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Ekonomiguru 2012, 18 januari 2012 kl. 9-11

1. Kombinera ratt (3 podng)

a) Forena med en linje rantan pa 10-ars obligationslan med ratt land
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Kalla: Bloomberg



b) Forena med ratt ranta
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c) Forena férandringarna i bruttonationalprodukt med ratt land
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Kallor: Eurostat, Statistikcentralen, Kinas statistikverk och BOFIT



Ratta svar:

Varje punkt med alla kombinationer ratt ger 1 podng. Max. 3 poang.

a) Tyskland —3
Grekland — 1
Italien — 2

b) ECB:s styrranta — 3
3 man. Euribor —2
12 man. Euribor — 1

c) Euroomradet —3
Finland — 2
Kina—1

2. Ekonomiguru Abp ar ett borsbolag. Investeraren Ellinor Exempel koper 1 000 aktier i
bolaget den 1 januari 2011 och saljer sitt innehav den 31 december 2011.

| tabellen presenteras siffror som beskriver bade bolagets utveckling och den
samhéllsekonomiska utvecklingen 2011. Ange om pastaendena ar ratt eller fel. (3 poang)

1.1.2011 31.12.2011 ar 2011
aktiepris 5,0 euro 6,0 euro
utdelning 10 cent/aktie
inflation 3%
kapitalskatt 28 %

a) Aktiekursen for Ekonomiguru Abp sjonk 2011.

b) Ellinor Exempel fick 500 euro i utdelning fore skatt 2011.

c) Ellinor Exempel fick 2 % i nominell avkastning pa utdelningen fore skatt, enligt aktiekursen
den 1 januari 2011.

d) Realavkastningen pa utdelningen pa Ellinor Exempels innehav var negativ 2011.

e) Realavkastningen var storre an den nominella avkastningen pa utdelningen pa Ellinor
Exempels innehav.

f) Den totala nominella avkastningen fran forsaljningen av Ellinor Exempels aktieinnehav
(exKl. provisioner) var 720 euro.



Modellsvar:

Varje ratt svar ger 0,5 poang. Max. 3 poang.

a)
b)
c)
d)
e)
f)

fel
fel
ratt
ratt
fel
ratt

3. Forklara foljande termer i korthet (6 poang)

a)
b)
c)
d)
e)
f)

Betalningsanmarkning
EFSF

Progressiv skatt
SEPA

Derivat

Deflation

Modellsvar:

Varje ratt svar ger 1 poang. Max. 6 poang. Som svar racker t.ex. konkreta exempel som visar
att den svarande har begripit vad det handlar om.

a)

b)

Betalningsanmarkning = anteckning i kreditupplysningsregistret. For en
betalningsanmarkning kravs mer an att man missar forfallodagen pa en betalning. | regel ges
en betalningsanmarkning om dréjsmalet ar betydande (6ver sex manader fran det
ursprungliga forfallodatumet) och betalaren redan har delgivits flera betalningspaminnelser.
Om man har fatt en betalningsanmarkning kan det vara svarare att skaffa sig ett telefon-
eller internetabonnemang eller hyra en bostad.

EFSF = Europeiska finansiella stabiliseringsfaciliteten. En fond som kan bevilja lan till
lander som rakat i ekonomiska svarigheter.

Progressiv skatt = skattesatsen Okar ju storre de skattepliktiga inkomsterna ar. | praktiken
betyder det att den som har hdgre inkomst betalar en hdgre procentsats an den som har liten
inkomst.

SEPA = SEPA ir en initialforkortning av engelskans ”Single Euro Payments Area”, dvs. det
gemensamma eurobetalningsomradet.

Derivat = Ett instrument vars vérde baserar sig pa vardet eller priset pa en underliggande
tillgang, t.ex. aktier, index, valutor, ravaror eller rattigheter. Derivatinstrument anvands



saval for att minska/motverka existerande risker som for att ta risker. Det ar fraga om ett
kontrakt d&r parterna gor upp om t.ex. en framtida finansiell transaktion. Till derivat hor
bl.a. optioner, terminer, futurer och swappar.

f) Deflation = En allman sankning av prisnivan.

4. Lang essa (9 poang)
a) | figuren nedan visas utvecklingen av realpriserna pa bostéader i Finland under de senaste 30
aren. Diskutera de allmanna faktorer som paverkar utvecklingen pa bostadsmarknaden.
Vilka faktorer finns bakom utvecklingen av bostadspriserna speciellt efter mitten av 1990-
talet? (4 poéng)

Realprisindex for aldre flervaningshus 1970=100

240
220 //VP

200

180

160

/\,/ / —> HELA LANDET
—HUVUDSTADS-
W REGIONEN

140

120

100

80

60
1970 1974 1978 1982 1986 1990 1994 1998 2002 2006 2010

Kélla: Bostadspriser. Statistikcentralen.

b) Regeringen beslutade i fjol att minska ratten till ranteavdrag for bolan. I ar kan endast 85
procent av rantekostnaderna for bolan dras av i beskattningen. Avdragsratten minskas
gradvis de narmaste aren, sa att endast 75 procent av rantorna ar avdragsgilla 2014.

Om rétten till ranteavdrag skulle slopas helt, vilka effekter skulle det fa pa i) efterfragan pa, ii)
utbudet av och iii) priserna pa bostader? (3 poang)




c¢) | ett hushall som inte har nagra kapitalinkomster verkstalls ranteavdraget genom s.k.
underskottsgottgorelse, som ar 28 procent av rantan pa bolanet. Tabellen nedan beskriver
beloppet och kostnaderna for bolan samt inkomsterna och beskattningen i ett
exempelhushall. (2 poang)

Lanebelopp 100 000 euro

Effektiv ranta pa lanet 3,00 %

Amorteringar 500 euro/man.

Hushallets arsinkomst 60 000 euro

Hushallets skatteprocent utan ranteavdrag 30
Underskottsgottgorelse 28 % av rantan pa bolanet

Hur mycket mer skulle hushallet betala i skatt per r om rétten till ranteavdrag skulle slopas pa en
gang? (Som svar racker att du uppskattar laget det forsta aret efter att avdraget slopats. Att
lanekapitalet minskar genom amorteringarna under observationsperioden behdver inte beaktas.)

Modellsvar:

| ett lyckat svar belyser den svarande ingaende omstandigheterna under varje delfraga. |
modellsvaret ges exempel pa vad ett bra svar bor innehalla. Alla de argument som presenteras i
modellsvaret behover likval inte inga.

Svaret ska poangsattas sa att varje delfrdga kan ge det maximala antal podang som namns i
modellsvaret.

a)
Diskutera de allmanna faktorer som paverkar utvecklingen pa bostadsmarknaden. (2 poang)

| svaret ska redovisas for de viktigaste faktorer som paverkar bostadsmarknaden och
bostadspriserna.

| sista hand ar det efterfragan och utbud som styr bostadsmarknaden. Den viktigaste faktor som
paverkar efterfragan och priserna pa bostader ar det allmdnna ekonomiska laget:
sysselsattningslaget, rantenivan och tillgangen till finansiering. Flyttrorelsen, en fungerande
hyresmarknad och effektiv stadsplanering har ocksa en stor betydelse for bostadsmarknaden.
Efterfragan pa bostader beror i hdg grad pa hurdana bostader hushallen kan och vill kdpa och i vilka
omréden. A andra sidan fungerar bostider ocksa som placeringsobjekt och da péverkas efterfragan
av bl.a. rantenivan, det ekonomiska laget och forekomsten av andra attraktiva placeringsobjekt.
Dessutom avspeglas forvantningarna pa bostadsprisernas utveckling ocksd pa den gallande
prisnivan. Bostadsbyggandet reagerar vanligen snabbt pa konjunkturvéxlingarna i ekonomin, och
redan en tillfallig stagnation i bostadsproduktionen mérks ganska snabbt som minskande utbud. Pa
langre sikt &r de stela strukturerna i bostadsutbudet emellertid just den faktor som avgér om
bostadspriserna styrs av utvecklingen av hushallens inkomster eller den allménna inflationen.




Utover bostadsproduktionen beror utvecklingen av bostadsmarknaden pa eventuella problem vid
bostadsbyte, som svarigheter med att sélja den tidigare bostaden i ett utflyttningsomrade. Regionala
faktorer har Overlag en stor inverkan pa bostadsmarknaden, dvs. flyttrorelsen och regionens
sysselsattningslage och ekonomi avspeglas tydligt pa den lokala efterfrdgan och prisnivan pa
bostader. Forandringarna i efterfragan pa bostader marks inte omedelbart i utbudet. Déarfor kan
t.0.m. sma forandringar i efterfragan under en Kkort tid orsaka stora svangningar i bostadspriserna. Pa
sikt ar bostadsutbudet emellertid flexibelt. Byggbolagen fattar byggbesluten utifran bl.a. prisnivan
pa bostader, byggkostnaderna, tomtpriserna och stadsplaneringen. Indirekt paverkas
bostadsmarknaden av statens, kommunernas och allménnyttiga foretags beslut om
bostadsproduktion pa sociala grunder. Ny byggnation, och déarigenom ocksd utbud pa
bostadsmarknaden, uppstar a andra sidan ocksa genom privathushallens byggbeslut. (2 poang)

Vilka faktorer finns bakom utvecklingen av bostadspriserna speciellt efter mitten av 1990-
talet? (2 poang)

Den allmanna ekonomiska utvecklingen har avspeglat sig tydligt pa den finlandska
bostadsmarknaden, bade i antalet kdpta och salda bostader och i priserna. Bostadspriserna steg
kraftigt nar finansieringsmarknaden befriades i slutet av 1980-talet. Under den ekonomiska
depressionen hyvlades flera tiotals procent av priserna och bostadsbyggandet minskade ocksa
dramatiskt. Néar ekonomin aterhamtade sig i mitten av 1990-talet borjade bostadspriserna stiga igen
och byggandet tog fart. Efter detta har tillvéaxttrenden brutits endast tva ganger, dvs. da IT-bubblan
sprack i borjan av 2000-talet och till foljd av finanskrisen 2008-2009. Jamfort med bérjan av 1990-
talet var de tva svackorna dnda relativt lindriga. Den livliga bostadshandeln och prisstegringen har
understétts av bl.a. hushallens goda inkomstutveckling och det goda sysselsattningslaget. Hushallen
har dessutom relativt latt fatt finansiering fran bankerna och de langre lanetiderna har sankt troskeln
for att teckna bolan. Att kopa egen bostad har ocksa blivit attraktivare tack vare de laga eller relativt
laga rantorna som varit radande sedan inférande av euro, och dessutom har bankernas
lanemarginaler varit klart mindre an under tidigare ar. (1 poang)

Efter depressionen pa 1990-talet har de regionala skillnaderna i den ekonomiska utvecklingen ckat
och flyttrorelsen mellan regionerna har varit livlig. Dessa faktorer har lett till skillnader i
utvecklingen av bostadspriserna mellan huvudstadsregionen och landskapens tillvaxtcentra
respektive utflyttningsomradena. Det framgar av figuren att bostadspriserna har stigit betydligt
snabbare i huvudstadsregionen &n i det 6vriga landet efter depressionen pa 1990-talet. A andra sidan
reagerar bostadspriserna i huvudstadsregionen snabbare pa forandringar i den allméanna ekonomin.
Ett farskt exempel ar de senaste tva aren, da bostadspriserna i huvudstadsregionen sjonk mer an i
det 6vriga landet till f6ljd av finanskrisen, men borjade sedan ocksa stiga snabbare an i landet
overlag. Bostadsmarknaden i huvudstadsregionen paverkas, forutom av flyttrorelsen, i hog grad av
det otillrackliga utbudet som beror pa bl.a. flaskhalsar i planlaggning och byggnation. A andra sidan
finns det omraden som drabbats av strukturférandringen i landet och dar bade efterfrdgan och
prisutvecklingen pa bostader har varit svag oavsett hela landets ekonomiska situation. Den daliga
efterfragan pa bostader kan ha gjort det svarare att t.ex. flytta efter arbete till en annan ort. (1 poang)



b)

i) Effekterna pa efterfragan (1 poang)

Om rénteavdraget slopades skulle det dampa efterfrdgan pa bostader. Genom att inkomstnivan
forblev oférandrad skulle hushallen inte klara av lika stora bolan som tidigare. Med svagare resurser
for upplaning kan hushallen foljaktligen inte heller bjuda lika hogt pa bostader som tidigare. (0,5

poédng)

Bolanen &r ojamnt fordelade mellan hushallen. Avskaffningen av avdraget skulle drabba hushallen
pa olika satt, beroende pa lanebeloppet. En del av hushallen skulle eventuellt vilja och kunna héja
pa den summa som de anvander manatligen pa skotseln av lanet eller forlanga aterbetalningstiden,
och avskaffningen av avdraget skulle inte paverka efterfragan bland dessa hushall. En betydande del
av hushallen, speciellt av dem som koper forsta bostad, dimensionerar emellertid bolanet enligt sin
maximala betalningsformaga. Bland dessa hushall skulle avskaffandet av avdraget ha den stérsta
negativa effekten pa efterfragan. (0,25 poang)

Hur stor effekt avskaffandet av ranteavdraget far beror pa den gallande rantenivan pa bolan. Med de
idag gallande laga rantorna skulle effekterna i manga hushall bli relativt sma. Da rantorna stiger i
framtiden kommer det att dampa okningen av bostadspriserna mer om det inte finns nagot
ranteavdrag som kompenserar hushallens 6kande rantekostnader. (0,25 poang)

ii) Effekterna pa utbudet (1 poang)

Pa kort sikt ar bostadsutbudet stelt och det reagerar langsamt pa forandringarna i efterfrdgan. Om
ranteavdraget slopas skulle det inte fa ndgra omedelbara direkta effekter pa byggbolagens beslut att
bygga nya flervaningshus och radhus. Det skulle emellertid kunna bromsa nyproduktionen av
enfamiljshus eftersom hushallen skulle bygga farre och billigare hus. (0,5 poang)

Om ranteavdraget slopas kan det pa lang sikt fa en indirekt effekt pa bostadsutbudet i takt med att
utbudet reagerar pa efterfragan. Verkningarna skulle inte vara desamma i hela landet. Den
langsiktiga byggnationen i huvudstadsregionen har begransats av bristen pa bostadsmark i
planlaggningen och inte pa bristande efterfrdgan, och avskaffandet av avdraget skulle knappast
minska pa utbudet. P4 mindre och avldgset belagna orter kan det redan finnas ett Gverutbud pa
bostader, och avskaffandet av ranteavdraget skulle minska pa produktionen av nya bostader
ytterligare. (0,5 poang)

iii) Effekterna pa priserna (1 poéang)

Bostadspriserna efterstravar en niva dar efterfragan pa och utbudet av bostader ligger i balans.
Eftersom efterfragan reagerar pa avskaffandet av skatteavdraget mer, kommer bostadspriserna att
sjunka. Med den nuvarande laga rantenivan inverkar stigande rantekostnader relativt litet pa
bostadspriserna, och pa lang sikt paverkas priserna mer av andra faktorer an om ranteavdraget
slopas. (1 poédng)



Hushallet betalar 3 000 euro per ar i ranta pa bolanet. Eftersom hushallet inte har nagra
kapitalinkomster, far det 28 % i underskottsgottgorelse pa de betalda rantorna. Om avdraget slopas
stiger hushallets skatter fran 17 160 euro till 18 000 euro, dvs. med 840 euro. (2 poang)

For fulla poang racker det med ratt svar utan motivering. Aven om svaret ar fel, kan det ges 1
poang om det raknats pa ratt satt.



