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Innledning

De norske boligprisene har steget jevnt etter en boligboble pa slutten av 80-tallet, og seerlig i byene
har prisveksten vaert stor. Oslo-boliger er i dag «pretty darn expensive», som Harvard-professor
Edward Glaeser sa til Dagens Naeringsliv tidligere i ar (Bjerknes, 2018). Oslomarkedet falt markant
giennom 2017 sammen med resten av landet. Boligprisene steg imidlertid igjen na i januar, og det er

mange meninger rundt hvorvidt boligprisene vil fortsette a stige, stagnere eller synke.

| denne oppgaven vil vi ta for oss boligmarkedet. Innledningsvis vil vi beskrive utviklingen i det
norske boligmarkedet fra og med etterkrigstiden og fram til i dag. Videre vil vi diskutere hva som
bidrar til prisutviklingen. Hva det innebaerer at nordmenn bruker en sa betydelig andel av sin
disponible inntekt pa bolig, og hvorfor de norske myndighetene spesielt, fglger sa ngye med pa

boligprisene. Til slutt vil vi se pa hvilke muligheter myndighetene har til & pavirke prisutviklingen.

Utviklingen i det norske boligmarkedet

Etter andreverdenskrig var det mangel pa boliger, og staten ledet an boligbygging sammen med
OBOS og andre boligbyggelag. Staten subsidierte boligbygging via gunstige lan i statlige
Husbanken. Det vokste frem et regulert boligmarked, preget av husleie- og prisregulerende
bestemmelser. | tillegg kontrollerte staten kredittmarkedene. Dette holdt de «offisielle»
boligprisene nede, men i realiteten ble det ofte betalt penger under bordet i tillegg til den

regulerte prisen. (Lundesgaard, 2013)

Kare Willochs regjering (1981-86) gjennomfgrte en deregulering av boligmarkedet. | 1981 ble
husleie- og prisregulerende bestemmelser og subsidier til boligbygging via den statlige Husbanken
fiernet. Regjeringen liberaliserte ogsa kredittmarkedene (Lundesgaard, 2013). Kombinert med en
lav rente, sendte dette boligprisene til veers. «Boblen» bygget seg opp mot 1987, fgr den sprakk
og sendte prisene nedover med omtrent 40 prosent fram til 1992-1993, da prisene igjen begynte

a stige, som du ser pa Fig. 1 (Prisrekord pa boliger, 2008).
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Fig 1.

NB! SSB begynte fgrst a fgre statistikk over boligprisene i landet pa begynnelsen av 90-tallet. Grafen gar derfor ikke lenger
tilbake enn 1994. Fgr det hadde boligmarkedet veaert sterkt regulert av staten, og en sa ikke hensikt av a fgre statistikk over
boligprisene. Dette synet forsvant etter boligkrisen pa slutten av 80-tallet. (Prisrekord pa boliger, 2008) Inntil 2008 fgrte
Statistisk sentralbyra en boligprisindeks som inkluderte bade brukte og nye boliger. | dag fgrer de to separate
boligprisindekser, en for brukte boliger og en annen for nye boliger. lllustrasjon Fig. 2 viser SSBs navaerende
boligprisindeks-system. Gjennom oppgaven vil vi blant annet vise til SSBs ulike boligprisindekser.
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Fig 2.

Det er vanskelig a spa hvorvidt boligprisene vil stige, stagnere eller synke. | 2007 var det mange ulike
meninger rundt hvordan boligmarkedet ville arte seg. Virkningene av finanskrisen, ga et forbigaende
fall i boligprisene i arsskiftet 2008-2009. Boligprisene fortsatte sa a stige, men falt markant gjennom
store deler av 2017, f@r boligprisene igjen steg. Prisene pa brukte boliger gkte med 0,9 prosent fra 3.

til 4. kvartal 2017, viser sesongjusterte tall (Boligprisene opp 0.9 prosent, 2018). Arsaken til at
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boligprisindeksen sesongjusteres: «er at analyser viser et stabilt sesongmgnster. Generelt sett gker
boligprisene som regel fra 1. til 2. kvartal, mens det ofte er prisnedgang fra 3. til 4. kvartal. Ved a
fierne sesongbetinget variasjon, fremkommer den underliggende gkonomiske utviklingen

tydeligere.» (Prisindeks for brukte boliger, 2018)

Det er naturligvis regionale forskjeller. Beskrivelsen ovenfor av boligprisutviklingen i landet gir
imidlertid en grov oversikt over utviklingen siden etterkrigstiden. Da oljeprisen kollapset i 2014 blant
annet som en fglge av at amerikansk skiferolje oversvgmte markedet, falt boligprisene kraftig i
oljebyen Stavanger. Oljeindustrien gjennomgikk store nedskjeeringer, og mange ble arbeidsledige.
Boligmarkedet i Stavanger har kommet seg noe siden, men er fortsatt ikke pa gamle hgyder. Av
byene har Oslo hatt den st@rste prisveksten de siste ti arene, og stiger igjen etter a ha falt markant
gjennom 2017(Lorch-Falch, 2016) (Egil-Mikalsen, 2018).Dette henger sammen med hgy

befolkningsvekst, stor etterspgrsel og moderat til lavt tilbud (Lorch-Falch, 2016).

Hva er det som bidrar til prisutviklingen i boligmarkedet?

Vi skal nd nazermere pa arsakene til den store boligprisveksten. Boligmarkedet er et komplekst
marked hvorav prisutviklingen blir bestemt ut i fra en rekke faktorer. Boligmarkedets prisutvikling
pavirkes av tilbud og etterspgrselen i de ulike regionene og av de forskjellige type boenhetene som
er tilgjengelig pa markedet. For a forsta seg pa markedet, og utviklingen markedet har hatt de siste
arene ma en se pa de underliggende faktorene. De underliggende faktorene bestar blant annet av
momenter som urbanisering og sentralisering. | tillegg har endringen i tilgang pa Ian, forventningen
om gkt inntekt, endrede yrkesmgnstre og skatteregler spilt en sentral rolle. Det er ogsa viktig a legge
merke til at prisutviklingen i boligmarkedet kan fa en selvforsterkende effekt og blir pavirket av
spekulasjon (Statistisk sentralbyra, 2004). Ved siden av dette har det veert en veldig lav rente i Norge
siden finanskrisen i 2007. Som fglge av krisen satt bade den amerikanske og den europeiske
sentralbanken ned renten for a fa opp aktivitetsnivaet i gkonomien. Norge matte fglge etter for a
unnga en negativ virkning pa handelsbalansen, og for at industrien i Norge skulle forbli
konkurransedyktig mot utenlandske konkurrenter. Hadde ikke renten i Norge blitt satt ned hadde vi
fatt en hgy importert inflasjon. Siden 2014 har Norge vaert inne i en lavkonjunktur pa grunn fallet i
oljeprisen, og derfor har renten forblitt lav. Grunnen til at Norges bank setter ned styringsrenten i en
lavkonjunktur er at det skal vaere mindre Ignnsomt a ha pengene sine i banken, ettersom det blir lav

avkastning. Derimot vil det bli lettere a fa gunstig lan, og aktivitetsnivaet i skonomien vil ga opp.



For a vise til hvordan de ulike faktorene pavirker boligprisene, kan en ta for seg en tilbud- og

etterspgrselskurve. Se Fig. 3
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Fig. 3

Etterspgrselskurven er en grafisk fremstilling av etterspgrselen, som viser hvordan denne er
avhengig av prisen pa varen (Holden & Hansen, 2013, s. 9). Tilbud og etterspgrselskurven er tegnet
opp med forbehold at ingen andre forhold enn prisen endrer seg. Dersom andre faktorer enn prisen
far en endring vil det oppsta et «sjokk» i etterspgrselskurven. Det medfgrer at kurven enten flytter
utover eller innover, avhengig av om det er positivt eller negativt skift. Utviklingen i sysselsettingen
har en tett tilknytning til prisutviklingen av boliger. Arbeidsledigheten i Norge har sunket med
naermere 10 prosent ifglge arbeidskraftundersgkelsen siden 1976 se Fig 4. Dette kombinert med den
kraftige skonomiske veksten i landet har medfgrt at den disponible inntekten til familier og
enkeltpersoner har gkt. Urbanisering, sentraliseringen og innvandring gjgr det mer attraktivt a flytte
inn til byene, noe som gj@r at kvantumet av mennesker som er bosatt i byene har gkt betydelig. Som

et resultat av disse faktorene har etterspgrselskurven gjort et positivt skift.
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Personer, etter arbeidsstyrkestatus, kjgnn, alder, statistikkvariabel og ar
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Tilbyderne av bolig, bade stat og privatpersoner, har respondert pa skiftet i etterspgrselskurven. De
har sett Isnnsomheten i utbyggingen av boliger i sentrale strgk, noe som har gjort at tilbudskurven
ogsa har hatt et skifte. Samtidig har boligeierne hatt en tendens til & ville selge dersom prisene gker
betraktelig. Likevel skifter etterspgrselskurven mer enn tilbudskurven, noe som gj@r at prisen blir
presset opp. Som en ser i Fig. 5 vil skiftet i tilbuds- og etterspgrselskurven gi et nytt likevektsspunkt.
Det vil bli en hgyere pris og et gkt kvantum. For a jevne ut dette og senke den hgye prisveksten pa

bolig har myndighetene satt inn ulike tiltak. Samtidig er det viktig 8 merke seg at veksten i



utbyggingen i sentrale omrader ikke er lineaer pa grunn av diverse forskrifter og mangel pa plass.
Dette har medfgrt gentrifisering, som er et fysisk, sosialt, gkonomisk og kulturelt fenomen i store
byer, som innebzerer at arbeiderstrgk, gjerne naer sentrum, blir forvandlet til bydeler for mer
velstaende befolkningsgrupper. (Hjorthol & Bjgrnskau, 2003) For a se pa gentrifisering i praksis kan vi
ta for oss Grunerlgkka, som er et strgk i Oslos indre gstkant. Omradet har siden slutten av 90-tallet
har gatt fra a vaere et tradisjonelt arbeiderstrgk, til et ettertraktet omradet med en hgy prisvekst.

Siden 2004 har boliger pa Griinerlgkka hatt en gkning pa om lag 35 000 kr per m2. Se Fig. 6
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For & dempe den voldsomme prisveksten i boligmarkedet har myndighetene de senere ar satt inn
noen motvirkende tiltak. Onsdag 14. desember 2016 ble den nye boliglansforskriften vedtatt. Denne
ma alle norske banker forholde seg til fra 1. januar 2017 (Iversen, 2016) .Reglene vil bli redegjort

senere i oppgaven.

Boligmarkedet i Norge har siden 1993 steget mer eller mindre kontinuerlig, og volatiliteten i
boligprisene har gkt betraktelig etter dereguleringen pa 1980-tallet. Boligmarkedet ble i stgrre grad
overlatt til markedet, og ble bestemt ut ifra tilbud og etterspgrsel. Da Kare Willoch og Hgyre vant
valget i 1981, innfgrte de at borettslagsleiligheter skulle kunne omsettes som vanlige boliger. Til utpa
1970- tallet var det et politisk mal om at husholdningenes boutgifter ikke skulle vaere mer enn 20
prosent av en gjennomsnittlig industriarbeiderlgnn. Da Willoch kom til makten ble dette endret, og

prisstigningen frem til i dag gjgr det vanskelig for unge a tre inn pa boligmarkedet (Kvalle, 2013). |
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perioden fra 1991 til 2007 gkte prisen pa brukte boliger med omlag 270 prosent, og den generelle
prisveksten i samme periode var om lag 34 prosent (Aure, 2012, s. 1)(Statistisk Sentralbyra, 2011).

Fig. 7 viser boligprisveksten korrigert for inflasjon.
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Fig.7

Selv om boligprisene har gkt betraktelig de siste tiarene er det viktig a se pa forholdet mellom hvor
mye av nordmenns disponible inntekt og andelen av den som blir brukt pa bolig fér og na. Selv om
prisveksten har veert stor bruker nordmenn en mindre andel av sin disponible inntekt pa bolig na enn
de gjorde fgr. Dette skyldes blant annet hgy vekst i reallgnnen kombinert med en lav rente, som
innebaerer lavere laneutgifter.

Nordmenn bruker vesentlig mindre av sin disponible inntekt pa bolig enn det som er vanlig i
nabolandene vare. | giennomsnitt gar 17,6 prosent av husholdningens disponible inntekt med til

boligutgifter. (Christensen, 2017)

Hvorfor er myndighetene, i Norge spesielt, sa opptatt av
boligprisene?
@konomiske og finansielle kriser de siste tiarene har understreket betydningen av & ha statistikker

for @ male prisutviklingen pa boliger. | starten av august 2007 begynte uroen i finansmarkedene da



bankene begynte a tape pa boliglan med darlig sikkerhet i USA. Lehman Brothers-konkursen i
september 2008 ble etterfulgt av svaert hgye risikopaslag i rentemarkedene, og bgrskursene falt
kraftig (Erfaringer fra finanskrisen, 2009). Boligmarkedet kan fungere som en pekepinn pa

stabiliteten og sunnheten i et lands gkonomi (Jansen, 2011).

Boligmarkedet har stor betydning for den enkelte forbrukers atferd, og forbrukernes atferd har
samlet sett stor pavirkning pa landets gkonomi. Finansdirektgr Morten Baltzersen viser til
Finanstilsynets rapport om den finansielle utviklingen i Norge, som forteller at nordmenn har
opparbeidet seg en rekordhgy gjeld de siste arene knyttet til bolig. Boligmarkedet har den siste tiden
blitt kjgligere, men gjeldsutviklingen har ikke snudd. Boligprisene i Norge har steget i takt med
gjelden. Hgyt belante nordmenn er ekstra sarbare for en gkning pa renten eller en lavere inntekt,
som igjen vil ramme resten av gkonomien. | fglge SSB sin kredittstatistikk ble husholdningenes
gjeldsvekst fra starten av 2017 til september 2017 malt til 6.5 prosent. Det er hgyere enn

Ipnnsveksten, noe som betyr at gjeldsgraden gker. (Nilsen, 2017)

Etter finanskrisen vedtok EUs Rad for gkonomi og finans at boligprisindekser skulle vaere en av
hovedindikatorene som skal varsle makrogkonomisk ubalanse i de europeiske landene (Jansen,
2011). Det er flere utviklingstrekk en gnsker a belyse med en boligprisindeks. Det kan veere den
samlede boligformuen i et land eller omsetningen av boliger (verdiskapningen i
eiendomsmeglernaeringen). Boligprisutvikling har ogsa sveert sentral rolle for inflasjonen i et land, og
vil dermed direkte eller indirekte pavirke pengepolitikken (Jansen, 2011). Konsumprisindeksen(KPI)
er et mal pa utviklingen i husholdningenes levekostnader, og brukes som en indikasjon pa inflasjon.
Det a male selveiernes bokostnader i KPI er en utfordring, og det finnes ulike tilnaerminger. Altsa i
tillegg til a veere en viktig indikator i seg selv, er boligprisutviklingen vesentlig for KPI, ettersom det er
en sentral del av samlede prisutviklingen for husholdningene/forbrukerne. Norge har et fleksibelt
inflasjonsmal, og KPI er viktig mal nar Norges Bank skal bestemme renten (pengepolitikk). Formalet
med pengepolitikken er bade lav og stabil inflasjon og stabilitet i produksjon og sysselsetting, slik at
en minker konjunktursvingningene. For a fgre en «riktig» pengepolitikk ma en altsa ta hensyn til

boligprisutviklingen.

| Norge har det vaert en tradisjon for a eie egen bolig, det innebaerer at nordmenn investerer mye av
pengene sine i bolig. Ogsa i vare nordiske naboland Sverige og Danmark er andelen som eier relativt
hgyt. Andelen personer som bor i en bolig husholdningen selv eier i Norge er 84,4 prosent
(Langberg, 2016). | Sverige er det 69 prosent som bor i en bolig husholdningen selv eier, mens i
Danmark er det 63 prosent. | Tyskland bor 52 prosent av befolkningen i en bolig husholdningen selv

eier og i Sveits er det nede i 44,5 prosent. (Langberg, 2016) Den norske gkonomien er derfor sarbar
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for et fall i boligprisene, ettersom det kan gi st@rre ringvirkninger. Pa en annen side bruker
nordmenn en mindre andel av sin disponible inntekt pa boligutgifter enn det som er gjiennomsnittet i

Danmark og Sverige. Dette skyldes blant annet hgye Ignninger. (Christensen, 2017)

Arsakene til de store forskjellene ligger sannsynligvis i skattepolitikk og boligsubsidier. Norske
boligeiere kan trekke fra gjeldsrenter pa skatten og slipper a skatte av gevinsten ved boligsalg. |
Sveits hvor kun 44,5 prosent eier egen bolig har en ikke de samme insentivene. Faktisk ma de betale
inntektsskatt av den beregnede leien de kunne tatt om de hadde leid ut sin egen bolig, selv om de
velger a bo der selv. Kombinert med hgye boligpriser er dette den viktigste grunnen til at sa fa
sveitsere eier egen bolig (Langberg, 2016). | Norge mottar de som har stgrst hus og mest lan de
stgrste subsidiene. | andre land er det motsatt. Taperne av denne politikken er de som ikke kommer

seg inn pa boligmarkedet, men som isteden leier bolig.

Boligprisutviklingen har altsa mye a si for gkonomien. | tillegg til & vaere en viktig faktor i seg selv er
boligprisutviklingen vesentlig for KPI, og star sentralt nar pengepolitikken og finanspolitikken
bestemmes. Nordmenn har store deler av sin disponible inntekt investert i bolig, og er derfor
sarbare for et fall i boligprisene. Pa grunn av dette fglger myndighetene boligprisutviklingen med

argusgyne.

Politiske virkemidler for & pavirke boligmarkedet

Et sunt boligmarked innebaerer en jevn vekst i boligprisene. Oslomarkedet har derimot hatt en svaert
ujevn vekst de siste arene. Se sesongjustert graf Fig. 8 under for boligprisveksten i Oslo inkludert
Bzerum. For a kontrollere og pavirke boligprisene finnes det flere politiske virkemidler.

Prisindeks for brukte boliger, etter region, boligtype, statistikkvariabel og kvartal
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Fig. 8

Bade myndighetene og sentralbanken samt de andre bankene har stor pavirkning pa
boligprisutviklingen. Ved hjelp av forskjellige virkemidler kan de ulike aktgrene legge til rette for en
jevn vekst i boligprisene, men det er komplisert marked med ulik prisvekst i forskjellige regioner. |
tillegg ma de ta hensyn til andre gkonomiske perspektiver. Det kan derfor vaere vanskelig for de ulike

aktgrene og sikre en jevn vekst i boligprisene.

Norges bank bestemmer styringsrenten. Styringsrenten er renten pa bankenes innskudd i Norges
Bank, og dermed ogsa et minimum for bankenes utlansrente. (Norges Bank) Dersom styringsrenten
er lav blir aktivitetsnivaet hgyt, og det er lav avkastning pa penger en eventuelt skulle plassert i
banken. Samtidig vil en lav styringsrente gi de norske bankene muligheten til & gi privatpersoner og
bedrifter gunstige 1an til kjgp av bolig. @kt pengestrgm, og lav avkastning pa pengene plassert i
banken, er med pa a drive prisene oppover. Nar flere personer far gkt tilgjengelig kapital, har
boligkjgperne muligheten til a tilby mer penger for a sikre seg dréemmebolig sin. Samtidig medfgrer
det at flere sitter igjen med stor gjeld. En forskningsrapport fra Statistisk sentralbyra viser at stigende
gjeld og gkende boligpriser pavirker hverandre gjensidig. Hgyere boligpriser gker boligkjspernes
lanebehov. Nar en husholdning sgker lan, vil bankene se pa to ting: husholdningens inntekt og
panteverdien av boligen. Panteverdien, og dermed lanemulighetene gker nar boligprisen gar opp.
Samtidig vil en prisvekst i boligen redusere risikoen knyttet til bankenes eksisterende boliglanmasse,
som kan stimulere banken til 3 gi ut flere boliglan. Derav for husholdningene lan slik at de er i stand
til 3 by opp boligprisene og vi er inne i en negativ spiral (Jansen, statistisk sentral byra, 2011). For a
motvirke den hgye prisveksten av boliger og at enkeltpersoner med veldig mye kapital kan sikre seg
flere boliger som kun vil bli brukt til investering, fremfor & hjelpe nyutdannede ut pa boligmarkedet
har myndighetene har lagt inn visse restriksjoner. | tillegg er de nye forskriftene med pa a@ minke den

gradvis voksende gjeldtrenden.

1.januar 2017 ble de nye boliglansforskriftene iverksatt. Egenkapitalkravene for lan til kjgp av bolig
forble uendret, med unntak av |an til sekundaerbolig i Oslo. Far a fa lan til primaerbolig ma lantaker
ha 15 prosent av boligens verdi i egenkapital. Dersom det er lan til kjgp av sekundaerbolig i Oslo ma
personen ha 40 prosent av boligens verdi i egenkapital, mens 15 prosent i resten av landet. Dette er
et av tiltakene regjeringen har gjort for a senke det hgye prisnivaet i hovedstaten. Samtidig kan
lantaker ikke lane mer enn fem ganger sin arlig inntekt. Likevel skal bankene ha fleksibilitet nar de gir

ut boliglan. (Finansdepartementet , 2016) Som det ble nevnt tidligere i oppgaven vil nordmenn fa et
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rentefradrag pa alle lan, som gjgr at du far mer enn en fjerdedel av rentekostnaden tilbake pa
skatten. Og for dem som har mye penger, er boliginvesteringer skattemessig fordelaktig:
verdsettingen av eiendom i beregningen av formue er mye lavere enn markedsverdien. Dermed blir

det ogsa lavere formueskatt.

Oppsummering

Boligprisene har siden etterkrigstiden hatt en ekstremt hgy vekst, szerlig i byene. Dette skyldes blant
annet stor etterspgrsel, gkt Ignnsvekst og en lav rente. Nordmenn har ogsa opparbeidet seg en
rekordhgy gjeld, og mange vil fa problemer hvis boligprisene faller, renten gker eller ved redusert
inntekt. | dag spekulerer mange i at har vi har en boligboble, og hvis det viser seg a vaere riktig vil den
norske gkonomien fa seg en stor trgkk nar den sprekker. Myndighetene fglger derfor boligmarkedet

svaert ngye, og prever a stabilisere boligmarkedet ved hjelp av ulike politiske virkemidler.
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