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Sammendrag

Det har vart en enorm prisvekst 1 boligmarkedet og en gkning av innvandring til Norge de
siste 10 ar. Innvandringsstremmer er et fenomen i flere deler av verden. Dette har fort til at
mange land undersgker effekten innvandrere har pa boligpriser. Ved hjelp av multippel
regresjonsanalyse har vi undersekt om innvandring har en effekt pd boligpris nar det
kontrolleres for de uavhengige variablene solgt bolig, rente og inntekt.

Vér hypotese er at innvandring har en positiv effekt pa boligpris nar det kontrolleres for alle
uavhengige variabler. Videre antar vi at solgt bolig og inntekt har en positiv effekt pa
boligpris og renten har en negativ effekt pa boligpris. Funnene er i samsvar med vare
hypoteser nar inntekt ekskluderes fra modellen (modell 4). Innvandringseffekten pa boligpris
er positiv og det samme gjelder bolig solgt. Rente har en negativ effekt pa boligpris. Alle
variabler er signifikante, unntatt rente. Nar inntekt inkluderes i modellen (modell 3) har
innvandring en negativ effekt pd boligpris som ikke er i trdd med vér hypotese om en positiv

effekt. Alle andre variabler er i samsvar med vare hypoteser og er signifikante.

Summary

There has been a huge growth of the prices in the housing market and an increase in
immigration to Norway over the last 10 years. Immigration flows are a phenomenon in many
parts of the world. This has led many countries to investigate the effect immigration has on
housing prices. Using multiple regression analysis, have we investigated whether immigration
har an effect on housing prices when controlling for the independent variables houses sold,
interest rate and income.

Our hypotheses are that immigration has a positive effect on housing prices when it is
controlled for all the independent variables. Further, we assume that houses sold and income
have a positive effect on housing prices and interest rate has a negative effect on housing
prices. The findings comply with our hypotheses when income is excluded from the model
(model 4). The immigration effect on housing prices is positive and the same goes for houses
sold. Interest rate has a negative effect on housing prices. All the variables are significant
except interest rate. When income is included in the model (model 3) has immigration a
negative effect on housing prices which is not consistent with our hypothesis of a positive

effect. All other variables are consistent with our hypotheses and are significant.
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1. Introduksjon

I dette kapitlet gér vi kort gjennom bakgrunnen og motivasjonen for forskningsspersmaélet og

problemstillingen.

1.1 Innledning og motivasjon

Innvandring til Norge har gkt de siste ti arene. Det har vaert innvandringsstremmer fra ost —
europeiske land som ble medlemmer av EU 1 2004 og andre EU — land etter finanskrisen 1
2008. Innvandrerne fra de landene har ankommet Norge i sgk etter arbeid. De siste arene har
det ogsa flyttet inn flyktninger fra hovedsakelig Syria. Ifelge SSB (2019) har over en halv
million innvandret Norge de siste 10 r som har bidratt til befolkningsveksten. Okt
befolkningsvekst aker behovet for flere boliger. Ifelge ekonomisk teori stiger boligprisene nér

ettersparselen etter boliger er storre enn tilgjengelige boliger 1 markedet.

Det er flere forhold som har fert til den kraftige ekningen i boligprisene i Norge de siste 10 ar.
Rentenivéet har vart rekordlavt i flere r som, 1 kombinasjon med ekende lonninger har gitt
mulighet til potensielle boligkjepere & pddra seg hayere boligldn. Allikevel har boligprisene
vokst i mye sterre grad enn reel lonn. Heoyere boliglan har fert til en voksende gjeldsgrad
spesielt for forstegangskjopere. Den hoye gjeldsgraden kan gjore boligeiere veldig folsomme
for renteendringer, spesielt forstegangskjopere som har padratt seg maksimal gjeld for & klare
a komme inn 1 boligmarkedet. Innvandrere er en gruppe som er forstegangskjopere da de ikke
har eiendom eller arv her i landet. Innvandrere opplever hoyere arbeidsledighet og i tillegg

tjener de 1 snitt mindre enn etisk norske.

Motivasjonen for & undersegke om det er en signifikant effekt mellom innvandring og
boligpriser kommer fra var interesse om boligmarkedet. Vi har gjennom flere ar fulgt tett med

utviklingen i boligprisene, spesielt i Oslo og B&rum da vi, som innvandrere og



forstegangskjopere onsket 4 komme inn pa boligmarkedet. Samme utfordringer ser vi 1 vért
narmilje hvor flere sliter med & komme seg inn 1 boligmarkedet. Disse momentene har
motivert oss for & underseke om det stigende antall innvandrere bosatt i Norge har en effekt

pa boligpriser.

I denne oppgaven er det brukt kvantitative data for 4 underseke forholdet mellom innvandring
og boligpris. Tidligere forskning indikerer at innvandrere har hovedsakelig en positiv effekt
pa boligpriser. Samtidig har noen studier pavist motsatt effekt, som en studie i England.
Studien tar hensyn til de etnisk engelske sin holdning til innvandrere hvor de med heyest
inntekt flytter forst fra omrddene med innvandrere og det resulterer i lavere gjennomsnittlig
inntekt i omradet og sa lavere boligpriser. Det er en undersgkelse fra Norge om de etnisk
norske sin holdning til innvandrere i perioden 1993 — 2015. Funnene viser en generelt positiv
holdning til innvandrere. Tendensen fra Norge skyldes seg dermed fra inntrykket av
utviklingen i mange andre land. (Hellevik & Hellevik, 2017)

1.2 Problemstilling

Pa bakgrunn av overnevnt informasjon underseker vi 1 denne oppgaven felgende

problemstilling:

Har innvandring en effekt pa boligprisene i Norge?

For & undersgke innvandrernes effekt pd boligpris har vi tatt 1 bruk multippel

regresjonsanalyse. Med utgangspunkt i gkonomisk teori og kontrollvariabler brukt i flere

studier har vi 1 tillegg valgt & kontrollere for folgende variabler: bolig solgt, rente og inntekt.



2. Boligprisutvikling og innvandring

I dette kapittelet ser vi pa utviklingen i boligmarkedet og i korte trekk gir gjennom noen av de
viktigste faktorene. Boligmarkedet ses i ssmmenheng med innvandring. Innvandrernes effekt

pa boligpriser er omtalt 1 flere studier nevnt 1 delkapittel 2.

2.1 Norge

Boligmarkedet i Norge har hatt en enorm utvikling og i oppgaven er fokuset pa de siste 10 ar.
Blant de mest avgjorende drivere i1 boligmarkedet som vi har valgt & fokusere pé er
husholdningenes inntekt, rentenivéet pa boliglan og antall etterspurte og tilgjengelige boliger
pa markedet (brukte og nybygg). I begynnelsen av tidsperioden vi underseker skaper
finanskrisen urolighet i verdensmarkedet. Ifolge tall fra SSB (2019) faller boligprisindeksen 1
Norge i perioden fra september 2008 til mai 2009. Regjeringens finanspolitikk sldr inn med
raske grep. Norges Bank (2019) setter styringsrenten ned fra 5,75 prosent 1 september 2008 til
1,5 prosent i mai 2009 og renten holdes pé lavt nivd de kommende 10 ar. Boliglan blir
vesentlig billigere og norske husholdningers evne til & kjope bolig reduseres ikke i vesentlig
grad da lennsveksten er okende 1 arene for og etter 2008(SSB, 2018). Den norske gkonomien
ble ikke hardt rammet av finanskrisen som tidligere antatt og overnevnte grep bidro til &

beskytte boligmarkedet.

Fokuset pa boligmarkedet kan skyldes det kulturelle kjennetegnet at folk flest her i landet
onsker 4 eie sin egen bolig. Dette er mindre utbredt i nabolandet, Sverige. Kjop av bolig er
den starste investeringen blant de fleste husholdningene. Det kan komme med
trygghetsfolelse om a eie og bestemme over egen bolig. Med haye boligpriser er formuen til
flere husholdninger knyttet hovedsakelig til eiendommen de eier og oppfatter boligen ogsé
som et investeringsobjekt. Gitt den store ekningen i boligprisene de siste 15 ar har flere tjent
godt pa verdistigningen av boligen sin. Hoy avkastning pa investering i bolig ferer ofte til salg

og kjop av nytt, sterre hus. Gjelden blir stort sett oppbevart pa hegyt nivd da man selger dyrt og



kjoper tilsvarende dyrt. For nyetablerte, blant dem mange innvandrere som kommer inn i
markedet er risikoen knyttet til investeringen for kjop av bolig sterre da de kjoper boliger som
er dyre og padrar seg maksimal gjeld. Slike boligkjepere med heoy gjeld kan vaere veldig

sarbare i perioder med renteoppgang.

Rentenivaet de siste 10 ar har vert rekordlavt slik at husholdningene talte a padra seg mer
gjeld og veare utsatt for mer risiko hvis rentene skulle stige fremover. For & beskytte
boligkjepere i & padra seg for mye gjeld har boligldnsforskriftens vilkar blitt strammet flere
ganger. Ifolge boliglansforskriften skal samlet lan per lantaker/husholdning ikke overstige
85% av boligens kjopesum. Innvilget boliglan skal ikke overstige 5 ganger lantakernes
alminnelige inntekt, altsd en gjeldsgrad pa under 5 ganger den alminnelige inntekten. Et annet
vilkér for & bestemme lantakernes betjeningsevne er vurderingen om lantakeren taler en 5
prosentpoeng rentegkning. I et forsek pd & bremse stigningen 1 boligprisene 1 Oslo omradet
ble §5 i boliglansforskriften (2018) utvidet med det 2. leddet. Det setter en grense for at
innvilget nedbetalingslén skal ikke overstige 60 prosent av boligens verdi ved kjop av

sekundeer bolig i Oslo.

12018 og 2019 har boligprisene okt ytterligere. I juni 2019 ble gjeldsregisteret lansert som gir
blant annet mulighet til privatpersoner & holde oversikt over sin gjeld. Ifolge gjeldsregisterets
nettside er tjenestene tatt i bruk av blant annet finansforetak. Fristelsen med & finansiere
egenkapital med kredittgjeld kommer mest sannsynlig til & reduseres da finansielle
institusjoner har na tilgang til husholdningenes samlet gjeld. Finanstilsynet vurderer eventuell
endring i boliglansforskriften med at det blant annet ikke skal innvilges boligldn som
overstiger 4,5 ganger lantakernes alminnelige inntekt og kan fore til lavere prisvekst i

boligmarkedet fremover.

Ifelge SSB har innvandrere bdde mye lavere inntekt enn gjennomsnittet og er

forstegangskjopere. 1 2018 var arbeidsledighet blant innvandrere pa 8,5 % mens tallet var 3,8



% for ovrig befolkning.
Med de eksisterende og fremtidige innstramminger samt utviklingen i gkonomien og

befolkningsveksten blir det vanskelig & trekke klare konklusjoner for fremtiden.
2.2 Tidligere studier

Det har vaert en gkning i innvandring pa verdensbasis pd 22 millioner fra 2007 — 2015. (World
Bank International, 2019)

Det store omfanget av fenomenet har fort til at flere land gjennomferer studier for & undersoke
om innvandring har virkning pa boligpriser pa landsbasis. Vi har valgt & se pa studier som

underseker innvandrernes effekt pd boligpriser.

En artikkel (Larkin et al., 2019) publisert 1 Journal of Housing Economics sammenligner
innvandringseffekten pa boligpriser i flere land. I studiet finner de at innvandring eker
boligprisene generelt men effekten varierer i omrider og over tid. De har kontrollert for
holdningen lokalbefolkning har til innvandrere. I de omrddene hvor lokalbefolkningen har
negativ holdning til innvandrere er effekten innvandrere har pa boligpriser lavere men likevel

ikke negativ. I mange land er effekten noytral.

En annen working paper (Hyslop, Le, Mar¢ & Stillman, 2019) publisert av Motu, den hoyest
rangert okonomiske organisasjon i New Zealand analyserer forholdet mellom boligmarkedet
og innvandring. Nar de kontrollerer for befolkningsvekst i kombinasjon med sosiale —
demografiske egenskaper per omrade er det ikke funnet bevis pa at det er en relasjon mellom
sammensetningen av populasjonen og boligpriser. De finner ikke at et hoyere antall
nyankomne innvandrere 1 et omrade forarsaker heyere boligpriser og konkluderer med at det

er selve befolkningsveksten som presser opp boligprisene.

En discussion paper (Sa, 2011) handler om innvandring og boligprisene i England. Funnene

indikerer at innvandrere har negativ effekt pa boligpriser. Den negative effekten forklares



blant annet av lokalbefolkningens respons pd innvandrere. Av de etnisk engelske er det de
med hgyest inntekt og utdanning som har mulighet og velger & flytte ut av omrader med
innvandrere. Dette skaper omrader der husholdninger har lav gjennomsnittlig inntekt og
utdanning som forer til negativ effekt pa boligettersporsel og lave boligpriser. Effekten er

motsatt ndr innvandrere har hoy utdanning og flytter inn i omrdder med etnisk engelskmenn.

I en annen discussion paper (Albert Saiz, 2006) er temaet innvandring og leie i amerikanske
byer. Det undersgkes ogsé for den positive pavirkningen innvandring har pa boligverdi.
Funnene tilsier at ved 1% ekning 1 populasjonen i en by som skyldes innvandringstemmer

oker leiepriser og boligverdier 1 gjennomsnitt med 1%.

3. Metode

I dette kapittelet presenteres alle variabler brukt i analysene og deres relevans. Variablene
brukes videre for & konstruere den teoretiske modellen etterfulgt av vdre hypoteser. I siste
delkapittel ser vi pa hva en regresjonsanalyse innebaerer og egenskapene ved tidsseriedata og

sma utvalg.

3.1 Variabler

Under folger en oversikt over de uavhengige variablene innvandring, bolig lagt ut og solgt,

rente og inntekt og hvorfor de er blant faktorene som avgjer boligprisene.

3.1.1 Boligpriser
Boligpris er den avhengige variabelen 1 vér oppgave. Vi underseker utviklingen 1 boligprisene

for de siste 10 &r kontrollert for de uavhengige variablene innvandring, rente, inntekt, boliger

solgt og lagt ut.

Radata for variabelen boligpris er hentet fra SSB, tabell 05963 «Gjennomsnittlig

kvadratmeterpris og antall omsetninger per kvadrat per fylkey». Dataene er kvartals vise for



arene 2007 — 2017 og gjelder de nominelle boligprisene for selveier blokkleiligheter,
eneboliger og smahus. Det finnes ikke en tabell som inneholder kvartalsvis gjennomsnittlig
kvadratmeterpris for alle eierformer samlet. 1 2018 eiet 76,8 % av husholdningene egen bolig
og hele 62,9% av dem var selveierboliger. Av den grunn har vi valgt datasettet for selveier —
eiendommer. For & finne gjennomsnittlig kvadratmeterpris for hele landet er tall pr fylke og

boligtype summert og deretter delt pa antall fylker og boligtyper.
Boligprisene har hatt en enorm utvikling i kontrollperioden. Dette er illustrert i figuren under
hvor den grenne linjen representerer den gjennomsnittlige kvadratmeterprisen i Norge og den

rode linjen kun Oslo. Mens kvadratmeterprisen pa landsbasis har gkt med over 70% har den

doblet seg 1 Oslo. (Krogsveen, 2019)

Figur 1: Prisutviklingen i Norge og Oslo i perioden 2009 - 2019

40007
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Kilde: www.krogsveen.no

I oppgaven tester vi for forklaringskraften de uavhengige variablene har pa boligpris. Av den
grunn er det viktig & merke seg at en voksende BNP og lennsgrunnlag, lavt renteniva og
urbanisering kan vaere noen av faktorene som forklarer de stigende boligprisene. Fra

tilbudssiden kan det vere antall tilgjengelige boliger som er med & pavirke boligprisene.
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Antall tilgjengelige tomter som er ferdigregulert til utbygging fra kommunen er ogsa en faktor
som gker tilbudet. Rentenivédet og husholdningenes evne til & kjope (lennsekning innkalkulert

inflasjon) kan sl ut pé boligpriser.

3.1.2 Innvandring/innvandrere

Innvandring er var uavhengig hovedvariabel da vi underseker innvandrernes effekt pa

boligpriser.

Datasettene for innvandrere er fra SSBs statistikkbank. Innvandrere defineres som personer

som er fodt 1 utlandet av to utenlandskfodte foreldre.

Vi har brukt 2 variabler (totalt antall innvandrere bosatt i Norge og totalbefolkning) for &
konstruere variabelen innvandring brukt i oppgaven. Det er et forholdstall (totalt antall
innvandrere/totalbefolkning). Dette forholdstallet fanger ekningen i totalbefolkningen som
skyldes innvandring. Forholdstallet er ganget med 1.000 og hensikten med det har veert

finpussing av resultatene.

Totalt antall innvandrere fremkommer fra tabell 05183 «Innvandrere og norskfodte med
innvandrerforeldre, etter kjonn og landbakgrunn 1970 - 2019» og gjelder innvandrere fra alle
land ekskludert Norge. Tallene er arlige og behandlet som kvartals vise. Variabelen
totalbefolkning fremkommer fra tabell 01222 «Endringar i befolkninga i lopet av kvartalet,
for kommunar, fylke og heile landet (K) 1997K4 - 2019K2» og gjelder for hele landet.

Antall innvandrere 1 Norge har doblet seg de siste 10 ar ifelge tall fra SSB som er illustrert

ved hjelp av grafen under.
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Figur 2: Antall innvandrere i Norge i perioden 2008 — 2019, fordelt per kjonn
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Grafisk illustrasjon av menn og kvinner innvandrere bosatt i Norge i perioden 2008 —2019.

Kilde: SSB

[ 2019 er det bosatt 765.108 innvandrere i Norge, som sammen med sine norskfedte barn
utgjor 944.402 personer. Dette tilsvarer 17,6 % av totalbefolkningen. Som grafen viser bestar
den sterste andelen av menn. Forklaring pé dette kan vare at den sterste andelen innvandrere
har ankommet Norge 1 sek etter arbeid og er fra osteuropeiske land (Polen, Baltikum) og de
andre nordiske landene (IMD1, 2018). Antallet innvandrere fra @st-Europa og de baltiske
statene okte kraftig siden 2004 da flere land i omradet ble medlemmer av EU. Endring i
reglene for oppholds — og arbeidstillatelse gjorde arbeidsinnvandring lettere for europeere.
Ifolge SSB (2019) var 66,6% av totalt antall innvandrere i alderen 20 — 66 ér sysselsatt per 4.
kvartal 2018 kontra 78,5 % i1 befolkningen for gvrig. Det er store avvik i andelen sysselsatte
gitt landene de kommer fra. P& den ene ytterkanten er innvandrere fra Afrika med
sysselsetning pa 51,4 % og pé den andre ytterkanten innvandrere fra EU — land med
sysselsetning pa 75,3% og oppover. Sysselsetting blant innvandrere illustreres ved hjelp av

grafen under:
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Figur 3: Utviklingen i sysselsatte innvandrere
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Grafen viser utviklingen i sysselsatte innvandrere i Norge som utgjorde 430.000 personer i 2018. @Qkning i antall innvandrere
i jobb er i samsvar med ekningen i innvandrere bosatt i Norge.

Kilde: SSB

Innvandrere investerer med a kjope bolig i Norge. Ved utgangen av 2018 eiet 58,3% av
innvandrere egen bolig mot 82,2% av befolkningen ellers (SSB, 2018). Med det hoye antall
innvandrere 1 Norge som er i jobb med interesse for 4 eie egen bolig anses innvandrere & vare
en synlig akter 1 boligmarkedet. Det er undersekt 1 tidligere studier og funnet at innvandrere

har hovedsakelig en effekt pa boligpriser.

3.1.3 Tilbud/boliger lagt ut for salg og etterspgrsel/ boliger solgt

I dette delkapitlet ser vi neermere pa de to uavhengige kontrollvariablene bolig solgt og lagt
ut.
Tidsseriedata for boliger solgt og lagt ut er oversendt fra Eiendom Norge. Rédataene er

mdnedlige og gjelder totalt boliger lagt ut og solgt for hele landet og for sterre geografiske
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omrader, for eksempel Asker og Barum sett under ett. Vi gjorde om de ménedlige tallene til
kvartals vise ved & summere 3 méneder om gangen for & tilpasse de til vart datasett. Fra
nettsiden til Eiendom Norge (2019) nevnes folgende om datagrunnlaget: «Statistikken er ikke
en totaltelling over solgte boliger/fritidsboliger. Statistikken baserer seg pa salg formidlet av
meglere og annonsert giennom Finn.no. Omsetninger som bedommes som omsetninger av
annet enn bolig/ fritidsbolig (tomter, garasje osv.) tas ut av datagrunnlaget giennom

automatiserte rutiner hos Eiendomsverdi AS. ».

Vi har valgt 4 bruke variabelen solgte boliger for & gjenspeile konsumentenes ettersporsel av
boliger pa markedet. Antall boliger lagt ut for salg definerer tilbudssiden. Det oppnas likevekt
i markedet nér antall tilgjengelige boliger/tilbud er lik solgte boliger/etterspoarsel.

I memo8 2013 fra Norges Bank nevnes folgende:

«Enkel teori om tilbud og ettersporsel gir stotte til at innvandring pd kort sikt vil bidra til
hayere boligpriser. Dette folger av at innvandrerne vil ha behov for bolig fra forste dag, mens
det tar tid d oke boligtilbudet. I figur 2 illustreres dette sveert skjematisk. Tilbudet av boliger
er gitt pad kort sikt og tilbudskurven, T, er folgelig loddrett. Samtidig antas det at det er en
fallende sammenheng mellom prisen og ettersporselen etter bolig. Boligettersporselen er i
utgangspunktet gitt ved linjen EO og boligprisen vil folgelig veere lik PO, skjceringspunktet
mellom ettersporsels- og tilbudskurven. Som en folge av innvandringen oker ettersporselen
etter bolig, og ettersporselskurven skifter utover, til E1. Det forer til at boligprisen oker fra
PO til P1. Pa noe sikt vil de hayere boligprisene gjore det lonnsomt d bygge nye boliger, og
boligtilbudet vil oke. Det tilsier at boligpriseffekten av innvandring vil veere mindre pd lang
sikt enn pd kort sikt, men for eksempel i den grad det er mangel pd ledige tomter, kan

boligprisene ogsa bli varig hoyere som en folge av innvandringen. ».
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Figur 4: Tilbud og ettersporsel etter bolig
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Grafisk illustrasjon av tilbud og etterspersel etter bolig. En gkning i etterspersel forer til gkning i boligpris.
Kilde: Norges Bank

Hvis det er ferre boliger til salgs pa markedet enn konsumentene etterspor presses
boligprisene opp. Hvis det er nok tilgjengelige boliger pd markedet men kjopernes kjopekraft
og vilje er svekket sa presses boligprisene ned. Som nevnt over legger innvandrere press pa
boligmarkedet pa kort sikt da de ettersper en bolig fra ferste dag. For at det skal oppnas
likevekt ber det vaere nok boliger pa markedet. Tilbudssiden har vaert svak flere steder i
landet, spesielt 1 Oslo hvor utbygging av nye boliger ikke skjer raskt nok gitt den ekende
befolkningsmengden. Befolkningsvekst som 1 stor grad skyldes innvandrere 1 kombinasjon
med ferre tilgjengelige boliger pd markedet kan vare blant faktorene som pavirker

boligprisene.
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3.1.4 Rente

Vi kontrollerer for effekten den uavhengige kontrollvariabelen rente har pa boligpris.
Kvartals vise radata for rente er hentet fra SSB, tabell 07200 «Renter pa utestdende utldn,
etter langiver, utlanstype og sektor. Totaltelling (prosent) 1979K4 - 2019K2» og det er valgt
totalt utldn med pant i bolig for husholdninger. Det var ikke mulig a {4 tak 1 kvartals vise

rentesatser for arene 2007 — 2008 og av den grunn har vi valgt & gjere de om til kvartals vise.

I Norge finansieres de fleste boligkjop med 14n fra finansielle institusjoner hvor det stilles
sikkerhet med pant i selve boligen. Dette gjelder forstegangskjopere som mest sannsynlig
trenger & finansiere mesteparten av boligkjepet med 1an. Lavt renteniva kan bidra til heye
boligpriser og da er boligkjepere nadt til & ta opp heyere 1dn. Dette har veert tilfelle i
kontrollperioden var hvor husholdningenes gjeldsgrad har ekt konstant og befinner seg pa et
veldig hoyt niva. Det har fram til nd ikke vert et problem med det lave rentenivéet vi har hatt
i Norge siden finanskrisen i hest 2008 og senere oljeprisfallet i 2014. Figuren under illustrerer
renteutviklingen de siste 10 ar hvor man ser at etter det store fallet i 2008 har renten holdt seg

konstant pa lavt niva.

Figur 5: Utviklingen i renten pd utestdende utldn(prosent) med pant i bolig fra 2008 — 2019

rosent
7.00 ®

6.50
&.00
5.50
5.00
4.00
3.50
.00
2,50

2,00

2008K1 2O0SHR 2010K3 2011K4 2O13K 20142 205K ELRTT 2018K1 LT
Bowastal

Kilde: SSB

Forst 1 2019 har Norges Bank satt opp styringsrenten to ganger som ber ses i sammenheng

med lonnsveksten og hayere sysselsetting. Rentegkningen er blant annet ment & bremse den
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ekstreme boligprisveksten og den ekende gjeldsgraden. Renteokning ber ifelge Norges Bank
skje gradvis og skansomt. Det ma tas hensyn til den hoye gjeldsgraden norske husholdninger
har i dag hvor flere lantakere ikke har opplevd en gkning i boligrenten. Jo heyere gjeldsniva

jo mere utsatt og mindre elastisk er husholdningene ovenfor en rentegkning.

Vi undersoker effekten innvandrere har pa boligpriser og mange innvandrere tilherer gruppen
av husholdninger med lav inntekt. Denne gruppen er mer utsatt for en renteendring, spesielt
med den haye gjeldsgraden 1 Norge i dag. Den storste innvandringsstremmen har kommet til
Norge de siste 10 &rene hvor innvandrere har vert forstegangskjopere og det lave rentenivaet
har gitt dem mulighet til & ldne mer. Kjoperens finansieringsevne péavirkes direkte av
renteendringer og dermed slar en rentegkning negativ ut pa boligpriser. Dermed har renten en
avgjerende effekt pa boligpriser. Dette har ogsa vert grunnen for at flere studier har brukt

rente som kontrollvariabel. (Norges Bank, 2018).

3.1.5 Inntekt

I dette avsnittet kommenterer vi den uavhengige kontrollvariabelen inntekt.
Data for inntekt er hentet fra SSB, tabell 06946 «Inntekt for husholdninger, etter
husholdningstype. Antall og median (F) 2005 — 2017». Tabellen inneholder arlige tall som vi

har brukt som kvartals vise.

Figur 6 illustrerer inntektsutviklingen de siste 10 4r. Median inntekt per husholdning har hatt
en kraftig okning og kan ses i sammenheng med BNP. [ perioden 2007 — 2017 okte
gjennomsnittlig samlet inntekt for husholdningene med 41 prosent i nominell verdi.

(Halvorsen, 2019)



16

Figur 6: Utviklingen i alle husholdningenes inntekt etter skatt(median) i arene 2007 — 2017
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Kilde: SSB

Vi vurderte & bruke median inntekt for innvandrere men valgte median inntekt per
husholdning som gjelder hele befolkingen istedenfor. P4 den méten méler vi effekten inntekt

fra alle husholdninger har pa boligpriser.

Husholdningenes inntekt er blant de avgjerende faktorene som definerer husholdningenes
evne til 4 kjope. Med hay kjepeevne kan man kjepe storre og dyrere boliger, altséd vere med
pa & oke boligettersparselen. Generelt har innvandrere gjennomsnittlig lavere inntekt enn ikke
innvandrere. Det er stor variasjon i inntekten blant innvandrere basert pa opprinnelsesland. I
2016 tjente innvandrere i snitt 14% mindre enn ikke innvandrere (SSB, 2017). Inntekten er
den mest avgjerende faktoren for & fi boliglan da lanet ikke kan overstige 5 ganger drslonn. I
tillegg krever bankene en egenkapital pa 15% av kjepesummen og at man taler en rentegkning
pa 5 prosentpoeng. Det er sannsynlig at innvandrere sliter med & oppfylle egenkapitalkravet
pa 15 % da de er nyankommet og ikke klarer & spare midler raskt siden de har lav inntekt. De
er hovedsakelig forstegangskjopere og har for eksempel ikke tjent pd eventuell verdistigning

ved salg av tidligere bolig sammenlignet med befolkningen for gvrig.

For & fa innvilget l&n er inntekt avgjerende, spesielt for vanskeligstilte grupper som
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innvandrere. Det er lansterrelsen som avgjer hvor dyr bolig man fér kjept. Hoyere inntekter
forer til mulighet for sparing og innvilgelse av hgyere 1dn. Da har man bedre sjans til &

komme inn pa boligmarkedet. Dette forer til flere aktorer pa boligmarkedet.



18

3.2 Teoretisk modell
I dette kapitlet gar vi gjennom den teoretiske modellen som er konstruert pad bakgrunn av

utvalgte variabler, ekonomisk teori og tidligere studier. Forskningshypotesene presenterer
hvordan de 5 uavhengige variablene pavirker den avhengige variabelen boligpris.

Teoretisk modell

H, Innvandring
X1
+
Bolig lagt ut
H: X2
Bolig solgt Boligpris
H; )g( g + gp
3 e y
Rente /
H4 X4 +
Inntekt
Hs Xs

Figur 7: Teoretisk modell med hypoteser
Presentasjon av hypotesene og relasjonen de uavhengige variablene innvandring, bolig lagt ut og solgt, rente og inntekt har
med den avhengige variabelen boligpris.
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3.2.1 Hypotese for innvandring

Analysen 1 denne oppgaven fokuserer pé effekten innvandring har pé boligprisene. Tidligere
studier i Norge og utlandet finner hovedsakelig en positiv effekt mellom innvandring og
boligpriser. SSB rapporterer at flertallet av personene som innvandret Norge de siste 10 ar er
arbeidsinnvandrere fra EU land. Den gruppen innvandrere bosetter seg her i landet
hovedsakelig med formal a skaffe seg jobb og etablere seg og har behov for bolig fra forste
dag. Rapporter fra SSB papeker at sysselsettingen blant innvandrere fra EU land er over 75
%. Flere personer i jobb betyr flere skattebetalere og okende verdiskapning bidrar til hoyere
BNP.

En vekst i gkonomien for gvrig ferer til gkning i investeringer. [ tillegg til at boligprisene kan
ha stor betydning for den enkelte forbruker, kan utviklingen ogsa gi en pekepinn pd
stabiliteten og sunnheten i et lands okonomi. (Takle, 2017) Boligmarkedet 1 Norge anses av
de fleste husholdninger som et investeringsmarked hvor man kjeper en bolig for &
tilfredsstille sitt behov for & ha et trygt sted & bo og samtidig bruke boligen som et
sparingsobjekt med en konstant ekende verdi. At leiemarkedet er s& dyrt kan ogsa «pushe»
flere husholdninger til & investere 1 kjop av bolig.

Hensyntatt ovennevnte faktorer og faktorene 1 avsnitt 3.1.2 mener vi at:

Hi: Innvandring har en positiv effekt pa boligpris.

3.2.2 Hypotese for bolig lagt ut

Antall tilgjengelige boliger i markedet er nevnt fra flere eiendomsmeglerselskaper & vare en
viktig parameter for utviklingen 1 boligpriser. Ettersom kjoperne utgjor et relativt stabilt antall
over tid, er det tilbudet som pavirker prisene mest. Nar det er fa boliger til salgs oker prisene,

ndr det er mange til salgs gar prisene ned. (Iversen, 2018) Ifolge artikkelen pavirker ikke
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befolkningsveksten boligprisene pa lang sikt. Dette er 1 samsvar med likevektteorien hvor
markedet tilpasser seg ettersperselen og tilbudet etter boliger over lang tid. I Norge har det de
siste 10 &r veert en stor gkning i befolkningsveksten som skyldes blant annet innvandrere. |
kombinasjon med fzrre regulerte boliger som resulterer i faerre fremtidige boliger kan vere
faktorer som pavirker boligprisene oppover. Dette spesielt i omrader som Oslo. Og, motsatt
ndr antall boliger lagt ut pd markedet oker, er tilgjengeligheten/tilbudet 1 boligmarkedet storre,
noe som kan presse prisene nedover.

I vurdering av ovennevnte faktorene kan folgende konkluderes:

Ha: Antall boliger lagt ut pa markedet har en negativ effekt pa boligpriser.

3.2.3 Hypotese for bolig solgt

Variabelen bolig solgt gjenspeiler forbrukeres/husholdningenes ettersporsel etter bolig.
Husholdningenes villighet til & kjope bolig regulerer boligmarkedet i den forstanden at de
presser boligprisene oppover nér flere salg gjennomfores. Ifolge likevektteori tilpasses
markedet ettersporselen etter boliger men i tider med hoy ettersporsel oker boligprisene. Flere
finansielle akterer folger tett med utviklingen 1 boligmarkedet da den gir tegn pa hvor sunn
okonomien er og om de gkonomiske aspektene er positive for fremtiden.

Vi konkluderer med folgende hypotese:

Hs: Antall solgte boliger har en positiv effekt pa boligpriser.

3.2.4 Hypotese for rente

Rente pa boliglan er en faktor som kan ha direkte effekt pd boligpris. Styringsrenten som
fastsettes av Norges Bank tar hensyn til flere makrogkonomiske forhold. Den kan gi
retningslinjer til boligmarkedet basert pad ekonomien for gvrig og eventuell fremtidig

utvikling. En lav boligrente kan bidra til & f4 opp farten i gkonomien som har veert tilfelle
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under finanskrisen. Lav rente kan ogsd vaere et forsek for 4 ikke skape urolighet 1 markedet

hvis for eksempel reallonnen ikke gker tilsvarende.

Det lave rentenivaet i Norge de siste 10 ar har bidratt til de ekende boligprisene. Lavere rente
betyr mulighet til 4 betjene hoyere 1an og heyere finansieringsevne for boligkjepere. P4 den
maten kan boligkjepere by opp boligprisene. Hvis renten gir opp blir flere husholdninger
sarbare, gitt den haye gjeldsgraden i landet og dette kan pévirke boligprisene. Dermed kan vi

konkludere folgende:
Ha: Renten har en negativ effekt pa boligpriser.

3.2.5 Hypotese for inntekt

Inntekt er den vesentligste faktoren som definerer husholdningenes evne til & kjope. Den
alminnelige inntekten er blant vilkarene i boligldnsforskriften som regulerer hvor mye
forbrukere/husholdninger kan fa i boliglan. Hvis en husholdning har hey inntekt kan de kjope
dyrere boliger. Nar villigheten og betalingsevnen til potensielle boligkjepere er hoy presses
boligprisene opp. I motsetning til dette faller prisene nar potensielle boligkjepere har lav
inntekt.

Folgende kan konkluderes:

Hs: Inntekt har en positiv effekt pa boligpriser.
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3.3 Regresjonsanalyse

I dette avsnittet ser vi neermere pa hva en regresjonsanalyse innebaerer og egenskapene ved

tidsseriedata og sma utvalg.

3.3.1 Regresjon

Ifolge (Thrane, 2017, s. 17) defineres regresjon som «(...) en metode for d finne ut om og
hvordan en uavhengig variabel, x, i statistisk forstand samvarierer med en avhengig variabel,
v, for et bestemt sett observasjoner.». 1 var oppgave undersgker vi virkningen de uavhengige
variablene innvandring, rente, inntekt, boliger solgt og lagt ut har pd den avhengige variabelen
boligpris. Vi undersegker ved hjelp av linear regresjonsanalyse separat forholdet mellom hver
uavhengig variabel og den avhengige variabelen. Samtidig ser vi pé forklaringsmakten alle de
uavhengige variablene har for variasjonen i den avhengige variabelen. For dette har vi brukt
multippel regresjonsanalyse. Multippel regresjonsanalyse (Thrane, 2017, s. 49) er (...) kort og

godt at regresjonen inneholder to eller flere uavhengige variabler samtidig eller simultant.

En grunn for & bruke multippel regresjon er a fange opp en mer fullstendig og virkelighetsncer
modell enn ved bivariat regresjonsmodell (Thrane, 2017, s. ). Virkningen x — ene har pd y
kan, ut ifra virkelighetsbildet ikke forklares med bare en uavhengig variabel. Det ma testes for
flere uavhengige variabler som har en direkte og/eller indirekte forklaringseffekt pa den
avhengige variabelen. En annen grunn for bruk av multippel regresjonsanalyse er at vi onsker
en mest mulig korrekt og presis regresjonskoeffisient for en uavhengig variabel av
hovedinteresse. Vi onsker d finne den unike effekten av x;pa y. (...) Siktemdlet om d
identifisere den unike effekten x; pd y utgjor den viktigste motivasjonen for multippel

regresjon. (Thrane, 2017, s. 50)
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I var problemstilling antar vi at innvandrere pavirker boligpriser. Vi legger oss pd et mer
eksplisitt deskriptivt ambisjonsnivé da vi beskriver hva som skjer i dataene vare. Vi er veldig
forsiktig med a trekke konklusjoner utover dataene. En av drsakene er at i realiteten kan
utviklingen av boligprisene ikke bare forklares av innvandring. I vér undersekelse antar vi at
det er flere faktorer som har effekt pa boligpriser. Grunnet dette har vi valgt & inkludere flere
uavhengige kontrollvariabler. Ved a inkludere flere uavhengige variabler kan vi fange opp
den unike effekten den uavhengige hovedvariabelen innvandring har pa boligpris

hensyntatt/kontrollert for resterende kontrollvariabler.

Under folger den generelle regresjonslinjen for populasjonslikning

y=Bot+tPixi+Pax2+Psxs+...+Puxnte

Bo = konstantleddet, og er lik y nar alle x = 0,

B1 = stigningstallet/helningskoeffisienten, og forteller hvor mye gjennomsnittsverdien av y
(oker/synker) med én enhetsendring i x1

¢ = feilleddet, og er et restledd som inkluderer alle variasjoner som modellen ikke forklarer-
Fotskrift, indikerer at det kan vere si stort antall som enskelig av x — er og

regresjonskoeffisienter, b — er, gitt et tilstrekkelig antall observasjoner.

3.3.2 Tidsseriedata

En tidsserie er et sett av observasjoner x; registrert pa en spesifikk tid 7. (Brockwell & Davis,
2016). En annen definisjon pa tidsserie er at de er tidsorienterte eller kronologiske sekvenser

av observasjoner for variabelen i interesse. (Montgomery, Jennings & Kulahci, 2015)
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Tidsserieanalyse kan brukes for 4 analysere tidligere verdier, identifisere trender og mindre
for 4 predikere fremtidige verdier av variabler. Ved 4 ta hensyn til mikro/makrogkonomiske
variabler, kan prediksjonsmakten tidsserien har forbedres. Tidsserieanalyse er ogsé egnet for &
handtere midlertidige effekter. Blant ulempene med tidsseriedata er at strukturelle endringer

er vanskelig & avdekke enn ved bruk av forklaringsvariabler.

3.3.3Sma utvalg

Det er mulig & oppnd valide konklusjoner ved & gjennomfore statistiske analyser med et smalt
utvalg. En begrensing med fa observasjoner er at man ikke kan se store forskjeller eller store
«effekter» i malinger. Man kan ikke oppné hey generaliserbarhet og fa en presis beskrivelse

av omfanget av et fenomen pa tvers av ulike kontekster.

For 4 avgjere om et utvalg er for smitt, m& man ta hensyn til parameterne vi ensker & estimere
1 modellen og tilfeldigheten 1 dataene. Utvalget ma bli sterre jo flere parametere modellen skal

estimere.

I denne oppgaven er det brukt 44 observasjoner som er pa den laveste enden av skalaen for
akseptert antall observasjoner brukt i en regresjonsanalyse. Vi er forsiktig med & generalisere

vare funn.



4 Statistisk analyse — multippel regresjon

I dette kapittelet presenteres flere regresjonsmodeller hvor vi underseker forholdet mellom
boligpris og de uavhengige variablene innvandring, bolig solgt, rente og inntekt. |
underkapittel 4.1 er det testet for linearitet i dataene ved hjelp av bivariat regresjon. Den
uavhengige variabelen bolig lagt ut er ikke signifikant og dermed ekskludert fra

regresjonsmodellene.

Vi undersoker videre for stasjonaritet per variabel ved hjelp av Dickey — Fuller test. I
delkapittel 4.3 presenteres modell 1 hvor alle uavhengige variabler er inkludert og modell 2
hvor inntekt er ekskludert. Basert pa funnene 1 modell 1 og 2 tester vi videre for uteliggere,

multikollinearitet og heteroskedastisitet.

I delkapittel 4.7 presenteres modell 3 og 4 hvor variablene y og xi er logget. Modell 3
inneholder alle uavhengige variabler mens inntekt er ekskludert i modell 4. De to modellene
testes ogsa for multikollinearitet og heteroskedastisitet. P4 grunn av de hoye R? verdiene ser

vi til slutt neermere pa det 1 delkapittel 4.8.

Analysene er kjort ved hjelp av Excel.

4.1 Linearitet

Vi begynner med & undersgke om det er linear ssammenheng mellom den avhengige og de

uavhengige variablene. Visuelt gjores dette ved a se pa hvert enkelt spredningsplott. Linecer
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regresjon forutsetter at sammenhengen mellom x og y i dataene kan oppsummeres som en rett

linje. Ndr det er sagt, vil aldri alle datapunktene ligge pa regresjonslinjen — da blir jo R* 1
eller 100%. (Thrane, 2017, s. 87) Verdien av R? tilsvarer hvor mye av totalvariasjonen i
boligprisen modellen forklarer, samvariasjonen mellom de uavhengige variablene og den

avhengige variabelen. Skyen med datapunkter skal danne et positivt eller negativt lineart
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monster. Det finnes flere teknikker for 4 teste for linearitet enn spredningsplott men vi
begrenser oss til plottene da vi ikke har et stort datautvalg. I tillegg ser vi nermere pa

resultatene fra regresjonsanalysene i tabell 2 under.

Tabell 1: Funn fra bivariate regresjoner

VARIABLER €)) ?2) 3) “)
Regresjon Regresjon Regresjon Regresjon
Innvandring 1.378,49
1,23E-30%**
Bolig solgt 0,49
0,000*
Rente -2.249,83
4,83E-10**
Inntekt 0,076
5,39E-28
R? 0,958 0,211 0,606 0,944
Std 763 3.327 2.350 882

Hver kolonne presenterer funnene fra de 4 bivariate regresjonsanalysene: kolonne (1) presenterer funnene for
innvandring og boligpris, kolonne (2) funnene for solgt bolig og boligpris, kolonne (3) funnene for rente og
boligpris og kolonne (4) funnene for inntekt og boligpris. Ferste kolonne til venstre lister opp alle uavhengige
variabler og boligpris er den avhengige variabelen i alle bivariate regresjoner. Forste rad inneholder x —

variablenes koeffisienter og andre rad p — verdiene (**p<0,01, *p<0,05).
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Figur 8: Spredningsplott for boligpris og innvandring (Y og X1)

Spredningsplott
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Innvandring

Ut ifra spredningsplottet anses det & vaere en positiv linear ssmmenheng mellom boligpris og
innvandring og koeffisienten for innvandring er signifikant. R? med en verdi pa 95,8 % er

veldig hoy og bekrefter at datapunktene ligger tett mot regresjonslinjen.

Figur 9: Spredningsplott for boligpris og bolig lagt ut (Y og X>)
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Datapunktene i spredningsplottet ligger spredt rundt regresjonslinjen med en veldig lav R? pa
2,4% sammenlignet med de andre uavhengige variablene og koeffisienten er ikke signifikant.

Det er en positiv linear tendens i1 datapunktene mellom boligpris og boliger lagt ut.



Figur 10: Spredningsplott for boligpris og bolig solgt (Y og X3)
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I dette tilfellet er punktene plassert i et omrade rundt regresjonslinjen med en R? pé 21,1%.
Datapunktene er ikke tett pa regresjonslinjen med skyen har en positiv linear retning.

Koeffisienten for bolig solgt er signifikant.

Figur 11: Spredningsplott for boligpris og rente (Y og X4)
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Datapunktene er spredt rundt regresjonslinjen med en R? p4 60,6% og koeffisienten er
signifikant. Det er en negativt linear tendens i skyen med datapunktene og vi antar at det er en

linear sammenheng.

Figur 12: Spredningsplott for boligpris og inntekt (Y og Xs)
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De fleste datapunktene ligger pa regresjonslinjen og R? har en verdi pa 94,4 % som er veldig
hay og bekrefter at datapunktene ligger tett mot regresjonslinjen. Koeffisienten er signifikant.
Ut ifra spredningsplottet anses det & vere en positiv linear sammenheng mellom boligpris og
inntekt.

For vi gir videre med multiple regresjonsmodeller velger vi & fjerne den uavhengige
variabelen bolig lagt ut. Dette etter gjennomgangen av spredningsplottene og de bivariate
regresjonene hvor det fremkommer at bolig lagt ut ikke er signifikant. For & ikke bare
konkludere ut ifra de bivariate regresjonsresultatene velger vi i tillegg a kjore en

korrelasjonsmatrise mellom alle x — ene.

Tabell 2: Korrelasjonsmatrise for x — ene

Bolig lagt ut Solgt bolig Rente Inntekt Innvandring
Bolig lagt ut 1
Solgt bolig 0,87533659 1
Rente -0,01610242  -0,38350988 1
Inntekt 0,06219584 0,38700449  -0,74973608 1
Innvandring 0,0663765 0,39786229  -0,79008883 0,99707442 1

Korrelasjonsmatrisen viser forholdene mellom de uavhengige variablene.
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Vi fér bekreftet en hoy korrelasjon mellom bolig lagt ut og solgt pa 0,87. Vi velger & beholde
bolig solgt da den er signifikant.

Variabelen bolig solgt er var x, for resten av oppgaven.

4.2  Stasjonaritet

Vi tester for stasjonaritet i vare tidsseriedata. Stasjonere tidsseriedata har konstant mean,
standardavvik og det er ikke tegn pa sesongjusteringer. Stasjonere tidsserier brukes for &
analysere og predikere fremtidige verdier av variablene. Vi har kjort Dickey — Fuller testen og
det er avdekket at variablene ikke er stasjonare da alle 3 kriteriene for stasjonaritet ikke er

oppfylt samtidig.

Vi prover a lose problemet ved & differensiere, og bruker ligningen yt = yt — y(&-1),

hvor y; er verdien av t. Funnene for alle vére tidsseriedata konkluderer med at ingen av
variablene oppfyller alle 3 kriterier samtidig. En annen lesning for ikke — stasjonaritet er &
transformere variablene. For & teste hypotesene i modellen og prove & unngé spurigse

sammenhenger har vi valgt & logge variablene y og x1 forst i modell 3 og 4.

4.3 Opprinnelige modeller—1 og 2

Med utgangspunkt 1 vér teoretiske modell nevnt under kapittel 3.2 og konklusjonen 1
delkapittelet 4.1 antar vi at alle de 4 uavhengige kontrollvariablene (innvandring, bolig solgt,
rente og inntekt) har en effekt pa boligpris. Vi starter med a kjere en multippel
regresjonsanalyse for & undersgke forholdene. Under folger vurdering/kommentar av

resultatene.

Modell 1: Multippel regresjonsanalyse med avhengig variable y — boligpris og uavhengige x

variabler innvandring, bolig solgt, rente og inntekt.



Model 2: Multippel regresjonsanalyse med avhengig variable y — boligpris og uavhengige x

variabler innvandring, bolig solgt og rente.

Tabell 3: Resultater fra regresjonsmodeller 1 og 2
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VARIABLER ) ?2)
Modell 1 Modell 2
Innvandring 4.030 1.333
0,000* 9,5218E-22*
(939) (69,6)
Bolig solgt 0,082 0,089
0,014%* 0,015%*
(0,03) (0,03)
Rente 520,5 3,838
0,024* 0,978
(222) (141,9)
Inntekt -0,140
0,006*
(0,049)
R? 0,970 0,964
Justert R? 0,967 0,961
Std 667,42 725,66
F - test 2,83E-31* 5,81E-31*

Kolonnene presenterer funnene fra de 2 regresjonsanalysene: kolonne (1) presenterer funnene for modell 1 og

kolonne (2) for modell 2. Forste kolonne til venstre lister opp alle uavhengige variabler brukt i modellene. Den

avhengige variabelen er boligpris, som er lik for begge modellene. Ferste rad inneholder x — variablenes
koeffisienter og andre rad p — verdiene (*p<0,05).

Modellenes signifikans
I tabell 3 inkluderes alle x — ene. Modellene er hoyt signifikante som fremkommer fra F —

testene. F — test er en hypotetisk test for relasjonen mellom x — ene og y. Det signifikante
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resultatet tyder pa at sannsynligheten for forbedringene i resultatene ved & inkludere de
uavhengige variablene ikke skyldes tilfeldigheter, altsa at dataene passer bedre inn 1

regresjonsmodellene enn i modeller uten uavhengige variabler.

Modellenes forklaringskraft - R?

I tabell 3 inkluderes alle x — ene. Vi har en R? pa 0,97 for modell 1 og R? pa 0,96 for modell
2. Verdiene av R? tilsvarer hvor mye av totalvariasjonen i boligprisen modellene forklarer,
samvariasjonen mellom de uavhengige variablene og den avhengige variabelen. Vi prover &
sette sammen regresjonsmodeller som er virkelighetsnare men vart fokus er pa effekten
innvandring har pa boligpris. I vare tilfeller forklarer de valgte uavhengige variablene i
modell 1 og 2 henholdsvis 97% og 96% av variasjonen i1 boligprisen. Som nevnt i (Thrane,
2017, s. 59) svinger synspunktene fra dem som mener at R? er viktig, til dem som mener at
dette er i beste fall noe man nevner i fotnotene. Det finnes ikke fasit p4 hvor hoy R? skal vere,
det er veldig avhengig av hva man underseker/tester. Av den grunn er ikke en hoy R?

panacea.

R? oker alltid ndr en ny x legges til modellen, helt uavhengig om denne nye x — en er relevant
og/eller bidrar med reell forklaringskraft. Dermed har modeller med mange uavhengige
variabler, sammenlignet med dem med fd, lettere for d oppnd hay R°. Dette er urimelig og det
er utviklet en justert R’ som tar hoyde for dette. (Thrane, 2017, s. 62) I vart resultat ser vi at

justert R? avviker marginalt fra R? og vi antar at dette ikke er tilfelle i disse modellene.

Standardfeil og koeffisienter
Standardfeilene i modell 1 og 2 har en verdi pa henholdsvis 667 og 725.

Koeffisientene for innvandring, bolig solgt og rente har positiv effekt pa boligpris 1 begge
modellene. Inntekt i modell 1 har en negativ effekt pa boligpris. Alle variablene er

signifikante bortsatt for rente i modell 2.



33

Positivt fortegn pé renten indikerer at nar renten gér opp sd gér boligprisene opp. Funnet er
ikke 1 samsvar med realiteten og stettes ikke av litteraturen/ tidligere forskning.
Vi gér videre med a teste for uteliggere (ikke — normalt restledd), multikollinearitet og

heteroskedastisitet.

4.4 Uteliggere
I dette avsnittet skal vi underseke om vi har uteliggere i1 vare datasett. Vi skal ut ifra

residualplottene undersgke om vi har observasjoner som ligger langt unna de andre
observasjonene. Av og til kan uteliggere gi skjeve b-er og da snakker vi om influential eller
innflytelsesrike uteliggere. (Thrane, 2017, s. 93) Innflytelsesrike uteliggere kan endre
regresjonsanalysens resultater. I ekstreme tilfeller kan uteliggere endre regresjonslinjens
retning fra positiv til negativ og motsatt, og til og med signifikantnivaet av modellen. Kan
dette veere tilfelle 1 modell 1 og 2? For store datasett med mange observasjoner kan uteliggere

vare vanskelig & undersoke grafisk. Alle verdier utover intervallet — 2 og 2 er uteliggere.

I vart tilfelle har vi ikke et stort datasett og det er lett & spotte uteliggere grafisk ved bruk av
residualplotter. Residualplotter for hver uavhengig variabel viser at det muligens er uteliggere
1 datasettene. I de tilfellene vi finner ekstreme observasjoner har vi gétt gjennom de
standardiserte residuallene(output) fra regresjonsanalysen. Det er funnet 6 verdier pa under —
2 og over 2. Det er valgt a fjerne de 6 uteliggere og kjere regresjonsanalysene pd nytt. I tabell

4 folger en oppsummering av resultater fra regresjonene for og etter at uteliggere er fjernet.

Tabell 4: Resultater for og etter fjerning av uteliggere

X for X etter X for X etter X;s for X3 etter X4 for X4 etter
R? 0,958 0,962 0,211 0,291 0,606 0,631 0,944 0,950
Justert 0,957 0,961 0,192 0,274 0,597 0,622 0,943 0,949
RZ
Std 763,9 720,5 3.327,2 3.049,8 2.350,2 2.271,8 882,69 809,95
Sig. F | 1,23E-30 | §,8E-31 0,001 0,0002 4,83E-10 | 2,007E-10 | 5,391E-28 | &,65E-28

Presentasjon av resultatene fra de bivariate regresjonsanalysene for og etter fjerning av uteliggere. Kolonnene

lister opp funnene per bivariat modell.




34

Resultatene viser at alle modeller er signifikante, og standardfeil, R? og koeffisienter
forbedrer seg marginalt. Etter at uteliggere er fjernet endres koeffisientene kun marginalt som
tyder pé at uteliggerne ikke anses & vare innflytelsesrike. (Thrane, 2017) Med bakgrunn i
dette konkluderer vi med at fjerning av uteliggerne ikke lgser problemet. I og med at vi ikke
er sikre pd hvor innflytelsesrike de 6 uteliggere er pa vart smautvalg pa 44 observasjoner,
velger vi & logge variabelen innvandring som har uteliggeren med den sterste verdien pa 2,3.

A logge variabler kan med andre ord veere en god strategi for d hdndtere uteliggere. (Thrane,

2017, s. 125)

Vi tar opp forholdet i kapittel 4.7 som omtaler modellene 3 og 4.

4.5 Multikollinaritet

For a teste for multikollinaritet ser vi pa korrelasjonen mellom de uavhengige variablene.
Multikollinaritet kan fore til at koeffisientene kan bli ustabile og upresise. Ved hay
korrelasjon mellom x;0g x: (...) er det vanskelig for regresjonsanalysen d identifisere hvilken

uavhengig variabel variasjonen i y stammer fra — om det er fra x; eller x2. (Thrane, 2017, s.

90)

Tabell 5: Korrelasjonsmatrise for x — ene

Solgt bolig Rente Inntekt Innvandring
Solgt bolig 1
Rente -0,38350988 1
Inntekt 0,38700449 -0,74973608 1
Innvandring 0,39786229 -0,79008883 0,99707442 1

Korrelasjonsmatrisen viser forholdene mellom de uavhengige variablene.

Variablene innvandring, inntekt og rente korrelerer hoyt med hverandre. Vi har et lite utvalg
av 44 observasjoner. Storre utvalg kan takle hayere korrelasjoner mellom de uavhengige
variablene. Grunnen er at flere observasjoner gir regresjonen mer informasjon nar den skal

identifisere og isolere effektene fra x — ene. Jo mer informasjon, desto mer presise b —er.
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(Thrane, 2017, s. 91) Hvis det er multikollinearitet kan en av variablene som korrelerer hoyt
med andre variabler fjernes. Det er viktig a nevne at dette kan forverre situasjonen. Vi har
valgt, som tidligere nevnt & utarbeide modell 2 som ekskluderer variabelen inntekt. Dette for &
underseke om regresjonsresultatene forbedrer seg og det gjorde de ikke. Et annet tilfelle er &
inkludere flere uavhengige variabler men man kan risikere overfitting. Ideelt sett skal man

inkludere uavhengige variabler som er hoyt korrelert med y og ikke med de andre x — ene.

For & konkludere om vi har multikollinaritet holder det ikke bare & se pa korrelasjonene
mellom de uavhengige variablene. Vi velger & supplere undersgkelsen med en Variance
Inflation Factor som er en indikator pd multikollinearitet og deretter se pd skarene. VIF
gjelder for hver en av x —ene 1 modell 1 og 2. Standardsvaret er at VIF — skdrer hayere enn
10(...) er tegn pa multikollinaritet. (Thrane, 2017, side 91). Det er andre forskere som mener

at skaringer over 2,5 eller 5 er tegn pa multikollinaritet.

Vi beregner VIF ved hjelp av folgende ligning: 7 /(1 — R?)

Tabell 6 under presenterer VIF resultatene samlet fra de bivariate regresjonsanalysene.

Tabell 6: VIF

Variabler Innvandring Bolig solgt Rente Inntekt Innvandring(logget)

VIF 24,05 1,26 2,54 18,01 14,57

Hver kolonne presenterer VIF verdiene for hver uavhengig variabel. Verdier over 10 er sterkt tegn pa
multikollinearitet.

Innvandring, innvandring(logget) og inntekt skarer hoyere enn 10 som er tegn pa

multikollinaritet.
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4.6 Heteroskedastisitet

Vi undersgker for heteroskedastisitet i residuallene. Vi kjerer en regresjonsanalyse for modell
1 og 2, og inspiserer for heteroskedastisitet med et plott av residuallene. Ut ifra plottene er det
ikke tydelig tegn for heteroskedastisitet. Forutsetningen sier at spredningen rundt
regresjonslinja skal veere konstant for alle verdier av x. (Thrane, 2017, s. 97) I noen grafer
oker variasjonen 1 boligprisene lengre oppover péd x — aksen. Kan det vare heteroskedastisitet?
Folgen av heteroskedastisitet er at standardfeilen blir gal, og dermed kan vi ikke stole pa
signifikanttesten. (Thrane, 2017, s. 97) For a undersgke for heteroskedastisitet er det valgt &
kjore en formell statistisk test, her Breusch — Pagan testen for hver modell for & kunne

konkludere om vi beholder eller forkaster nullhypotesen om homoskedastisitet.

Tabell 7: Breusch — Pagan test for modell 1 og 2

Modell 1 Modell 2

Breusch — Pagan 0,202 0,532

Funnene fra Breusch — Pagan testen. Ikke signifikant verdi indikerer tegn pa homoskedastisitet.

Modell 1 og 2 er ikke signifikante og HO om homoskedastisitet i residualleddet beholdes. Det
betyr at residualleddet er riktig spesifisert. Standardfeil er ikke underrepresentert(faerre) og
variablene i modellen blir ikke mer signifikante enn de egentlig er. Vi anser standardfeilene

og konfidensintervallene (t — og p — verdier) som palitelige og koeffisientene unbiased.

4.7 Modeller 3 og 4 — med log

Fram til na har vi testet for linearitet ved hjelp av bivariat regresjon. Pa grunn av blant annet
hoy korrelasjon mellom flere x — er har vi kjort 2 multiple regresjonsmodeller hvor inntekt ble

ekskludert fra modell 2. Tidligere studie finner at innvandringseffekt pa boligpris endrer seg
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ndr man velger & ekskludere inntekt. Vi finner ikke tegn pd heteroskedastisitet i modellene. Vi
har uteliggere for noen variabler og prover & lose problemet ved & fjerne uteliggere 1
residuallene. Dette laser ikke problemet. Av den grunn velger vi videre i prosessen & logge
variablene boligpris og innvandring og kjere regresjonsmodellene 3 og 4, inkludert i dette

delkapitlet.

Det finnes flere grunner for a logge variabler i en regresjon. En av dem er & redusere effekten
av uteliggere i avhengige og uavhengige variabler. En annen grunn er for & gke variansen i
residualleddet i samsvar med prediksjonene 1 regresjonen. Log transformasjon av variabler
kan skape mindre skjeve distribusjoner. Nar en modell med log y gir bedre modelltilpasning
og/eller mindre heteroskedastisitet enn med modell y, foretrekkes normalt forstnevnte. Hvis
ikke noe av dette oppnads, er det mindre grunn til d oppgi lin — lin — modellen. (Thrane, 2017,

5. 123)

For modell 3 og 4 har det vaert nedvending 4 tilpasse den tradisjonelle regresjonsligningen
nevnt 1 kapittel 3.3. Med utgangspunkt i Saiz (2006) er de multiple regresjonene for modell 3
og 4 estimert. Under folger regresjonslinjen for modell 3 hvor y og x; er logget.

Regresjonslinjen for modell 4 er identisk unntatt variabelen inntekt som er ekskludert.

innvandring

log y=Po+ Pilog + B2 solgt bolig + B3 rente + B4 inntekt + €

totalbefolkning

Pé venstre side av ligningen er den avhengige variabelen y i log form. P4 grunn av log
transformasjonen av y skal tolkningen veare prosentvis. Pa hgyre side av ligningen
fremkommer konstanten, £y som viser verdien den avhengige variabelen har nér ingen x — er
er inkludert i analysen. Koeffisient g, forklarer den prosentvise endringen i gjennomsnittlig
boligpris ved prosentvis endring i befolkningen som skyldes innvandring. Koeffisienten £

forklarer den prosentvise endringen i gjennomsnittlig boligpris ved ekning i antall boliger
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solgt(ettersporsel). Koeffisienten £ forklarer den prosentvise endring i gjennomsnittlig
boligpris som skyldes rentegkning. Koeffisienten S, forklarer den prosentvise endringen 1
gjennomsnittlig boligpris ved en inntektsekning. & gjelder residualleddet og er variasjonen iy

som ikke kan forklares av modellen.

Her presenteres modell 3 og 4.

Modell 3: Multippel regresjonsmodell bestdende av log y og log X1, X2, X3 0g X4.

Modell 4: Multippel regresjonsmodell bestdende av log y og log x1, X2 0g X3.

Tabell 8 Resultater fra regresjonsmodellene 3 og 4

VARIABLER (1) (2)
Modell 3 Modell 4
Innvandring -0,803 0,728
0,012* 7,021E-20%
(0,308) (0,043)
Bolig solgt 2,2156E-06 2,0711E-06
0,000%* 0,007*
(5,8328E-07) (7,37E-07)
Rente -0,012 -0,0006
0,000* 0,833
(0,003) (0,003)
Inntekt 2,7301E-06
1,245E-05*
5,4581E-07
R? 0,974 0,958
Std 0,012 0,015

Hver kolonne presenterer funnene fra 2 regresjonsanalyser: kolonne (1) presenterer funnene for modell 3 og
kolonne (2) for modell 4 hvor y og x; er logget. Forste kolonne til venstre lister opp alle uavhengige variabler
brukt i modellene. Den avhengige variabelen er boligpris, som er lik for begge modellene. Forste rad inneholder
x — variablenes koeffisienter og andre rad p — verdiene (*p<0,05).
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I den samlet tabellen over presenteres funnene fra de multiple regresjonsanalysene. Vi gar
gjennom resultatene for hver variabel og kommenterer om det er i samsvar med vare
hypoteser. I tillegg ser vi kort pa de statistiske resultatene for multikollinearitet og

heteroskedastisitet uten & utdype oss i teori da det er allerede nevn under kapitlene 4.5 og 4.6.

Modell 3

Variablene y og x; er i logaritmisk form. Funnene viser at gkning i renten har negativ effekt
pa prosentvis gjennomsnittlig boligpris. Dette stettes av teori og tidligere forskning. Et
artikkel fra Norges Bank finner internasjonale analyser hvor reguleringstiltak rettet mot
boliglan kan bidra til a dempe veksten i boligpriser og kreditt. (Norges Bank, 2018)
Variabelen bolig solgt har positivt fortegn som indikerer at prosentvis gjennomsnittlig
boligpris gér opp nar boligettersparselen i markedet eker. Koeffisienten for inntekt har
positivt fortegn og kan tolkes som at gkning 1 inntekt forer til stigende prosentvis
gjennomsnittlig boligpris. Koeffisienten for innvandring er negativ og forarsaker nedgang i
prosentvis gjennomsnittlig boligpris ved prosentvis befolkningsvekst som skyldes
innvandrere. I nevnte studier blir innvandrernes effekt pé boligpriser mindre nar det
kontrolleres for inntekt. Vi velger & undersoke dette nermere i modell 4 for & se om vi far

lignende resultater.

Modell 4

Det har vert en prosess med & komme frem til modell 4. Underveis har vi ekskludert 2
variabler og logget 2. Forskjellen fra modell 3 til modell 4 er kun variabelen inntekt som ikke
er tatt med i den sistnevnte modellen. Hensikten med modell 4 er & se om innvadringseffekten

endrer seg fra negativ til positiv.

Koeffisienten for solgt bolig indikerer at ved en ekstra bolig solgt har vi en prosentvis ekning
1 den gjennomsnittlige median boligprisen med kr 2,07E—06 kontrollert for de resterende

uavhengige variablene. Den positive sammenhengen mellom solgte boliger og boligpriser er i
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samsvar med likevektsteorien da ved okning i ettersporselen etter boliger skiftes
ettersparselskurven utover og forer til hoyere boligpriser. Den positive effekten er i samsvar

med var hypotese.

Renten fér forst negativ effekt pd boligpris nar y og x1 variablene transformeres. En okning i
renten forer til reduksjon av prosentvis gjennomsnittlig median boligpris med kr 0,006. Den
mister signifikansnivaet sitt men har fortsatt negativ effekt pa y. Den negative effekten
fremkommer ogsa av det faktum at rente er en viktig faktor for husholdningenes
betjeningsevne. Den er avgjerende med tanke pa den hoye gjeldsgraden norske husholdninger
har og kan vare en av grunnene Norges Bank valgte a ikke oke styringsrenten ytterligere i

hest 2019 som tidligere annonsert. Den negative relasjonen er i trdd med var hypotese.

Innvandring er valgt som hovedkontrollvariabel 1 var analyse. Koeffisienten indikerer at for
hver prosentvis ekning i innbyggere i Norge som skyldes innvandring eker den prosentvise
gjennomsnittlige median arlige kvadratmeterprisen for boliger med kr 0,728, kontrollert for
antall boliger solgt og rentenivaet. Koeffisienten for innvandring har en positiv effekt pa
boligpris som er 1 trdd med var hypotese.

I det neste avsnittet skal vi underseker modell 3 og 4 multikollinearitet og heteroskedastisitet.

Multikollinearitet

Korrelasjonsmatrisen under inkluderer x — variablene som er brukt i regresjonsanalysen for

modell 3 og 4 hvor x; er logget.

Tabell 9: Korrelasjonsmatrise for x — ene med innvandring logget

Solgt bolig Rente Inntekt Innvandring
Solgt bolig 1
Rente  -0.3835099 1
Inntekt  0.38700449 -0.7497361 1
Innvandring(log)  0.40010273 -0.7977451 0.9947538 1

Korrelasjonsmatrisen viser forholdene mellom de uavhengige variablene.
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Pa likt linje med modell 1 og 2 korrelerer rente, innvandring og inntekt heyt med hverandre.
Samvariasjon mellom rente og inntekt er pa 0,75. Innvandring og rente korrelerer ogsd hoyt
med hverandre, verdien er pa 0,79. Dette er ogsa tilfellet for innvandring og inntekt hvor
samvariasjonen er pa 0,99 som er hgy. Dette er blant grunnene for ekskludering av variabelen

inntekt 1 modell 4.

I tillegg til korrelasjonsmatrisen ser vi pa gjennomsnittlig VIF for alle modeller. VIF per

variabel er listet opp under delkapittel 4.5.

Tabell 10: VIF mean for modellene 1 — 4

@ (2 3) C)]
Modell 1 Modell 2 Modell 3 Modell 4
VIF mean 11,46 9,19 9,09 6,12

Hver kolonne presenterer VIF verdiene for hver uavhengig variabel. Radene gjelder VIF verdiene per variabel
unntatt siste rad som innehold VIF mean. VIF mean er beregnet av summen av verdiene per variabel og delt pa
antall variabler per modell. Verdier over 10 er sterkt tegn pa multikollinearitet.

VIF mean er under 10 for modellene 2, 3 og 4, hvor verdien er lavest for modell 4. Disse 3
modellene har ikke sterkt tegn pa multikollinaritet.

Heteroskedastisitet
I dette avsnittet skal vi teste for heteroskedastisitet 1 residualleddet. Vi ser pa endringene 1

residualplottene fra modell 3 til modell 4, nér inntekt ekskluderes.
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Figur 14: Kontroll for heteroskedastisitet, modell 4
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Ved forste oyekast kan vi ikke se tegn pa heteroskedastisitet. Nar x — verdiene gker, altsé den
vertikale spredningen sé& eker ikke mye variansen iy. Det vil si at punktene avviker ikke mye
fra linjen av «best fity. Med utgangspunkt i den «best fitted» - linjen sa er det ikke stor
spredning rundt linjen jo mer utover x aksen man beveger seg. Dette er tegn pa
homoskedastisitet.

En annen indikator for 4 teste for heteroskedastisitet er den formelle statistiske Breusch —
Pagan testen.

Tabell 11: Breusch — Pagan test for modell 3 0og 4

Modell 3 Modell 4

Breusch — Pagan 0,403 0,576

Funnene fra Breusch — Pagan testen. Ikke signifikant verdi indikerer tegn pa homoskedastisitet.
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Begge modellene er ikke signifikante og HO om homoskedastisitet i residualleddet beholdes.
Det betyr at residualleddet er riktig spesifisert. Standardfeil er ikke underrepresentert(ferre)
og variablene i modellen blir ikke mer signifikante enn de egentlig er. Vi anser
standardfeilene og konfidensintervallene (t — og p — verdier) som pélitelige og koeffisientene
unbiased.

Bade residualplottene og Breusch — Pagan testene indikerer at det ikke er tegn pa

heteroskedastisitet.

Oslo, Aske og Berum

Frem til na har vi i modellene 1 — 4 undersgkt forholdene for hele Norge. Gjennom oppgaven
er det nevnt flere studier som underseker innvandringseffekten pa boligpris per geografisk
omrade. Vi har valgt 4 undersoke dette for & se om tendensen er lik nér vi ester for Oslo,
Asker og Berum sammenlignet med funnene pa landsbasis. Modell 3 og 4 er kjort pa nytt

med data fra Oslo, Asker og Barum under et.

Tabell 12 Resultater fra regresjonsmodellene 3 og 4 for Oslo, Asker og Berum

VARIABLER (1) (2)
Modell 3 Modell 4
Innvandring -1,97 1,38
6,5E-06* 7,39E-11*
(0,38) (0,15)
Bolig solgt 4,64E-06 2,25E-06
0,13 0,67
(3,06E-06) (5,33E-06)
Rente -0,02 -0,06
9,32E-06* 0,30
(0,004) (0,006)
Inntekt 2,47E-06
3,42E-11*
2,71E-07
R? 0,959 0,872
Std 0,018 0,032

Hver kolonne presenterer funnene fra 2 regresjonsanalyser: kolonne (1) presenterer funnene for modell 3 og
kolonne (2) for modell 4 hvor y og x; er logget. Forste kolonne til venstre lister opp alle uavhengige variabler
brukt i modellene. Den avhengige variabelen er boligpris, som er lik for begge modellene. Forste rad inneholder
x — variablenes koeffisienter og andre rad p — verdiene (*p<0,05).
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Funnene for Oslo, Asker og Berum har samme tendens for tabell 8 med data for hele Norge.
Den mest igynefallende forskjellen er at bolig solgt mister sitt signifikansnivé og at
innvandringseffekten pa boligpris er mye storre i Oslo, Asker og Baerum. Grunnen til den
hoyere innvandringseffekten kan vere at det er 6,55 % flere innvandrere i disse omrddene enn

prosenten for hele Norge.

Modell 3 og 4 representerer best forholdene vi prover & undersgke. Modell 3 er ikke 1 samsvar
med var hypotese da innvandring ikke har en positiv effekt pd boligpris. Tidligere studier
finner like funn som i modell 3 men 1 de studiene er det kontrollert for lokal befolkningens
negative holdning til innvandrere. Dette er ikke hensyntatt i1 var undersekelse. Studie fra
Norge paviser at etnisk norske har positiv holdning til innvandrere. (Hellevik & Hellevik,
2017) Derfor mener vi at modell 4 der innvandringseffekten pa boligpris er positiv kan vere

mest aktuell for Norge.

4.8 Forklaringsfaktor R?

R? estimerer variasjonen i y som forklares av x variablene i modellen. En R? pa 100%
indikerer at modellen forklarer all variasjon i dataene rundt gjennomsnittet. Nar x; og x> er
hayere korrelert, (...), vil en multippel modell gi en R’ langt mindre enn summen av R’ av de
bivariate modellene. (Thrane, 2017, s. 62)

Det anbefales d unngd modellutvelgelse basert kun pd en hoy R’. Spesielt i tilfeller hvor flere
variabler(terms) er inkludert i et smalt utvalg observasjoner. (...) Dette kan fordarsake over —

fitting i en modell. (Colton & Bower)

I slike tilfeller er det viktig 4 se pa justert R* som ikke skal avvike langt fra R?. Under folger 2
tabeller. Tabell 12 inkluderer justert R? for de bivariate modellene og tabell 13 for modellene
1-4.
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Tabell 13: R’ fra de bivariate regresjonene

VARIABLER €)) 2) 3) 4) ®))
Innvandring Bolig solgt  Rente Inntekt Innvandring logget

R? 0,958 0,211 0,606 0,944 0,931

Justert R? 0,957 0,192 0,597 0,943 0,929

Hver kolonne presenterer funnene fra de 4 bivariate regresjonsanalysene: kolonne (1) presenterer funnene for
innvandring og boligpris, kolonne (2) funnene for bolig solgt og boligpris, kolonne (3) funnene for rente og
boligpris, kolonne (4) funnene for inntekt og boligpris og kolonne (5) funnene for innvandring logget og
boligpris. R? er hvor mye x forklarer av variasjonen i y.

Tabell 14: R’ fra regresjonsmodellene 1 — 4

(1) (2) (3) 4)
Modell 1 Modell 2 Modell 3 Modell 4
R? 0,970 0,964 0,974 0,958
Justert R? 0,967 0,961 0,971 0,954

Hver kolonne presenterer funnene fra de 4 regresjonsanalysene: kolonne (1) presenterer funnene for modell 1,
kolonne (2) funnene for modell 2, kolonne (3) funnene for modell 3 hvor y og x; er logget og kolonne (4)
funnene for modell 4 hvor y og x; er logget.

Vire funn indikerer ikke over — fitting i modellene da R? og justert R? ikke avviker for mye
fra hverandre selv om modell 2 og 4 har en variabel mindre enn modell 1 og 3. I vdre funn har
vi en ganske hoy R?, i de fleste tilfellene over 90% som skulle indikere at de utvalgte
kontrollvariablene klarer & forklare hele variasjonen i boligpris. Vi er klare for at dette ikke er
tilfellet og det kan vaere spuriese sammenhenger da 3 av de 4 variablene korrelerer hoyt med
hverandre. Det er ikke realistisk & anta at innvandring forklarer 95% av boligprisen kontrollert
for bolig solgt, rente og inntekt. Det er klart flere underliggende faktorer det ikke er

kontrollert for i denne oppgaven.
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5 Diskusjon og konklusjon
I dette kapitlet folger en diskusjon hvor resultatene fra regresjonsanalysene blir ssmmenlignet

og vurdert mot hverandre og sett i sammenheng med den teoretiske modellen. Kort nevner vi
begrensninger med studien var for vi lister opp noen av de utelatte variablene. Til slutt nevnes

forslag til videre forskning og studiens konklusjon.

5.1 Diskusjon og begrensninger

I denne oppgaven er regresjonsanalysen brukt for & underseke den direkte effekten
innvandrere har pa boligpris kontrollert for bolig solgt, rente og inntekt. Vi er klare over at 1
regresjonsanalysen kontrolleres det for den direkte effekten hver av de uavhengige variablene

har pa den avhengige variabelen og ikke for underliggende faktorer.

I prosessen for utvelgelse av variablene har vi hatt en formening om hvilke variabler som
kunne vere relevante da vi har fulgt med pd boligmarkedet i flere ar. Vi har undersekt og tatt
hensyn til gkonomisk teori og tidligere studier for & kunne lande pé variablene vi brukte i
regresjonsanalysene. Dette er innvandrernes effekt pé boligpris kontrollert for de andre x —

enc.

En begrensning har vert a f& tak 1 ssmmenlignbare data for alle variablene. Det er valgt &
bruke kvartals vise tall som resulterte i et utvalg pa 44 observasjoner per variabel. For
variabelen inntekt hadde offentlig tilgjengelige kilder ikke kvartals vise data. Av den grunn
valgte vi & behandle de arlige tallene som kvartals vise. I tillegg har det ikke vart mulig for

oss & fremskaffe data lengre tilbake 1 tid for a eke utvalget vart.

Hovedkontrollvariabelen innvandring var utfordrende 4 tilpasse for 4 kunne bruke den i
regresjonsanalysene. Vi startet med a kjore en regresjonsanalyse med nettoinnvandring. Dette
endret vi tidlig 1 prosessen da nettoinnvandring ikke fanget opp effekten alle innvandrere
bosatt i Norge har pé boligpris. Dette gjorde at vi endret tidsseriedataene fra netto til
totalinnvandrere. Denne variabelen representerte ikke alle akterene pé boligmarkedet da
innvandrere er ikke de eneste som kjeper bolig. For at variabelen innvandring skal

representere innvandrere som en del av populasjonen for evrig har vi kalkulert et forhandstall
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basert pd Saiz (2006) sin ligning. Dette er gjort ved & dele totalt antall innvandrere delt pa
totalpopulasjon. Forhandstallet er brukt i regresjonsanalysene.

Etter at variablene var valgt ut ble den teoretiske modellen og hypotesene utarbeidet. Vi kjorte
bivariate regresjonsanalyser og kontrollerte for linearitet og stasjonaritet. Vi har ikke
stasjonere data. Variabelen bolig lagt ut korrelerte hoyt med variabelen bolig solgt, var ikke
signifikant og ble ekskludert fra modellene. De resterende 4 variablene ble brukt i modell 1 —

4 og funnene er presentert 1 tabellen under.

Tabell 15: Resultater fra regresjonsmodeller 1 — 4

VARIABLER (6)) ?2) ?3) (€))
Modell 1 Modell 2 Modell 3 Modell 4
Innvandring 4.030 1.333 -0,803 0,728
0,000** 9,5218E-22%** 0,012* 7,021E-20%**
(939) (69,6) (0,308) (0,043)
Bolig solgt 0,082 0,089 2,2156E-06 2,0711E-06
0,014* 0,015% 0,000** 0,007*
(0,03) (0,03) (5,8328E-07) (7,37E-07)
Rente 520,5 3,838 -0,012 -0,0006
0,024* 0,978 0,000%** 0,833
(222) (141,9) (0,003) (0,003)
Inntekt -0,140 2,7301E-06
0,006* 1,245E-05**
(0,049) 5,4581E-07
R? 0,970 0,964 0,974 0,958
Std 667,42 725,66 0,012 0,015

Hver kolonne presenterer funnene fra de 4 regresjonsanalysene: kolonne (1) presenterer funnene for modell 1,
kolonne (2) funnene for modell 2, kolonne (3) funnene for modell 3 hvor y og x; er logget og kolonne (4)
funnene for modell 4 hvor y og x; er logget. Farste kolonne til venstre lister opp alle uavhengige variabler brukt i
modellene. Den avhengige variabelen er boligpris, som er lik for alle 4 modeller. Forste rad inneholder x —
variablenes koeffisienter, andre rad p — verdiene (**p<0,01, *p<0,05) og tredje rad standardfeilene.
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I modell 1 undersokes virkningen innvandrere har pd boligpris kontrollert for alle de
uavhengige variablene. Alle forhold er signifikante men renten har positivt fortegn og inntekt
negativt. Dette er ikke i trad med flere studier som tilsier at nar renten eker gar boligprisene
ned og nér inntekt gker sa gker boligprisene. Viktigheten av renten og inntekten gjenspeiles i
boliglanforskriften hvor de avgjer boligkjepernes innvilget lansstorrelse. Disse forholdene
fikk oss til & utarbeide modell 2 uten variabelen inntekt siden den 1 tillegg korrelerer hayt med
renten. Nar vi undersegker for dette 1 modell 2 er renten den eneste variabelen som mister sitt
signifikansniva og har fortsatt positiv effekt pa boligpris. Ved & ekskludere variabelen inntekt
faller R? marginalt og er fortsatt over 96 %. Den hoye R? kan vare tegn pa spurigs regresjon
og vi er forsiktig med a konkludere basert pa den. I tillegg har vi uteliggere i noen variabler
og ikke stasjonazre data. Vi logger variablene boligpris og innvandring i modell 3 og 4 for &

underseke for bedre tilpasning av dataene.

Figur 15: lllustrasjon av modell 3
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Grafisk illustrasjon av modell 3 og hypoteser. Tallene i parantes er koeffisientene for hver uavhengig variabel
som viser hvor mye x péavirker y. Fortegnet indikerer om effekten er positiv eller negativ.

Alle variabler er signifikante og har fortegn i samsvar med vare hypoteser og ekonomisk teori
unntatt innvandring. I noen studier er det pavist at innvandring har positiv effekt (Saiz, 2006)

mens andre har pavist det motsatte (Sa, 2012). I sin studie gjennomfert i England har Sa
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kontrollert for de lokales innstilling til innvandrere. Det er funnet at den lokale befolkningens
negative holdning til innvandrere resulterer med at de flytter fra de omrddene innvandrerne
bosetter seg i. Spesielt engelskmenn med hey inntekt. Dette resulterer i at omradene har en
lavere gjennomsnittlig inntekt og pavirker negativt boligprisveksten.

De utenlandske studiene tar hensyn til de geografiske omradene (byer, regioner) for seg mens
vi har fokuset pa landsbasis. Studiene har ogsé kontrollert for lokalbefolkningens holdning til
innvandrere. Mangel pa tilsvarende data begrenset vart utvalg av variabler inkludert i var

undersokelse.

En studie fra Norge som er gjennomfort av Norges Bank analyserer innvandringseffekten pa
boligpriser hvor det blant annet er tatt utgangspunkt 1 Saiz sin studie. De konkluderer med at
innvandring har en positiv sammenheng med boligprisvekst men at det ikke er grunnlag for d

si at innvandring i seg selv har fordrsaket hoyere boligpriser. (Nordbg, 2013)

De finner samtidig at innvandrernes effekt pa boligpriser er mindre betydelig nér det
kontrolleres for inntekt i likhet med andre studier. Med bakgrunn i dette har vi valgt &

underseoke dette nermere 1 modell 4 hvor vi ekskluderer inntekt som illustrert grafisk under.
Figur 16: lllustrasjon av modell 4 for hele Norge
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Grafisk illustrasjon av modell 4 og hypoteser. Tallene i parentes er koeffisientene for hver uavhengig variabel
som viser hvor mye x pavirker y. Fortegnet indikerer om effekten er positiv eller negativ.
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Ved a ekskludere kontrollvariabelen inntekt mister renten signifikansnivdet sitt men har
fortsatt negativ effekt pa boligpris. Innvandringseffekten endrer seg betydelig, fra negativ til

positiv som ogsa er tilfellet i de fleste studiene nevnt over i oppgaven.

Vi har kjert en regresjonsanalyse for region Asker, Berum og Oslo med samme variabler som
i modell 3 og 4, se delkapittel 4.7. Resultatene viser samme tendens som funnene for hele
Norge selv om innvandrerprosenten er hayere i de utvalgte omrddene sammenlignet med

landet forovrig.

Innvandringseffekt pa boligpriser kontrollert for bolig solgt, rente og inntekt, analysert ved
hjelp av en multippel regresjonsanalyse forklarer ikke all variasjon i boligpris. Det ma vaere
flere makro — og mikrogkonomiske forhold som ikke er inkludert 1 dette studiet. Men, basert
pa ekonomiske teorier, studier nevnt underveis i oppgaven og vare funn synes vi at modell 3

og 4 representerer best forskningsspersmalet vart.

Flere studier som kontrollerer for lokalbefolkningens holdning til innvandrere finner en

negativ effekt mellom innvandrere og boligpris der holdningen er negativ. (Sa, 2011) Studie
fra Norge paviser at etnisk norske har positiv holdning til innvandrere. (Hellevik & Hellevik,
2017) Derfor mener vi at modell 4 der innvandringseffekten pa boligpris er positiv kan vere

mest aktuell for Norge.

5.2 Utelatte variabler og videre forskning

Du er opptatt av hvordan x; samvarierer med y. Andre x — er er kontrollvariabler. Da blir
muligheten for d avdekke en kausaleffekt fort til sporsmalet om du har tilgang til alle
relevante x-er. Problemet er at du aldri sikkert kan vite om du har kontrollert for alle disse.
Dermed er du utsatt for utelatt — variabel — skjevhet (omitted variable bias). (Thrane, 2017, s.
146)

Under folger noen variabler som kan vere interessante & teste for. Noen av variablene

korrelerer hoyt med en eller flere av de utvalgte uavhengige variablene i denne oppgaven. Av
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den grunn har vi valgt a ikke ta de med i regresjonsanalysen da en stor den av effekten de har

pa y samvarierer med en av de utvalgte x — ene.

Blant de potensielle variablene er BNP, arbeidsledighet, nybygg, beskatning pa netto formue
og gjeldsgrad.

Ifolge SSB defineres BNP som et mal pa samlet okonomisk aktivitet i Norge, og uttrykker den
okonomiske merverdien som tjenes opp gjennom produksjon av varer og tjenester i en
periode. (SSB, 2019). BNP delt pa antall innbyggere gjenspeiler omtrent befolkningens
gjennomsnittlige inntekt. I tillegg er det en relasjon mellom BNP og arbeidsledighet.
Arbeidsledighet er en sentral konjunkturindikator. Lav arbeidsledighet gar normalt sammen
med hoy aktivitet og hoy ledighet med lav aktivitet. (Sparrman, 2012) Ved hjelp av en

korrelasjonsmatrise ser vi at arbeidsledighet og inntekt korrelerer hoyt med hverandre.

Tabell 16: Korrelasjonsmatrise — arbeidsledighet

Boligpris Bolig solgt Innvandring Inntekt Bolig lagt ut Rente Arbeidsledighet
Boligpris 1
Bolig solgt 0,460 1,000
Innvandring 0,979 0,398 1,000
Inntekt 0,972 0,387 0,997 1,000
Bolig lagt ut 0,158 0,875 0,066 0,062 1,000
Rente  -0,779 -0,384 -0,790 -0,750 -0,016 1,000
Arbeidsledighet 0,829 0,274 0,859 0,843 -0,048 -0,82 1

Funnene fra korrelasjonsmatrisen hvor det testes hvor hayt de variablene listet opp korrelerer med hverandre. En verdi pd 1 er
tegn pa perfekt korrelasjon.
Pa grunn av relasjonen mellom BNP, arbeidsledighet og inntekt har vi valgt & kun inkludere

enn av dem 1 analysen.

Vi kontrollerer ikke for nybygg separat da den er en del av variabelen «bolig lagt ut» sammen
med brukte boliger. Variablene boliger solgt og lagt ut representerer samlet tilbud etter boliger

1 markedet (bolig lagt ut) og ettersparselen (solgte boliger).

I vurderingen om inkludering av variabelen beskatning pd netto formue har vi tatt hensyn til

gjeldsgraden husholdningene har i Norge og belapsgrensen for beskatning. 1 2019 er grensen
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for formuesbeskatning pd tre millioner per husholdning (Skatteetaten, 2019) og gitt den
rekordheye gjeldsgraden (Gjeldsregisteret, 2019) anser vi at formuesbeskatning ikke er en

vesentlig variabel & kontrollere for.

I SSB sin artikkel Gjelden til norske familier vokser mindre enn for fremkommer det at den
totale gjelden per husholdning har gkt de siste 10 &r. (Halvorsen, 2019) En forklaring pa dette

kan vere det lave rentenivaet pd boliglan. I tillegg har ekende inntekt fort til at norske

husholdninger har hatt mulighet til & 1ane mer for & finansiere boligkjep. Og dette har vert
nedvendig pd grunn av de heye boligprisene som har resultert 1 hoyere gjeldsgrad til tross for
okende boligformue. Dette stottes i en artikkel fra Andersen og Jensen hvor det fremkommer
at Det er en gjensidig avhengighet pa lang sikt mellom boligpriser og gjeld. (Andersen &
Jensen, 2013). I en artikkel fra Norges Bank nevnes folgende: En studie finner ogsd, som
Carreras et al. (2018), en dempende effekt pa boligpriser av krav til gjeldsgrad. (Norges
Bank, 2018) Fordi bade rente og gjeldsgrad er virkemidler brukt for & dempe

boligprisekningen har vi valgt & inkludere kontrollvariabelen rente i analysen vdr.

I tillegg til de ovennevnte utelatte variabler som ikke er inkludert i analysene vére kan det
veere flere underliggende forhold som det kan forskes pd. Vi har undersekt kun den direkte
effekten innvandring har pa boligpris kontrollert for de andre utvalgte x — ene. Det ville vart
interessant & se om det er en motsatt effekt. Har boligpris en effekt pa innvandring? Kan det
veare tilfelle at innvandrere velger bort Norge pé grunn av heye levekostnader der
boligutgifter utgjor den sterste delen?

Det kan ogsé vare interessant & underseke for effekten innvandrere har pa boligpris 1 de
forskjellige omrader de kjoper bolig kontrollert for utdanning. Kan utdanning vaere en faktor

det ber kontrolleres for?
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5.4 Konklusjon

I denne oppgaven, ved bruk av multippel regresjonsanalyse er det undersekt om innvandring
har en effekt pa boligpris nar det kontrolleres for de uavhengige variablene bolig solgt, rente

og inntekt.

Vi finner at innvandring har hatt en signifikant positiv effekt pa boligpris nér det ikke
kontrolleres for inntekt og dette er i samsvar med var hypotese om positiv effekt mellom
innvandring og boligpris. Effekten er negativ nér det kontrolleres for inntekt.

Funnene for de andre uavhengige kontrollvariabler er signifikante og i samsvar med vare
hypoteser om en positiv effekt av solgt bolig og inntekt pd boligpris, og en negativ effekt av
renten pa boligpris. Den negative effekten rente har pa boligpris er ikke signifikant kun nar

det ikke kontrolleres for inntekt.
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