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Kapittel 1. INNLEDNING

Fra 1992 har det veert en sammenhengende vekst i boligprisene i Norge, med unntak av en
mindre korreksjon i 2008. Pa landsbasis har dette fert til at prisene nominelt sett er over seks
ganger sa hgye som i 1990. | hovedstaden er prisveksten enda sterre. Bare i lgpet av 2016 steg
boligprisene i Oslo med 23,3 prosent (Jacobsen 2017), noe som ga en gjennomsnittlig
kvadratmeterpris pa 68 400 kr (Krogsveen, 2017).

1.1  Problemstilling og avgrensing

Denne bacheloroppgaven er en analyse av boligprisutviklingen i Oslo. Problemstillingen i
oppgaven er a identifisere ngkkelfaktorer som driver boligprisene i hovedstaden, samt &
diskutere i hvilken grad den norske boligpolitikken er effektiv for & regulere boligprisene og
boligmarkedet. Denne oppgaven vil i utgangspunktet ikke ta for seg andre aspekter av
boligmarkedet som for eksempel boligstandard, boligmasse og sa videre, men slike faktorer

kan bli nevnt dersom de er med a pavirke boligprisene.

Prisdannelsen pa boligmarkedet er serdeles kompleks med mange faktorer som direkte eller
indirekte vil kunne spille inn. En oppgave med et sa begrenset omfang som denne vil ikke
kunne ta for seg et stort antall faktorer. Jeg har valgt & fokusere pa de faktorene som kan antas
a ha starst pavirkning pa boligprisene. Oppgaven vil fglgelig fremstille boligmarkedet og
prisdannelsen pa dette markedet i en noe forenklet versjon. Diskusjonen rundt boligpolitikken
og dens effektivitet vil baseres pa teorien som blir presentert i oppgaven. Denne diskusjonen
vil dermed ogsa vere basert pa en forenklet framstilling av boligmarkedet. Videre avgrensing

av oppgaven vil klart framga av starten pa hvert kapittel.

Kapittel 2 av oppgaven handler om den historiske utviklingen av boligprisene i Oslo. Basert
pa tall fra Statistisk Sentralbyra og Norges Bank vil jeg presentere bade den nominelle og den
reelle utviklingen av boligprisene i Oslo fra 1865 frem til siste kvartal av 2016. Hovedfokus
vil bli lagt pa perioden fra 1970 og frem til i dag. | kapittel 3 av oppgaven vil jeg presentere
teori knyttet til boligmarkedet. Jeg vil presentere en etterspgrselsfunksjon laget av Jacobsen
og Naug (2004), og en tilbudsfunksjon laget av David F. Hendry (1984).

| kapittel 4 brukes teorien presentert i kapittel 3, samt andre kilder for & identifisere bade
makro- og mikrogkonomiske faktorer som kan forklare prisstigningen i boligmarkedet i Oslo.

Dette gjeres ved a bruke teori som sier noe om drivende faktorer i boligmarkedet for sa a se



hvordan disse har utviklet seg i forhold til boligprisene. Dersom det er stor korrelasjon vil det

veere rimelig & anta at faktoren til en viss grad har vart med pa a pavirke prisene.

| kapittel 5 presenteres de gjennomgaende satsingsomradene i norsk boligpolitikk og se pa
hvordan disse har utviklet seg. Videre vil jeg gjare rede for, og diskutere, i hvilken grad disse
tiltakene synes a gi effekter som de er ment a gi. Avslutningsvis vil jeg reflektere over i

hvilken grad boligpolitikken, slik den er na, klarer & pavirke markedet i gnsket retning.

Kapittel 2. HISTORISK UTVIKLING AV BOLIGPRISENE | OSLO
2.0 Datagrunnlag

Far datagrunnlaget kan gjennomgas, er det ngdvendig a redegjere for hva som menes med
enkelte uttrykk. For det farste kommer dette kapittelet til & handle om en rekke indekser. En
indeks er et forholdstall som sier noe om hvordan en faktor har utviklet seg. Tar vi for
eksempel boligprisindeksen sa sier den ikke hva den faktiske boligprisen er, men heller
hvordan boligprisene har utviklet seg fra ar til ar. Det er vanlig at man setter indeksen til 100
for et gitt ar. Det blir da lett & sammenlikne de andre arene med dette aret. Videre er det viktig
a forsta forskjellen pa den nominelle boligprisindeksen og den reelle boligprisindeksen.
Forskjellen er at den reelle boligprisindeksen er justert for inflasjon, mens den nominelle
boligprisindeksen er ikke det. Inflasjon er prisen pa varer og tjenester, og males her i Norge
med konsumprisindeksen (Store norske leksikon, s.v. «konsumprisindeks»).
Konsumprisindeksen maler altsa hva du far for en krone, eller hvor mye kronen er verdt.
Siden kroneverdien synker over tid, vil den reelle boligprisindeksen gke saktere enn den
nominelle boligprisindeksen. Slik kan vi si at den reelle boligprisindeksen gir et bedre bilde
av den faktiske utviklingen i boligprisene i forhold til prisendringen pa andre varer og
tjenester, altsa i forhold til hva annet du kunne kjgpt med pengene som brukes pa bolig. Den
reelle boligprisindeksen kan regnes ut ved bruk av formelen nominell boligprisindeks /
konsumprisindeks = reell boligprisindeks. Som oftest ganges dette med en faktor slik at
tallene skal vere av hensiktsmessig stgrrelse. Dette bestemmer nivaet pa den reelle
boligprisindeksen, men pavirker ikke forholdet mellom tallene. Den reelle boligprisindeksen
vil derfor fortsatt uttrykke den faktiske utviklingen i boligprisene.

Datagrunnlaget brukt i kapittel 2 er hovedsakelig hentet fra to kilder. Den nominelle
boligprisindeksen fra 1865 til 1992 er hentet fra Norges Bank (Eitrheim al. 2004, 372), mens



den nominelle boligprisindeksen fra 1992 til 2016 er hentet fra Statistisk Sentralbyra
«Prisindeks for brukte boliger» (2017). Den nominelle boligprisindeksen fra 1992 til 2016 er
gitt i endring per kvartal. Denne har jeg regnet om til en gjennomsnittlig endring per ar, ved a
legge sammen verdien for de fire kvartalene, for sa a dele pa fire. Tallene er oppdatert frem til
siste kvartal 2016. Den nominelle boligprisindeksen er et forholdstall, der verdien var
forskjellig i de to databasene. Jeg lagde derfor et justeringstall kalt boligindeksfaktor for a
samordne de to statistikkene. Boligindeksfaktoren er 90,42. Tallene som er brukt for &

fremstille grafene i dette kapittelet er lagt ved i vedlegg 1.

Konsumprisindeksen fra 1865 til 1992, og fra 1992 til 2016 er ogsa hentet fra Statistisk
Sentralbyra «konsumprisindeksen» (2017). Ogsa her var det brukt to forskjellige verdier i
statistikken. Justeringstallet for a samsvare verdiene ble her 2,26171244. | den nominelle
boligprisindeksen er det kun brukt tall fra Oslo, mens konsumprisindeksen er landsdekkende.

Jeg satte faktoren for den reelle boligprisindeksen slik at ar 1986 = 100.

2.1  Historisk utvikling av boligprisene i Oslo fra 1865 til 1970

Figur 2.1 viser at de reelle boligprisene Kristiania (na Oslo) gkte fra 1867 til 1899 med en
saerlig stor vekst mot slutten av arhundret. | perioden rundt 1895 inntraff en hel rekke
begivenheter som skapte en voldsom gkonomisk vekst i Kristiania. Gullprisene falt etter
funnet av de store gullarene i Witwandersand i Sgr-Afrika. Dette ga sentralbanken mulighet
til & gke sine gullbeholdninger som igjen gkte seddelmengden og kontantstremmen.
Trelastprisene og fraktprisene gikk ogsa opp i perioden etter 1895. For Kristiania, som stod
for en stor del av trelasteksporten i landet, var dette veldig gunstig. 1 1895 ble
mellomriksloven i Sverige oppsagt. Mellomriksloven var en rekke bestemmelser som
regulerte handel og sjefart i unionen. Dette farte blant annet til at industrivarer som tidligere
ble importert fra Sverige falt bort. For Kristiania bidro dette til en plutselig industriell vekst
og etableringen av en mengde nye fabrikker. | 1897 da loven falt bort i Norge ble det etablert
106 nye aksjeselskaper, et hgyt antall den gangen, og blant dem seks nye banker (Sgbye,
1999).
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Figur 2.1: Historisk utvikling av boligprisene i Oslo fra 1865 til 1970.

Den gkonomiske veksten i hovedstaden farte til gkte lenninger og mangel pa arbeidskraft.
Folk strammet til byen pa jakt etter arbeid. Kristianias befolkning gkte med 58 000
innbyggere fra 1895 til 1898. Alle de nye innbyggerne trengte bolig, og den gkte
ettersparselen, sammen med de gkte lgnningene forklarer langt pa vei hvorfor de reelle
boligprisene steg sa voldsomt. For & mgte den gkte etterspgrselen ble det imidlertid satt i gang

bygging av mange nye boliger i hovedstaden (Sgbye, 1999).

Som vist i figur 2.1 fortsatte veksten frem til 1899, da Kristianiakrakket inntraff.
Kristianiakrakket er betegnelsen for det krakk som skjedde i aksje- og eiendomsmarkedet i
Kristiania 11. juni 1899. Far krakket var det mye spekulasjoner i aksje- og
eiendomsmarkedet. Den voldsomme veksten virket for god til & veere sann, og flere og flere
begynte a mistenke svindel (Sgbye, 1999). Samtidig oppstod det pengeknapphet i de norske
bankene. Dette farte til at bankene ble strengere med sine utlan, og Norges Bank gkte sin egen
utlansrente. Samtidig stoppet den gkonomiske veksten i verdensmarkedet, og aksjekursene
begynte a falle (Westbye, 2014, 34).

Krakket slo inn for fullt da Christian Christophersen, en av landets starste forretningsmenn,
gikk konkurs. Forretningsmannen hadde en gjeld pa 14 millioner kroner. Det tilsvarte omtrent
20 prosent av statens totale utgifter pa den tiden. Krakket spredde seg videre til de andre
forretningsmennene og investorene i Kristiania som ble desperate for a fa reddet pengene
sine. Alle de nyoppstartede bankene gikk konkurs sammen med mange eiendomsselskaper.

Byggevirksomheten stoppet helt opp mange steder, og folk ville ut av hovedstaden. For a



hindre at boligene stod tomme og forfalt, ble husleiene i en rekke nye leiegarder satt til null.
Folketallet i Kristiania sank allikevel betydelig (Sebye, 1999). 5000 leiligheter stod tomme i
hovedstaden (ca. 10% av bygningsmassen) og det ble en negativ vekst i nominelle boligpriser

i flere ar. Vist ved Figur 2.2
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Figur 2.2 Nominell boligprisindeks 1890 — 1920

Kristianiakrakket var farste gang sentralbanken fungerte som langiver i siste instans, noe som
antageligvis forhindret videre spredning av krisen (Store norske leksikon, s.v. «Bankkriser i

Norge»).

Fra 1902 begynte konjukturene i verdensmarkedet & vise bedre tendenser, men som vist i figur
2.1 hjalp ikke dette det norske boligmakedet pa flere ar. Med frykt for & investere og mangel
pa kapital var dette en vanskelig tid for naeringslivet i Kristiania (Westbye, 2014).

Forste verdenskrig varte fra 1914 til 1918. Selv om Norge var ngytralt fikk krigen
gkonomiske konsekvenser ogsa her i landet (Store norske leksikon s.v. «Norges historie fra
1905 til 1939»). Figur 2.1 viser at den reelle boligprisindeksen i hovedstaden sank betraktelig
selv om de nominelle prisene gikk opp (figur 1.2). Dette skyldes at konsumprisindeksen steg
kraftig som fglge av vareknapphet og gkt pengemengde (se figur 2.3).
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Figur 2.3 Konsumprisindeks i Norge 1865 — 1970

Etterkrigstiden var preget av paripolitikken eller parikrisen som den ogsa ble kalt.
Paripolitikken er den gkonomiske politikken som norske myndigheter forte i midten av 1920-
arene for igjen & knytte kronen til gullstandarden. For & bekjempe den kraftige veksten i
inflasjon, innfarte myndighetene en kontraktiv pengepolitikk (Store norske leksikon, s.v.
«Paripolitikk»). Kontraktiv pengepolitikk betyr tilpasning av pengemengde og/ eller rente
som tar sikte pa & dempe aktivitetsnivaet (Finansleksikon, s.v. «Kontraktiv pengepolitikk»).

Dette innebar & sette opp renten for & skape deflasjon og farte dermed til en betydelig

reduksjon i de reelle boligprisene i hovedstaden (se figur 2.1).

Andre verdenskrig varte fra 1939 — 1945. For gkonomien bidro dette til en ny gkning i
inflasjon, dog ikke like stor som under farste verdenskrig. De nominelle og reelle boligprisene
sank noe og den generelle levestandarden gikk ned. Boligmangelen gkte ogsa da det ikke var
igjen ressurser til boligbygging (Store norske leksikon, s.v. «Norge under andre

verdenskrig»).

Etter andre verdenskrig viser figur 2.1 en jevn gkning i de nominelle boligprisene.
Konsumprisen stiger ogsa gradvis, noe som farer til fa store variasjoner i den reelle
boligprisindeksen. Denne jevne gkningen ma imidlertid ses i sammenheng med
prisreguleringen av fast eiendom og at kreditten var rasjonert for veldig mange husholdninger.
Disse tiltakene skulle forhindre at etterkrigstidens boligmangel presset fram en voldsom
prisstigning. Det var myndighetenes mal at hele befolkningen skulle vere i stand til a skaffe
seg en bolig som stod rimelig i forhold til inntekten (NOU 2009:10, 262).



2.2 Historisk utvikling av boligprisene i Oslo fra 1970 til 2016

Fra 1970 frem til 1986 stiger de nominelle boligprisene kraftig. Det samme gjer
konsumprisindeksen som viser at det er hgy inflasjon i perioden. Realrenten i perioden var

negativ, noe som gjorde investering i bolig seerdeles gunstig (NOU 2009:10, 263).
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Figur 2.4 Historisk utvikling av boligprisene i Oslo fra 1970 til 2016

Av figur 2.4 ser vi at boligprisene falt i 1986. Dette skyldes blant annet makrogkonomiske
forhold som at oljeprisen gikk betraktelig ned. For oljenasjonen Norge farte dette til at
myndighetene matte stramme inn pa gkonomien, og drive en mer kontraktiv finanspolitikk.
Samtidig steg realrenten igjen, og bankene ble underlagt utlansreguleringer. Boligprisene i
Oslo falt helt frem til 1992 (NOU 2009:10, 263).

Fra 1992 frem til 2016 har det, med fa unntak, vart en sammenhengende oppgangskonjunktur
bade i skonomien og i boligmarkedet. Av figur 2.4 ser vi at de nominelle og reelle
boligprisene sank sa vidt i 2003. Figur 2.4 viser ogsa en litt starre nedgang i 2007 — 2008 som
kan ses i sammenheng med finanskrisen i USA pa denne tiden. Heldigvis var norske
myndigheter godt forberedt, blant annet hadde de tilfart bankene sikkerhet i form av 350
milliarder kroner. Krisen gikk derfor fort over, og oppgangskonjunkturen i boligmarkedet
fortsatte (Hegnar Online, 2015).



Som vist i figur 2.4 har veksten i boligprisene siden 1992 vart mye starre enn noen annen
gang i Oslo sin historie. | kapittel tre skal jeg gjare rede for teori knyttet til boligmarkedet, og
se nermere pa hvorfor boligprisene har gkt sa voldsomt.

Kapittel 3. TEORI - BOLIGMARKEDET

Prissettingen i boligmarkedet er i stor grad bestemt av tilbud og ettersparsel. Et overskudd av
ettersparsel presser prisene opp, mens et etterspgrselsunderskudd presser prisene ned. Farst i
dette kapittelet vil jeg gjare rede for tilbuds- og ettersparselsfunksjonen for a gi en bedre
forstaelse av boligmarkedet, og finne hvilke faktorer som pavirker boligprisene. Videre vil jeg
vise hvordan funksjonene kan settes inn i et markedsskjema for a finne likevekstpunktet, og
hva et slik markedsskjema kan brukes til. Til slutt gjgres det rede for forskjellen pa kort og
lang sikt i boligmarkedet. Den generelle markedsteorien brukt i kapittelet er hentet fra
Andreassen (2012), mens teorien knyttet direkte til boligmarkedet er hentet fra andre kilder.
Noen av figurene som er brukt i kapittelet har jeg laget selv, og har derfor ikke
kildehenvisning. Teorien i kapittelet forutsetter en forenkling av boligmarkedet der bolig ses
pa som en homogen vare. Det vil si at konsumenten, eller her boligkjeperen, er likegyldig til
hvilken bolig de skal kjgpe. Den avgjgrende faktoren blir derfor pris. | realiteten er det mange
faktorer ved boligen som vil avgjere om den er attraktiv for boligkjgperen eller ikke.
Forutsetningen som teorien setter for boligmarkedet kan derfor sies & ikke vaere oppfylt.

Allikevel vil teorien gi et godt bilde av hvordan boligprisene tilpasser seg i et boligmarked.

3.1 Etterspgrselsfunksjonen

Etterspgrselen er det som gnskes kjgpt av goder i markedet. Goder er en fellesbetegnelse pa
varer og tjenester. | denne delen av kapittelet skal vi se n&ermere pa forholdene som spiller inn
pa ettersparselen i boligmarkedet.

Ifalge Jacobsen og Naug bestar boligetterspgrselen av to komponenter: husholdningens
ettersparsel etter boliger for boformal, og ettersparsel etter boliger som rene

investeringsobjekter (Jacobsen og Naug, 2004, 231).

Det er rimelig & anta at de fleste etterspgr bolig for boformal. Denne komponenten vil derfor
fa mest vekt. | Jacobsen og Naug sin analyse har de kun sett pa etterspgrselen etter bolig som

eierboliger, ikke ved leie. Videre har de antatt at ettersparselen etter eierboliger er
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proporsjonal med etterspgrselen etter leieboliger. Jacobsen og Naug har satt opp sin

aggregerte etterspgrselsfunksjon slik:

(1) a”= f[I—P— }',X} <0, f<0, f,>0
P HL B

der

H*® =etiersparsel etter boliger

V = samlet bokostnad for en typisk eier

P =indeks for prisene pi andre varer og tjenester
enn bolig

HL =samlet bokostnad for en typisk leietaker
(husleie)

Y = husholdningenes disponible realinntekt

X =en vektor av andre fundamentale fakiorer som

pavirker boligettersparselen
fi =den deriverte av fi*) med hensyn pd argument

(Jacobsen og Naug, 2004, 231)

Likning (1) sier at etterspgrselen etter boliger (HP) gker dersom inntektene gker. Den sier
0gsa at ettersparselen etter boliger (HP) synker dersom bokostnadene gker mer enn husleiene
eller prisene pa andre varer og tjenester (kpi). Likning (1) tar likevel ikke hensyn til
vedlikeholds- og depresieringskostnader, eller skattefordelene ved a eie (Le, 2012).

Likning (1) viser at ettersparselen etter bolig synker dersom den reelle bokostnaden for
boligeier (V/P) eller forholdet mellom bokostnad og husleie (V/HL) gker. Uttrykket \V/HL
viser et kostnadsforhold mellom det a eie, og det a leie. Uttrykket viser derfor den reelle
bokostnaden for leietaker.

Den reelle bokostnaden for boligeier er gitt ved:

2 Y _PHpe_ %[F[I— r)- E;r—(E:rFH —E:r]],

P P
der
BK = bokosmad per realkrone investert 1 bolig
PH = pris pi en giennomsnitisbolig (milt 1 kroner)
i = nominell rente (malt som rate)
T = marginalskattesats pa kapitalinntekier og
-utgifter
Er  =forventet inflasjon (den forventede veksten i P
og HL, milt som rate)
En™ = forventet vekst 1 PH (milt som rate)

(Jacobsen og Naug, 2004, 231)
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Likning (2) viser reell bokostnad som et resultat av reell pris pa bolig (PH/P) * bokostnad per

realkrone investert.

Uttrykket [i(1 — t) — Ex] i likning (2) er realrenten etter skatt. Nar man velger a investere i
bolig i stedet for a sette pengene i banken gar man glipp av en nominell rente (i). i (1 - 1)
viser at skatten er medregnet og utgjar til sammen en nominell alternativkostnad. Uttrykket er
i tillegg justert for forventet inflasjon (Ex) og viser derfor en reell alternativkostnad. Den
reelle alternativkostnaden bestar av de reelle renteinntektene man gar glipp av, og de reelle

rentekostnadene ved boliglan.

Uttrykket [En”™ — En] er den forventede realprisveksten pa boligen. Det betyr at dersom [En""
— En] oker, vil de reelle boligkostnadene for boligeiere falle. Derfor blir det mer gunstig a eie

i stedet for a leie, og ettersparselen etter bolig gar opp.

Den reelle bokostnad for leietaker er gitt ved uttrykket V/HL. Dersom husleien (HL) gker i
forhold til boligprisene vil forholdstallet synke, og det blir mer gunstig a investere i bolig for
utleie. Dermed gker boligettersparselen. Tilsvarende vil en gkning i samlet bokostnad i
forhold til husleien fare til at forholdstallet gker, og flere gnsker a leie i stedet for a eie.

Boligetterspgrselen gar derfor ned (Jacobsen og Naug, 2004, 231-232).

Uttrykket Y i likning (1) er husholdningens disponible realinntekt. Det er rimelig & anta at
boligettersparselen gar opp dersom realinntekten gar opp. Husholdningens disponible
realinntekt definerer Jacobsen og Naug (2004) som:

, YN
4 Y=—0—m—
P HL PH
o, + 0, + 0 =1,
der
¥N = nominell disponibel inntekt

Likning (4) viser at husholdningenes disponible realinntekt er den nominelle disponible
inntekten utgjer en kjgpekraft som pavirkes av tre forskjellige faktorer. Den farste faktoren er
prisene pa andre varer og tjenester enn bolig (P). @kninger i det generelle prisnivaet, ogsa kalt
inflasjon, vil gi husholdningene svakere kjgpekraft i boligmarkedet. Den andre er husleie
(HL). En gkning i husleie vil redusere husholdningens reelle kjapekraft i boligmarkedet. Den
tredje og siste er boligprisene (PH). En gkning i boligprisene vil redusere husholdningens
kjepekraft pa boligmarkedet.
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I likning (1) er X en vektor som inneholder observerbare variabler som effekter av
demografiske forhold, bankenes utlanspolitikk og husholdningenes forventninger om
framtidige inntekter og bokostnader. Bankenes utlanspolitikk har, som vist i Norges historie,
stor og umiddelbar pavirkning pa boligprisene. De fleste boliger er finansiert med lan, og
lettere tilgang til ressurser vil gi en gkning i kjgpekraften og dermed gke boligettersparselen
(Jacobsen og Naug 2004, 232).

Allikevel er det ikke kun ettersparselen som avgjer boligprisene, men ogsa tilbudet. | den

neste delen av kapittelet ser vi naeermere pa tilbudsfunksjonen.

3.2 Tilbudsfunksjonen

Tilbud er hvor mye produsentene tilbyr av en gode. Tilbudet avhenger ogsa av forskjellige
forhold der det er rimelig & anta at produksjonskostnadene i forhold til salgspris er en av de
viktigste (Andreassen 2012, 59). Videre i dette kapittelet skal vi se pa forholdene som
pavirker tilbudet i boligmarkedet.

Tilbudssiden av boligmarkedet kan anses som vanskeligere & analysere, da tiloudet er mer
avhengig av lokale faktorer enn etterspgrselssiden. Eksempler pa lokale faktorer kan vaere

antall byggeklare tomter eller infrastruktur (Larsen og Sommervoll, 2003).

| boligmarkedet er det vanlig a skille mellom tilbud pa kort og lang sikt. Teorien viser at
boligtilbudet er uelastisk pa kort sikt, og elastisk pa lang sikt. Priselastisitet er malet for hvor

falsom markedet er for endring i prisen pa godet. (Andreassen 2012, 174).

Elastisitet kan forklares slik:

Dersom markedet er perfekt elastisk ville prisene aldri avvike fra de marginale
produksjonskostnadene, altsa utgifter til tomt, materialer og arbeidere. Prisene ville ikke ha
endret seg fordi tilbudet ville endre seg i takt med ettersparselen. Det ville derfor alltid ha
veert boliger nok til alle som var villige til & betale for de marginale produksjonskostnadene.
Det ville heller aldri ha veert et tilbudsoverskudd, altsa at boliger stod tomme.

Dersom markedet hadde veert perfekt uelastisk ville det alltid ha veert et gitt antall boliger pa
markedet. Dersom det bygges en ny bolig, rives en annen, slik at antallet alltid er det samme.
Endringer i ettersparsel vil i veldig stor grad pavirke boligprisene. Figuren under viser et

eksempel pa en perfekt elastisk tilbudskurve og en perfekt uelastisk tilbudskurve.
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Figur 3.1 Perfekt elastisk og perfekt uelastisk tilbudskurve.

Hendry (1984) har satt opp tilbudsfunksjonen for periode t slik:

Hf = (1- S)Ht—l + G

der

H{: Boligheholding  periode t

§: Depresieringsrate

H;_,: Boligbeholdning periode (r-1)

C;: Antall nye boliger

(Hendry 1984, 222)

Likningen viser at boligbeholdningen i periode t (H%) er et produkt av boligbeholdningen i

forrige periode (Ht.1) minus depresieringsraten pluss antall nye boliger (Cy).

Pa kort sikt vil H% = Hi1 da man antar at eventuelle nye boliger, og depresiering er sa godt
som ubetydelige pa kort sikt. Pa kort sikt anses boligtilbudet som tilneermet konstant, og
dermed nesten perfekt uelastisk. Et ettersparselssjokk eller en stor endring i ettersparselen vil
derfor fa store konsekvenser for prisen pa kort sikt.
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Pa lang sikt vil boligtilbudet gke dersom antall nye boliger (C:) er hgyere enn depresieringene
(8Ht1) (Hendry, 1984, 223). Pa lang sikt anses det a ikke veere begrensninger for
boligtilbudet, og at det derfor er tilneermet perfekt elastisk (Jacobsen og Naug, 2004).

3.3 Markedslikevekt

Det er farst nar vi setter ettersparselskurven og tilbudskurven inn i samme pris/mengde
skjema at vi har et markedsskjema. Med utgangspunkt i et slik markedsskjema kan vi forklare
hvordan prisdannelsen antas a forega i et marked. Det er i utgangspunktet bare tre forskjellige
markedssituasjoner: markedslikevekt, ettersparselsoverskudd, og tilbudsoverskudd.
Markedslikevekt kan defineres som en tilstand der tilbyderne er villige til & tilby akkurat like
stor mengde som ettersparrerne er villige til & ettersparre, altsa der tilbud=ettersparsel. Prisen
i en slik situasjon kalles likevektsprisen. Mengden boliger som tilbys i markedslikevekten
omtales som likevektsmengden av boliger. Altsa vil det til gitt pris, p, vil en gitt mengde
boliger x tilbys. (Andreassen 2012, 62).

Ved ettersparselsoverskudd vil prisen som tilbys i markedet veere lavere enn likevektsprisen.
Det vil si at boligkjgperne ettersper en stagrre mengde boliger (x) enn det tilbyderne kan tilby
til gitt pris (p). Boligkjgperne er villige til & betale mer enn gitt pris for gode, og derfor stiger
prisene. Boligselgerne pa sin side oppdager at de kan gke bade prisene og produksjonen og
likevel fa solgt alt de tilbyr. Slik bidrar bade etterspgrsel og tilbud til & gjenopprette
markedslikevekten. Ved et tiloudsoverskudd skjer det motsatte. Her er boligselgerne villige til
a tilby mer enn boligkjeperne vil kjgpe. Tilbyderne reduserer prisene for a fa solgt flere

boliger, samtidig som de produserer mindre. Dette vil igjen fare markedet tilbake til likevekt.

- . .. o . Pri
Som tidligere nevnt vil boligtilbudet pa kort sikt " Tilbudskurven

veere tilnaermet perfekt uelastisk. Et skift i
ettersparselskurven vil gi en direkte pavirkning pa

markedsprisen. Grafen for boligmarkedets w

tilpasning pa kort sikt vil derfor se omtrent ut som

denne figuren. Figur 3.2 Skift i ettersparselskurven
pa kort sikt
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Boligtilbudet pa lang sikt vil veere tilnaeermet Prig
skifti

perfekt elastisk. Et skift i etterspgrselskurven vil ettersporselskurven
gi en direkte pavirkning pa likevektsmengden,

. . . Tilbudskurven
mens prisen forblir mer eller mindre den samme.

. . . o Ettersparselskurven
Grafen for boligmarkedets tilpasningen pa lang \

sikt vil derfor se omtrent ut som denne figuren.

Mengde

Figur 3.3 Skift i ettersparselskurven pa
lang sikt

Det vil ogsa veere mulig & se pa boligtilbudet pa Pric .

Tilbudskurven
ettersporselskurven

mellomlang sikt. Boligtilbudet vil her veere hverken
elastisk eller uelastisk. Et skift i ettersparselskurven
vil gi en direkte pavirkning i bade likevektspris - og
mengde, dog ikke i like stor grad som pa kort eller

Ettersparselskurven

lang sikt. Grafen for boligmarkedets tilpasning pa

mellomlang sikt vil derfor se omtrent ut som denne Menqde

figuren.
Figur 3.4 Skift i ettersparselskurven
pa mellomlang sikt

Kapittel 4: FORKLARENDE FAKTORER FOR PRISSTIGNINGEN SIDEN 1992
Som tidligere forklart har boligprisene i Oslo steget voldsomt siden 1992. | denne delen av
oppgaven skal jeg forsgke & identifisere hvilke faktorer som er ansvarlige for denne
prisstigningen. Dette gjares delvis ved hjelp av markedsmodellen som ble presentert i forrige
kapittel, og delvis ved hjelp av en artikkel av Larsen og Sommervoll (2003) der de har satt
opp 26 mulige forklaringer pa prisstigningen. Dette er bade makro- og mikrogkonomiske
faktorer. Jeg vil i denne delen kun ta for meg de forklaringene som anses a ha starst
pavirkning pa markedet. Jeg vil ikke skille pa faktorer som vil pavirke enkelte deler av byen
mer enn andre, men heller fokusere pa de faktorene som antas & gke det generelle
boligprisnivaet i Oslo mest. Faktorer som uthyggelsesmanster og reiseteknologi tas derfor
ikke med. | starten gjennomgas faktorer der vi antar at markedet er i likevekt, deretter ser vi

pa faktorer som tilsier at markedet ikke er i likevekt.
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4.1  Urbanisering, befolkningsvekst og husholdningenes sammensetning

Den farste forklaringen er urbanisering. Urbanisering kan forstas som bydannelse (Store

norske leksikon, s.v. «by») eller tilflytting til byene (Larsen og Sommervoll, 2003, 7).
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Figur 4.1 Sum folketall i Norge.
Tall hentet fra Statistisk sentralbyra «Befolkning og areal i tettsteder» (2016).
Figur 4.2 Antall innbyggere i Oslo 1970 — 2016.

Tall hentet fra Statistikkbanken Oslo kommune «Folkemengde historisk» (2016).

Som vist i figur 4.1 har vi sett en gkning i tilflytting til byene. Denne gkningen ser vi ogsa i
Oslo der antall innbyggere har gkt fra cirka 450 000 til over 650 000 siden starten av 1990-
tallet (se figur 4.2). Siden boligbeholdningen er antatt gitt pa kort sikt, vil en gkning i
befolkningstall fare til gkt ettersparsel. Larsen og Sommervoll (2003, 8) skriver at urbanitet er
et gode, noe som gjar det mer etterspurt dersom inntekten gker. Vi kan derfor si at
ettersparselen etter urbane boliger gker dersom inntekten gker. Det kan vi ogsa se av Jacobsen
og Naug sin ettersparselsfunksjon som sier at husholdningens disponible realinntekt er en
direkte faktor til ettersparselen. Figur 4.3 viser en jevn stigning i brutto inntekten bade til Oslo
sin befolkning, og i resten av landet. Vi ser ogsa at lenningene generelt er hgyere i Oslo, noe
som ifglge Jacobsen og Naug sin ettersparselsfunksjon vil fgre til gkte boligpriser (2004,
231).
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Brutto inntekt 2000 - 2015
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Figur 4.3 Brutto inntekt 2000 — 2015.

Tall hentet fra kommuneProfilen «Inntekt og Formue — Bruttoinntekt» (2016)

Videre pastar Larsen og Sommervoll at en gkning i antall husholdninger gi gkt
boligettersparsel (2003, 9).

Vi har allerede sett at befolkningstallet i Oslo har gkt jevnt siden 1992. Siden Larsen og
Sommervoll sier at en gkning i antall husholdninger vil gi gkt boligettersparsel, burde vi ogsa
se etter endringer i husholdningssammensetningen. Siden antall innbyggere i Oslo har gkt de
siste drene, kan vi si at dersom det i gjennomsnitt bor like mange personer per husholdning sa
vil antall husholdninger ha gkt. Dersom det i gjennomsnitt bor feerre personer per
husholdning sa vil antall husholdninger ha steget enda mer. Dersom det i gjennomsnitt bor
flere personer per husholdning sa vil antall husholdninger avhenge av forholdet mellom denne
gkningen og befolkningsveksten. Figur 4.4 viser endringer i husholdningssammensetningen
siden 2008.
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Figur 4.4 Prosentvis fordeling av antall personer i husholdningen 2008 — 2016.

Tall hentet fra Statistikkbanken Oslo kommune «Husholdninger etter antall personer i husholdningen» (2016).

Av figuren ser vi at andelen husholdninger der det bor 1 person har sunket, men er fortsatt den
klart vanligste med litt under 50% av husholdningene. Andelen husholdninger der det bor to
personer har steget, og andelen husholdninger der det bor tre eller flere har holdt seg relativt
stabil. Totalt sett ser vi at andelen personer per husholdning har gkt, men at endringene er
relativt sma. Det er derfor rimelig & anta at pa tross av dette sa har antall boliger i Oslo gatt
opp i denne perioden. Dette er i samsvar med tall fra Statistikkbanken i Oslo kommune som

viser at antall boliger har gkt med omtrent 26 000 i samme periode.

4.2  Kreditt og konjunkturer

Som vist i Jacobsen og Naug sin ettersparselsfunksjon vil bankenes utlanspolitikk pavirke
boligettersparselen. Bankenes utlanspolitikk vil i stor grad avhenge av konjunkturene. Dette
vil vi diskutere naermere senere i oppgaven. | etterspgrselsfunksjonen brukt i kapittel to er
disse faktorene vektet inn i variabel X (Jacobsen og Naug, 2004, 231).

Kjep av bolig er en stor investering. Det er derfor rimelig & anta at de fleste husholdninger ma
ta opp lan for & kunne finansiere boligkjgpet. Tilgangen til kreditt har derfor stor betydning
for boligmarkedet. Kredittrestriksjoner vil kunne sperre husholdninger med lav betalingsevne

ute fra markedet, mens en kredittekspansjon vil kunne bidra til gkte og inflaterte boligpriser
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der aktagrer med hgye lan konkurrerer om et gitt antall boliger (Larsen og Sommervoll, 2003,

11). I Norge har kredittveksten vaert relativ stor siden starten av 90-tallet.
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Figur 4.5 Befolkningens innenlandske bruttogjeld.

Tall hentet fra Statistisk sentralbyra «Kredittindikatoren K2» (2017).

Figur 4.5 viser hvor store lan den norske befolkningen har opparbeidet seg. Tallene i figuren
er gitt i millioner kroner. Figuren viser tall fra 1985 frem til 2016. Figuren viser ikke
gjennomsnittet per ar, men heller befolkningens innenlandske bruttogjeld, malt i desember
hvert ar. Figuren er ikke justert for inflasjon. Allikevel viser figuren oss at nordmenn gradvis

opparbeider seg mer og mer kreditt.

Larsen og Sommervoll skriver at kredittveksten gker mer enn konsummulighetene, selv om de
justerer for inflasjon. Dette kan forklares ved at overskuddet av kreditt blir brukt i
boligmarkedet. Med andre ord brukes den gradvis gskende pengemengden pa boligmarkedet i
stedet for pa andre goder. Av figur 4.5 ser vi at kredittveksten virkelig tok seg opp i lgpet av
1990-tallet, noe som i stor grad sammenfaller med boligprisgkningene. Larsen og Sommervoll
(2003, 12) skriver at kredittveksten var opp mot hele 10% per ar, noe som er godt over
summen av produktivitet og inflasjon. En forklaring der boligprisene har gkt pa grunn av gkt

kreditt anses derfor som sannsynlig.

En innvending jeg har mot Larsen og Sommervoll sin argumentasjon er at de ikke har justert
for en gkning av befolkningen. De argumenterer for at mer penger blir brukt i boligmarkedet,

noe som for sa vidt er sant. Jeg vil likevel argumentere for at dersom de ogsa hadde justert for
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befolkningsgkningen sa ville tallene veart mer relevante nar vi prever a forklare endringer i
boligpriser. Begrunnelsen er at selv om den totale kreditten gker, betyr ikke det at kreditten
per person gker. Statistikken vil ikke vaere optimal & bruke for a bevise kredittvekst som en
forklaring pa boligprisveksten fordi kreditten kan veere spredt pa flere husholdninger og flere
boliger. Ifalge tall fra SSB gkte Norges befolkning fra drayt 4 millioner til drayt 5 millioner i
perioden fra 1990 — 2016 (Statistisk sentralbyra, 2017a). Med en sa stor endring er det mulig
at en slik justering ville pavirke resultatet.

Renten er en annen faktor som er tett knyttet opp mot kreditt og lan. Fer vi kan snakke om
rentens pavirkning pa boligprisene, skal vi se pa rentens plass i to ulike modeller. |
ettersparselsfunksjonen til Jacobsen og Naug (2004, 231) er samlet bokostnad for en typisk
boligeier en viktig faktor. Faktoren deles pa bade indeksen for prisene pa andre varer og
tjenester, og samlet bokostnad for en typisk leietaker. Det er derfor viktig a forsta hva som

ligger i begrepet samlet bokostnad. Nordahl (2012, 43) har satt opp felgende uttrykk:

Bokostnaden = Forventet langsiktig renteniva * boligprisen — forventet boligprisvekst. Dette
er en forenklet modell for hvordan man regner ut bokostnaden, blant annet fordi den ikke tar

hgyde for drift og vedlikeholdskostnader, eller inflasjon.

Ved & sammenlikne Nordahl sin modell for beregning av bokostnaden for boligeier med
Jacobsen og Naug sin funksjon for beregning av den reelle bokostnaden for boligeier, er det
noen viktige forskjeller & legge merke til. For det farste justerer Jacobsen og Naug for
inflasjon, drifts- og vedlikeholdskostnader og skattesatsen pa kapitalinntekter og utgifter.
Videre ser vi at begge modellene er justert for forventet vekst i boligpris. Tilslutt ser vi at
Jacobsen og Naug har justert for nominell rente, mens Nordahl har justert for forventet
langsiktig renteniva. Forskjellen blir derfor at Jacobsen og Naug sin modell kan kun brukes i
etterkant da man allerede kjenner den nominelle renten over tilbakebetalingsperioden, mens
Nordahl sin modell viser hvordan aktarene kan beregne bokostnaden pa forhand. Ulempen
med Nordahl sin modell er at den ikke regner ut den faktiske bokostnaden, men heller gir en

prognose av hva man tror den kommer til & bli.

Uavhengig av hvilken modell man bruker, kommer det tydelig frem at renten er en viktig
driver av boligprisene. En lavere rente vil gjare bokostnaden lavere slik at aktgrene er i stand
til & ta opp sterre lan, og betale mer for boligen. Figur 4.6 under viser utviklingen i rentenivaet
fra 1990 frem til 2016. Av tabellen ser vi at renten sank kraftig fra 1992 og fortsatte a synke
fram til et rekordlavt niva i 2016. Setter vi dette opp mot boligprisutviklingen, ser vi at det er
en nermest perfekt negativ korrelasjon. Jeg antar derfor at rentenivaet har stor pavirkning pa
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boligprisene, og er en faktor som bar inkluderes dersom man gnsker a forklare prisnivaet pa
boligprisene. Interessant nok viser nye tall fra Statistisk Sentralbyra (2017¢) at utlansrenta for
boliglan steg sa vidt i januar 2017. Kanskje trenden vi har sett de siste arene er i ferd med a

snu?
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Figur 4.6 Bankenes utlansrente gitt i prosent.

Tall hentet fra Statistisk sentralbyra «Renter i banker og kredittforetak» (2017).

4.3 Arbeidsmarkedet

Larsen og Sommervoll skriver i sin artikkel at boligmarkedet er nart knyttet til
arbeidsmarkedet (2003, 10). | omrader med hgy arbeidsledighet og fa arbeidsplasser vil
ettersparselen ga ned, mens i omrader med lav arbeidsledighet og mange arbeidsplasser vil
ettersparselen ga opp. Som vi kan se av figur 4.7 har Oslo en hgyere andel sysselsatte enn
landsgjennomsnittet. Allikevel ser vi en trend der andelen sysselsatte synker bade i Oslo og
resten av Norge. Det gjgres oppmerksom pa at tallene fra Statistisk Sentralbyra starter i 2008,
og jeg har derfor ikke tall fra perioden 1992 — 2008. Det er derfor godt mulig at sysselsetting
kan ha gkt pa 1990- og starten av 2000-tallet, og dermed veert en faktor som var med og drev
prisstigningen i denne perioden. Det figur 4.7 imidlertid viser oss er at andelen sysselsatte
ikke har veert en drivende faktor for prisstigningen fra 2008 til 2016. Det betyr allikevel ikke
at prisstigningen ikke hadde vert enda starre dersom andelen sysselsatte hadde holdt seg pa
det samme hgye nivaet i hele perioden. Ser vi pa Jacobsen og Naug (2004, 231) sin
ettersparselsfunksjon, blir det tydelig at lavere arbeidsledighet vil i gjennomsnitt gke
husholdningens disponible inntekt, og dermed sgrge for gkte boligpriser. Nar vi ikke ser en

22



reduksjon i boligprisene som falge av hgyere arbeidsledighet, er det rimelig a anta at det er
fordi andre faktorer pavirker boligprisene mer i motsatt retning.
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Figur 4.7 Andel sysselsatte, malt i prosent.

Tall hentet fra Statistisk sentralbyrd «Arbeidskraftundersgkelsen» (2016).

Videre skriver Larsen og Sommervoll at vi ser et postindustrielt samfunn der det kreves en
starre grad av kvalifisert arbeidskraft enn tidligere. @kt ettersparsel etter kvalifisert
arbeidskraft gir gkt etterspersel etter bolig. Antall boliger er som tidligere sagt gitt pa kort
sikt, og den gkte konkurranse fgrer til gkte boligpriser. Larsen og Sommervoll (2003,10)
beskriver her en mulig prisspiral der de firmaene som har hgyest betalingsmulighet for
kvalifisert arbeidskraft gir hgyere lgnn som kan kompensere for gkte bokostnader. Denne

pastanden stattes av oslobefolkningens gkte lgnninger og gkte boligpriser (se kapittel 4.1).

4.4  Skattesystemet og reguleringer

Skatt er pengeytelser som stat og kommune palegger borgerne uten at disse far direkte
motytelser. Dette gjgres for a finansiere offentlig forbruk og investeringer (Store norske
leksikon, s.v. «skatt»»). Hvor mye hver enkelt ma betale i skatt varierer. Skatten vil pavirke
den enkeltes disponible inntekt, og dermed ogsa boligetterspgrselen jf. Jacobsen og Naug sin
ettersparselsfunksjon. Det betyr at hvis skatten synker sa gker husholdningens disponible
inntekt som igjen gjar at ettersparselen og betalingsvilligheten gker. 1 1992 ble det
gjiennomfart en omfattende skattereform her i Norge. Man gikk fra et system bestaende av
haye skattesatser og omfattende fradrag til en modell basert pa lavere skattesatser og feerre

muligheter til & trekke fra pa skatten (Store norske leksikon, s.v. «Skattereformene i 1987 og
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1992»). Akkurat hvor stor del reformen innvirket pa boligmarkedets voldsomme vekst er
vanskelig & si da det er mange andre faktorer involvert. Det vi kan si med stor sikkerhet er at
skattereformen er en av faktorene som har bidratt til prisveksten.

Skattesystemet i Norge tilbyr fortsatt boligeiere enkelte skattefordeler de ikke hadde fatt om
de i stedet valgte a investere i andre goder. Skattefordelene bestar blant annet i lavere
formueskatt, du kan trekke fra rentene i selvangivelsen og skattefritt salg dersom du har bodd

i boligen minst 12 av de siste 24 manedene jf. Skatteloven (Lov av 1999, sist endret 2017).

Det er ogsa interessant a se pa Lov om skatt av formue og inntekt (skatteloven) §7-2 om
utleieinntekt. Her star det blant annet at utleieinntekt fra egen bolig er skattepliktig, unntatt
nar eieren benytter minst halvparten av boligen til egen bruk. Det vil vaere rimelig a anta at
denne regelen pavirker boligmarkedet hovedsakelig pa to mater. Den farste er at flere eiere
gnsker a leie ut deler av boligen sin. Dette gir et gkt tilbud av leieobjekter og bedre utnyttelse
av boligmassen. Den andre er at deler, eller hele, skattefordelen vil bli regnet inn i
boligverdien, og at boligprisene i denne typen bolig vil gke. Larsen og Sommervoll (2003, 13)
skriver at denne skattefordelen kan hjelpe unge ved boligkjep ved at de leier ut hybel eller
leilighet. Slik jeg ser det vil denne regelen faktisk ha motsatt effekt for unge boligkjgpere. Jeg
vil argumentere for at den gkte antall utleieleiligheter og hybler vil veere gunstig for unge som
gnsker a leie, ikke kjgpe. Begrunnelsen er at et gkt antall utleieleiligheter vil gi flere
valgmuligheter, mindre konkurranse om de eksisterende utleieleilighetene, og dermed lavere
leiepriser. Pa den andre siden har vi sett at selve boligprisene gker som falge av
skattefordelen. Jeg vil derfor argumentere for at denne regelen faktisk gjer det vanskeligere

for unge, og farstegangskjgpere & komme seg inn pa boligmarkedet.

Reguleringer og tillatelser spiller ogsa en stor rolle i markedet. Nar vi snakker om
reguleringer i boligmarkedet, snakker vi ofte om kommunen sine lokale bestemmelser. Jeg
har valgt & se bort ifra tidsbruk knyttet til saksbehandlingen av byggetillatelser og liknende.
Dette gjares rett og slett fordi det ville veert for omfattende i denne bacheloroppgaven. | stedet
har jeg fokusert pa store reguleringer som pavirker boligmarkedet i Oslo. Kanskje de viktigste

av disse reguleringene er smahusplanen og Markaloven.

Smahusplanen har som formal a legge til rette for bebyggelse av smahuskarakter, og
opprettholde smahusomradenes kvaliteter. Dette gjares blant annet ved a regulere hva slags
bygg som kan bygges, hvor stor del av tomta som det kan bygges pa osv. For boligmarkedet

betyr en slik plan at det er restriksjoner pa hvor tett bebyggelsen kan veere, og at det ikke kan
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bygges hayblokker, rekkehus eller liknende. Dette gir begrensninger pa hvor mange boliger
som kan legges til et omrade, og begrenser derfor tilbudet (Oslo kommune, plan- og
bygningsetaten «Veileder til smahusplanen S-4220». 2015).

Lov om naturomrader i Oslo og nzrliggende kommuner (Markaloven) har som formal a
tilrettelegge for friluftsliv, naturopplevelse og idrett. Loven skal sikre Markas grenser og
bevare et rikt og variert landskap og natur- og kulturmiljg med kulturminner jf. Lov om

naturomrader i Oslo og neerliggende kommuner §1. Dette gjares blant annet ved a forby

bygge- og anleggstiltak.

For boligmarkedet betyr loven at det ikke bygges nye boliger, eller gjgres omfattende
endringer pa den eksisterende boligmassen i omradene regulert av Markaloven. En slik lov vil

begrense nybygg, og derfor begrense tilbudet av boliger.

Tidligere i kapittelet sa vi at Oslos befolkning har gkt med cirka 200 000 personer siden
starten av 1990- tallet. I tillegg til at smahusplanen begrenser hvor tett det kan bygges, sa er
Oslo sin bebyggelse ogsa begrenset av den vernede marka i nord, og sjgen i sgr. En slik
begrensning gjar at en befolkningsvekst vil fare til en hardere kamp om den eksisterende
boligmassen, samt at eventuelle nybygg ma bygges lenger unna sentrum enn i byer som kan
vokse i alle retninger. Boligprisnivaet pa sentrumsboliger vil derfor ogsa bli betydelig hayere
(Nordahl, 2012, 64).

45  Samlet bokostnad for a eie og for a leie

Jacobsen og Naug sin ettersparselsfunksjon (2004, 231) viser at forholdet mellom prisene ved
a eie og prisene ved a leie er et viktig element i prisdannelsen. Sommervoll og Larsen
(2003,17) skriver ogsa dette i sin artikkel. | Jacobsen og Naug sin etterspgrselsfunksjon er
denne interaksjonen gitt ved faktoren V/HL som betyr samlet bokostnad for en typisk eier /
samlet bokostnad for en typisk leietaker (husleie). Ifglge Larsen og Sommervoll (2003, 17) vil
de to faktorene falge hverandre av to grunner. For det farste sa er det vanlig for
husholdningene & vurdere kostnadene ved kjgp av bolig opp mot kostnadene ved leie av bolig.
Dersom det er billigere a leie enn a kjgpe kan det hende husholdningen gnsker a leie i stedet.
Videre vil boligeiere vurdere profitten ved salg av bolig opp mot profitten ved utleie av bolig.
Det er derfor grunn til a tro at dette forholdstallet er selvregulerende og ikke vil endre seg

stort.
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Pa den andre siden skriver Larsen og Sommervoll at leiemarkedet i tillegg leverer bolig til
husholdninger som av ulike grunner ikke gnsker eller ikke har mulighet til & kjgpe bolig.
Dette kan for eksempel vaere at husholdningen kun skal veere der midlertidig, eller at de
mangler kreditt. Dersom det er mangel pa kreditt som tvinger husholdninger til & leie i stedet
for & kjape vil det i seg selv pavirke ettersparselen pa leiemarkedet. Siden forholdet mellom
prisen ved a eie og prisen ved a leie til en viss grad falger hverandre vil en gkt ettersparsel i
leiemarkedet kunne fare til at flere aktgrer gnsker a kjgpe bolig med et utleieformal, og
ettersparselen gar opp. Slik kan vi fa en effekt der de hgye boligprisene ferer til enda hgyere
boligpriser. En slik effekt er vanskelig & bevise, men Larsen og Sommervoll (2003, 18) peker
pa flere rapporter som tilsier at leiemarkedet har gkt, og at andelen som eier egen bolig i
hovedstaden er rekordlav. Slik kan altsa bokostnadene ved a eie i forhold til bokostnadene ved

a leie anses & vaere en mulig forklaring pa dagens prisniva.

4.6 Markedet i ubalanse

Den siste forklaringen jeg skal ta for meg er at markedet er i sterk ubalanse, eller at det finnes
en boligprisboble. Joseph Stiglitz, som vant Nobelprisen i 2001, har definert prisboble slik:
«If the reason that the price is high today is only because investors believe that the selling
price will be high tomorrow- when “fundamental” factors do not seem to justify such a price
—then a bubble exist». (Stiglitz,1990, 13)

Ola H. Grytten, professor ved NHH, har definert prisboble pa falgende mate:

«En definisjon av finansielle bobler er handel av objekter i stort volum, til priser med
signifikant avvik fra fundamentale verdier. | praksis omtales bobler som situasjoner der
markedspriser pa et eller flere finansobjekter er betydelig overpriset i forhold til deres

fundamentale eller virkelige verdier.» (Grytten, 2009)

Som vi ser av disse definisjonene kan en boligboble forklares ved at prisene er hgyere enn
boligenes fundamentale verdier eller det de realakonomiske faktorene tilsier (Nordahl, 2012,
53).

Som vist i Jacobsen og Naug (2004, 231) sin etterspgrselsfunksjon vil husholdningenes
forventninger om framtidige inntekter og bokostnader pavirke boligettersparselen. |

ettersparselsfunksjonen er disse faktorene vektet inn i variabel X.
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For a forsta dette fenomenet ma vi farst sette oss inn i hvordan akterene faktisk former sine
prisforventninger. Det gar et grunnleggende skille mellom rasjonelle og ikke-rasjonelle
forventninger. Rasjonelle forventninger beskrives ofte som modellkonsistente (Nordahl, 2012,
49). Det vil si at dersom prisene stiger bratt forventer aktarene at de pa lang sikt vil synke
igjen fordi boligmassen er tilnaermet perfekt elastisk pa lang sikt. Tilsvarende vil rasjonelle
aktarer, dersom prisene synker, forvente at prisene vil stige igjen pa lang sikt. | falge Nordahl
har Nordvik! vist at i praksis fungerer de fleste aktgrer motsatt. | perioder med prisvekst
forventer aktgrene at prisen vil fortsette a stige enda mer, og de blir derfor villige til 4 betale
mer for boligene. Betalingsvilligheten gker fordi akterene forventer a fa mer tilbake for
boligen nar de selger, dermed ses boligen pa som bade et forbruksgode og et
investeringsgode. Tilsvarende effekt ser vi dersom prisene synker. Pa en slik mate vil
boligmarkedet til en viss grad fungere slik som aktgrene tror det fungerer. Vi kan se pa det
slik at dersom en stor nok andel aktarer har feilaktige prisforventninger sa vil disse

prisforventningene faktisk bli realisert (Nordahl, 2012, 49).

Videre kan vi legge til grunn at det i hovedsak er to typer boligkjepere. Det er de som bade
skal kjepe ny bolig og selge/leie ut sin gamle bolig, og farstegangskjgpere. De som bade skal
kjepe ny bolig og selge/leie ut sin gamle bolig vil fungere med en dobbeltrolle pa
boligmarkedet. Deres kjgpekraft vil avhenge av hva de far igjen for boligen de selger. Jo
hayere boligpris for boligen som skal selges, jo mer kan de by pa den nye boligen. Slik vil en

liten prisendring kunne spre seg og gke gjennom kun Kjgp og salg (Nordahl, 2012, 51).

For farstegangskjepere som ikke far inn penger for salg av forrige bolig vil det veere rimelig &
anta at de gnsker a kjgpe seg inn i boligmarkedet nar boligprisene er lave. En studie gjort av
Andersen i 2001 viser derimot et helt annet bilde. Forskning viser at de fleste unge etablerer
seg i boligmarkedet nar prisene er hgye (Nordahl, 2012, 51). Forklaringen til dette ligger i
bankenes utlanspraksis. Farstegangskjgpere har et starre behov for lan enn de som allerede er
etablert pa boligmarkedet. Bankenes utlanspraksis vil derfor pavirke farstegangskjeperne
mest. Nar en bank vurderer a gi lan til et boligkjep er det to forhold de ser pa som spesielt
viktige. Den farste er at lantakeren har gkonomiske evner til & betale tilbake lanet, den andre
er at banken har sikkerhet i tilfelle lantakeren ikke klarer a betale tilbake lanet sitt. Den

vanligste formen for sikkerhet er boligen som lanet blir brukt til. Det vil si at dersom

1 Per Nordvik, V. «Boligpriser og forventningsdannelse — sammenhengen mellom forventet og faktisk boligpris»
(Oslo, 1993).
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lantakeren ikke klarer & betale tilbake lanet sa kan boligen selges slik at banken far dekket
sine krav. Verdien av boligen vil avhenge av boligprisene og forventet utvikling i markedet.
Nar boligprisene er forventet a gke, vil det gi starre sikkerhet til bankene. De kan derfor lane
ut mer penger og sette lavere krav til lantakerens betalingsevne uten a risikere tap. Det er
derfor lettere a fa boliglan nar boligprisene er hgye eller forventes a stige. Det betyr at ved &
Iane ut mer penger nar konjunkturene gar opp, og mindre nar konjunkturene gar ned, kan
bankenes utlanspraksis skape en ekstra effekt av sma konjunktursvingninger. Dette kan
forarsake store svingninger i boligprisene, som ikke samsvarer med det realgkonomiske
faktorene tilsier (Nordahl, 2012, 51).

Om en prishoble eksisterer i Oslos boligmarked i dag er vanskelig a si, fordi slike
selvforsterkende effekter ofte virker i samspill med de realgkonomiske faktorene. At
boligprisene i hovedstaden er pa et historisk hgyt niva betyr ikke ngdvendigvis at det
eksisterer en bolighoble. Flere av landets fremste gkonomer, samt SSB, mener at dagens
prisniva kan forklares utelukkende med fundamentale faktorer, og argumenterer derfor mot at
en slik boligboble eksisterer. Samtidig er det mange som mener at for a forklare dagens
prisnivd ma man se de fundamentale faktorene i sammenheng med de selvforsterkende
prisforventningsmekanismene (Nordahl, 2012, 53). Om det eksisterer en boligboble eller ikke
vil jeg ikke ta stilling til i denne oppgaven, men det er en mulig forklaring pa dagens prisniva

i hovedstaden.

| kapittel fire har vi sett pd mange forskjellige faktorer som antas & pavirke boligprisene. |
kapittel fem skal vi se pa boligpolitikken, og hvordan den brukes for & regulere boligmarkedet

og boligprisene.

50 BOLIGPOLITIKK

| dette kapittelet skal jeg farst ta kort for meg den norske boligpolitikken og se pa hvilke tiltak
som har blitt gjort for & pavirke boligmarkedet. Ordet boligpolitikk omfatter farst og fremst
offentlige aktarer. Jeg har derfor valgt & avgrense kapittelet til & omfatte stat og kommune,
selv om det private ogsa er en viktig akter med fast ansvar i boligpolitikken (Store norske

leksikon, s.v. «boligpolitikk»). Videre vil jeg diskutere i hvilken grad tiltakene oppnar sine
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mal, og i hvilken grad den norske boligpolitikken klarer & pavirke og regulere boligmarkedet.
Formalet med kapittelet er a vise hvordan boligpolitikken har pavirket boligmarkedet og om
det eventuelt finnes bedre mater a regulere markedet pa.

5.1 Trekk ved den norske boligpolitikken

Statens primaere oppgave i boligpolitikken er & gi lovregler og sarge for det finansielle
grunnlaget for boligbyggingen. Kommunen sin oppgave er a legge til rette for den konkrete
boligbyggingen og sgrge for at den kan gjennomfares. Dette gjar de blant annet ved a sgrge
for at tilgangen pa byggeklare tomter er stor nok. Kommunen har ogsa ansvar for at sarlig
vanskeligstilte har tilfredsstillende boforhold. Dette kommer vi tilbake til senere i kapittelet
(Store norske leksikon, s.v. «boligpolitikk»).

Statlig boligpolitikk kan defineres som lover, forskrifter og tiltak som er iverksatt for a na
boligpolitiske malsettinger (Sgrvoll, 2011, 9). | NOU 2011:15 star det at boligpolitikken i
Norge i hovedsak er innrettet mot at vanskeligstilte skal bli eiere av egen bolig. Denne
uttalelsen viser oss to gjennomgaende linjer i norsk boligpolitikk; eierlinjen og boligpolitikk
for de vanskeligstilte. Boligpolitikk for de vanskeligstilte innebzrer at det i Norge finnes
grupper som enten ikke pa egenhand klarer a skaffe bolig, eller & opprettholde et boforhold.
Dette kan veere bostedslgse, flyktninger, personer med nedsatt funksjonsevne og personer med
svak gkonomi (NOU 2011: 15, 39). Som vi skal se senere i kapittelet handler mange av de
sentrale statelige virkemidlene om & sette enkeltindivider, altsa vanskeligstilte, i bedre stand
til 4 ettersparre bolig slik at de ogsa kan dra fordel av de gunstige skattereglene for boligeiere.
En slik tilneerming til fordelingspolitikken kalles etterspgrselssubsidier. Dette skiller seg fra
mange andre land som har starre fokus pa a tilby ulike former for rimelige boliger, enten ved
eie eller ved leie. Denne tilneermingen kalles tilbudssubsidier (Nordahl, 2012, 194-196).

Den andre gjennomgaende linjen i norsk boligpolitikk er eierlinjen. Eierlinjen oppstod rett
etter andre verdenskrig, men star fortsatt sterkt i norsk boligpolitikk den dag i dag (Nordahl,
2012, 195). Eierlinjen gar ut pa a fare en slik politikk at flest mulig skal fa eie sin egen bolig.
Ifalge NOU 2011:15 (53) er det na fire av fem som eier sin egen bolig i Norge. Dette er blant
de hgyeste eierandelene i verden. Det er flere grunner til at regjeringen gnsker a fare en
politikk som fremmer det a eie fremfor det a leie. For det farste sa gir det mer stabile og
tryggere boforhold for den norske befolkningen. De peker ogsa pa sosiale gevinster og en
generelt hgyere standard pa boligmassen fordi befolkningen tar bedre vare pa boligen dersom
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de er bade beboer og eier. Pa den andre siden er det ikke helt uten risiko & veere boligeier.
Man blir i starre grad pavirket av konjunkturene, og ved store boligprisfall slik som ved

Kristianiakrakket eller na sist i finanskrisen i 2008 opplevde mange 4 bli satt en vanskelig
gkonomisk situasjon (NOU 2011:15, 55). Mange boligpolitiske tiltak vil derfor forsgke a

gjere det mer gunstig & veere boligeier, samt redusere risikoen ved boligkjep.

5.2  Boligpolitiske tiltak og virkemidler

Som sagt star det i NOU 2011:15 at boligpolitikken i Norge hovedsakelig er innrettet mot at
vanskeligstilte skal bli eiere av egen bolig. Jeg vil na kort ga gjennom noen av de viktigste
boligsosiale skonomiske virkemidlene som er innfart for & hjelpe vanskeligstilte a bli eiere av
egen bolig.

Farst ut er oppferingslan og startlan. Oppferingslan var et virkemiddel som ble brukt for &
regulere hva slags boliger som ble bygget i tiden etter andre verdenskrig. Husbanken ga ut
gunstige lan med betingelser om hvordan boligen skulle bygges. Slik kunne de kontrollere
boligmassen og regulere hva slags boliger som skulle bygges. | 1996 falt rentestatten til denne

ordningen bort, og fra 2005 ble ordningen kalt Husbankens grunnlan (Nordahl, 2012, 198).

Startlan er et tilsvarende 1an som ble etablert i 2003, men denne typen lan er hovedsakelig
rettet mot boliger i bruktmarkedet. For husholdninger med lave inntekter kunne boligkjapet
finansieres med et startlan kombinert med et personrettet boligtilskudd. Dette er en ordning
rettet mot vanskeligstilte som ellers ikke kunne etablere seg pa boligmarkedet (Nordahl 2012,
198).

Bostatte er en annen ordning som har som formal a hjelpe husholdninger med lave inntekter
og hgye boutgifter. Husholdninger som kvalifiserer for bostette far dekket en andel av sine
faktiske boutgifter. Dette er ogsa en ordning rettet mot vanskeligstilte pa boligmarkedet
(Nordahl, 2012, 200).

Den siste ordningen innstilt mot vanskeligstilte i boligmarkedet som jeg skal ta for meg er
kommunale utleieboliger. Kommunale utleieboliger er et tilbud som blir gitt til de som ikke
klarer a etablere seg i det private markedet, eller som benytte seg av offentlige lane- og
stgtteordninger. 1 2012 disponerte kommunene omtrent 100 000 boliger (Nordahl, 2012, 201).

| teorien i kapittel to sa vi at det er vanlig a anta at boligmassen er gitt pa kort sikt.

Boligprisene pa kort sikt er derfor bestemt av ettersparrerne sin betalingsvillighet. Jeg