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Sammendrag

Boligprisene i Oslo har gkt dramatisk det siste tidret og massemedia har med jevne mellomrom
rapportert om rekordhgye kvadratmeterpriser. Dette kan glede dem av oss som allerede er inne pa
boligmarkedet og skape fortvilelse for de som ensker & kjope egen bolig. I denne artikkelen belyses
prisutviklingen til OBOS-leiligheter i Oslo med et spesielt blikk pa sma leiligheter. Siden disse tjener
som forste bolig for mange, er dette boligsegmentet spesielt interessant med tanke pé
etableringsproblemer som foglge av prisspiralen. Dessverre er grove mal for kvadratmeterpris ikke
serlig godt egnet til & studere ulike boligsegmenters utvikling. Dette skyldes at sammensetningen av
boliger som selges, endres over tid, samt at ulike leilighetstyper sannsynligvis folger ulike prisbaner.
Endring 1 gjennomsnittlig kvadratmeterpris blir derfor en sammenveiing av en priseffekt og en
sammensetningseffekt. [ analysen brukes kun prisforandringer pa samme leilighet for & isolere
priseffekten. Datamaterialet bestar av alle OBOS-leiligheter som er solgt to ganger i perioden 1991 til
2003. Analysen viser at prisene har steget langt mer for sma leiligheter enn for store. Med andre ord er
etablering pé boligmarkedet blitt langt vanskeligere enn gjennomsnittstall indikerer. I tillegg har

tradisjonelt billige bydeler hatt en langt heyere prisgkning enn byen for evrig.



English summary

The end of affordable housing in Oslo?

A study of price movements on small to medium sized flats

The metropolitan area of Oslo has seen a rise in house prices over the past decade. Crude indicators
suggest both doubling and tripling prices in the indicated time interval. However, such measurements
may be seriously biased, since the number of transactions and the types of dwellings transacted
typically varies over time and is heavily influenced by macro economic variables. In this article we
use a repeated sales model first studied by Case, Shiller (1989), to study price movements of various
segments of dwellings. Of special interest is small dwellings, since they serve the first home for young
adults, and often are the only option for low wage households. This article uses the data files of the
association of cooperatives, builder of houses and apartments, and at the same time Norway's largest
housing agent, OBOS. OBOS has recorded every financial transaction of more than 60 000 objects of
all sizes and distributed over the entire urban area of the Norwegian capital, Oslo. The analysis shows
that the price increase is much higher for the small flats, than flats in general. Furthermore, parts of the
metropolitan area that historically have provided affordable dwellings, experienced a steeper price

increase than traditionally high end neighborhoods.

Keywords: Housing market, price indices, housing inequality



Innledning

En bolig tjener mange forméal. Foruten at den gir oss beskyttelse mot ver og vind, tjener den som lager
for alle vare nyttige og mindre nyttige eiendeler. Vi former boligen etter vare behov og etter hvordan
vi ensker & framsta. Boligens sterrelse, standard og beliggenhet er ogsa et signal om velstand eller
mangel pa saddan. Kjop av bolig er ogsé en investering. For de fleste er investeringsmotivet blandet

med et behov for ha et sted & bo.

I norske massemedia brukes "etablering pa boligmarkedet" synonymt med "a kjope bolig". I et
internasjonalt perspektiv kan det fortone seg underlig, siden {4 land har sa hoye eierandeler som
Norge. Vére hoye eierandeler stammer nok i stor grad fra en bevisst boligpolitikk som innebar
opprettelsen av institusjoner som Husbanken og OBOS. Begge ble dannet med tanke pa & sikre et stort
utbud av "moderne" boliger for folk flest (Gulbrandsen 1983). Videre kan det tenkes at mer
grunnleggende kulturelle og geografiske sertrekk, har gjort egen bolig viktigere i Norge enn for andre

land.

Den heye andelen av husholdninger som eier egen bolig preger norsk boligdebatt og gjer at den skiller
seg fra den internasjonale debatten pa flere omrader. Internasjonal debatt er mer markedsorientert i
den forstand at fokus er pa hvorvidt boliger er fornuftig priset sammenliknet med andre
investeringsobjekter (Meese, Wallace 1994; Case, Quigley, Shiller 2001; Hill, Sirmans, Knight 1997)
og om markedet er effektivt (Case, Shiller (1989); Hill, Sirmans, Knight (1999)). I norsk debatt
overskygges disse spersmalene om relativ prising og markedseffektivitet i stor grad av spersmélet om
boligprisene er til & leve med, for folk flest. Med andre ord har den norske debatten som premiss at

boligprisene skal sta i et visst forhold til alminnelige menneskers betalingsmulighet.

Internasjonalt debatteres det om boligmassen "drives" mest effektivt av sma akterer som bor i egen

bolig, eller om store akterer kan realisere stordriftsfordeler. Denne debatten kan vaere interessant ogsa



sett med norske oyne, men i denne artikkelen legges som premiss at etablering pa boligmarkedet er
naturlig og forventet for den jevne borger. Rasjonale for dette, er ikke bare historisk betinget og et
implisitt premiss for opprettholdelse av status quo. Gjeldende lover og regler favoriserer i hoy grad
boligeiere framfor leietagere pa en rekke omrader. Viktige eksempler er likningsverdi som er satt
kunstig lavt, fratrekk av boliglansrenter pa skatt, samt sjenergse regler for utleie og salg av egen bolig.
Sett fra huseierens side er nedbetaling av boliglan en form for tvungen sparing under svert gunstige

betingelser. Derfor kan det argumenteres for at disse lukrative ordningene ber bli alle til del.

Gitt at alle skal eller forventer & kjope egen bolig, blir boligprisenes utvikling over tid et viktig
spearsmal. Pa tross av moderat gkende kjopekraft, ser en at boligprisene i Oslo har steget drastisk over
en tidrsperiode. Massemedia har gang pé gang rapportert om rekordhaye priser og spadd videre
prisoppgang. Prisnivaet og utsiktene har veert til bekymring for de av oss som ensker & kjope bolig og
til glede for de som allerede er inne i boligmarkedet.

I denne artikkelen skal vi studere prisutviklingen nermere. Det er opplagt at gkende boligpriser forst
skaper problemer for de med lavest betalingsmulighet. Samtidig vet en at husholdninger ettersper
ulike boligtyper avhengig av sterrelse og inntekt. Det er derfor ikke opplagt at gjennomsnittlig
kvadratmeterpris og andre grove mal gir relevant informasjon om ulike segmenter i boligmarkedet.
Malet med denne artikkelen er & studere ulike deler av boligmarkedet med tanke pa storrelse og
geografisk plassering, for & belyse prisutviklingen fra tidlig 90-tall fram til i dag. Av spesiell interesse
er de minste boligene som tjener som inngangsbillett for forstegangsetablere og ofte er eneste

alternativ for enslige og lavtlennete.

Norge har inntil nylig manglet et boligregister. For eneboliger kunne gards og bruksnummer i
prinsippet blitt brukt til identifisering, men for leiligheter eksister ikke noe sentralt register'. For

boligmarkedsforskning er dette et problem, siden boliger selges sjelden og salgsvolum kan variere

! Nylig har leilighetsnummer blitt innfert pa landsbasis, men det vil ta noen ér for dette kan tas effektivt i bruk for

boligmarkedsforskning.



mye fra ar til &r. | OBOS-systemet finnes cirka 60 000 boliger. De er spredt over hele byen og finnes i
alle storrelser fra knettsmé ettromsleiligheter til boliger med 5 soverom eller mer. Hovedvekten ligger
pa sma til mellomstore leiligheter. Videre er det flere leiligheter i gstlige og serlige bydeler,
sammenliknet med nord og vest. Fra andre halvér av 1991 fram til i dag har alle kjop og salg blitt
registrert i en database. I alt inneholder datasettet rundt 70 000 salg og inneholder informasjon om
storrelse og antall rom. Datasettet er derfor sa rikt at det muliggjor en mer raffinert statistisk analyse

enn grove indeksmal som ofte siteres i pressen.

Notatet er organisert som folger. Forst diskuteres kort ulike méter & méle boligprisutvikling. Pa
bakgrunn av data og teoretiske betraktninger velges en egnet prisindeks. Deretter folger en naermere
presentasjon av datasett og hovedresultater. Tilslutt diskuteres de empiriske funnene og i hvilken grad
forskjellige boligsegmenters utvikling gir grunnlag for bekymring. Flere detaljer, samt utfyllende
kommentarer til statistiske metoder, supplerende resultater fra ulike statistiske metoder, er gitt i

Appendiks.

Valg av metode. Hvordan maler en forandring i boligpriser?

Boligmarkeder skiller seg fra andre markeder for investering pa mange mater. Hvert boligobjekt er
unikt og det kan ga mange ar mellom hver gang det selges. I tillegg endres boligmassen over tid bade
med hensyn til ssmmensetning og standard (Brekke, Sommervoll 2002). Samtidig preges selve
markedet av ikke-profesjonelle aktarer som kjaper og selger kun et objekt om gangen. Riktignok
benytter de fleste som selger bolig seg av profesjonell hjelp 1 form av eiendomsmeglere eller liknende,
men den endelige budvurderingen faller likevel pa selger. P4 kjepersiden finner en oftest en
husholdning som fatter en avgjerelse pa bakgrunn av gkonomi og lanetilsagn uten ekstern hjelp.
Beslutningen er komplisert. Mest sannsynlig mé investeringsmotivet vektes mot forhold av mer

personlig art som avstand til jobb og om rominndelingen passer tiltenkt bruk.



I hvilken grad "manglende" profesjonalitet pavirker dynamikken i boligmarkedet er vanskelig & si,
men resultater fra empirisk forskning internasjonalt tyder pé at naturlige konjunktursvingninger kan
forsterkes av overdreven framtidstro i gode tider og bunnene blir dypere av uro for framtida i tider
med dystre ekonomiske utsikter (Shiller 1990). En ting som er sikkert er at sammensetning og volum
av boliger som selges endrer seg over tid og avhenger av konjunkturer og tidligere prisbane (Stein
1995; Gatzlaft, Heurin 1997). Det betyr at grove prisindekser som gjennomsnittlig boligpris eller
gjennomsnittlig boligpris per kvadratmeter, blir vanskelig & sammenlikne for ulike &r. En prosentvis
okning i et slikt gjennomsnittstall vil skyldes dels en gkning i pris pa "like" objekter og dels vere en

funksjon av endret omsetningssammensetning.

Det er ingen enkel vei ut av disse metodiske problemene. Essensielt finnes to hovedretninger i

empirisk boligmarkedslitteratur. Den ene er & se pa repeterte salg. Dersom boligens egenskaper (som
er av betydning for pris) er uforandret over tid, vil prisdifferansen gi et riktig mal for ren prisekning.
Hovedoppsettet i denne typen repeterte-salgs-modeller gér tilbake til Bailey, Muth og Nourse (1963)

(se appendiks).

En annen metode for & beregne prisutvikling er & ta hensyn til boligobjektenes variasjon med hensyn
pa sterrelse, beliggenhet og utforming eksplisitt i beregningen av boligprisindeksen. En slik metode
gar under betegnelsen hedonisk regresjon (Kain, Quigley 1970). I et slikt regresjonsoppsett antas
prisen & vere et produkt av en rekke faktorer, hver av ulik vekt. Ved & ta logaritmen til prisene far en
sum av forste ordensledd i disse faktorene”, hvor koeffisienten foran hvert ledd har tolkningen som

denne faktorens isolerte betydning.

Begge disse hovedretningene for & beregne boligindekser har sine styrker og svakheter. For hedonisk
regresjon er det alltid vanskelig & vite om de relevante attributtene for hvert boligobjekt er med. I

tillegg er det vanskelig & handtere variable som en vet har betydning. Hvordan skal en vurdere treer

2 - o
vanligvis ser en bare pé effekter av forste orden.



som bare delvis blokkerer utsikten eller lukt fra en narliggende pizzabar? Et praktisk problem er ogsé
at alle datasett inneholder feil og mangler. Parametere som er av stor betydning kan vaere vanskelig &
kvantifisere og vil til syvende og sist avhenge av en vurdering. Om denne vurderingen samsvarer med
akterenes vurdering i markedet, er mulig, men ikke tankengdvendig. Uansett vil sannsynligvis en

rekke slike registreringer vaere av darlig kvalitet og muligens vanskeliggjore analysen.

Repeterte salg unngar i stor grad problemet med uobserverte boligattributter, siden denne
tilneermingen kun tar med salg av samme objekt. Dessverre gir dette nye utfordringer. For det forste
ma boliger folges over tid slik at repeterte salg registres. I fraver av offentlige registre kan dette vere
vanskelig. I tillegg representerer slike transaksjoner bare en undermengde av de totale salgene. Det
betyr at mange observasjoner ikke brukes. Videre kan boliger som selges flere ganger skille seg fra
andre boliger. De kan for eksempel ha en eller annen ugnsket egenskap som far eieren til & se seg om
etter en ny bolig. Alternativ kan de snarere vare mer attraktive, og dermed lettere omsettelige. Nyere
forskning fra USA (Case, Pollakowski, Wachter 1997) tyder pa at repeterte salg oppnar noe hoyere
pris enn "engangssalg". Muligens kan effekten skyldes at objekter som selges ofte, ogsé pusses opp
ofte. Med andre ord kan en uobservert standardheving gi heyere pris. Bildet er langt fra entydig.
Meese og Wallace (1997) fant at bade oppussede og uoppussede boliger solgt flere ganger var av
gjennomgaende av darligere standard enn omsatte boliger for gvrig. De fant videre at repeterte

salgsmodeller var folsomme for ekstremobservasjoner, spesielt for sma datasett.

I tillegg til disse to hovedretningene, har det i de senere ar vokst fram ulike hybridmodeller, som seker
a bruke bade repeterte salg og hedonisk regresjon. Tanken er da at repeterte salg inneholder
informasjon om prisutviklingen som kan utnyttes ved a estimere sentrale parametere og bruke disse
videre pa en hedonisk regresjonsmodell som brukes pa alle salg (Quigley 1995; Englund, Quigley,
Redfearn 1998). Ytterligere et alternativ er & bruke repeterte salg pa ulike boligsegmenter (Roed
Larsen, Sommervoll 2003). Dette er hybridisering den andre veien ved at en forst fikserer noen

hedoniske parametere som sterrelse og beliggenhet og deretter bruker en repetert-salgs-modell for



boligprisindeks estimering. Styrken ved sistnevnte metode er at robuste hedoniske parametere som
storrelse, antall rom og geografi definerer segmentene, mens repeterte salg ideelt sett sikrer at en ser

pa samme sett uobserverte attributter ved prissammenlikning.

I denne analysen velger vi & bruke repeterte salg pa ulike segmenter. Datasettet er spesielt godt egnet
til en slik analyse av flere grunner. For det forste er det et stort data sett med 54 450

observasjoner. Videre er antall repeterte salg hoyt. Det skyldes forst og fremst at sma og mellomstore
leiligheter, som er i overvekt i datamaterialet, selges hyppig. Datasettets haye kvalitet bidrar ogsa til at
repeterte salg blir identifisert. I internasjonal litteratur identifiseres repeterte salg gjerne ved a
sammenlikne adressefelt i salgsdatabasen. I slike tilfelle mistes mange repeterte salg pa grunn av
varierende stavemate, feilstavinger og forkortinger av gatenavn. Siden hver leilighet i OBOS-
materialet er unikt identifisert ved et leilighetsnummer, unngar en helt problemer av denne type.
Risikoen for utvalgsskjevhet ved bare & se pé repeterte salg er liten. Det skyldes ikke bare den hoye
frekvensen av repeterte salg, men ogsa at leiligheter i et borettslag er mer homogene enn andre typer

boliger.

I appendiks er estimeringsmetoden for boligprisekning diskutert eksplisitt. En variant av
regresjonsmetoden til Bailey, Muth og Nourse (1963), forst studert av Case og Shiller (1989), er valgt.
Denne metodens styrke er at den korrigerer for at variansen i observerte prisdifferanser gker med tiden
mellom de to salgene. Det vil si at repeterte-salgs-observasjoner sent i tidsperioden vil vere mer
usikre. Disse tillegges da mindre vekt, og noe som gir bedre prisindeksestimater. En segmentering i
forkant av regresjonen er forst beskrevet i Reed Larsen og Sommervoll (2003) og i denne analysen

segmenteres det ytterligere for & separere ut bydelsspesifikke effekter.



Beskrivelse av datasett

OBOS er den storste akteren pa Oslos boligmarked. Pa entrepenersiden star de for en ikke ubetydelig
del av utbudet av nye boliger. I tillegg administrerer de rundt 500 borettslag. I det datasettet som ligger
til grunn for denne analysen inngar 422 borettslag og i alt 54 450 salg. Tabell 1 viser hvordan disse

fordeler seg pé ulike bydeler, samt det totale antall OBOS-boliger i hver bydel.

Tabell 1.  Frekvenstabell for borettslag, antall leiligheter og salg (fra andre halvdel av 1991 til
utgangen av 2002) fordelt pa bydel

bydel borettslag leiligheter' salg
Bjerke 8 909 542
Bygday-Frogner 4 117 8
Boler 14 1517 1098
Ekeberg-Bekkelaget 6 419 321
Furuset 33 7248 6725
Gamle Oslo 17 1284 1341
Grefsen-Kjelsas 8 1240 1006
Grorud 25 4346 3507
Griinerlgkka-Sofienberg 28 2455 2432
Hellerud 15 5054 4251
Helsfyr-Sinsen 30 5384 4675
Lambertseter 12 4633 4417
Manglerud 23 3418 2587
Nordstrand 7 977 675
Romsas 6 2521 2195
Roa 14 2303 1878
Sagene-Torshov 55 4781 4611
Sogn 9 948 483
St.Hanshaugen-Ulleval 12 445 444
Stovner 14 2596 1958
Sendre Nordstrand 25 3215 3048
Ullern 17 2075 1691
Uranienborg-Majorstua 14 639 250
Vinderen 7 257 180
Ostensjo 18 4491 4217
Total 421 63272 54540

"Noen borettslag har ikke registrert antall boenheter, derfor er totalt antall leiligheter lavere enn rapportert i tabell. Se appendiks for oversikt

over borettslag med mangelfull registrering av antall leiligheter.



Vi ser at antallet enheter er storre i ostlige bydeler. Dette reflekteres ogsa i antall salg. For a lette
analysen og & gjere den mer robust ved & gke antall observasjoner i hver regresjon, aggregerer vi opp
fra bydeler til omrader. Den valgte aggregering er vist i tabell 2. Antall repeterte salg er 28 768, av

disse er 18 866 solgt kun to ganger og blir brukt i analysen.

Tabell 2.  Definisjon av omréade inndeling, samt frekvens av repeterte salg. Totalt antall salg:
18 866. Det vil si 9433 leiligheter solgt to ganger i perioden andre halvdel av 1991 til

utgang av 2002
Omrade Bydeler Repeterte salg'
Groruddalen Grorud, Furuset, Stovner 2093
Griinerlokka Griinerlekka-Sofienberg 403
Midt Gamlebyen, Bjerke, Helsfyr-Sinsen, Hellerud 1782
Nord Grefsen-Kjelsas, Sogn, St. Hanshaugen-Ulleval, 1121
Sagene-Torshov
Romsas Romsas 379
Ser Sendre Nordstrand 549
Servest Ekeberg, Nordstrand 179
Sarest Lambertseter, Boler 994
Vest Rea, Ullern, Bygde, Vinderen, Uranienborg- 700
Majorstua
Dst Manglerud, Ostensjo 1233

'Repeterte salg defineres her som objekter som er solgt kun to ganger i den angitte tidsperioden

Hvert salg er registrert med hedoniske parametre som bruttoboareal, antall rom, antall soverom og

borettslag med geografisk plassering. Videre er skonomiske parametere andel fellesgjeld, kontraktsum

og kontraktsdato registrert. I tillegg til dette er alder pé borettslag og eventuell total renovering angitt

med éarstall.
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Empirisk Analyse

Det siste tidrets boligmarked har vert preget av en radikal prisvekst. Figur 3 forteller at etter bunnen
ble nddd i 1993, har prisene steget jevnt og trutt inntil 2002. Ved utgangen av dette aret er den
generelle prisindeksen 3,58. Det vil si at en leilighet til 1 million kroner i 1993, prises i markedet til 3
580 000. Disse tallene er nominelle. [ samme periode var inflasjonen pa noen fa prosent per ar og i alt

pa 28 prosent hele perioden sett under ett. Korrigerer en for inflasjon er indeksen péa 2,8.

Figur 3. Generell boligprisindeks for OBOS-leiligheter i Oslo, tredje kvartal 1991 - siste
kvartal 2002. ( Reed Larsen, Sommervoll 2003)
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Siden indeksen er beregnet pa grunnlag av prisdifferanser pa salg av samme bolig, gir den mest
sannsynlig et godt bilde av den generelle prisutvikling. Derimot er det ikke sikkert at ulike boligtyper
og ulike bydeler i Oslo har hatt en lik prisutvikling. Den generelle indeksen kan utelukkende tolkes
som en sammenveiing av alle repeterte salg pa tvers av omrade og boligtype. Den forste naturlige
segmenteringen er a se pa boliger av ulik sterrelse. Mest sannsynlig finnes flere overlappende
submarkeder, siden husholdninger ettersper ulike boligtyper avhengig av husholdingens sterrelse og

betalingsmulighet. Mest sannsynlig er det ogsa slik at gkende boligpriser generelt forsterkes i
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submarkedet for sméd og mellomstore leiligheter. Dette skyldes at gkte boligpriser gir mindre bolig for
pengene. Sagt annerledes, flere ser seg nedt til & gé ned i boligareal sammenliknet med hva de ellers
ville ha gjort. En slik effekt kan fore til en opphoping av ettersparrere etter smé boliger, som gir okt
prispress. Hvor sterk denne effekten blir, avhenger av nettoettersperselen pa bolig. Det vil si hvor
mange som gnsker a kjope bolig og som ikke har fatt gkt betalingsmulighet ved salg av egen bolig til
hay pris. Figur 4 synes & sannsynliggjore at effekten er betydelig i den forstand at ettromsleiligheter
har hatt en langt sterkere prisvekst enn 3- og 5-roms. I 11-arsperioden nér prisindeksen over 4,5 (over
3,5 inflasjonsjustert) for ettromsleiligheter, men femromsboligene ligger godt under, med 3,2 (2,5
inflasjonsjustert). Dette betyr at ettromsleilighetene har hatt en pristigning relativt til femromsboligene

pa cirka 50 prosent.

Figur 4. Prisutvikling til ulike leilighetsegmenter I perioden tredje kvartal 1991 til utgangen
av 2002. Segmenter: 1-roms[20,40] m?, 3-roms [55,85] m> 4-roms [80, 120] m” and 5-
roms leiligheter. (Reed Larsen og Sommervoll 2003)
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Prisniva har variert mye fra bydel til bydel, og det er naturlig & studere prisutviklingen for ulike kanter
av byen. I foregéende seksjon ble Oslo delt i ti ulike regioner. Figur 5 viser prisindeks for hvert

omrade for 2002, nar prisindeksen for byen totalt danner x-aksen i figuren.

Figur 5. Boligprisindeks for 2002' Oslo delt i ti regioner. Arsmiddel representert ved avvik
fra prisindeks byen under ett i 2002°
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'prisindeks plottet i figur er middelet av de fire kvartalsindeksene i 2002.

% Regioner: Groruddalen: Grorud, Furuset, Stovner. Griinerlokka: Griinerlokka-Sofienberg, Midt: Gamlebyen, Bjerke, Helsfyr-Sinsen,
Hellerud. Nord: Grefsen-Kjelsés, Sogn, St.Haugen-Ulleval, Sagene-Torshov. Romsas: Romsas. Ser: Sendre Nordstrand, Servest: Ekeberg,
Nordstrand. Serest: Lambertseter, Boler. Vest: Roa, Ullern, Bygde, Vinderen, Uranienborg-Majorstua. @st: Manglerud, Ostens;jo.

Et sldende geografisk trekk er de nordlige og sentrumsnzaere bydelenes hoye prisvekst relativt til den
generelle indeksen. Serlige bydeler derimot har en motsatt tendens. Her er det viktig & merke seg at
skillet gar pa tvers av tradisjonelle skiller mellom "fine" og "mer alminnelige" nabolag. Ekeberg og
Nordstrand har hatt en langt svakere prisutvikling enn Nord (Grefsen-Kjelsas, Sogn, St. Hanshaugen-
Ulleval, Sagene-Torshov) og klart svakere enn Vest (Rea, Ullern, Bygde). Romsas og Sendre
Nordstrand har utviklet seg i ulik retning relativt til den generelle indeksen. Verdt & merke seg er at
"indeksvinnerne" er pa sveert ulike kanter av byen (Romas, Nord og Griinerlekka). Videre er Ser -- det
vil si Sendre Nordstrand-- i seerklasse nar det gjelder lav prisutvikling sammenliknet med byen

forgvrig.
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Figur 5 gir kanskje et litt uoversiktlig bilde i den forstand at bydeler med tradisjonelt hoye priser,

enten har hatt vekst (Nord), statt stille (Vest), eller minket (Servest) relativt til generell indeks. Og

tilsvarende at tradisjonelle lavprisomrédder som Romsés, Grorud og Sendre Nordstrand har hatt ulik

utvikling relativt til generell indeks. Interessant er det derfor & segmentere ytterligere for & se hvordan

pris pa smaleiligheter har utviklet seg i ulike deler av Oslo. Figur 6 viser prisutvikling for

ettromsleiligheter, 17 til 40 kvadratmeter, for Groruddalen, Midt, Ost-Sergst og Nord plottet sammen

med den generelle boligindeksen samt indeks for ettroms (17-40) for hele Oslo. Vi ser ingen store

forskjeller mellom de ulike bydelene med tanke pa prisutvikling.

Figur 6.

Indeks

Prisutvikling ettromsleiligheter (17-40 kvm) i perioden 19913 til 20024.
Omraideindekser plottet sammen med generell indeks for ettromsleiligheter (17-40
kvm) og generell boligindeks. Kurveglatting ved 4 ta gjennomsnitt av kvartalstall og
kvartallstall kvartalet for'
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Kvartal

! Nord= Grefsen-Kjelsas, Sogn, St. Hanshaugen-Ulleval, Sagene-Torshov, Midt= Gamlebyen, Bjerke, Helsfyr-Sinsen, Hellerud, Ostserost=

Manglerud, @stensjo, Lambertseter, Boler, Groruddalen= Grorud, Furuset, Stovner.
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Konklusjon

Boligprisene har gkt dramatisk det siste tidret. Den generelle prisindeksen har gkt med hele 3,58 (2,8
inflasjonsjustert) (Reed Larsen, Sommervoll 2003). De gkte boligprisene har fatt mye
mediaoppmerksomhet. Hoye boligpriser kan ha store fordelingsmessige implikasjoner pé tvers av
generasjoner og bidra til sterre forskjeller mellom fattig og rik. Denne bekymringen 14 til grunn for
oppnevningen av et boligutvalg i 1999 som avla sin innstilling i 2002 (NOU 2002:2). Parallelt med
dette har flere boligmarkedsforskere dokumentert ulike spor av velferdmessige implikasjoner av haye
boligpriser. Roed Larsen (2002) viser pa grunnlag av data fra Statistisk sentralbyras
Forbruksundersekelser en klar okning i budsjettandel til boligkonsum, og at enkelte bruker opp mot
halve budsjettet pa bolig. Barlindhaug (1996) finner tilsvarende menster med heye boliglan og
boutgifter allerede sé tidlig som i midten av 90-tallet. Knyttet til sosial sortering og skjevhet mellom
generasjoner er det flere viktige aspekter 4 vare oppmerksom pa, se for eksempel Wessel (1996), As
(1996), Lawe (2001), Lewe (2002). Siden boligprisene varierer over tid, og den enkelte husholdning i
noen grad kan velge etableringstidspunkt, kan en hovedvirkning av heye boligpriser i forste omgang
veere forsinket etablering (Andersen 1998, Andersen 2000). Verdt & merke seg i den forbindelse, er at
forstegangsetablering typisk skjer i heykonjunktur pé boligmarkedet (Andersen 1996), noe som tyder
pa at nettoettersparselen etter bolig er sterkt konjunkturavhengig. Mest sannsynlig er etableringsiveren

i gode ar en blanding av gkt framtidstro, lavere ledighetstall og en mer liberal boliglanspolitikk.

Analysen av OBOS-data viser at prisene ikke har gkt proporsjonalt néar det gjelder boligsterrelse. En
brattere prisstigning for sma leiligheter, er ventet i et stigende marked dersom betalingsevnen til den
jevne husholdning ikke holder tritt med boligprisutviklingen. Likevel er forskjellen mellom ulike
boligsegmenter overraskende hoy. At sma leiligheter pA Romsas selges for i gjennomsnitt for 4.3

ganger 1991 prisen er svert hoyt bade absolutt og relativt til prisutviklingen for evrig.
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Dette betyr at etablering pa boligmarkedet for unge og andre som ensker & kjope bolig i hovedstaden
er radikalt vanskeligere. Mest sannsynlig vil mange stanses av manglende lanetilsagn eller la seg
avskrekke av boligldn som det vil bli vanskelig & betjene. Siden leiemarkedet i noen grad folger
boligmarkedet, vil hgye boligpriser veltes over i gkte leier. Uten mulighet til & forrente hoye boliglan
eller uten lanemulighet, vil unge, lavtlennete og enslige i hoyere grad bli leietagere. De gar da glipp av
en rekke av gunstige ordninger som rentefratrekk, lave likningsverdier, eventuell skattefritt hybelutleie

og skattefritt utbytte pé boligsalg.

De velferdsmessige implikasjonene av vedvarende hoye boligpriser er klare. Et viktig
fordelingsmoment i seg selv, er variasjon i boligpriser. Pa tross av at de fleste aktarene pa
boligmarkedet har en forholdsvis lang tidshorisont for sin boliginvestering, viser boligmarkeder
verden over en stor variasjon i priser over tid. En samvariasjon med gkonomiske konjunkturer er ikke
overraskende, siden lavkonjunktur er korrelert med hoyere ledighetstall og mindre framtidstro blant
folk flest. Dette gir mindre ettersparsel etter boliger og markedet skrumper i volum og prisene faller.
Bunnen i boligprisene som sees pa figur 3, faller ssmmen med konjunkturbunnen for Fastlands-Norge
(Roed Larsen, Sommervoll 2003). Verdt & merke seg er at prisen pa ettromsleiligheter ogsé folger
konjunktur bunn og oppgang, og at bunnen er dypere og oppgangen hgyere enn for boligmarkedet
totalt. Sagt annerledes, prisene pa sma leiligheter er mer volatile. Dette er et trekk som i seg selv gir
grunn til bekymring. Sterkt varierende boligpriser har flere alvorlige konsekvenser. For det forste
skaper det store forskjeller i boutgifter avhengig av om en var heldig eller uheldig med kjopstidspunkt.
At denne tombola-effekten er storst for boligsegmentet som preges av de med lavest
betalingsmulighet, er et tankekors. En annen alvorlig konsekvens, som har fatt mye oppmerksomhet
internasjonalt (Stein 1995), er "lock in"-effekter. Kjop pa et tidspunkt med heye priser relativt til
etterfolgende &r, kan gi tapt egenkapital og negativ totalformue. I slike tilfeller er husholdningen
"fanget" i egen bolig, siden den mest sannsynlig ikke vil eller kan realisere tapet. Ved siden av de
opplagte velferdsmessige konsekvensene for husholdningen, gir dette ogsa en mindre mobil

arbeidsstyrke. Sett fra at boligmarkedssynspunkt kan slike effekter ogsé forsterke svingningene, siden
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"lock in"-effekten mest sannsynlig virker sterkere pé ettersperselssiden enn pa tilbudsiden i et fallende
marked som i sin tur bidrar til reduserte priser. Dette er fordi pé tilbudsiden nyanseres "lock in"-
effekten av boligeiere som vil selge for ytterligere prisfall. Pa ettersperselssiden derimot virker "lock
in"-effekten 1 sammen med redusert nettoettersporselen. Redusert nettoettersparsel i et fallende
marked stammer fra en blanding av hap om ytterligere reduksjon i prisene, framtidsuro og

konjunkturdrevne kredittbeskrankninger.

Hvorvidt jevnt heye priser vil prege hovedstaden i d&rene som kommer, er vanskelig & vite. Mest
sannsynlig vil utbudet av nye boliger vere relativt moderat, noe som kan borge for at bildet i dag vil
holde seg. Pa den annen side er boligpriser sveert falsomme for konjunktursvinger, og empiri bade
nasjonalt og internasjonalt forteller om sterke variasjoner over tid. Sett fra et fordelingsmessig
synspunkt kan bade stabilt haye priser og varierende priser vere ugunstig. Dataanalysen viser at
prisstigning og variasjon over tid er aksentuert for smaboliger. Det vil si at de husholdningene med
lavest betalingsmulighet barer den sterste risikoen knyttet til boligmarkedssvinger. Nar en i tillegg
legger til grunn at denne gruppen i sin alminnelighet har liten annen formue og sma muligheter til &

spre risikoen pa andre investeringsobjekter, blir bildet urovekkende.
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Appendiks

1. Okonometrisk modell:

I denne analysen bruker vi CS-modellen utviklet av Case og Shiller (1989). De antar at boligpris er en
sammensetning av tre ledd. Det forste er byprisnivéet, som typisk antas a variere med opp og
nedgangstider, arbeidslashet og andre makrogkonomiske forhold. Prisning av et enkelt hus folger ikke
bevegelsene til byprisen, darlig ver pé visningsdager, darlige meglere, og andre forhold med
varierende grad av tilfeldighet pavirker prisene. I Case-Schiller modellen er denne individuelle
prisvariasjon kodet i to ledd. Det ene er et "random walk"-ledd som skal fange opp muligens tilfeldige
avvik fra generell pristrend som kan holde over flere tidsperioder. Det vil si effekter av typen, en
bestemt type boliger oppnér gode priser av en eller annen grunn, kanskje tilfeldig, og at dette avviket
danner en presedens som holder seg over noen tidsperioder for tilbakevending til pristrend. Det siste
leddet er et stoyledd som skal fange opp tilfeldige variasjoner uten virkninger pa framtidig prisniva. I
CS-modellen antas prisen & avhenge av tre slike ledd slik at logaritmen til prisen blir en sum av bypris,
random walk-ledd og stay. Denne hypotesen om fluktasjoner om pristrend delt opp i1 "random walk"
og normalfordelt stayledd, har i vart oppsett bare betydning for & korrigere for heteroskedastisitet - det
vil si korrigere for at sterre prisspredning i tilfelle lengre tid mellom salgene. (Trinn 2 nedenfor).

Den repeterte salgmodellen (CS-modellen) bestar av tre trinn. Ferst gjennomferes en regressjon av
differanse mellom log priser mot et sett med dummyvariable en for hver tidsperiode (i alt 46
(kvartaler) i vart tilfelle), hvor dummyen settes til 1 ved siste salg og -1 ved forste salg. I tillegg har vi
et stoyledd som antas & vaere normalfordelt.

Med andre ord i1 formel far vi:

) log(p;) —log(pi) = 72Tis + 73T + o+ VasTias + i iel;t,s,e{2,.,46},T, € {~1,0,1}
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"i”

hvor subskript "i" er for hver bolig og "I" er mengden av boliger med repeterte salg. Videre er p;
salgspris 1 periode t og Tjj er dummyvariablene for hver tidsperiode, y'ene er indeksparameterene som

skal estimeres og g er stoyleddet.

Dette forste trinnet i estimering av boligindekser gar under navnet BMN-metoden, etter Bailey, Muth
og Nourse (1963). Dersom stgyleddene er ukorrelerte med konstant varians gir minste kvatraters
metode estimatene forventningsrette med minimum varians (blant linezre estimatorer). Dessverre
viser empirien at variansen til stoyleddet eker med tiden mellom to salg. Det neste trinnet i CS-

metoden er & estimere hvor mye variansen oker.

I det andre trinnet antas variansen u;> 4 oke lineaert over tid som vist i formel (2).

Q)  ul=a+pO +w, w =i, icl,

hvor parameterene o og [ er koeffisientene som skal estimeres og Q er en tellevariabel for antall
perioder mellom salg. Med disse estimatene kan vi estimere variansen til de ulike stgyleddene og
bruke vektet minste kvadraters metode (som er standard i tilfelle heteroskedastisitet). Dette gir tredje

og siste trinn 1 CS-metoden og er vist i formel (3).
G (og(p,) —1og(p))/ w; =72 (Ly /W) o4 Vas(Lag I W) + & [ Wiy 1€ Lit,s €{2,...,46}, T, € {=1,0,1}.

Likning 3 gir da nye og forbedrete estimater for husprisindeksene gitt ved koeffisientene y;.

2. Om feyning til data

Alle CS-regresjoner referert i denne analysen har R* hoyere enn 0.94, som indikerer god foyning til

data. Enkelte koeffisienter, svarende til prisindekser tidlig i perioden, er likevel darlig bestemt.
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Arsaken er at sarlig i tilfelle hvor vi har smi datasett, kan det veere fA repeterte salg tidlig i perioden.
De to ekstra trinnene i CS-metoden som skiller denne fra BMN-metoden, viser seg ikke & gi store

forandringer i indeksestimatene.

3. Borettslag med mangelfull registrering

Tabell A.1. Antall borettslag hvor antallet leiligheter
ikke er registrert, fordelt pa bydel

borettslag uten
bydel antall leiligheter

Bjerke 1
Bygday-Frogner

Boler
Ekeberg-Bekkelaget
Furuset

Gamle Oslo
Grefsen-Kjelsas
Grorud
Griinerlgkka-Sofienberg
Hellerud
Helsfyr-Sinsen
Lambertseter
Manglerud

Nordstrand

Romsés

Roa

Sagene-Torshov

Sogn
St.Hanshaugen-Ulleval
Stovner

Sendre Nordstrand
Ullern
Uranienborg-Majorstua

Vindern

S = = N W~ DO N OO RO O WO NN OO o o ==

Ostensjo
Totalt

N
=

23



De sist utgitte publikasjonene i serien Notater

2004/25

2004/26

2004/27

2004/28

2004/29

2004/30

2004/31

2004/32

2004/33

2004/34

2004/35

2004/36

2004/37

A. Vedg: Vekter 1 undersgkelsen om
samvar og bidrag 2002. 13s.

A H. Satre: Undersgkelsen om samvar og
bidrag 2002. Dokumentasjon- og
tabellraport. 109s.

A. Holmgy: Underseokelse om Livslep,
aldring og generasjoner (LAG) blant
personer fra 80 ar og oppover.
Dokumentasjonsrapport. 182s.

A. Holmgy: Omnibusundersekelsen
januar/februar 2004.
Dokumentasjonsrapport. 37s.

D.Q. Pham: Sesongjustering for
boligprisindeksen. 28s.

D.Q. Pham: Sesongjustering prisindeks for
kontor- og forretningseiendommer. 14s.

M.T. Dzamarija og T. Kalve: Barn og
unge med innvandrerbakgrunn. 98s.

T. Gulbrandsen og B.O. Lagerstrom
Undersgkelse om dommeravher og
observasjoner av barn i
seksuallovbruddsaker. 85s.

I. Johansen: Undersegking om
foreldrebetaling i barnehagar, januar. 45s.

P. Drevland: Offentlig forvaltning i
historisk nasjonalregnskap, beregninger
for 1949-1969. 17s.

E.S. Bjorkli, K. L. Hansen, G. M. Pilskog,
T.K. Schjerven og T. Smith: Fristilling og
konkurranseutsetting i KOSTRA—- bedring
av sammenlignbarheten i nekkeltallene.
104s.

A. H. Foss og L. Taule: Museums-
statistikken. En gjennomgang av
definisjoner, kvalitet og populasjon. 26s.

T. E. Haug og T. A. Johnsen:
Datagrunnlag for en regional nordisk
kraftmarkedsmodell. Produksjonsanlegg,
overforingsnett, kraftetterspersel og -
priser. 15s.

2004/38

2004/39

2004/40

2004/41

2004/42

2004/43

2004/44

2004/45

2004/46

2004/47

2004/48

24

A. Bruvoll og 9. Skullerud:
Framskrivninger av organisk avfall for
2001-2002. 14s.

S.K.Boateng og S. Ferstad: Dokumenta-
sjonsnotat for FylkesKOSTRA
videregéende opplaring. Publisering av
2002-tallene. 197s.

A. Finstad, K. Flugsrud, L. Hogset og G.
Haakonsen Energiforbruk utenom
elektrisitet i norske kommuner - en
gjennomgang av datakvalitet. 31s.

K. Loyland og T.O. Thoresen: En
undersgkelse av den registrerte
dagmammavirksomheten. 130s.

T. Nygéard: Kvalitetsarbeid knyttet til
kvartalsvis nasjonalregnskap (KNR)
Rapport fra prosjektgruppen . 130s.

E.Engelien, G. Haakonsen og M. Steinnes:
Stoyplage i Norge. Resultater fra
forstegenerasjonsmodell for beregning av
antall stoyutsatte og SPI. 109s.

E. Wedde: Mediebruksundersokelsen
2003. Dokumentasjonsrapport. 32s.

A.S. Abrahamsen og D. Rafat: Analyser
av populasjonen i UT- prosjektet -
ikke-finansielle foretak. 80s.

O. Villund: Yrke i
sysselsettinsstatistikken. 41s. ISSN 0806-
3745

G. Daugstad og L. Ostby: Datagrunnlag
for storbyutvikling. Forstudie av
datagrunnlag om storbyutvikling, med
serlig vekt pa sosioskonomisk og
demografisk informasjon. 70s.

ISSN 0806-3745

E. Wedde, A. Holmoy, S. Skaare og

O. Villund: Undersekelse om "Utbrenthet
i enkelte yrker". Dokumentasjonsrapport.
62s.



