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Den norske boligmodellen er en suksess

A
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WHY CAN'T WE AFFORD TO LIVE IN OUR

issues?

CITIES?

Den norske boligmodellen er det fijerde
beinet i velferdsamfunnet ved siden av helse,
utdanning og arbeid.

Egen eiet bolig gir mindre ulikhet og bedre
fordeling.

Eierlinjen er under press. Antall som eier
redusert med 1 prosentpoeng fra 2015-2021.

Skremmsel fra UK: 20 prosentpoeng fall i
eierraten blant 25-44 ar fra 1995. Enorme
fordelingspolitiske konsekvenser.

Den norske boligmodellen er et bolverk mot
finansialiseringen av boligsektoren globalt —
?z%l 9:;,om “asset class” ref. filmen Push



M o) f=LE0 0 =0 o Jo] [T ET (L [ 88 Boligmangel i distriktene: Vurderer a bygge
e Oslo brakkerigg for a gi arbeiderne et stedabo

Omtrent to av tre bedrifter i distriktet sliter med a rekruttere folk. En av de

® D e Sva ke m a r ke d e n e stprste utfordringene er mangel pa boliger. Bade regjeringen og
opposisjonspartiene har forslag til hvordan vi kan lpse problemet.
Resten av Norge

Petter Strom
@peat_85
Journalist

Nationen | #Motkultur
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== Skal vi ha mal om levende lokalsamfunn over hele landet, trengs det
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FA BOLIGER: | Vaerg
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BY: Deler av Bjervika i Oslo, sett fra drone. Foto: Thomas Evensen / TV 2
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Byfolk far billigere boliglan enn folk pa
landet — slik svarer bankene



., Minileilighet pa Tl kvadratsolgt G 2,8 millioner for 16 kvadrat: -

k tmet
g;’esd oego‘l’;g:;ae rme erprispa e begynner a bli trist

Oslo-krypinnet maler kun 16 kvadratmeter - men salgsprisen stanger helt i taket for

Seks personer var med i budrunden om leiligheten som gikk for 2,6 hva unge ferstegangskjepere med normal inntekt har rad til. Utviklingen kan fa flere
18 millioner kroner: - Billigste leiligheten pa Oslo vest, sier unge til 8 remme hovedstaden, tror meglertopp.

Dagens 3 §3 | ciendomsmegler.
Nzeri ngSl iv Ansatte i retten ! Ak si ':_ L I

mot Equinos:
Helt absurd.
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Reitan dro inn 340 millioner Vurderer klimakrav for Norwegian-stotte

2,8 millioner uten bad og toalett

De skyhgye boligprisene gjer det nesten umulig for forstegangskjepere a fa noe annet
KIASSEKAMPEN enn sma krypinn i Oslo. For Alexandra (28) ble lasningen en leilighet til 2,8 millioner -
Gesin™  med bad og toalett pa gangen.
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Kan ikke Vikoren og Norges Bank sentralbankloven? - Frithjof Jacobses pre

=- Mistet 5000 i fjor
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Kan bli rentesjokk for hastferien Endring i KPI
Den kraftige prisveksten vil gi enda raskere renteoppgang. SE‘ Dte m bE r_ 202 ,] B September 2::]22

"‘aa @969

NORGES BAN

Sentralbanksjef Ida Wolden Bache far nok a gjere til hgsten.
FOTO: HEIKO JUNGE / NTB

Endring i byggjekostnadsindeksen
September 2021 - September 2022

9,2.



Trenden i markedet

s Prisutvikling gjennom aret.

Boligprisene hadde en

340 nedgang nominelt i

september.
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Prisutvikling siste aret

m——— 1?2 maneders nominell prisendring. Manedstall

12 maneders vekst pa
4,3 prosent.

20%

Vi forventer en videre

15%

nedgang i 12-
Lo maneders veksten
fremover.
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Stavanger — 12-maneders vekst pa 4,8%
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Prisutvikling siste aret

12 maneders nominell prisendring. Utvalgte byer.
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Prisutvikling hittil i

mmmmm———— Prisendring siden arsskiftet. Utvalgte byer.

6.3 %

Oslo Bergen Trondheim
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ar

Stavanger
m/omegn

Tromsg

Kristiansand

Norge

Fortsatt forskjeller i
boligprisveksten sa
langt i ar i utvalgte
byer.

Kristiansand er
sterkest og Tromsg er
svakest.

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken
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Omsetningstid

s Omsetningstid i antall dager fra boligene farste gang ble annonsert. Manedstall.
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Det tar i gjennomsnitt
29 dager a selge en
bolig i Norge.

Omsetningstiden er
fortsatt mye kortere
enn de siste arene.



Usolgte boliger

msmmmmmmmmm  Antall boliger til salgs. Daglige tall
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Det har veert en gkning i
antall usolgte boliger i
lgpet av september.

Tilbudsside-kurven har
tatt seg opp gjennom
september og er nesten
pa niva med 2020.

Utviklingen pa
tilbudssiden tyder pa et
skifte 1 boligmarkedet.

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken



Boligmarkedet // Stavanger m/omegn

s Antall boliger til salgs. Daglige tall.

Det har veert en svak
1600 oppgang i tilbudssiden i
Stavanger.
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Antall boliger til salgs er
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1,000 foregaende ar.

800

600

- WM

200

° jan. feb. mars apr. mai jun. juli aug. sept. okt. nov. des.

oo —— 2010 2020 20— 2022

D

EIENDOM NORGE

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken



Solgte boliger

s Registrerte omsetninger. Siste maned og hittil i kalenderaret

. Siste maned

‘ Hittil i kalenderaret.
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Det er solgt feerre boliger |
september enn |
pandemiarene.

Hittil i ar er det solgt 9,4
prosent feerre boliger
sammenliknet med samme
periode i fjor, en salget er
pa niva med 20109.

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken



Lagt ut for salg

s Antall boliger lagt ut for salg. Siste maned og hittil i kalenderaret.
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Det er lagt ut 17,3 prosent
flere boliger i september
sammenliknet med samme
maned i fjor.

Hittil i ar er det lagt ut 2,9
prosent feerre boliger
sammenliknet med samme
periode i fjor.

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken



Boligmarkedet // Stavanger m/omegn

s Antall lagt ut for salg siste maned og hittil i &r. s Antall solgte siste maned og hittil i &r.
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Fritidsboligmarkedet pr 30.9.2022

12 000 Antall fritidsboliger lagt ut og omsatt 12 maneders rullerende summert.
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Inflasjon og statsbudsjettet

Figur 4.2 Heyere inflasjon

KPI-JAE. Anslag betinget pa ny informasjon om den ekonomiske utviklingen og prognosen for
styringsrenten fra PPR 2/22. Firekvartalersvekst. Prosent
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Blir pengebruken i statsbudsjettet for stor?
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/\ Regjeringens forslag til budsjett for neste ar er basert pa en

2 F "fh\""— nedgang i oljepengebruken fra 2022 til 2023 pa 0,6 pst. av trend-
\‘v/ BNP for Fastlands-Norge. Bortfallet av koronautgifter fra i ar til

neste ar bidrar til denne reduksjonen. Ifglge makromodellen
. . . . . KVARTS virker budsjettopplegget for 2023 samlet sett om lag
' ' ' ' ngytralt: pa aktiviteten. Modellberegningen fanger ogsa o
216 2018 2020 2022 024 uirkﬁﬂing;‘l av de automatiske Stabiliatfrene i bgu dsjittet, ng
isolert sett virker kontraktivt, og hensyntar at aktivitetsvirkningene
av de ulike postene pa statsbudsjettet er forskjellig.

Kilder: Slalstisk s=ntralbyra og Norges Bank

EIENDOM NORGE

Eiendom Norge @eiendomsmegling



Prisvekst og styringsrente fra Norges bank

Figur E Prisveksten er klart over malet pa 2 prosent
KPI og KPI-JAE. Tolvmanedersvekst. Prosent
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3 P&:\\ ; * Stabil pengeverdi
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Kilde: Sialistisk seniralbyrd
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Figur 2.1 Utsikter til sterre oppgang i utlansrentene
Prosent
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Kilder: Refinitiv Dalasiream, Statestisk sentralbyrd og Norges Bank

EIENvum nurac
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Positiv realrente i 20237

Figur 4.6 Styringsrenten aker
Renter. Prosent
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Kilder: Slalistisk seniralbyrd og Norges Bank
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Regionale boligprisresponser

— Beregnet langtidseffekt av rentekutt pa 1 prosentpoeng

20,0 -
17,5
15,0 -
12,5 -
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Prosent

7,5
5,0 -

Oslo

Trondheim
Renterespons

Bergen

Kilde: Manus Gonsholt Hov/Handelsbanken
;;N.Q%W&GIAN HOUSING MARKET WATCH 2021

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken



Ulike effekt av 1 pp rentegkning i Norge
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ySara Midtgaard, Monetary Policy and Norwegian Housing Prices, 2019
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85% confidence interval
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Utlansregulering + gkt rente = betydelig innstramming

Figur 4.3 Nye nedbetalingslan etter gjeldsgrad og belaningsgrad. 2021

Da streng utlansregulering ble
innfgrt var styringsrenten fra
Norges bank pa 0,5%.

Na er den pa 2,25% og
rentebanen fra Norges bank

tilsier en styringsrente pa over
3% 12023

Gjeldsgrad i prosent

Styringsrente pa over 3% vil gi

en utlansrente pa 4-5% . . S .
Belaningsgrad i prosent (inkl. tilleggssikkerhet)

» Forstegangskjepere

Kilde: Finanstilsynet



Riktig med utlansregulering pa toppen av renten?

Martine (26) fikk lan mens renten St resstesten pé 5 p p ba rbe Fer

var pa null: = Vi har hatt flaks med

banken allerede boligbudsjettet

Stresstesten stru p r boliglanene: Dagens utlans 'ecler. 1'entenivé og
lev l\ stn d L\] ate t\} l\t milie vil fa 20 pro indre i lan enn de
kunne fatt for siden, ifolge BN Bank-topp En 1 I R ites beregninger

* 1,5% rente - stresstesting =
tale 6,5% rente

* 4% rente — stresstesting = tale
9% rente

* SIFO-budsjettet har gkt

~Faksimile fra DN.no




Realboligpriser og gjeldsbelastning

Realboligpris. Indeks. Januar 2015 = 100
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Kilder: Eiendom Norge, Eiendomsverdi, Finn.no og Norges Bank (PPR 3/22)
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Sykepleierindeksen — et mal pa om bolig er dyrt

Sykepleierindeksen historisk - utvalgte byer

40,0 %
30,0 %
20,0 %

10,0 % \

0.0 %

2005 2006 2007 2008 2005 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

= Bergen =-—Kristiansand =—Qslo Stavanger m/omegn =—=Troms¢ =—==Trondheim

D

Kilde: Eiendomsverdi
EIENDOM NORGE

Kilde: Anders Lund, Eiendomsverdi
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Rentesensitivitet —sykepleierens boligbudsjett

5 000 000
4 500 000
4 000 000
3 500 000

3 000 000

2 500 000

2 000 00O
0,0 % 0,5 % 1.0% 1.9% 2,0 % 2,9% 3,0 % 3.9 % 4,0 % 4,5 % 2,0 %

D =——Maksimalt lan uten gjeldsgradsbegrensning = (5jeldende forskrift
EIENDOM NORGE

Eiendom Norge @eiendomsmegling



Evaluering av utlansforskriften i 2022

Figur 1.2 Andel nye lan med pant i bolig som avviker fra ett eller flere av kravene i

utlansforskriften Utlansreguleringen er pa far-
pandemi-niva etter midlertidige
T e lettelser 1 2020.
12 {12 Mange benyttet muligheten til a
10 ] 10 lAne utover 5 x inntekt i K2 og K3

2020 og seerlig i Oslo.

Prosent
(o]
[o¢]

Prosent

o
(o)}

Evaluering fra Finanstilsynet 3.
oktober 2022 — mulighet for
revidering fra 1. januar 2023.
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Kilde: Finanstilsynet
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Avslagsplikt fra 1.1.2023. = faerre far lan

Innebzerer i praksis innstramming:

1. Lanekunder som far lan i dag vil fa

avslag
2. Bankene vil trolig holde seg godt
under grensen
3. Flere vil fa lavere lan

Ny finansavtalelov

§ 5-4 Avslagsplikt

(1) Kredittyteren kan innga kredittavtale
med en kunde som er forbruker, bare
dersom det pa grunnlag av
kredittvurderingen er sannsynlig at
kunden har tilstrekkelig kredittevne
til a oppfylle forpliktelsene pa den
maten som kreves etter de tilbudte
vilkarene.



Mer sarbare husholdninger
med utlansregulering

Den destabiliserende effekten av mindre
buffere overgar sa vidt den stabiliserende
effekten av lavere belaning.

Med andre ord: Boliglansreguleringen

gj@r ikke norske husholdninger mindre
sarbare.

Norges Bank Working paper 6/22

The leverage-liquidity trade-off of mortgage regulation™

Knut Are Asstveit! Rapnar Enger Juelsrudtand Ella Getz Wols

July 2022

Abstract

We evaluate the impact of lsan-toowmhe restrictions on bouschaold financinl sulserability.
Using Norwegian tax data, we lirst document a beneficial levernge effect, in which honssholds
respond to the regulation by recucing house purchase probabilities, debt and interest expenses.
Second, we document a detrimental and persistent liquidity effect working through higher down-
payment requirements. We further show that bouscholds which, due to the regulation, hokd bess
lsrpuid assmets alsn have larger consumption falls upon onemployment. Finally, we provide back of
the envelope caleulations on the net impact of lower leverage and lower liquidity on housebobd
consumption vodatility. We And that the beneficinl impact of lower levernge & outweighed by
the detrimental impact of lower lquidity, suggesting that LTV restrictions are not suooessful in
reducing conswmption volatility st the housebold level.

JEL-codes: E21. E58, (21, (328, (351
Keywords: Houschaold leverage, Financial regulation, Macroprodemtial policy, Mortgage mar-
kets

"This paper skould not be reparted &s representing the views of Norges Bask. The views expressed are those of the
anthors amil do sot necessarlly reflect those of Nor ank. Earlie of the paper we iisly circnbated
usder the title “Mortgage regulation and Anascial valserability ar the houschald bevel”™. ¥ ]
comments and suggestions from Benik Borchgrevimk. Paul Ebling, Amdreas Fagereng, Donsenles Glansone, Martin
Blombof Holns, Torbjers Hageland, Stephanie Johnson (discussang), Erling Reed Larsen, Kjesth-Gro Lindgulst,
Nina Larsson , Patrick , Plamen T. Nenow, Glorgle Primicerl, Kasper Rosshach, Kje resbetien,
Lars E. {). Svensson amd Bjorn H Vatne, ns well as seminar and conference participants at Bl Norweglan Basiness
Schaod, the CEBRA 2021 Annaal neeeting, MHH Norwegian School of Essomics, Central Bank of lrelasd workshop:
"Harrd fimances, Bnancial stability nesessmest and macropridential policles”, De Noderkands )
Nordic Conference on Reglster Data and Economic Modelling, the Nordic Junbor Macro Seminar Series, Nor
the Morweginn Ministry of Finance and Cso & . The manuscript his also been greatly mproved by the
COEEET cwtions of an anonymous referer for the Morges Bank Working Paper Serles, to whom we are
grateful. Finally, we thank Mikked Irvieg Fiksdal Riser for e it research assistance on this project. This paper
is part of the research activiths at the Centre for Applied Macrosconombes and commodity Prices [CAMP) at the




Utlansregulering = Skaper ulikhet

Parental wealth and housing market outcomes (Aastveit,

Brandsas, Juelsrud, Natvik & Wold)

Gjor kredittrasjonering foreldrebanken viktigere?
Kredittrasjonering gker behovet for andre
finansieringskilder en bank
Det er 20 prosentpoeng st@rre sannsynlighet for at
husstander med velstaende foreldre eier egen bolig nar
de er 30
Halvparten av forskjellen kan forklares ut fra
husstandens inntekt, formue og utdanning
Forskjellen har gkt over tid

In progress: Quantify importance of parental housing

support for economic inequality

EIENDOM NORGE

Eiendom Norge @eiendomsmegling

Gir stgrre forskjeller
mellom de som har
tilgang til foreldrebank
og de som ma klare seg
pa egen hand




André Kalldk Anundsen

Andre Kallak Anundsen, nestleder og forsker I ved
Housing Lab, Oslomet

Er utlansregulering riktig medisin?

Laneregler hjelper neppe — vi ma S o
g3 los pa det underliggende Problem: Behandler virkning i stedet for arsak

problemet: Det ma bygges mer
Utlansforskriften er kun nedvendig fordi man ikke har tatt fatt i det som er GJ e I d e n / S O m F I n a n Sti | Sy n et = m e d rette =

det egentlige problemet, nemlig hvor mange boliger som bygges.

uroer ser for, er hgy fordi det vi laner penger
Skttt ._ til (bolig) er dyrt.

Bolig er dyrt fordi det har blitt bygget for
lite | pressomrader.




Utlansregulering kan gi finansiell ustabilitet

 Kommer pa toppen av gkt rente og hgy inflasjon

* Gir dobbel barbering av boligbudsjettet

* Gjeldsveksten er bragt ned til et lavere niva og vil dempes
ytterligere av gkte renter

* Inflasjonen spiser gjeld/gjeldsvekst og gir realgjeldsnedgang

* Utlansregulering pa toppen av h@gy rente kan forsterke fall i
bruktboligprisene og boligbyggingen

* | stedet for a strammes inn bgr utlansforskriften avvikles
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Penningpolitisk rapport
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M@RKE SKYER: Det svenske boligmarkedet faller pa bred front. Her sees Kungsholmen i sentrale Stockholm. Foto: Fredrik Persson/TT

Svenske boligpriser faller
Kraftig

Boligprisene peker nedover i Sverige - men én prisindeks har en stupbratt kurve:
den viser et fall pa 12 prosent i Stockholm siden fjorarets toppnotering.



Figur 3.12 Mange ledige stillinger
Ledige stillinger som andel av alle stillinger. Prosent
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Figur 3.11 Heyere andel av befolkningen i jobb
Sysselsatte som andel av befolkningen. 15-74 ar. Prosent
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Kilder: Slalistisk senfralbyrd og Morges Bank
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Figur 3.14 Noe heyere ledighet fremover

Registrert ledighet som andel av arbeidsstyrken. Sesongjustert. Prosent
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Figur 5.7 Prisene pa naringseiendom ventes a falle
Beregnede salgspriser. Tusen kroner per kvadratmeter
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Lavt nyboligsalg

Leiligheter Eneboliger og smahus
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Ingangsatte boliger pr ny
innbygger 1.1.2012-1.1.2022

BB
-

Oslo, 0,32 Bergen, 0,55 Trondheim Stavanger Kristiansand
0,67 0,68 0,58

EIENDOM NORGE

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken

Prisvekst i prosent vs igangsatte
boliger pr ny innbygger i perioden
1.1.2012-1.1.2022

Oslo Bergen Trondheim  Stavanger Kristiansand

0,39 0,59 0,67 0,68

Ingangsatte boliger pr ny innbygger 1.1.2012-1.1.2022

W Prisvekst 1.1.2012-1.1.2022

0,58




SSBs befolkningsfremskrivninger

Tidslinjer over nar fylkene far flere eldre! enn yngre

Oslo

Rogaland

Viken

Agder

Vestland

Trendelag

Troms og Finnmark
Mere og Romsdal
Vestfold og Telemark
Nordland

Innlandet

2020 2025 2030 2035 2040 2045 2050
m Flestunge M Flest eldre

D ' Eldre defineres som personer 65 ar og eldre, mens yngre er definert som de i alderen 0-19 ar.
EIENDOM NORGE Kilde: Regionale befolkningsframskrivinger, Statistisk sentralbyr3.




Befolkningsvekst frem til 2050
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Hvor er det lettest a bytte jobb, partner og bolig?

Oslo

Bergen
Stavanger/Sandnes
Trondheim
Fredrikstad/Sarpshorg
Drammen
Porsgrunn/Skien
Kristiansand

Alesund

.ff’”m% N

Tonsberg

Saetre 7 \ 01
1 T T T T T T T T T T | X & 5’* |—|
0 100 000 200000 300 000 400 000 500 000 600 000 700 000 800000 900 000 1000000 11.. P8 : ) F
Personer

@ 2020
EIENDOM NORGE

Kilde: Tettsteders befolkning og areal, Statistisk sentralbyr& 2020



For korona - Sentralitet prises stadig hgyere

——— Oslo: House prices and Travel time to City centre
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FEIENDQMNORGE Norway Housing Market Watch 2020 Sources: Eiendom Morge. Google. Swedbank & Macrobond

Eiendom Norges boligprisstatistikk #boligprisstatistikken



Flytter alle ut av byen pga hjemmekontormulighet?

«l hvor stor grad har disse faktorene spilt inn pa din preferanse
om a bo mindre sentralt?»

No effect Somewhat effect . Substantial effect -~ ;

Lower square-meter prices- 8% | 18%
Bigger residence area- 8% 21%
Proximity to nature-  10%

4

Get a (bigger) garden - 21% 24%
Distance from highly trafficked areas - 15% 39%
Fewer neighbors and onlookers - 26% 38% _
. Proximity to friends/family - 31% 35% -
I:U emme kor_]to r fO r Telecommuting reduces commutes - 38% 36% t
da pe ndle mindre Easier access 10 parking spaces - 5% # e
Online shopping facilitate for increased distance to stores - 42% 38% -
Proximity to leisure activities - 41% 41% -
Food/grocery delivery services - 57% 20% -
New digital alternatives for sosializing - 56% 31% -
Get a smaller or no garden - 76% 15% .
Less need of escort trips (children, others) - 78% 20% I»
0% 25% 50% 75% 100%

«Investigating the.preference of living and transport during COVID-19” (Fahlstedt, O., Ma, W.) Pre-print 2022



Kilde: SSB

Befolkningsframskrivinger i
kommunene. 2022-2050
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SSB: Andel som leier bolig i 2021

¥ Heke Bndet ¥ Viken WOskh ™innlandet ™ Vestfold og Telemark W Agder ™ Rogaland ™ Vestiand ™ Mgre og Romsdal ™ Trgndelag ™ Nordiand ™ Troms og Finnmark



Andel husholdninger som leier bolig i Norge og Oslo
Kilde SSB, Folke og boligtellinger, befokning registrerbart

1990
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Storbyindeksen - utleieboligprisindeksen
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Figure HC1.2.1: Households' housing cost burden (mortgage and rent cost) as a share of
disposable income

Median mortgage burden (principal repayment and interest payments) or rent burden (private market and
subsidized rent) as a share of disposable income, in percent, 2019 or latest year available * 2

@ Rent (private and subsidized) A Owner with mortgage
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