslutet, om hur bankers medarbetare
kommunicerar kring boldneatagandet som en risk for det enskilda hushéllet eller om vilka
olika faktorer som péaverkar deras val.

Detta projekt har syftat till att ge perspektiv pa foljande fragor:

e Hur kommunicerar bankers medarbetare kring det risktagande bolanet innebar for den
enskilde konsumenten?

e Hur relaterar konsumenter till sina bolan?
e Vilka faktorer styr konsumenters val av rantebindningstid?

Den tredje fragan utgar fran hur konsumenter de facto agerar med hénsyn till den upplevda
risken i samband med ett bolanedtagande.

Projektet har genomforts 2012 - varen 2014. Ett datamaterial kvarstar att analysera. Detta
redovisas nedan under avsnittet “Data, metod och genomf6rande”, men resultat fran studien
kommer att redovisas senare i form av en vetenskaplig artikel. Detta material fordjupar
analysen av den andra frdgan ovan: hur konsumenter relaterar till sina bolén.

Rapporten inleds med en genomgang av forskningsldget avseende konsumenters bostadslén
och rintebindningsval samt en illustration av den svenska bolénemarknaden samt, som
referens, ldget 1 nadgra andra lander. Dérefter beskrivs de tre olika delfrdgorna i1 var sitt avsnitt
som redovisar data, metod och genomférande samt en redovisning av resultat. Rapporten
avslutas med en sammanfattning av gjorda slutsatser och forslag kring behov av fortsatt
forskning.

2. Forskning om bostadslan, risker och rantebindningsval

De mogjliga ekonomiska konsekvenserna av bostadskop och rintebindningsval blev
uppenbara, sirskilt i efterdyningarna av den finansiella krisen i USA 2007-2008 d& manga
lantagare inte kunde betala sina lanekostnader, samtidigt som bostadspriserna sjonk
dramatiskt (Aalbers, 2009). Annan forskning tyder pa att problem pa bostadsldnemarknaden 1



anknytning till en kris riskerar att destabilisera hela det finansiella systemet (Campbell, 2013).
Tiden fore krisen 1 USA karakteriserades av snabbt 0kande skuldsittning bland hushéllen och
den berodde framfor allt pa 6kade bostadspriser och -1an och historiskt ldga riantenivaer. Detta
monster har ocksd visat sig 1 andra ldnder, sdsom Island, Storbritannien och Spanien
(Claessens et al., 2010).

Réntebindningsvalet har beskrivits som komplicerat (Barr et al., 2008) och som en av de mest
komplexa transaktioner som de flesta hushall gor i sitt liv (Woodward, 2003). Det faktum att
upptagandet av bostadsléan sker relativt sédllan (Essene and Apgar, 2007) och att ménniskor
dessutom ofta fattar beslut om riantebindning och foérhandlar om réntor vid en tidpunkt da de
genomgar stora fordandringar i livet bidrar till komplexiteten (Campbell, 2013). Forskning har
ocksa visat att ldntagare har ldg kunskap om vilka framtida konsekvenser deras
rantebindningsval kan fa, samt att &ven de mest finansiellt insatta lantagarna har svart att gora
optimala rénteval. (Essene and Apgar, 2007).

Under aren har det funnits oro pa samhillsnivda om att lantagare inte kan berdkna vilken
rdntetyp som har den hogsta forvidntade kostnaden (Lino, 1992). Manga lantagare har
dessutom ingen kunskap om vilken typ av bostadslan de vill ha eller behdver, vilket gér dem
sarbara for pdverkan utifran. Forskare har i sammanhanget konstaterat att lantagare ofta
baserar sitt val av 1an och rédnta utifrén den rddande situationen 1 stéllet for att se vad som é&r
bést pa ldngre sikt (Essene and Apgar, 2007).

Forskare har ocksa sett att manga konsumenter som tecknar finansiellt komplicerade kontrakt,
sasom ett bostadslan, kan betecknas som ’’finansiellt illiterata” (Lusardi, 2008a, 2008b).
Individer forstar ofta inte inneboérden av lanens villkor och det har visat sig att de med lagre
finansiella kunskaper oftare har dyrare 1an (Moore, 2003). Bucks and Pence (2008), fann
ytterligare stod for detta d& det visade sig att de l&ntagare vars ekonomi skulle paverkas mest
negativt var de som jamforelsevis hade de simsta kunskaperna om sina lanevillkor.

2.1.Risker

De senaste arens samhéllsdebatt har visat att det finns en midngd olika risker individer méaste
forhalla sig till. Det finns risker som uppstar till foljd av en viss typ av livsstil; som att roka,
ata fet mat eller inte motionera. Det finns ocksa risker som individer utsétter sig for frivilligt,
som att kldttra i berg eller hoppa fallskdrm. Det som &r utmiarkande for dessa risker &r att de
stdr under individens egen kontroll dir man sjilv kan vélja i1 vilken utstrickning man utsitter
sig for risk eller kdnner att man sjilv kan 6verblicka och hantera konsekvenserna om det
skulle ga snett. Enligt Ulrich Beck (1992) lever vi nu i ett risksamhélle, didr vanliga
medborgare inte har tillgang till den kunskap som kravs for att forsta de risker vi exponeras
for. Idag finns det en méngd risker som vi inte direkt kan se, hora eller lukta oss fram till. For
att kunna uppfatta dessa risker krdvs moderna métinstrument och specialiserad kunskap som
inte finns tillgéngliga for vanliga medborgare. Istillet dr det nu en grupp av experter som har
tillgdng till denna kunskap. Detta innebér att experter dr den grupp som kan definiera,
identifiera och i viss man reglera de risker som finns i samhéllet.

Aven om experterna #r de som har detaljerad och specifik kunskap om risker #r det sé att iven
lekmén kommer till egna slutsatser nir det géller risker. Detta har gett upphov till olika
forskningstraditioner dir man forsokt forstd vad som ligger bakom individers beslut nér det
géller risker eller osdkerheter. Amos Tversky och Daniel Kahneman lade pa 1970-talet fram
en modell dir de menade att individer anviander sig av mentala genvégar — heuristics — ndr de
fattar beslut om riskers sannolikhet (Kahneman & Tversky, 1979). Snarare én att anvinda
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termer som statistisk sannolikhet eller utfall i relation till vad man kan vinna eller forlora nér
man bedomer risken, anviander vi oss av strategier for att forenkla den komplexa uppgift vi
star infor. Dessa genvégar dr inte paverkade av statistik eller riskbedomningar, utan snarare
individens minne och erfarenheter. Tva exempel pad dessa genvigar eller strategier ar
representativitet och tillganglighet. Med representativitet menas att individer tenderar att
Overskatta sannolikheten av en viss typ av risk beroende pa att vissa egenskaper hos
riskobjektet (t.ex. en rod bil) &r representativt for en viss risk (att dka fast for fortkdrning).
Detta innebdr att faktorer som dr hdgst subjektiva paverkar en dver- eller underskattning av en
viss risk. P4 liknande sitt fungerar strategin tillgdanglighet; om en risk finns latt tillgénglig i
minnet hos en individ (en flygplanskrasch omskriven i media) brukar individen &verskatta
forekomsten av denna typ av risk.

Denna utveckling gav upphov till ett nytt sétt att se pa risker: att risker kan diskuteras utifran
vad det dr som dr farligt (s.k. faroidentifikation) och hur individer upplever denna fara
(riskuppfattningar). Forskningen inom riskuppfattningar byggde vidare pd Tversky och
Kahnemans resultat och pa 1980-talet publicerades en studie ledd av Paul Slovic som 4n idag
ar det dominerande synséttet pa riskuppfattningar (Slovic et al, 1979; Slovic, 1984). Slovic
och hans medarbetare kunde visa att riskers upplevda farlighet beror mycket pa vilka
egenskaper konsekvenserna har. Till exempel har man kunnat visa att risker som &r
patvingade, nya och dér konsekvenserna dr kroniska eller okdnda, ger upphov till dkad
riskuppfattning. Detta speglar bland annat att personlig kontroll dr en viktig dimension nér det
giller hur vi uppfattar risker. De faktorer som dessa forskare menar paverkar
riskuppfattningen &r om konsekvenserna inger fruktan (dread), om konsekvenserna 6r okdnda
(novelty) och om risken kan orsaka en stor katastrof. Denna modell (the psychometric
paradigm) har fatt stor genomslagskraft inom riskforskningen och har anvénts i ett flertal
studier. Peter Sandman é&r ytterligare en forskare som vidareutvecklat dessa modeller. Hans
forskning har gett upphov till ytterligare en nyansering av riskbegreppet:
Risk=Hazard+Outrage. Med detta menar Sandman att hur man uppfattar risker paverkas i hog
grad av kénslor som ilska, upplevd kontroll eller mojlighet att paverka. Dessa tidiga studier
visade ocksa att d&ven experter paverkas av dessa faktorer och att professionella riskbedomare
kommer till olika slutsatser baserat p4 samma vetenskapliga data (Kraus et al., 1992). Detta
innebar en mindre revolution inom riskforskningen, som fram till dess hade varit dominerad
av rationella beslutsmodeller som ansags baserade pa vetenskap och objektiva kriterier. Idag
ar denna brist pd rena objektiva fakta mer uppméarksammad och alternativa tolkningar av
samma fenomen &r vanligt forekommande, dven om dessa studier borde fa storre
genomslagskraft inom olika riskgenererande omraden.

Pé senare tid har det visat sig att de modeller som ligger till grund for riskuppfattningar ar 1
behov av fornyelse. Samhéllet fordndras konstant och idag dr vi beredda att ta och acceptera
risker som for 30 &r sedan var otdnkbara. Samtidigt upptécker vi nya risker inom omraden
som ligger oss bade ndra och fjarran. Detta innebér att riskuppfattningar dr forédnderliga,
beroende av sammanhang och inte bestdende dver tid. Tva ytterligare faktorer som é&r viktiga
for individens riskbeddmningar dr: optimistisk bias och emot naturen (tampering with nature).
Den optimism individer ger uttryck for i sina riskbeddmningar innebér att de skattar risken for
sig sjalv som ldgre dn for andra personer. Risken for att jag ska drabbas av cancer eller krocka
med bilen uppskattar jag som mindre dn for exempelvis min granne. Att uppfatta att nagon
gar emot naturens gang paverkar ocksd riskuppfattningen hos individer, vilket kan ses i
debatter kring t.ex. genmodifierade grodor.

For att individer, 1 sina roller som konsumenter eller medborgare, ska kunna férhélla sig pa ett
balanserat och informerat sétt laggs mycket resurser pa att forsoka forstd vad som ligger till
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grund for olika gruppers uppfattningar av risker och hur man bést ska kommunicera risker. Ett
flertal vetenskapliga studier har visat att experter pd en viss typ av risker gér annorlunda
bedomningar dn vad lekmén gor. Till exempel kan man se att experter anser att sannolikheten
for att en risk ska manifesteras dr viktig att diskutera, medan lekmén dr mer intresserade av
potentiella konsekvenser. For lekmén dr det alltsa mer relevant att veta vad de stér att forlora,
snarare dn hur sannolikt dér &r aff man gor det. En annan faktor som ldange ansetts viktig dr att
den tillit som lekmén har till experter dr hog. Detta anses vara en grundforutséttning for att
kommunikation ska vara effektiv. Givetvis ar tillit viktig for kommunikation, men senare
forskning har visat att tillit inte &r en garanti for att man ska na framgang med eller gehor for
det man vill kommunicera. Aven om en person kan uppfattas som kompetent och irlig,
betyder inte detta att ahdrarna okritiskt accepterar det man hor och agerar dérefter. I det
moderna samhéllet finns det flera kdllor att himta information frdn och ofta stéller lekmén
olika information mot varandra for att sjdlva bedoma vilken som &r mest trovérdig. Detta gor
att experter far en annan roll 1 samhéllet idag jaimf6rt med for 50 ar sedan.

Sambandet mellan hur risker uppfattas och hur individer beter sig i relation till dem har
studerats pd olika sitt. Uttryck som NIMBY (Not In My Back Yard) speglar en koppling
mellan vilka risker vi dr beredda att acceptera pd samhéllsnivd, men inte i vart ndromrade. Ett
exempel ar att man kan vilja ha kirnkraft som energikilla, men inte vilja ha ett karnkraftverk
pa andra sidan staketet. Detta har manga ganger tolkats som en dubbelhet hos medborgare,
déar en viss standard efterfrigas men att man inte &r beredd att ta alla konsekvenser. Denna
bild har pé senare tid fordndrats och senare forskning visar att om de boende fir vara med och
paverka processen fordndras riskuppfattningen (Sjoberg, 2006).

Vi lever i ett informationssamhille dir méngden information som finns tillgénglig via olika
medier har okat dramatiskt. Vetenskapliga data som kan ge en bild av hur farligt nagot &r
finns atkomligt for alla att ldsa — och tolka. Detta gor att ménga myndigheter och
riskhanterare ser att tillit dr ett centralt begrepp i risksammanhang. Om en organisation
atnjuter hogt fortroende hos allmidnheten kommer denna organisation att ha littare att na ut
med sitt budskap om risker eller under en kris. Vad som utgor tillit &r kompetens, objektivitet
och engagemang (Renn & Levine, 1991). Senare forskning visar dock att det inte endast ar
fortroendet for de som utger sig for att vara kompetenta som dr viktigt, utan att individer
ocksd kdnner att de risker som samhillet skapar kan kontrolleras och regleras pé ett
principiellt plan (Sjoberg & Wester, 2008).

P& det stora hela drabbas individer inte av panik. Det finns inga dokumenterade fall av
masshysteri orsakad av rykten om influensavaccin i Sverige i modern tid. Inte heller under
finanskrisens varsta manader 1 Sverige, hosten 2008, sdg vi ndgon panik eller ens borjan till
ndgon Bank Run. Tvértom utsétter sig individer for risker, t.ex. genom rokning eller den stora
spridningen av sexuellt dverforbara sjukdomar bland unga, trots att information om riskerna
ar vél tillgidnglig. Och individer utsitter sig for ekonomiska risker i form av for omfattande
lanande, inget eller for litet sparande eller genom slarv med betalningar med
betalningsanmirkningar som f6ljd — trots att effekterna &dven av detta dr vl kénda.

2.2.Rantebindningsval

Forskare har intresserat sig for hushéllens ridntebindningsval sedan mitten av 1980-talet, da
rorliga réntor (adjustable rate mortgages, ARMs) introducerades i USA, dér ocksa den storsta
delen av alla studier genomforts. Det senaste decenniet har valet ocksé studerats i1 andra delar
av varlden, sasom Storbritannien, Italien, Australien and the Nederlinderna — lander med



andra bolénesystem dn det amerikanska och i storre eller mindre utstrackning mer lika det
svenska. En kort genomgéng av dessa studier ges i1 avsnitt 4.

I en serie teoretiska artiklar, baserade pa mikroekonomisk standardteori, gjordes inledningsvis
modeller i USA for valet av rantebindning(till exempel Statman, 1982; Brueckner, 1986; Alm
and Follain, 1987; Brueckner and Follain, 1988). Resultaten visade att det optimala valet
bland annat beror péd lantagarens inkomst och alder samt pa inflationstakten och skillnaden
mellan rorliga och bundna rintor. Ar 2003 utvecklade Campbell och Cocco detta teoretiska
spar 1 en mycket citerad artikel dir de beskrev optimal konsumtion och réntebindning 1 ett
livscykelperspektiv. Deras arbete visar att lantagare med relativt ldga 1an, stabil inkomst och
hog mobilitet borde foredra rorliga rantor framfor bundna. De teoretiska artiklarna fran tidigt
1980-tal anvdndes senare som en utgdngspunkt for empiriskt inriktade studier. Ett exempel &r
en studie fran 1987, diar Dhillon et al. Genomférde den forst (enligt forfattarna) empiriska
studien pd hur rantebindningsvalet pdverkades av prisfaktorer och lantagarnas personliga
egenskaper. Deras resultat visade sig inte fullt ut stimma med de teoretiska forutsdgelserna:
visserligen hade prisfaktorer ett statistiskt signifikant samband med réntevalet men personliga
egenskaper visade sig ha smé effekter. Senare amerikanska studier har bekréftat sambandet
mellan rdnteval och prisfaktorer, sdsom rinteskillnaden (e.g., Vickery, 2006; Coulibaly and
Li, 2009) och belaningsgrad (Duffy and Roche, 2005; Vickery, 2006).

De personliga egenskaper hos lantagare som har visat sig paverka réntevalet i en rad
empiriska undersokningar dr bland andra flyttbendgenhet (Sa-Aadu and Megbolugbe, 1995;
Coulibaly and Li, 2009), inkomst (Finke et al., 2005; Coulibaly and Li, 2009; Fortowsky et
al., 2011), alder (Sa-Aadu and Megbolugbe, 1995) och utbildning (Coulibaly and Li, 2009).
De flesta studierna visar att de med hdga inkomster dr de som i storst utstrackning véljer
rorlig ranta (Brueckner and Follain,1988; Coulibaly and Li, 2009; Fortowsky et al., 2011).
Det finns dock en undersdkning som tyder péa att fler hushall med l4ga inkomster véljer rorlig
rdnta (Finke et al., 2005) vilket skulle innebéra att dess hushall utsétter sig for en finansiell
likviditetsrisk. En summering av faktorer som har visat sig paverka rantebindningsvalet i
amerikanska studier visas i diagram 1.
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Diagraml. Faktorer som paverkar rdntebindningsvalet enligt amerikansk forskning.




3. Den svenska bolanemarknaden: en bakgrund

I en studie fran 2008, beskrev Scanlon et al. en trend i den industrialiserade delen av vérlden
av 6kande bostadspriser och dirmed hogre belaning. Aven i Sverige har vi sett denna trend,
och hushéllens beléning i forhallande till inkomst 6kade frdn 110 till 164 procent under
perioden 2002 till 2011. Genomsnittpriset pa villor 6kade med mer &n 100 procent under
perioden och nidstan tredubblades for bostadsrétter. I diagram 2 visas bostadsprisernas
utveckling i Sverige respektive Stockholm (SBC, 2012).
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Diagram?2. Genomsnittliga priser for villor och bostadsritter i Sverige respektive Stockholm
samt hushallens beldning i forhallande till inkomst. Kdlla: SCB, 2012.

Aven i Sverige har bostadsriintorna varit historiskt 1ga de senaste aren, vilket har bidragit till
de 6kande bostadspriserna. Hosten 2008, nir den finansiella krisen drabbade Sverige, nddde
bostadsrdantorna en topp pa ca 6,4 procent (Se diagram 3). Sedan dess har de sjunkit och
diagrammet visar att ranteskillnaderna mellan rorliga réntor och tvaarsrédntorna har varit sma
med undantag for en kort period 2010.
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Diagram 3. Rénteskillnader mellan rérliga rintor och rdntor bundna pd tva ar fran 2002
Q1-2013 QI (Kdlla: SBAB 2013).

Parallellt med 6kande fastighetspriser och skulder har det ockséd skett en fordndring nér det
géller 1dntagarnas rantepreferenser: I slutet av 1990-talet valde cirka 30 procent av lantagarna
rorliga rantor. I maj 2010 var andelen 78 procent av all nybeldning och 1 slutet av 2012 var
andelen cirka 60 procent (se Diagram 4).
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Diagram 4. Andelen rérliga rintor for nybeldning pd drsbasis 2002—2012.
(Kdlla: SCB, 2013).

Att hushdllen 1 stor utstrickning véljer rorlig rdnta kan anses Oka riskerna pd
bostadsmarknaden och 1 forlingningen stabiliteten pad marknaden (Vickery, 2006) Nir
rdntenivaer 0kar paverkas lantagare olika beroende pd om de har rorlig eller bunden rinta:
befintliga l&ntagare med bundna réntor drabbas inte, ddremot nya lantagare. For dem med
rorlig rdnta kan hojningar skapa en press pd hushallets likviditet (Barnes and Thwaites, 2005).
For en djupare analys av riskerna med olika typer av bostadsrdntor hdnvisas till Miles and
Pillonca, 2008).
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Hushallen hoga andel rorliga bostadsldn och den okande skuldséttningen har bekymra
Riksbanken under flera ar. Ar 2007 konstaterade Riksbanken att om huspriser och
skuldséttning fortsatte att 6ka snabbare dn inkomstera under en lingre period sa innebar det en
risk for den reala ekonomin samt att de hushéll som 6verbelanar sig kunde komma att raka ut
for finansiella problem (Riksbanken, 2007). Nagra manader senare noterade Riksbanken att
den okande andelen rorliga rénta pd nybelaningen utsatte hushillen for hogre risker
(Riksbanken, 2008a). Senare samma &r betonade Riksbanken att &ven om riskerna for
kreditforluster for bankvisendet var smé sa hade finanskrisen medfort hojda riantenivaer for
lantagarna, att skuldkvoten o©kat, framfor allt for nya lantagare samt att hushallen i1
storstdderna var sarskilt utsatta, eftersom bolanen dir var sdrskilt hga (Riksbanken, 2008b).
Vid samma tillfille pekade banken &ven pa de sdrskilda risker som bostadsréttskopare var
utsatta for pa grund av rintekostnaderna for den gemensamma skulden i foreningen. De totala
skulderna i Sveriges 26 000 bostadsrittforeningar uppgick 1 januari 2012 till mer dn 260
miljarder kronor.

Sammantaget kan konstateras att utvecklingen pa bostads- och lanemarknaden gor ldntagarna
mer utsatta ekonomiskt.

3.1. Forskning om bolanemarknaden i andra lander

Bostadslanens struktur skiljer sig mellan ldnder beroende exempelvis pa regleringar. Vilken
typ av riantebindning som dominerar dr delvis historiskt grundad; beroende péd hur linge en
viss lanetyp har funnits dr den mer eller mindre bekant for lantagarna. Som tidigare beskrivit
har den mest omfattande forskningen avseende bostadslin och rantebindning skett i USA — en
marknad som skiljer sig pd ménga sdtt fran den svenska. I USA sker ridntebindning pa 15 eller
30 ar, det finns en uppsjo av olika 1dnetyper med olika initiala rabatter och sa vidare. Den
amerikanske boldntagaren kan ocksd upphdra att betala pa ldnet om han eller hon rakar i
ekonomiska problem och da lamna &ver panten/bostaden till langivaren som 1 sin tur fér ta
over skulden. Denna skuld foljer alltsd inte med ldntagaren som i Sverige, och det &r ocksa en
av orsakerna till att den amerikanska bostadsmarknaden drabbades s& svart vid krisen. (For en
mer detaljerad genomgéing av den amerikanska marknaden, se till exempel Green and
Wachter, 2005; Vickery, 2006; Campbell, 2013.)

Utover den amerikanska forskningen finns relativt lite skrivet om réntebindningsvalet. En kort
genomgang av det som finns foljer och summeras i tabell 1, inklusive den amerikanska.
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Tabell 1. Sammanfattning av faktorer som forskning i olika ldnder funnit paverka
rantebildningsvalet. (ARM=rorlig rinta, FRM=bunden rdnta, LTV=beldningsgrad)

Dominant Maximum Refinancing  Recourse  Borrower
mortgage type LTV ratio (%) possible at lending characteristics
low cost affecting
mortgage choice
United Fixed (FRM) 75-80 Yes Na Income Higher income - ARM
States Mobility Higher income = ARM
Age Higher age = FRM
Financial Least and most sophisticated - ARM for
sophistication different reasons
Australia  Adjustable 80 No Yes Income Higher income = lower propensity for FRM
(ARM) Age Higher age — lower propensity for FRIM
Italy FRM/ARM 50 No Yes Age Higher age - lower propensity for ARM
Education Lower education = ARM
United ARM 90-100 No Yes Age Higher age — lower propensity for FRM
Kingdom
Sweden ARM 85 No Yes Income Higher income = ARM
(after 2010) Education Higher education = ARM

Financial literacy
Risk preferences

Higher fin. literacy = ARM
Higher risk preference = ARM

Australien. 1 en studie frdn 2010, analyserar Blacklow et al. bankdata avseende bostadslan
tagna mellan 2006 och 2009 for att undersoka vilka faktorer som péverkar de australiska
lantagarna. Den australiska bostadsldnemarknaden liknar den svenska 1 det att lantagarna ar
personligt ansvariga for lanen samt att rorliga réntor dominerar: endast 28 procent av
bostadslédnen 1 den analyserade databasen var bundna. I sin modell fann Blacklow et al. att
lantagare med hogre inkomster, hogre alder och hogre belaningsgrader var de som i storre
utstrackning valde bundna rintor. Kon hade ingen péverkan och inte heller om det var
forstagdngskopare eller erfarna kopare.

Italien. Den italienska boldnemarknaden &r relativt jimnt uppdelad nér det géller rorliga och
bundna rintor. Lantagarna &r dven i Italien personligen ansvariga for sina lan is. I en studie av
Paiella och Pozzolo (2007) anvéinder de data fran den italienska riksbanken for att analysera
nationella paverkansfaktorer for rdantebindning. De fann att egenskaper som inkomst och
anstillning hade relativt liten inverkan. Daremot hade &lder betydelse: dldre lantagare hade i
mindre utstrickning roriga rintor, vilket de forklarade med en vilja att undvika
likviditetsproblem. Studien visar dven att prisfaktorer inverkar pa valet i och med att
lantagarna var mindre bendgna att vilja bundna réntor nér skillnaden mellan bundna och
rorliga réntor var stor.

I en senare studie har Zocchi (2013) funnit att prisvariabler, som exempelvis ranteskillnaden
och nivdn pd bundna réntor, spelar en betydelsefull roll for bindningsvalet. Déremot spelar
lantagarnas egenskaper mindre roll, vilket &r linje med Paiella och Pozzolos undersdkning. 1
Zocchis studie har 14g utbildning, men inte édlder, en statistiskt signifikant korrelation med
valet av rorlig rénta.

Storbritannien. 1 likhet med den svenska och australiska bolanemarknaden domineras den
brittiska av rorliga rdntor och lantagarna &r &dven dir personligen ansvariga for sina
bostadslan. (For en mer detaljerad genomgéing av den brittiska bolénemarknaden, se Miles,
2004). I en studie fran 2000, undersokte Leece det brittiska rantevalet baserat pa tidsseriedata
fran British Household Panel Survey (BHPS) mellan 1991 och 1995. Hans analys visade att
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endast lantagarens &lder var statistiskt signifikant for valet: hogre alder minskade
sannolikheten for val av bunden rénta.

Sverige. F& studier har genomforts péd ridntebindningsvalet i en svensk kontext. Almenberg
and Widmark, (2011) visade att inkomst och finansiell formaga inverkar och en senare studie
(Hullgren and Soderberg, 2013) att inkomst, riskaversion och hushallets forméga att klara
okade utgifter ar faktorer som paverkar valet. I en studie framgér att 4ven medierna och
bankradgivare paverkar (Hullgren, 2010).

4. Hur kommunicerar bankers medarbetare kring det risktagande

bolanet innebar for den enskilde konsumenten?

4.1.Data, metod och genomfoérande

Projektgruppen har under 2012 genomfort intervjuer med kreditchef och samtliga sk
kreditstod samt kontorschefer och radgivare inom Lénsforsakringar Stockholm. Intervjuerna
spelades in och banden transkriberades. Dessutom har projektet observerat tio radgivningar
vid tre sé& kallade bankbutiker samt intervjuat de medverkande kunderna och radgivarna efter
varje bolanerddgivning. Observationerna har gjorts av en av de tva forskare som var
ndrvarande vid varje rddgivningssession. Forskaren tog féltanteckningar. De efterfoljande
intervjuerna bandades och renskrevs.

Bankbutikerna (Sodermalm, Téby och Norrtédlje) har valts ut da de representerar olika
delmarknader inom Lénsforsdkringar Stockholms verksamhet och dérfor skulle kunna ge en
storre méangfald av observerbara foreteelser att studera i kundmdétena.

4.2.Resultat

Resultaten summeras har kortfattat och utan citat 1 syfte att inte i onddan tynga rapporten.
Konsumenter uppger i intervjuer:

* Att de inte upplever bolénet som ett risktagande. De &r istédllet nojda att de “godkénts™ av
banken och fér sin bostad. Banken har genom att ge ldnet “tagit ansvar for” eventuella
risker.

* Att bolanet vid nyteckning i tanken™ &r underordnat bostaden. Lanet &r ett medel —
bostaden maélet — varfor noggrannhet vid val av leverantdr, lan och bindningstid kan brista.

* Att de inte gor ldngsiktiga kalkyler (varken lanets livslangd eller egen livsplanering).
Bolanerddgivare uppger i intervjuer:

» Att kunder har svart att 6verblicka de langsiktiga ekonomiska effekterna av bolénet.
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* Att de inte talar om (bendmner) risk med sina kunder i samband med bolanekop/-
rddgivning. Bankens risk ér redan kalkylerad i och med att kreditbedomning gjorts och
kunden godkénts for lan.

Observationer visar:

* Att ordet risk inte alls anvdnds under kundmotet.

» Attradgivarens forslag om bindningstid oftast dr vad kunden viljer.
* Att kunden sjdlv fragar om rénterabatt men inte om ranteniva.

Det ér projektets uppfattning att detta — att risk som begrepp inte bendmns och diskuteras i
samtal mellan bolaneradgivare och deras kunder — &r ett allvarligt problem som kan vara en av
flera faktorer som skulle kunna bidra till att konsumenter tar odnskade risker med sin
privatekonomi. Detta kan pa sikt och i ett storre perspektiv leda till oonskade systemeffekter
av den typ som pa senare tid diskuterats i samhillsdebatten. Det dr ocksd oroande att
konsumenterna &r medvetna om att de bor pruta pa ridntan och déarfor anger olika rabatter de
erbjudits av olika banker. Men samtidigt vet flera av de intervjuade konsumenterna inte vilken
rdntenivd som rabatten relaterar till. Det verkar ocksd som att kunskaper om de generella
termer som anviands 1 boldnesamtalet dr god. Samtliga intervjuade vet vad begrepp som
pantbrev, bottenldn, sdkerhet och amortering betyder. Men de har inte reflekterat dver att de i
och med bolaneatagandet utsétter hushallet for en situation som sannolikt innebér att utrymme
for konsumtion och buffertsparande minskar. Och for att eventuella oonskade héndelser, som
till exempel arbetsloshet eller sjukdom, fir en annan betydelse. En viktig iakttagelse ar att de
intervjuade verkar ha svag formaga att se ekonomiska sammanhang och att sdtta in
bolénebeslutet i ett storre ekonomiskt perspektiv som ocksd omfattar tidsfaktorn. De uppvisar
ocksd, genom svarigheter att rakna pa effekter av olika rdntenivaer, pa brister i rakneformaga.
Allt detta &r 1 linje med tidigare forskning pd svenska data (Almenberg och Widmark, 2011)
men genom den kvalitativa ansatsen ges en fordjupad bild.

2

Vi konstaterar att konsumenterna genom brister i finanskunskap och rdkneforméga &r i
hianderna™ pa sina bolaneradgivare. Om bankerna/rddgivarna hade sett som sin uppgift att
utbilda kunderna inom dessa omraden skulle boldnesamtalet vara ett bra tillfdlle till finansiell
folkbildning. Hér dr det egna konkreta exemplet ndgot som motiverar konsumenterna att lara
mer om hur bolan fungerar och hur hushéllsekonomin péverkas av olika beslut. I ett sadant
larande samtal skulle risk vara ett naturligt &mne. Studien visar dock att risk inte alls bendmns
och att konsumenterna inte far hjélp att forsta 1dngsiktiga effekter av sina beslut. Erfarenheter
frdn annan liknande forskning utférd 1 Sverige av projektets forskare (Hullgren, 2010;
Hullgren och Soderberg, 2013) visar att resultaten inte paverkas av konsumentens val av
bank, varfor vi uppfattar de hédr gjorda iakttagelserna som relativt solida. De bor givetvis
utsdttas for kontroll genom ytterligare studier.

Sakert dr det sé att de konsumenter som véljer en bunden rdnta uppfattar detta som ett sétt att
sdkra kontrollen 6ver hushéllets utgifter. Det dr darfor intressant att fordjupa forstaelsen for
hur sadana beslut tas. Om lanet férhandlas och tecknas utan ett direkt riskresonemang, vad
paverkar i sé falla dessa konsumenter att vilja att binda sina bolan? Denna friga aterkommer
vi till senare 1 rapporten i samband med beskrivningen av den tredje studien.
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5. Hur relaterar konsumenter till sina bolan?

5.1.Data, metod och genomforande

Projektet har, med ledning av informationen frin de intervjuer som genomforts - i projektets
forsta fas - med kreditstod och bolaneradgivare, under 2012 genomfort tre fokusgrupper med
bolinekunder i olika &lderskategorier (fodda 1930-40, 1950-60, 1970+). Sévil kreditstod som
radgivare uppgav 1 intervjuer att de uppfattade skillnader i konsumenters syn pa sina bolén,
vilka de menade berodde pé skillnader i &lder. For att testa detta och samtidigt lira mer om
hur konsumenter relaterar till sina bolan, samlande projektet ett antal kunder i olika
aldersgrupper till samtal om bostadslénen. De tre fokusgrupperna bestod av 6-8 personer
vardera. Dessa hade kallats genom bankens forsorg och deltog utan ersittning. Samtalen, som
varade cirka tva timmar vardera, bandades och banden transkriberades.

Kundernas olika berittelser rekonstruerades av forskarna 1 fyra kvalitativt olika uppfattningar
om hur kunder ser pd sina boldn och pd vad som paverkar rintebindningsbeslut. Pa
idealtypiska sitt beskriver dessa fyra beréttelser olika sitt att forhélla sig till sina bolan. De
fyra kategorierna som beskrivs under resultat nedan har konstruerats for att ge stod at
tolkningar av kundernas utsagor och ansluta till teorin.

1.1.Resultat

Resultaten summeras hir kortfattat och utan citat.
Fokusgrupperna visar:

* Inga tydliga skillnader mellan generationer avseende syn pé bolén, rdnta och risk, men
mellan individer med olika erfarenhet av bostadskop (vilket ju kan relateras till alder).

* Tydliga skillnader i individernas syn pa sin bostad och till detta mojligen kopplade
attityder till bolénet/ekonomiskt risktagande.

Projektet analyserade de berittelser som genererades i de tre fokusgrupperna. I en
fenomenografiskt inspirerad ansats utmejslades fyra olika livsstilstyper. En fenomenografisk
metod syftar till att bygga innehallsladdade kategorier av kvalitativt olika sdtt pa vilka
manniskor begripliggér fenomen 1 omvérlden (Uljens 1996, Marton 1981, 1988). Istéllet for
att placera in varje individ 1 en pd forhand given kategori s& genereras kategorierna ur
deltagarnas berittelser si att ndgra olika idealtypiska livsstilsberittelser kvarstar. Betydelsen
av livsstilar har till exempel studerats inom omradena bostider (t.ex. Preston et al, 1993; Du
och Kamakura, 2006; Aero, 2006) och marknadsforing (t ex Fournier et al, 1992; Kotler,
2011; Chernev et al., 2011). Men detta koncept har, sa vitt vi vet, inte tidigare ingétt i studier
av rantebindningsval. For en diskussion om begreppet livsstil (Heijs et al, 2009; Jansen,
2011).

Konsumenternas berittelser handlar inte alls om bolan, trots att detta 4r tema for
fokusgrupperna. Istillet beskriver de framfor allt hur de relaterar till sina respektive bostéider.
Indirekt talar de ocksd om sin syn pa finansiell risk. Projektet illustrerar detta i en typologi 1
figur 1.

15



Relaterar till
finansiell risk

Passivt Aktivt
HEMKAR STATUSJAGARE
Ett “dlskar mitt hus “rétt adress
subjekt och vill att viktigast”
Relaterar till barner:l stk”a arva
bostaden som ¢
Ett PRAGMATIKER KLIPPARE
objekt “man maste ju “jag vill tjédna en
bo nagonstans” hacka”

Figur 1. Typologi: konsumenters sdtt att relatera till sin bostad och till finansiell risk.

Projektet har valt att illustrera de fyra idealtyperna med utsnitt av citat frdn fokusgrupperna
(figur 1). Axlarna beskriver hur konsumenterna relaterar till bostaden (som ett subjekt eller
som ett objekt) respektive till finansiell risk (passivt relaterande respektive aktivt). For den
som ser sin bostad som ett subjekt dr bostaden viktig i sig, den betyder ndgonting mer &n en
plats att bo. For den som relaterar till sin bostad mer som ett objekt &r bostaden en utbytbar
resurs. Nar det giller finansiell risk illustrerar figuren tva olika forhéllningssitt. Antingen ett
passivt — risk bendmns inte och finns inte i konsumentens tankevarld — eller ett aktivt. Den
aktivt reaterande dr medveten om risktagandet och gor detta som ett aktivt val.

Russel Belk (1988) beskriver med begreppet utvidgad sjdlvbild (extended self) hur vi kan
uppfatta vissa dgodelar som en del av oss sjilva. Belk et al (1989) beskriver hur konsumenter
har ndgon form av identitet: “ett sjalv”, som de forlanger genom sin konsumtion. De lagger
ocksa olika mening i sin konsumtion. Vissa saker dr med Belks begreppsvérld heliga (i var
figur kan det liknas vid “subjekt™) och andra &r profana (i var figur “objekt™): begrepp som
passar bra in som forklaringsmodell till de olika “typerna”. For den hemkédra och for
statusjdgaren dr bostaden som sadan en viktig forlingning av det egna jaget, i form av
trygghet respektive status. Medan bostaden for pragmatikern och klipparen har en mer profan
betydelse; att bo eller att bli rik.

Hur relaterar da dessa fyra idealtyper till sina boldn? Ett forsok att illustrera detta genom de
fragment till berdttelser om bolédn som delgavs projektet genom fokusgrupperna illustreras i
figur 2. Hér ser vi inget sitt att direkt relatera till bolanet men fyra olika sétt att indirekt
relatera. De fyra idealtyperna hemkdr, pragmatiker, statusjdgare och klippare har alla olika
sétt att se pa sina bolan, alla som effekter av sétten att relatera till bostad respektive finansiell
risk.
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Passivt Aktivt
HEMKAR STATUSJAGARE
Bolanet inte alls i tanken Bolanet ett medel att skaffa
Upplever sig trygg (bostaden hogre status
Ett ger trygghet) Lanar allt man far
subjekt Lanar till renoveringar, men Maxar lanet forst — letar
ser inte det som Okat sedan bostad
risktagande: bostaden blir ju Tar risker
mera vird Forhandlar (vill 1&na mer for
Forhandlar inte att kopa “finare” bostad)
PRAGMATIKER KLIPPARE
Bolanet ett nodvandigt ont Bolanet en del i ett medvetet
Ett Léingr det som behovs risktagande
objekt Viljer det bgnken foreslar * Lanar bar.a §16t som behovs
Forhandlar inte » Ser kortsiktigt pa
lanet/bostaden
* Ser nya affdrer/vinsten
* Forhandlar och jamfor aktivt

Figur 2. Typologin: synen pa bolan.

Studien visar hur konsumenter relaterar till bolan sekundirt, som en effekt av synen pé
bostaden och forhéllningssittet till finansiell risk. Vi finner olikheter ocksa i hur man véljer
att agera 1 relation till beslutsfattande som ror bolanet (se figur 2).

6. Vilka faktorer styr konsumenters val av rantebindningstid?

For att soka fordjupa forstéelsen for vilka faktorer som paverkar konsumenters val avseende
rantebindning har fragor till boldnekonsumenter sints ut, dels i en rikstickande enkdt med
TNS-Sifo, dels i en enkédt i Lansforsdkringar Stockholms kundbas, i bada fallen till
bolantagare med aktuella beslut tagna avseende nyteckning eller omséttning av bolan.

A. Rikstidckande enkdt TNS-Sifo, webpanel (april-juni 2012) 500 svar

B. Enkédt LF Stockholms kundbas (april-juni 2012) 215 svar + uppfoljning (april-juni
2013) 113 svar

6.1.Enkat A - Data, metod och genomférande

Enkiten delades ut av ett oberoende marknadsundersokningsinstitut, TNS/SIFO International,
till ett randomiserat representativt urval av svenska medborgare. Enkéten sidndes ut via
foretagets webbpanel som bestédr av deltagare som rekryterats per telefon for att sékerstélla ett
representativt urval av den svenska befolkningen. For att kontrollera for fordndringar i
marknadsrantor och andra yttre faktorer som kan péverka réntebindningsbeslut, sattes en
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tidsgrians. Endast respondenter som tagit ett aktivt beslut om sina lan (t.ex. gjort justeringar i
befintliga bolan eller nytecknat bolan) under de tre ménader som ndrmast foregick
undersokningen ingick i urvalet, och av kostnadsskal sattes en grans vid 500 respondenter.
Enkéten skickades ut till 7738 webbpanelmedlemmar, varav 2927 besvarade enkéten, vilket
ger en svarsfrekvens pd 38 procent. Av dessa paneldeltagare fick 2426 séllas bort eftersom de
inte uppfyllde kriterierna 1 undersokningen (nyligen nytecknade eller dndrade bolén).
Webbundersokningen besvarades fullstidndigt av 501 personer i aldrarna mellan 25 och 79 éar.
Eftersom alla respondenter var husidgare, forklarar detta varfor “ldgstadlder” var relativt hog.
Medelaldern var 50,8 ar.

En nédgot hogre andel av de svarande var mén (57,7 procent midn gentemot 42,3 procent
kvinnor). Detta resultat kan forklaras av att beslutet att ta ett bolan ar i allménhet en
familjeangeldgenhet; det vill sdga att det ar ett beslut som fattas gemensamt av husdgare.
Aven ett storre antal mén dn kvinnor besvarade enkiten i denna studie, men det #r egentligen
inte en indikator pa ensam dganderitt. Andelen respondenter med en utbildningsniva pa 12 ar
eller mindre var 34,9 procent. Endast 0,2 procent rapporteras inte ha avslutat niodrig
grundskola, och den genomsnittliga langden pa respondenternas utbildning var 13 till 15 &r.
Som en jimforelse har 87 procent av den svenska befolkningen mellan 25 och 64 ar minst 12
ars utbildning (Organisation for Economic Co-operation and Development [OECD], 2010) ,
medan genomsnittet for OECD-ldnderna var 74 procent.

Medelinkomsten bland de tillfrigade var mellan 35.000 kronor och 41.999 kronor per manad.
En genomsnittlig beldningsgrad pa 53 procent berdknades for respondenterna i
undersokningen. Denna andel ar ldgre &n genomsnittet for 2010/2011 pa 60 procent i den
totala svenska bolénestocken och 70 procent for bara nya svenska ldn (FI, 2012).
Av de ursprungliga 501 svarande blev 13 uteslutna pd grund av utelimnade svar. Séledes &r
resultaten av denna studie bygger pa svaren fran 488 respondenter.

En bindr logistisk regression har utforts med en beroende variabel som skiljer ut de
konsumenter som har valt att ha 75 procent eller mer av sina bolan till bunden rinta (1) fran
de med mindre andel bunden ridnta (0). De oberoende variabler som anvénts &r samtliga
baserade péd de uppgifter som lamnats i enkédten. De svarar pa fragor om:

e Boldntagarens totala bolan delat med fastighetens uppskattade marknadsvirde

e Utbildningsniva

o Alder

e Inkomst

e Boléantagarens 6nskan att undvika finansiella risker 1 sitt sparande (riskaversiv)

e Boléantagaren har jamfort olika aktorers boréntor innan réantebindningsbeslutet

e Bolantagaren upplever att beslutet om riantebindning péverkats av egen tidigare
erfarenhet av bolaneaffarer

e Boléantagaren upplever att beslutet om rantebindning paverkats av aktdrer med insikt i
hushallets ekonomi (partner eller bankens bolaneradgivare)
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e Boléantagaren upplever att beslutet om rantebindning paverkats av aktorer utan insikt i
hushéllets ekonomi (vdnner eller media)

6.1.1. Enkat A - Resultat

Regressionen testar en modell som baseras pa andras forskning kring vilka faktorer som
paverkar konsumenters riantebindningsval och genom detta deras ekonomiska beslutsfattande
utifran bedomning av framtida risker.

Tabell 2. Faktorer fran enkdt A (hela Sverige) som testats avseende effekter pd boldntagares
rdntebindningsval.

Variabler i ekvationen

B S.E. Sig. Exp(B)
Lan/Uppskattat marknadsvarde ,841 397 ,034%** 2,318
Utbildning -196 ,106 ,064* ,822
Alder ,014 009 ,094* 1,014
Riskaversion sparande ,159  ,074 ,031** 1,173
Jamfor borantor -,080 ,044 ,071* ,923
Beslut grundat pa egna erfarenheter -,131  ,051 ,011%** ,877
Beslut grundat pa info fran partner/bolaneradgivare ,259  ,080 ,001*** 1,296
Beslut grundat pa info fran vanner/media -320 ,081 ,000*** ,726
Inkomst -,081 ,041 ,050* ,922
Konstant ,657  ,941 ,485 1,929

Vi konstaterar att samtliga dessa faktorer har statistiskt signifikant betydelse for bolantagarnas
val av borénta men att de paverkar pa olika sétt. Det som driver valet av en stor andel bunden
rénta dr enligt denna studie 1 fallande ordning:

1. Bolantagarens totala bolén delat med fastighetens uppskattade marknadsvérde

2. Boléantagaren upplever att beslutet om réantebindning paverkats av aktorer med insikt 1
hushallets ekonomi (partner eller bankens bolaneradgivare)

3. Boléantagarens 6nskan att undvika finansiella risker 1 sitt sparande (riskaversiv)
4. Alder

Vi finner alltsd det ganska rimliga att boldntagare som har stora 1an pa sina bostader ocksa i
storre utstrdckning viljer bundna 1dn 4n de lantagare som har mindre andel 1n relativt
bostadens marknadsvirde. De som har stora lan/marknadsvirde tar 2,3 ganger sa ofta bundna
lan som de med mindre kvoter. Detta dr ocksé den unikt viktigaste faktorn som avgor valet
mellan bunden och rorlig rianta. Lika rimligt &r kanske att de lantagare som beskriver sig som
riskaversiva i sitt sparande ocksé &r forsiktigare dn andra nir det géller val av réntebindning.
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Har ser vi att de riskaversiva spararna viljer mer bundna 14n och pé sd vis minskar hushéllets
finansiella risktagande dven pé lanesidan. Alder har vi valt att testa di det ju var den faktor
som kreditstdden och bolénerddgivarna (i den kvalitativa studien som redovisas ovan)
upplevde paverkade rintebindningsbesluten. Alder var inte styrande i fokusgrupperna men hér
i den kvantitativa studien som omfattar bolantagare i hela Sverige ser vi att lantagare med
hogre alder véljer mer bundna lan. Det dr dock fortfarande viktigt att fraga sig om detta beror
pa att de som dr dldre idag har andra erfarenheter av boréntor dn de yngre eller om det &r sa att
dldre dr generellt mer forsiktiga &n yngre och att &ven de som dr unga idag kommer att bli mer
forsiktiga i1 takt med att de aldras. Vi har inget svar pa den fragan. Men vi kan konstatera att
de édldre som besvarat denna enkét har upplevt helt andra rinteligen dn de yngre och att det
historiskt varit mer vanligt att rekommendera och vilja bundna lan.

De faktorer som istéllet verkar driva valet av en storre andel rorlig rinta ér 1 fallande ordning:

1. Bolantagaren upplever att beslutet om réntebindning paverkats av aktorer utan insikt i
hushéllets ekonomi (vanner eller media)

2. Utbildningsniva

3. Boléntagaren upplever att beslutet om ridntebindning pédverkats av egen tidigare
erfarenhet av bolaneaffarer

4. Inkomst
5. Bolantagaren har jimfort olika aktorers boréntor innan rantebindningsbeslutet

Hogre utbildningsniva och hégre inkomst driver valet av rorlig ranta. Dessa faktorer hdanger
sannolikt ithop, da den som har hég utbildning ofta har en hogre inkomst. Hir kan vi anta att
personer med hogre inkomst har béttre forutsittningar att klara rantefordndringar. Bolantagare
som jamfort ridntor frdn olika banker och boléneinstitut tar i hogre utstrackning rorliga lan.
Detta kan sannolikt handla om att man véljer det som ser ut som det billigaste alternativet.
Om dessa kunder ockséd riaknar pa effekterna av ranteforandringar, jaimfor rorligt/bundet pa
langre sikt och gor en prognos dver rianteutvecklingen vet vi inget om.

Intressant att sirskilt notera dr vad bolantagarna uppger paverkat deras beslut och hur detta
slar mot valet av rdntebindning. Vi ser att medan egen erfarenhet och vinner och media driver
lantagarna att vilja rorlig rdnta sa paverkar istdllet egen partner och bankens radgivare
lantagaren att vilja att 1 storre utstrackning binda sina bolan. Detta &r inte sjdlvklart enkelt att
tolka. En mojlig tolkning ar att egen erfarenhet har varit att rorliga ar billigast, vilket ju
staimmer historiskt med nagot undantag. Rad frdn sddana som har god insikt i bolédntagarens
ekonomi — partner och bankens bolédneradgivare — kan kanske antas vara av karaktdren “att
inte lagga alla dgg 1 samma korg”, dvs att sprida riskerna. Hullgren (2012) har undersokt
svenska bankers privatekonomers rad kring boldnen under perioden 2001-2009. Hon visar att
det vanligaste radet dr just att dela upp ldnen och vilja bdde bundet och rorligt. Medier och
vanner dr ddremot pa langre avstand fran den enskilda boldntagaren och 1 alla fall medier ger
under undersokningsperioden réden att védlja rorligt (eftersom det ar billigast). 2012
fokuserade medierna péd radet att konsumenter bor jamfora bolénerdntor och ocksa forsdka
pruta pa dessa, men det forekommer inga uppmaningar att rikna pa effekter av rorliga rantor 1
olika ranteldgen samt for olika hart anstringda hushallsekonomier. Man kan spekulera kring
“vénners” kunskaper om rédntor och om det aktuella hushallets ekonomi. Utan kunskap om de

20



enskilda fallen antar vi att vinner hamtar sin information frdn medier och kanske ocksa fran
egna erfarenheter. Aven detta kan vara intressant att studera narmare.

6.2. Enkat B — Data, metod och genomforande

Medan enkdt A innehaller respondenternas skattningar av egen ekonomi/rénta/bolan etc
innehaller enkét B-materialet exakt information om dessa pris- och kontraktsvariabler. Under
perioden fick alla kunder i Lansforsdkringar Stockholm som nytecknat eller fordndrat
befintliga bolan en enkdt (B;) hemskickad i samband med utbetalningen av lanet. Denna
skickades ut av Lansforsidkringar Stockholms medarbetare (med forfrankerat svarkuvert) men
skickades av kunderna in direkt till forskarna pa KTH. Ett ar efter den forsta enkéten séindes
en uppfoljningsenkét (B;) ut till de kunder som svarat pa den forsta B-enkidten. Pga lag
svarsfrekvens i efterenkéten anvindes endast B; 1 den regression som avsag testa hur faktiska
virden pa finansiella matt slar pd resultaten ifrdn analyserna av enkidt A. Under resultat nedan
anges kortfattat ocksa respondenternas svar pd enkit B,.

215 personer besvarade enkdt B;, som skickades ut till de kunder inom Lansforsékringar
Stockholm som nytecknat eller lagt om ett bostadsldn under den aktuella perioden. Totalt gick
enkdten ut till 550 kunder, av vilka alltsa 215 valde att besvara enkiten, vilket ger en
svarsfrekvens om 39 procent. Av de mottagna enkédterna togs 13 ofullstdndigt ifyllda bort och
202 kvarstod. Av dessa var 48 procent kvinnor och 52 procent. Medelaldern var 45,9 ar och
aldersspannet mellan 21 och 83 ar. Medelvirde for hushéllens totala disponibla inkomst per
manad var 40.059 kronor. Dock, precis som i enkdt A avser ju detta bolantagare, vilka
sannolikt dr hushall med tillrdcklig inkomst att kopa en bostad. I detta fall (enkét B) é&r
materialet ocksa avgransat till Stor-Stockholm, déar bostdder oftast &r dyrare dn 1 6vriga landet.
Hilften av de svarande hade en eftergymnasial utbildning ldngre 4n tre ar. Ingen saknade
grundskoleutbildning och andelen respondenter med en utbildningsniva pd 12 ar eller mindre
var 22,3 procent.

Av de ursprungliga 205 svarande blev 13 uteslutna pa grund av utelimnade svar och
resultaten av denna studie bygger pa svaren fran 192 respondenter.

Aven detta material analyserades med en logistisk regression i vilken andel bunden rinta
anvdandes som beroende variabel. Héar valde vi ocksa att undersoka respondenternas
rdkneformédga med koppling till bostadslan:

e Om du har lanat 1,2 miljoner kronor till en bostad, rdntan dr 5 procent och du inte
amorterar pa ditt lan. Hur mycket betalar du i1 rénta per ménad (fore eventuella
skatteavdrag)?

e Om du har 1 miljon kronor i bostadslan, amorterar 100.000 per &r och rdntan dr 5
procent: Minskar eller 6kar dina réantekostnader dver tid om réntesatsen dr densamma

(=of6rindrat 5 procent)?

e Du har ett bolan pa 1 miljon kronor med en rianta om 10 procent. Du amorterar inte
och rintan dr densamma. Hur mycket har du betalat i rénta efter 10 ar?

e Du har ett boldn pa 1 miljon kronor med en rinta om 10 procent. Du amorterar inte
och riantan dr densamma. Hur mycket har du kvar i 14n efter 10 ar?
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Dessa fyra fragor slogs ihop sé att variabeln Rékneférmaga visar de som har alla rétt (1) och
de som har 1-3 ritt (0). 24 procent av de som svarade hade alla rétt.

De oberoende variabler som forutom rdkneférméga anvints svarar pa fragor om:
e Boléantagarens totala bolan delat med fastighetens marknadsvarde (LFs vérden)
e Utbildningsniva
o Alder
e Amortering (ja/nej — LFs vérden)

e Bolantagaren uppger att han/hon foljer med i bostadsrantornas utveckling dven nir det
inte dr aktuellt att ta ett beslut om bolan

e Boléantagaren uppger att rinteskillnaden mellan rorliga och bundna réntor ar viktig for
beslut om borédntan

e Boléantagaren uppger att hushallets belaningsgrad ar viktig for beslut om borédntan

[ ]

Bostadstyp (villa = 1, alla andra bostadstyper = 0)

6.2.1. Enkat B - Resultat

Regressionen testar en modell som utgar dels fran tidigare forskning och dels fran
erfarenheterna inom projektet. Tillgdnglig data var i detta fall inte s& omfattande men i
gengdld var vi sdkra pd att inrapporterade belopp avseende totala bostadsldn och
marknadsvirden var korrekta.

Tabell 3. Faktorer fran enkdt B (Ldnsforsdkringar Stockholms kundbas) som testats avseende
effekter pa bolantagares rdntebindningsval.

Variabler i ekvationen

B S.E. Sig Exp(B)
Lan/Marknadsvarde 3,548 1,059 ,001*** 34,743
Utbildning -,607 ,255 ,017** ,545
Alder ,014 ,019 ,464 1,014
Amortera (ja/nej) ,256 ,506 ,613 1,291
Rakneformaga (alla ratt/ej) -1,759 ,531 ,001*** ,172
Foljer bordantan I6pande -,538 ,156 ,001*** ,584
Rénteskillnad viktig for beslut ,549 ,138 ,000*** 1,732
Belaningsgrad viktig for beslut -,551 ,132 ,000*** ,576
Bostadstyp 2,820 ,652 ,000*** 16,774
Konstant ,139 1,748 ,936 1,149
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Vi konstaterar att tvd av variablerna inte kan pdavisas statistiskt signifikant péverka
rantebindningsvalet. Det dr bolantagarnas élder och huruvida de amorterar eller inte pa sina
bolén. Ovriga testade faktorer har statistiskt signifikant betydelse for bolantagarnas val av
borénta men de paverkar pa olika sitt. Det som driver valet av en stor andel bunden rénta &r
enligt denna studie i fallande ordning:

1. Boléntagarens totala bolan delat med fastighetens marknadsvéarde
2. Bostadstyp

3. Boléantagaren uppger att rédnteskillnaden mellan rorliga och bundna réntor ar viktig for
beslut om boréntan

Har ar det mycket tydligt vad som paverkar bolantagarna att vélja bunden rinta. For l&ntagare
som har hog andel bolan relativt bostadens marknadsvirde &r ndstan 35 génger sd sannolikt att
vilja bundna lan. Det 6verraskar kanske inte di dessa hushall ju dr mer utsatta vid eventuella
snabba fordndringar av rintan och darfor kan behdva sékra sin hushéllsekonomi mot stora
svangningar. P4 samma sdtt dr sannolikheten att bolédntagare med villor viljer bundna lan
néstan 17 ganger storre dn slumpen. Har kan vi spekulera i betydelsen. Kanske de planerar att
bo lingre i sin bostad, har stora 14n och familjebildning. Aven detta &r virt att studera mer
utforligt. Aven bolantagare som uppger att rinteskillnaden mellan rérliga och bundna réntor
ar viktig for beslut om borédntan véljer oftare att binda lanen. Detta dr svarare att forstd och
tvirt emot resultaten fran enkdt A, i vilken boldntagare som jadmfort olika aktdrers boréntor
innan riantebindningsbeslutet 1 storre utstrackning valde rorliga 1an. Kanske &r det sé att det
finns en viktig nyansskillnad mellan att uttala sig om rénteskillnad och att ange att man
jamfort olika aktorers rantor. Mojligen kan den som svarar om ranteskillnad vara mer insatt
och faktiskt ha ridknat pa vad det skulle innebéra for hushéllet med olika alternativ, medan den
senare som uttalar att den jamfort faktiskt gjort just detta — jimfort nominella véirden i
rantetabeller och valt det lagsta.

De faktorer som istillet verkar driva valet av en storre andel rorlig rénta &r i fallande ordning:
1. Boléntagarens ridkneférmaga
2. Utbildning
3. Boléantagaren uppger att hushallets beldningsgrad dr viktig for beslut om bordntan

4. Bolantagaren uppger att han/hon f6ljer med i bostadsréntornas utveckling dven nér det
inte dr aktuellt att ta ett beslut om bolan

Négra faktorer driver istdllet boldntagarna att vidlja rorlig rdnta. Viktigast &r hér
rakneformégan, vilket ju &r ett tydligt argument emot spekulationen ovan om den semantiska
betydelsen av rinteskillnad kontra rantejamforelser. For boldntagare som har alla ritt pa de
fyra frdgorna om rakneférmaga ar det 5,8 ganger sd sannolikt att vélja rorlig ranta. Samma sak
géller for utbildning dir hogre utbildning ger 1,8 génger sd stor sannolikhet att vélja rorliga
lan. Hushallets upplevda belaningsgrad (som ju inte dr detsamma som bolan/marknadsvérde)
styr ocksd mot rorligt. Detta dr forstas sdrskilt intressant d& vi 1 detta fall anvéint bade de
faktiska virdena och alltsd ocksa en uppskattning fran respondenterna om hur mycket 1an de
har 1 relation till bostadens marknadsvérde. De som tror att de har stora bostadslin delat med
marknadsvirde viljer 1,7 gdnger sa ofta som de som tror att de har sma lan rorlig rénta. Det ar
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svart att tolka innebdrden av detta. Mest sannolikt dr att denna grupp 4r okunnig om de
verkliga forhallanden.

Nir det giller efterenkéten, B, s& avsdg fragorna i denna att kontrollera respondenternas
uppfattning ett ar efter rantebindningsvalet, om de gjort nagra fordndringar efter den forsta
enkdten och om de var ndjda med sina val. Sammanfattningsvis kan sidgas att de flesta
bolantagarna var ndjda med sina val, inte hade gjort fordndringar men ocksa att de uttryckte
uppskattning kring den information de fatt av bankens bolaneradgivare i samband med samtal
om lénet. Dock var de lantagare som valt att ldgga storre delen av sina lan till bunden rénta
lite mindre ndjda dn Ovriga respondenter. En mdjlig forklaring till detta &r prisutvecklingen.
Eftersom savil repordntan (frén 1,5% till 1%) som bade rorliga och bundna réantor gétt ned
under dret hade de som valde mycket bundet varen 2012 forlorat lite i relation till Gvriga
respondenter.

7. Slutsatser och forslag till fortsatt forskning

Slutsatserna fran projektet kan kort sammanfattas i ndgra punkter:

* Konsumenterna har en kort tidshorisont. I motet med radgivaren, som redan sidkrat
bankens risktagande i en screening av kunden, understryks det korta perspektivet
genom att det aktuella rinteldget och eventuella rénterabatter dr i fokus.

* Ingen talar om risk! Banken har redan sékrat sitt risktagande och kunden ser bolénet
som vigen till bostaden (man kdper bostad, inte bolén — trots olika leverantorer). Ofta
ar bostaden i centrum for delar av samtalet, som kinnetecknas av framtidstro.

* Konsumentens attityd till bostaden verkar ha betydelse ocksa for synen pa risk och
diarmed val av ridntebindningstid.

* De ckonomiska svagaste konsumenterna verkar — i storre utstrickning &n de
ekonomiskt starkare — vélja bundna lan och &r diarfér mindre utsatta &n de ekonomiskt
starkare konsumenterna for likviditetsrisker vid snabba ranteférandringar.

* Bostadsldnens andel av bostadens marknadsvdrde dr en viktig drivande faktor for
bundna lan medan bolantagarnas rakneférméga och utbildning istillet driver val av 1an
till rorlig rénta.

* Egen erfarenhet av bolan 6kar chansen att boldntagaren ska vilja rorliga lan. Kéllor
med insyn i bolantagarens hushallsekonomi (partner, bolanerddgivare) driver bundna
lan medan de beslut som uppges ha paverkats av kéllor pa ldngre avstand) vdnner och
medier) oftare géller rorliga lan.

Inom samtliga dessa omridden behovs ytterligare studier dels for att fordjupa resonemangen
dels for att ytterligare testa tillforlitligheten i uppnadda resultat. Det kan ocksé vara intressant
for framtida forskning att studera vidare hur bolantagare gor sina jimforelser och vilka
eventuella berdkningar de gor.
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