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Det problematiske boligmarked?

Et review af international forskningslitteratur

Der har veeret en omfattende international forsk-
ning, som viser, at boligmarkedet fungerer meget
anderledes end andre markeder i @konomien. |
denne artikel gennemgqds resultater fra denne forsk-
ning. Den viser, at boligmarkedet af flere drsager
har sveert ved at tilvejebringe en tilfredsstillende bo-
ligforsyning for alle i samfundet, iszer for husstande
med lavere indkomst. Udbuddet af boliger kommer
primeert fra den eksisterende boligmasse og reage-

husstandenes mobilitet. Dette skaber uligeveegt i
dele af markedet gennem leengere perioder. Nybyg-
geriet udgar kun en lille del af udbuddet, og i mange
lande har man observeret, at omfanget er for lavt. En
af drsagerne er, at priserne pa byggegrunde bestem-
mes af prisudviklingen pa boliger, hvilket betyder, at
uligevaegt og prisstigninger pd boligmarkedet szetter
sig i grundpriserne og fordyrer nybyggeriet, uden at
boligbyggeriet n@dvendigvis @ges tilstraekkeligt.

rer ikke tilstraekkeligt hurtigt pd konjunkturbestemte
eendringer i efterspargslen, fordi det afhaenger af

I alle vestlige lande fores der en form for boligpolitik, hvor regeringer i for-
skelligt omfang regulerer eller subsidierer boligbyggeri og boligforbrug. Bo-
ligpolitiske indgreb er oftest blevet besluttet af politikerne pa bagrund af ople-
vede konkrete problemer med boligforsyning og boligkvalitet. Det har vaeret
svert ud fra generelle markedsteoretiske overvejelser at begrunde disse ind-
greb. Nar okonomer har beskaftiget sig med dem, har det oftest drejet sig om
at pege pa negative konsekvenser for markedet.
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I gennem en lang arraekke har der i udlandet veret en omfattende forskning
om, hvordan boligmarkedet fungerer og om arsager til problemer pa mar-
kedet - iseer i USA og Storbritannien - i de senere ar ogsa bl.a. i lande som
Australien, Polen, Singapore og Kina. Det er alle lande med et forholdsvist
ureguleret og liberaliseret boligmarked. Det er forskning, som viser, at gkono-
miske standardteorier om markeder er utilstraekkelige til at forstd boligmar-
kedet. Det er en viden, som kun i begraenset omfang er naet frem til danske
universiteter og boligekonomiske eksperter.

Efter et studieophold i USA offentliggjorde jeg i midten af 1990%erne en publi-
kation med en gennemgang af resultater fra amerikansk forskning om bolig-
markedet (Skifter Andersen, 1993). Denne artikel er en opfelgning, hvor jeg
supplerer med centrale resultater af de sidste 25 ars forskning i USA og andre
lande. Det er en forskning, som pa mange mader satter spergsmalstegn ved
den almindelige opfattelse i Danmark af, at boligmarkeder generelt er rimeligt
velfungerende, og at de faktiske problemer i boligforsyningen skyldes, at der
er for meget regulering af markedet.
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I det folgende refereres nogle undersogelser af internationale problemer med
boligmangel og okonomisk belastende boligudgifter. Jeg gennemgar derefter
diskussionen i litteraturen om, hvor komplekst boligudbuddet og eftersporgs-
len er, og om der er tale om et samlet marked eller et system af forbundne
delmarkeder. En del af litteraturen beskaftiger sig med arsager til uligevegt
pa markedet, hvor nogle peger pa, at udbuddet kun reagerer langsomt pa an-
dringer i eftersporgslen, fordi stersteparten af det faktiske udbud kommer fra
den eksisterende bestand og athanger af husstandendes boligmobilitet. Des-
uden at boligbyggeriet ikke altid reagerer tilstreekkeligt pa oget eftersporgsel,
i nogle tilfeelde pa grund af mangel pa byggegrunde, i andre pga. jordspeku-
lation. Derefter beskrives undersogelser af, hvorledes disse uligevaegtsproble-
mer afspejles i prisdannelsen, bl.a. af i hvor hej grad nybyggeriet er i stand til
at bremse prisstigninger. Endelig gennemgas litteraturen om, hvordan man
forestiller sig, at der fremkommer en boligforsyning for de lavindkomsthus-
stande, som ikke kan eftersperge nye og dyrere boliger, men er athangige af,
at mobilitet og nedgradering af eksisterende boliger skaber et udbud, de har
rad til.

Der har kun vaeret en begraenset forskning om boligmarkedet i Danmark. Det
er mit hab, at denne artikel vil medvirke til en oget interesse for emnet.

Globalt voksende boligproblemer

I Danmark har vi i de senere ar faet problemer med boligmangel og stigende
boligudgifter i de store byer - iser i Kebenhavn (Skifter Andersen 2017). Men
problemerne har varet mere alvorlige og mere udbredte i mange andre vest-
lige lande. Der er i de seneste ar fremkommet en omfattende litteratur om
problemerne og deres arsager (Lee, Kemp og Reina, 2022; Anacker, 2019;
Been et al., 2019; Gabriel og Painter, 2020; Galster og Lee, 2021; Hafiner og
Hulse, 2021; OECD, 2021; Wetzstein, 2017). I OECD-rapporten (2021: 52)
dokumenteres, at boligudgifternes andel af den disponible indkomst er steget
med 5 procentpoint i perioden 2005-15 som gennemsnit i OECD-landene, og
at det isaer er de laveste indkomstgrupper, som oplever en hojere belastning af
indkomsten. Mange af disse bor i overbefolkede boliger.

) problemet er ikke kun, at boligudgifterne er steget og har
gjort det svaerere for familier med lav indkomst at betale for en
bolig, men ogsa at bolighyggeriet og boligudbuddet generelt
har vaeret utilstraekkeligt

Problemet er ikke kun, at boligudgifterne er steget og har gjort det sveerere for
familier med lavindkomst at betale for en bolig, men ogsa at boligbyggeriet og
boligudbuddet generelt har veret utilstraekkeligt (Gallent, Durrant og May;,
2017; Bramley, 2007; Hallett. 2021; Griffith og Jefferys, 2013; Reid, Galante,
og Weinstein, 2017; Erdmann, 2019; Hansson, 2018; Shostak og Houghton,
2008; Corinth og Dante, 2021; Hugh 2010; Yamada, 1999; Joint Center for
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Housing Studies, 2015; Desmond og Wilmers, 2019). Det er iser i omrader
med stigende vaekst og tilflytning, at problemerne er opstaet (Mckenzie og
Rowley, 2013).

Der har desuden i perioder vaeret staerkt svingende priser pa ejerboligmarke-
det og dannelse af sakaldte boligprisbobler. Det er noget, der ogsa samfunds-
okonomisk har skabt store problemer. Det har varet genstand for en omfat-
tende forskning, som har forsegt at klarleegge drsagerne og udvikle prognoser
for prisudviklingen (se f.eks. Bangura og Lee, 2022; Smith, 2011).

Det komplekse boligmarked - segmentering

En vaesentlig arsag til, at boligmarkedet er anderledes end andre markeder,
er, at boliger er meget forskellige. Boligen er et meget komplekst gode med
mange forskellige egenskaber, som indgér i efterspergslen. Der har veret en
omfattende forskning om, hvilken betydning dette har for, hvordan boligmar-
kedet fungerer, og for hvilke gkonomiske modeller der kan anvendes pa det.

En generation af amerikanske boligforskere (f.eks. Kain og Quigley, 1975;
Quigley 1979; Rothenburg et al., 1991) forkastede i 1970%erne opfattelsen af
boligforbruget som verende endimensionalt ud fra de store problemer, der
havde varet med at bestemme indkomst og priselasticiteter. I stedet gennem-
fortes en reekke studier af husprisers og huslejers variation med egenskaber
ved boligen (hedonic price indices) og af elasticiteter for delelementer af bo-
ligforbruget, sésom geografisk beliggenhed, boligsterrelse, hustype, ejerform,
karakteristika ved boligomradet, beboersammensztning mv. (Rosen, 1974;
Goodman, 1978; Freeman, 1981).

Resultaterne fra de mange studier har vaeret varierende og afspejlet store da-
taproblemer, samt forskelle i fremgangsméde og valg af undersogte karakte-
ristika. De fleste af undersegelserne har vist, at der er mange forskellige egen-
skaber ved boligen, som har en serskilt og signifikant indflydelse pa boligens
pris og pa elasticiteterne for efterspergslen (Follain og Jimenez, 1985). Proble-
met har veret, at storrelsesordenen af elasticiteterne for de mange forskellige
egenskaber har vaeret en del forskellige athengig af, hvilke data og hvilke mo-
deller der har veeret anvendt (se f.eks. Chin og Chau, 2003; Herath og Maier,
2010; Hill, 2012).

Betydningen af boligudbuddets kompleksitet for, hvordan boligmarkedet
fungerer, athaenger af, hvor meget boliger med forskellige egenskaber kan
substituere hinanden. Det spergsmal, som iser er blevet diskuteret, er, i hvor
hej grad boligmarkedet er opdelt i delmarkeder med specifikke kombinati-
oner af egenskaber, som kun i mindre grad kan substitueres med andre del-
markeder. Delmarkeder antages at besta af boliger, som indbyrdes er rimeligt
gode substitutter for hinanden, men som er det i mindre grad for boliger i
andre delmarkeder (Kauko et al., 2002; Bourassa et al., 1999; Grigsby et al.,
1987; Rothenberg et al., 1991; Whitehead, 1999). Det er det, man har kaldt for
segmentering af boligmarkedet. At boligen er et komplekst gode behover ikke
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umiddelbart at indebzere, at boligmarkedet ogsa er segmenteret. Dette kan
forst siges at veere tilfaeldet, hvis det for alle eller nogle grupper af husstande er
saledes, at de kun eftersporger boliger med bestemte kombinationer af egen-
skaber (Gibler og Tyvimaa, 2014; Jones et al., 2004), og at der er en vis grad af
diskontinuitet i disse egenskaber. Segmentering forudsztter, at eftersporgslen
efter bestemte egenskaber i en vis grad er uelastisk, dvs. med en meget lille
mulighed for substitution mellem disse egenskaber og andre egenskaber ved
boligen (Gibler og Tyvimaa, 2014). I hvor hej grad vil f.eks. en familie med
fem medlemmer velge en bolig pa tre verelser fremfor en pa fem, blot fordi
den har en bedre beliggenhed.

Graden af segmentering har stor betydning for boligmarkedets funktions-
evne, fordi mulighederne for at oge udbuddet ikke er lige gode i alle dele af
markedet, som diskuteret nedenfor. Segmentering kan betyde, at pris- og
eftersporgselseendringer har svarere ved at sprede sig mellem delmarkeder
og kan medfere mere eller mindre permanent uligevaegt i dele af boligmar-
kedet (Rothenberg et al., 1991; MacLennan og Yong, 1996; Gibler og Tyvi-
maa, 2014; Hilber og Vermeulen, 2016; Bangura og Lee, 2022; Bramley et al.,
2008). Eksistensen af delmarkeder implicerer desuden, at den faktiske pris for
en bolig kan afvige fra den pris, som kan bestemmes ud fra dens egenskaber
(Galster, 1996; Maclennan og Tu, 1996; Jones et al., 2004).

Segmentering af boligmarkedet er sogt pavist empirisk ved at undersoge, om
salgspriser/huslejer i nogle delmarkeder afviger fra de priser, man kunne for-
vente ud fra boligernes egenskaber og hedonic price indices for disse geal-
dende for hele markedet (Rothenburg et al., 1991; Watkins 2008). Segmen-
teringsanalyser er bl.a. blevet anvendt til prisvurdering af boliger (Dubin et
al., 1999; Adair et al., 1996; Bourassa et al., 2007; Watkins 1999) og i analyser
af prisbobler og af arsager til for lavt udbud i dele af boligmarkedet (Hilber
og Vermeulen, 2016; Bangura og Lee, 2022). Det har desuden veret et vigtigt
teoretisk udgangspunkt for analyser af, i hvor hej grad nybyggeri ogsa medfo-
rer oget boligudbud i de dele af markedet, som kan betales af husstande med
lavere indkomst — den sakaldte filtreringsproces, der beskrives naermere sidst
i artiklen.

Rothenburg et al. (1991: 514) viste ved hjelp af et dataset fra 37 byer i to for-
skellige ar 1960 og 197576, at der ikke var samme pris per enhed af boligkva-
litet, men forskellige priser i de forskellige submarkeder. Senere undersegelser
har ogsa i storre eller mindre omfang kunnet pavise eksistensen af segmente-
ring, men med meget forskellige metoder og opdelinger af markedet. I nogle
studier er anvendt clusteranalyser eller kombinationer af metoder (Kauko et
al., 2002; Jones et al., 2004; Leishman, 2009; Gibler og Tyvimaa, 2014; Hil-
ber og Vermeulen, 2016; Bangura og Lee, 2022; Bramley et al., 2008). I en
del analyser er anvendt opdelinger af udbudssiden, som f.eks. ejerform, bo-
ligstorrelse eller geografiske opdelinger af boligmarkedet i byer, i andre er
der taget udgangspunkt i eftersporgselssiden, hvor man har brugt data om
forskellige husstandes boligpraeferencer og deres mobilitetsmenster mellem
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delmarkeder (Jones et al., 2004; Gibler og Tyvimaa, 2014). Relevansen af de
eftersporgselsbaserede opdelinger stottes af boligsociologiske studier, som vi-
ser klare forskelle mellem praeferencer og flyttemenstre hos forskellige typer
af husstande, iser opdelt efter livscyklusfase (Skifter Andersen, 2010; 2011a;
2011b). I et par af de senere ars forseg pa at lave prognoser for boligeftersporg-
sel i forskellige dele af Danmark er ogsa anvendt opdelinger af bade udbuds-
og eftersporgselssiden (Copenhagen Economics, 2018; Hansen et al., 2021).

Svigtende boligudbud og uligevaegt pa markedet

Det, der iser adskiller boligmarkedet fra andre markeder, er, at kun en lille
del af det faktiske boligudbud fremkommer ved produktion. Nyproduktionen
af boliger det enkelte ar er kun en meget lille del af de boliger, der udbydes. I
2019 blev der f.eks. bygget ca. 30.000 nye boliger i Danmark svarende til kun
lidt over 1 pct. af boligmassen og kun ca. 10 pct. af alle de boliger, der bliver
ledige og udbudt til nye beboere i lobet af et ar. Storsteparten af de udbudte
boliger kommer derfor fra den eksisterende boligmasse. Udbuddet af boliger
i de forskellige ejerformer er her atheengigt af, hvor stor fraflytningen er, og
den varierer meget mellem ejerformer. I gennemsnit er det ca. 13 pct. af bo-
ligerne i den eksisterende boligmasse i Danmark, som bliver udbudt i lebet
af et ar (Skifter Andersen, 2021). De private udlejningsboliger har den storste
fraflytningsfrekvens (27 pct.), mens ejerboliger i enfamiliehuse har den laveste
(6 pct.). Almene boliger har naeststorst fraflytning med 17 pct. Disse forskelle
i omsaetningen betyder, at boligsammensatningen af det faktiske boligudbud
er noget anderledes end boligmassen som helhed. Udlejningsboligerne udger
kun 39 pct. af bestanden, men 2/3 af boligudbuddet, heraf de 40 pct. fra den
private udlejningssektor (Skifter Andersen, 2021).

Af afgorende betydning for, hvordan boligmarkedet fungerer, er, i hvor hoj
grad udbuddet reagerer pa eftersporgsels- og prisendringer. Betyder f.eks.
oget eftersporgsel og stigende priser, at udbuddet oges fra bade nybyggeri og
bestand i et omfang, der kan skabe ligeveegt pa markedet? I den internationale
forskning om boligudbuddet har man fokuseret mest pa, hvordan nybyggeriet
reagerer pa eftersporgsels- og priseendringer (se f.eks. OECD, 2011), og kun i
fa tilfeelde pa udbuddet fra den eksisterende bestand.

Boligmobiliteten padvirkes ikke tilstraekkeligt af pris- og
huslejezendringer

Som navnt ovenfor ved vi, at nybyggeriet er lang tid om at reagere pa andrin-
ger i eftersporgslen. Der er desuden nogle andre problemer som en folge af, at
nybyggeri kraever tilgang til byggegrunde, hvilket vi vil se naermere pa neden-
for. Her vil vi diskutere, i hvor hej grad boligmobiliteten, og dermed storste-
delen af udbuddet, pavirkes af pris- og efterspargselseendringer pa markedet.

Der findes en omfattende sociologisk litteratur om arsager til mobilitet og
dens sammenhaeng med husstandenes familie- og boligsituation (se oversigt i
Coulter et al., 2015). Forskningen har vist, at der ofte ikke sker en flytning og
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andring af boligforbruget, selv om husstandenes behov og indkomster an-
dres (se f.eks. Kan K., 1999; Speare et al., 1974; Wolpert, 1965).

En hovedarsag er, at tilknytningen til boligen og bostedet er sa staerk for de
fleste mennesker (Skifter Andersen, 2010; 2021), at flytninger kun sker, nar
der er vasentlige arsager hertil. De fleste mennesker har ikke nogen szrlige
overvejelser om at flytte. Man begynder forst at overveje et boligskift, nar der
sker noget i ens liv, som medforer steerke eendringer i boligbehovet. I nogle til-
feelde er man nedt til at flytte, fordi boligens sterrelse og indretning, eller dens
beliggenhed, pludselig er blevet uhensigtsmaessig. Det sker forst og fremmest
i forbindelse med familiezendringer eller ved start pa nyt arbejde eller uddan-
nelse langt fra bostedet. Befolkningens mobilitet har en steerk sammenhzang
med @ndringer i familiens livscyklus (Kending, 1984; Skifter Andersen, 2010;
2021). Det er i de unge ar, at der sker flest familieeendringer med pardannelse
og bernefodsler, og der er derfor en hej mobilitet blandt de unge, men den
falder steerkt efter, at familiedannelsen er gennemfert. Blandt de sldre er mo-
biliteten meget lav.

Efterhanden som man med tiden har boet i en bolig, kommer der ofte et vok-
sende misforhold mellem boligbehov og boligsituation, fordi der sker andrin-
ger i folks liv mht. familiesituation, beskaftigelse, indkomst mv. Men samtidigt
vokser det sociale tilhorsforhold til bolig og lokalomrade (Skifter Andersen,
2010; 2021). Det tilhersforhold, som med tiden opbygges til boligen og bolig-
omradet), medvirker saledes til at heemme mobiliteten (Fischer og Malmberg,
2001), og jo leengere man har boet i en bolig, desto mindre sandsynligt er det,
alt andet lige, at man flytter. Bade sociale, praktiske og skonomiske omkost-
ninger ved en flytning betyder, at man kan acceptere store ulemper, og at der
skal vere store fordele at opna, for man valger at flytte. For eksempel er det
vist, at lejere ofte accepterer storre huslejestigninger uden at flytte (Bartik et
al., 1992; Venti og Wise, 1984; Dynarski 1986; Galster, 1996).

)) Evidens viser, at de fleste husstandes boligforbrug ikke er i
ligevaegt pa grund af transaktionsomkostninger

Der findes desverre kun fa ekonomiske studier af, hvilken konkret betydning
den lave mobilitet har for boligudbuddet (Megbolugbe et al., 1991; Kendig,
1984; Bartik et al., 1992; Dynarski, 1986; Marsh og Gibb, 2011). Megbolugbe
et al. (1991: 389) konstaterede: "Den tilgeengelige empiriske evidens viser, at
de fleste husstandes boligforbrug ikke er i ligevaegt pa grund af transaktions-
omkostninger” (oversat af forfatter). Ogsa andre forskere har peget pa vig-
tigheden af at inddrage betydningen af mobilitet i studier af boligmarkedet
(Marsh og Gibb, 2011; Hilber og Vermeulen, 2016).

Der har veeret en del studier af, hvad aendringer i ejerboligers pris og veerdi be-
tyder for mobiliteten hos deres beboere (se en litteraturgennemgang i Peng og
Tsai, 2019). De fleste studier har set pa, om faldende huspriser giver mindre
mobilitet — den sakaldte "equity lock-inn™-effekt. De finder som regel en eller
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anden effekt, iseer hvis ejerne bliver insolvente, men der er ogsa studier, der
ikke gor det. Et dansk studie (Blozea og Skak, 2016) af prisfalds betydning for
den geografiske mobilitet fandt ogsa, som man kunne forvente, at husstande
med hoj belaningsgrad sjeldnere flyttede, nar priserne var faldende. Peng og
Tsai (2019) finder generelt ikke, at stigende priser har nogen effekt pa kortere
sigt, men en vis effekt pa leengere sigt.

Der er saledes iser evidens for, at prisfald kan heemme mobiliteten og dermed
boligudbuddet, men det er i situationer, hvor efterspergslen alligevel er afta-
gende som efter finanskrisen. Af storre betydning for ligevaegt pa boligmarke-
det er, om udbuddet stiger som folge af stigende efterspargsel og priser. Det
er umiddelbart sveert at se, hvorfor stigende priser skulle medfere veesentligt
oget mobilitet. Selv om ens ejerbolig stiger i pris, sd er man jo ogsd nedt til
at betale mere for en ny bolig, med mindre man skifter til en lejebolig. Der
vil samtidig veare storre konkurrence om de ledige ejerboliger. @get mobilitet
kan dog iser ske i de situationer, hvor nogle husstande har haft svaert ved at
saelge deres bolig i en foregdende periode pa grund af den ovennaevnte "lock-
in”-effekt, dvs. efter en krise pa boligmarkedet.

Der er saledes et betydeligt vidensgab mht., hvilken betydning efterspargsels-
og priseendringer har for mobiliteten og boligudbuddet. Det er som om, at
der er en kloft mellem den sociologiske forskning, der belyser flyttearsager,
men sjeldent inddrager markedssignalers betydning, og den gkonomiske
forskning, der ikke inddrager vigtige faktorer, som verdien af beboeres so-
ciale tilknytning til deres bolig og effekten af familiesendringer. Forskning om,
hvor effektivt markedet fungerer, som gennemgas nedenfor, synes imidlertid
at vise, at der er store problemer med at fa udbuddet til at folge @ndringer i
eftersporgsel og priser.

Uligevaegtsproblemer

Der er enighed om, at boligudbuddet kun langsomt kan tilpasse sig andrin-
ger i eftersporgslen. Desuden, at markedets kompleksitet (segmenteringen)
muliggor, at dele af det har storre eller mindre permanente problemer med
uligeveegt (MacLennan og Yong, 1996; Hilber og Vermeulen, 2016; Riddel,
2004; Kauko et al., 2002; Brzezicka et al., 2018; Bramley et al., 2008).

)) Resultaterne viser, at der er perioder med vedvarende afvi-
gelser af boligpriserne fra de vaerdier, der burde forventes af
indkomstudviklingen

Uligevaegt er blevet malt ved at se pd, i hvor hej grad de faktiske priser pa ejer-
boliger pé et nationalt eller lokalt marked afviger fra de forventede hedonisk
bestemte priser. I nogle tilfeelde ogsé ved at sammenligne ejerboligpriser med
huslejer (Bangura og Lee, 2022; André et al., 2014; Lo et al., 2022, Ambrose
etal., 2013). Iseer har der veret interesse for analyser af de sakaldte boligpris-
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bobler - situationer hvor priserne er kommet sa hojt op, at de begynder at
falde.

Tidligere undersogelser har vist, at ejerboligmarkedet kun langsom tilpasser
sig @ndringer i markedssituationen (Case og Schiller, 1989; DiPasquale og
Wheaton, 1995; Mankiw og Weil, 1989). Ridl (2004) undersogte pris- og ud-
budsendringer pa det amerikanske marked i perioden 1967-1998. Han fandt,
at markedet reagerede langsomt pa andringer i eftersporgslen, og at dette
forte til vedvarende perioder med uligevaegt, iseer pa visse regionale markeder.
Dette stottes af en lokal undersogelse i Vancouver (Clayton, 1998: 41), som
konkluderer: "De empiriske resultater givere steerk evidens imod markedsef-
fektivitet” (oversat af forfatter). En nyere undersogelse af det polske marked
(Brzezicka et al., 2018) viser ogsa leengerevarende uligevaegt pa markedet.
Forfatterne argumenterer for, at dette tildels skyldes, at det polske boligmar-
ked har veret i sterk veekst i en arrakke. Costello et al. (2011: 653) kon-
kluderede i en undersogelse af prisudviklingen i Australien fra 1984 til 2008:
“Resultaterne viser, at der er perioder med vedvarende afvigelser af boligpri-
serne fra de veerdier, der burde forventes af indkomstudviklingen” (oversat af
forfatter). Ambrose et al. (2013: 477) fandt i en undersogelse i Amsterdam, at
husprisers afvigelser fra fundamentals” kan vere vedvarende og langvarige.

Iseer efter finanskrisen har der veeret en omfattende forskning i arsager til bo-
ligprisbobler (se oversigt i Bangura og Lee, 2022), der ses som symptomer
pa uligeveegt. Bangura og Lee (2022) brugte en metode til at afdaekke pris-
bobler ved at sammenligne ejerboligpriser med huslejer i tre forskellige dele
af Sydney og fandt det iser i et omrade med en stor andel af udlejningsbo-
liger og relativt fa ejerboliger. Det var desuden iseer omrader med en sterk
vaekst i boligeftersporgslen, som en folge af tilflytning eller gkonomisk veekst,
der oplevede problemer med uligevaegt. Mckenzie og Rowley (2013) fandt
ligeledes store problemer med boligmangel og haje boligpriser i et omrade af
Australien, hvor man i en periode havde udbygget den okonomiske aktivitet i
forbindelse med minedrift.

I de dele af boligmarkedet, hvor udbuddet ikke kan oges ved nybyggeri - ty-
pisk @ldre, nedslidte og billigere boliger, som eftersparges af lavindkomsthus-
stande - er der risiko for en storre og mere permanent uligevegt. Rothen-
burg et als (1991) omfattende empiriske studie af boligmarkedet i en reekke
byer i USA viste store forskelle i udbudsreaktionerne i forskellige dele af bo-
ligmarkedet. Mest uelastisk var udbuddet i de dele af udlejningsmarkedet,
hvor de billigste og darligste boliger fandtes. Det konkluderes (Rothenburg
et al., 1991: 515), at: "[e]nsartede indikatorer for udbudselasticiteter kunne
ikke bestemmes i den del af udlejningsmarkedet, som har den laveste kvalitet”
(oversat af forfatter), og at disse delmarkeder fungerer som residualer pa mar-
kedet. Forfatterne forklarer dette (op.cit.: 418) ved, at husstandene skal have
et minimums boligforbrug, som de ikke kan formindske (bortset fra ved at
dele boliger). Dette betyder, at der er fa substitutionsmuligheder i den neder-
ste del af markedet, og at efterspargslen er meget folsom overfor pris og ud-
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budsaendringer i de tilstedende delmarkeder med boliger af mellemkvalitet,
hvilket dokumenteredes af mélte krydselasticiteter. Ogsa andre undersegelser
har vist, at huslejer i den darligste del af boligmassen i USA er relativt hoje i
forhold til kvaliteten, og at udviklingen har fort til en hejere gkonomisk be-
lastning af de fattigste (Barton, 2011; Desmond og Wilmers, 2019).

Problemerne med uligevaegt og manglende udbud findes iser pa udlejnings-
markedet. Eftersporgslen efter lejeboliger kan i et vist omfang betragtes som en
residual i forhold til ejerboligmarkedet og er pavirket af, hvorledes de ekono-
miske konjunkturer pavirker ejerboligefterspergslen. Omfanget af problemer
med overeftersporgsel varierer derfor med konjunkturerne, saledes at udlej-
ningsmarkedet er under pres, nar ejerboligeftersporgslen falder, og omvendt
aflastes i perioder, hvor flere ensker at flytte i ejerboliger. Dette medforte f.eks.,
at huslejerne stagnerede i USA i 70’erne, hvor ejerboligeftersporgslen var hoj
(DiPasquale og Wheaton, 1992). I 80%erne faldt ejerboligeftersporgslen, hvil-
ket forte til reale huslejestigninger pa ca. 15 pct. i forste halvdel af 80erne.

Det utilstraekkelige nybyggeri skyldes iscer treegheder og segmentering
pad boligmarkedet

Pa kortere sigt er der kun begrensede muligheder for at ege udbuddet ved
nybyggeri. Men spergsmalet er, hvor hurtigt byggeriet kan bringe ligeveegt pa
markedet, og hvilken betydning det har pa laengere sigt. De ovenfor refere-
rede studier af mere eller mindre permanente problemer med boligmangel og
“affordability” tyder pa, at der ogsa pa laengere sigt kan vere problemer med
at opna en tilstraekkelig boligforsyning.

En stor del af litteraturen om, hvorfor boligbyggeriet er utilstraekkeligt, hand-
ler om, i hvor hej grad dette skyldes, at planrestriktioner begranser udbuddet
af byggegrunde, eller at forskellige forhold forsinker byggeriet unedigt, f.eks.
at byggetilladelser kan veere tidskreevende. I de senere ar er der ogsd kommet
studier, som peger pa, at selvom der er grunde til rddighed, er det ikke altid, at
de bliver bebygget, fordi jord og ejendomme, er blevet passive investeringsob-
jekter. Det er det, nogen har kaldt finansialisering af boligmarkedet (Aalbers,
2016; Gallent et al., 2017; Bradley, 2021).

I en del tilfeelde er analyser af boligbyggeriets elasticitet baseret pa ekono-
miske “stock-flow”™ -modeller til estimering af, hvordan nybyggeriet pa len-
gere sigt reagerer pa prisendringer pa boligmarkedet. Det er imidlertid en
metode, som har givet meget varierende resultater athaengigt af, hvor man
har brugt den og i hvilken tidsperiode (se f.eks. Dipasquale, 1999; Vermeulen
og Rouwendal, 2007; OECD, 2011; Morley et al., 2015). I OECDs analyse
pa tveers af lande fandt man saledes priselasticiteter, der varierede fra over
1 i lande som USA, Sverige, Danmark og Canada til under 0,2 i Holland og
Schweiz. Resultaterne siger nok mere om problemer med denne type modeller
end om forskelle mellem landene. Som formuleret af Dipasquale (1999:16):
”Uregelmeessighederne i resultaterne er overraskende konsistente pa tveers af
de forskellige gennemforte undersogelser” (oversat af forfatter). Vermeulen og
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Rouwendal (2007:2) konkluderer ligeledes: "De konventionelle modeller for
konkurrencedygtige jord- og boligmarkeder kan ikke forklare disse resultater”
(oversat af forfatter).

Der har vaeret en hel del studier - isaer i USA - der ser pa, hvilke betydning
tysisk planleegning og lokal regulering af udbuddet af byggegrunde har haft
for nybyggeriet og boligmarkedet. De fleste af disse studier finder en sam-
menheeng mellem grad af regulering og omfanget af boligudbuddet, men der
er store variationer i resultaterne, og der peges pa mange andre faktorer, som
har betydning (Lin og Wachter, 2019; Quigley og Rosenthal, 2005; Monk og
Whitehead, 1999; Beitel, 2007; Dong og Hansz, 2019; Knaap et al., 2007; Peng
og Wheaton, 1994). Det har generelt veret svert at finde objektive data til
de gkonomiske modeller for forskellige typer af reguleringer og at korrigere
for andre faktorer, som pavirker boligbyggeriet. Quigley og Rosenthal (2005:
69) mener, at det er sveert at udlede den konkrete sammenhzng af de mange
studier.

Der findes et dansk studie, som i detaljer har undersegt, hvordan udbuddet
og prissaetningen af byggegrunde konkret er foregaet i Danmark (Bogason og
Mandag Morgen, 2008). Undersogelsen er foretaget i slutningen af hejkon-
junkturen for finanskrisen og belyser arsagerne til, at udbuddet af grunde og
boligbyggeriet ikke steg tilstreekkeligt i starten af 00erne trods store prisstig-
ninger pa boligmarkedet. Bide kommunernes og byggefirmaers/developers
motiver er undersegt. En vigtig forklaring pa udviklingen er, at boligmarkedet
i de fleste kommuner ikke er et traditionelt marked. Det er praeget af fa, steerke
beslutningstagere, iseer kommuner og developere, der ofte hverken har kapa-
citet eller incitament til et eget udbud. Kommunernes primre interesse har
vaeret at undgd, at den kommunale gkonomi kommer i ubalance som folge af
for store krav til investeringer i infrastruktur og kommunale institutioner. For
developerne har det ogsa veere vigtigt at holde udbygningen pa et niveau, som
de kunne matche okonomisk og kapacitetsmeessig. De har heller ikke veeret
interesseret i et for stort udbud af byggegrunde, som kunne betyde, at vaerdien
af deres erhvervede grunde kunne falde i veerdi.

Der er nok ingen tvivl om, at en restriktiv planleegning kan forsinke bolig-
byggeriet og mindske omfanget, iseer hvis det athaenger af lokale politiske be-
slutninger, som vil skulle tage andre hensyn end at sikre boligforsyningen.
Det gelder iser i kommuner i storre byomrader, som er del af et storre felles
boligmarked, hvor lokale boligproblemer spiller en mindre rolle, f.eks. i Ho-
vedstadsomradet. Men det er neppe hovedarsagen til, at der mange steder
har veret et for lavt nybyggeri. I mange byer er der fysiske begreensninger pa,
hvor meget jord der kan anvendes til byggegrunde (Saiz, 2010). Meget tyder
imidlertid pa, at den vaesentligste arsag er, at treegheder og segmentering pa
boligmarkedet medferer, at boligmangel og hej boligeftersporgsel hos de la-
vere indkomstgrupper ikke i tilstraekkeligt omfang udleser ikke-substitueret
nybyggeri. Der har vist sig eksempler pa for lavt nybyggeri pa trods af et rige-
ligt udbud af byggegrunde, som beskrevet i det efterfolgende.

OKONOMI & POLITIK #1/2023

Reviewartikel

141

Udgives af Djof Forlag



Hypotesen om, at lokal regulering af udbuddet af grunde har en afgerende
betydning for boligbyggeriet, har iser spillet en stor rolle i Storbritannien. Pa
baggrund af en regeringsundersogelse (Barker, 2004) blev indfert et planleg-
ningssystem, som tvang kommunerne til at lave prognoser for boligbyggeri
fem ar frem i tiden og udlaegge et storre antal grunde for at sikre et tilstraek-
keligt udbud. Erfaringerne med systemet har imidlertid vist, at et stort udbud
af grunde ikke sikrer et tilstreekkeligt boligbyggeri (Sgueglia og Webb, 2021;
Gallent, Durrant og May, 2017; Bradley, 2021; Guthrie, 2010; Bramley, 2007).

En veesentlig arsag er det, man har kaldt finansialisering af ejendomsmarke-
det. En almindelig accepteret definition af begrebet er, at der er en voksende
dominans pa boligmarkedet af finansielle akterer og institutioner, f.eks. kapi-
talfonde, med mere finansielle motiver for deres investeringer (Whitehead og
Scanlon, 2022; Aalbers, 2016; Wijburg og Waldron, 2020). For disse aktorer
er indtjening pa byggeprojekter ikke nedvendigvis det dominerende motiv
for investeringer, men derimod at besidde aktiver, som kan forventes at stige i
veerdi og give kapitalgevinster over tid. Denne udvikling er sket som en folge
af de historisk lave renter og egede bestrabelser pa at fa anbragt kapital i sikre
investeringer i lande med stabile skonomier (Gallent, Durrant og May, 2017).
Nogle har argumenteret for, at iseer de store spillere pa kapitalmarkedet har
gode forudsatninger for at tjene penge i ejendomssektoren. Udviklingen pa
ejendomsmarkedet er svaer at forudse, fordi markedet er konjunkturfelsomt
og komplekst og darligt fungerende. De store finansakterer har bedre overblik
over de makrogkonomiske @ndringer, der pavirker boligmarkedet og er der-
med bedre til at forudse den fremtidige udvikling i ejendomspriserne (White-
head og Scanlon, 2022).

Finansialiseringen af ejendomsmarkedet i Storbritannien og USA har med-
virket til, at byggegrunde i byzoner ikke altid udnyttes, men henligger som
finansielle investeringer (Bradley 2021; Gallent, Durrant og May, 2017; Gu-
thrie, 2010). Der er desuden peget pa, at iseer de storre byggefirmaer, pa grund
af ustabiliteten pa byggemarkedet, opbygger et lager af grunde, som de kan
udnytte, nar konjunkturerne bliver gunstige (Guthrie, 2010; Bradley, 2021;
Paccoud et al., 2022). Bradley (2021) skenner, at 40-50 pct. af de boliger, som
i 2020 er omfattet af byggetilladelser i England, ikke er blevet opfort.

Det er saledes ikke altid planrestriktioner, som er skyld i, at boligbyggeriet
er for lavt. Den danske undersegelse fra 2008 (Bogason og Mandag Morgen,
2008) viser ogsa, at de storre developere gerne gor langsigtede investeringer
ijord, ogsa i landbrugsjord, som potentielt kan blive til byzone. Disse meka-
nismer har, som det fremgar af citatet, ogsa betydning for prisudviklingen pa
grunde og pa nybyggeri. Hvad det betyder for prisudviklingen pa boligmarke-
det, ser vi pa i det efterfolgende.

OKONOMI & POLITIK #1/2023

Reviewartikel

142

Udgives af Djof Forlag



Prisdannelsen pa boligmarkedet og jordprisernes betydning

”Boligprisbobler” skyldes udbudsproblemer

Pa grund af treegheden i byggeproduktionen og boligudbuddet har ejerbo-
ligpriserne en sterk tendens til at stige i perioder med stigende eftersporgsel,
som vi f.eks. har set det i perioden for finanskrisen og under corona-epide-
mien. I litteraturen er staerke prisstigninger, som ikke kan forklares ved de fak-
torer, som normalt forventes at bestemme boligefterspergsel og priser, blevet
betegnet som prisbobler (Stiglitz, 1990). Maling af prisbobler, og forklaring
af arsagerne til dem, har varet et af de mest diskuterede emner i litteraturen
(se en oversigt i Bangura og Lee, 2022 og Smith, 2011). Ifelge Bangura og Lee
(2022) og Leung (2004) har der imidlertid ikke veeret givet tilfredsstillende
forklaringer pa, hvorfor prisbobler opstar.

)) Staerke prisstigninger ma derfor snarere forklares ved stigende
efterspargsel, som markedet ikke kan honorere pa grund af
segmentering og treeghed i udbuddet.

En ofte citeret teori er Shillers (2007) hypotese om, at de skyldes spekula-
tiv adfeerd hos huskeberne. Hypotesen er, at huskeberne overvurderer de
fremtidige stigninger i huspriserne og derfor keber boliger til for hgje priser.
Argumentationen er i overensstemmelse med den traditionelle opfattelse, at
keb af bolig er en investeringsbeslutning, som principielt ikke har relation
til boligeftersporgslen (se f.eks. Arnott, 1987). Men denne opfattelse er ikke i
overensstemmelse med konkrete undersogelser af boligeftersporgsel og bolig-
valg, som viser, at ejerboliger, iseer enfamiliehuse, har serlige brugsegenska-
ber, som er vigtige for boligsegende (Skifter Andersen, 2011a). Boligsegende
star desuden ofte i en situation, hvor de har et akut behov for en ny bolig, som
de ikke kan, eller nedigt vil, udskyde, hvorfor de er parate til at betale stigende
priser, sa leenge de har rad til det. Steerke prisstigninger ma derfor snarere for-
klares ved stigende eftersporgsel, som markedet ikke kan honorere pa grund
af segmentering og treeghed i udbuddet.

Boligpriserne bestemmer grundpriserne - ikke omvendt

Det er afgorende for forstaelsen af boligmarkedet som rimeligt velfungerende,
at prisstigninger begraenses af eget udbud fra nybyggeriet, som ved tilstraekke-
lig konkurrence pa markedet vil kunne levere boliger til kostpriser.

En stor del af boligers pris bestar jo imidlertid af priser pa grunde. Afgerende
for argumentationen er derfor, i hvor hej grad grunde kan leveres til "kostpri-
ser. Som udgangspunkt antages det, at priser pa grunde bestemmes af deres
alternative anvendelsesmuligheder, f.eks. som landbrugsjord, samt omkost-
ningerne ved at byggemodne dem til byggeri.

Men som beskrevet ovenfor er der i alle vestlige lande storre eller mindre
begransninger pa, hvor stort udbuddet af grunde kan vere, bl.a. pa grund
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af zoneinddelingen af arealer. I dele af byerne er der desuden fa ubebyggede
grunde, og grunde har meget forskellig veerdi athengig af beliggenheden. Det
geelder iser i centrale dele af storre byer. Dette betyder, at markedet for grunde
ofte har en monopolistisk karakter (Yamada, 1999).

Dertil kommer, at jord, som beskrevet ovenfor, er blevet finansialiseret, dvs.
blevet et passivt investeringsgode. Besiddelse af jord er i stigende grad blevet
set som en sikker pengeanbringelse i en tid med lave renter og fortsat gkono-
misk vaekst og urbanisering, hvor eftersporgslen efter boliger og grunde for-
ventes stigende omkring de store byomrader. Disse spekulative investeringer
er med til at oge grundpriserne og hindre, at de falder ved faldende eftersporg-
sel efter nybyggeri.

Parallelt med studier af, hvad areal restriktioner betyder for udbuddet af
grunde og boligbyggeriet, er der ogsa en del studier af, hvad restriktionerne
betyder for prisniveauet pa grunde og boliger. Studier, som paviser, at mere
restriktiv regulering er arsag til stigende priser, er f.eks. Peng and Wheaton
(1994), Glaeser, Gyourko og Saks (2005), Mckenzie og Rowley (2013), Ih-
landfeldt (2007) og Evans (1987). Ogsa her har der veeret store variationer
i, hvad studierne viser om, hvilken betydning restriktioner og jordpolitik
har haft for priserne. Det har bl.a. athangt af, i hvor hej grad der er sterk
vaekst i byomradet (Lee et al., 2022). Andre undersegelser har desuden vist en
svag sammenhang mellem udbuddet af jord og udviklingen i boligpriserne
(Bramley et al., 2008; Costello og Rowley, 2010). Buxton og Taylor (2011)
fandt f.eks. ikke, at et aget udbud af grunde i Melbourne havde nogen sarlig
effekt pa grundpriserne.

Grundpriser og boligpriser er forbundne, men sammenhzangen kan forkla-
res pa to forskellige mader. Den ene er, at boligpriserne bestemmes af pri-
ser pa grunde, som dannes mere eller mindre uathangigt af boligpriserne.
Den anden, at det er boligefterspergslen og boligpriserne som bestemmer
grundpriserne.

Der er lavet et par studier af ssmmenhzengen mellem grundpriser og boligpri-
ser. Altuzarra og Esteban (2011) undersogte sammenhangen mellem bolig-
priser og grundpriser over en arrakke i regioner i Spanien, hvor der er ret fa
restriktioner pa udbuddet af grunde. De anvendte en statistisk metode, kaldet
Granger causality til at bestemme, hvilken af de to tidsserier der er ledende
over tid for derved at bestemme relationen mellem dem. De fandt, at grund-
prisernes udvikling over tid var bestemt af boligpriserne, men ikke omvendt.
Det samme resultat, med samme metode, fandt Wen og Goodman 2013 i en
undersogelse i kinesiske storbyer og Ooi og Lee (2006) i et studie i Singapore.
De antager, at en af arsagerne er spekulative investeringer i jord, en hypotese
som ogsa er fremsat af Peng og Wheaton (1994) og Guthrie (2010).

I den danske kvalitative undersogelse (Bogason og Mandag Morgen, 2008)
af, hvordan priser pa grunde fastsettes i samarbejdet mellem kommuner og
developere, er det ogsa en klar konklusion, at salgspriserne fastsattes ud fra

OKONOMI & POLITIK #1/2023

Reviewartikel

144

Udgives af Djof Forlag



markedspriserne pa boliger, dvs. hvad boligerne pa de bebyggede grunde kan
selges for. Dette er bl.a. en folge af de lovmaessige krav, som fordrer, at kom-
munerne skal szlge deres grunde til markedspris.

Den monopolistiske karakter af markedet for grunde medferer, at priserne
oges over tid i takt med stigende velstand i samfundet og eget betalingsvillig-
hed for boliger. Vi kan illustrere dette med udviklingen i Danmark. Der har
indtil nu manglet data om udviklingen i grundprisernes andel af huspriserne,
fordi Danmarks Statistiks data er baseret pa ubebyggede grunde, som oftest er
beliggende i udkanten af byerne og med ukendte anvendelsesmuligheder. Bo-
ligokonomisk Videncenter (Lund Andersen, 2022) har imidlertid udviklet en
metode til at skenne udviklingen i grundprisernes andel af husprisen baseret
pa data om huse kebt til nedrivning og efterfolgende nybyggeri. I Figur 1 er vist
en figur fra rapporten, som sammenligner udviklingen i de skennede grund-
priser i hele landet 1996-2019 med udviklingen i boligpriserne, de skennede
bygningsverdier (salgspriser minus grundverdier) og byggeomkostningerne.

)) Den monopolistiske karakter af markedet for grunde medferer,
at priserne gges over tid i takt med stigende velstand i samfun-
det og sget betalingsvillighed for boliger

Figur 1: Indeks for udviklingen for enfamiliehuse i grundpriser (500-2.000 m2), bygnings-
veerdier, boligpriser og byggeomkostningsindeks, hele landet, 1996-2019, 1996 = 100
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Kilde: Lund Andersen (2022), figur 6.4.

Set over hele perioden 1996-2019 steg de beregnede grundpriser 350 pct.,
mens boligpriserne (enfamiliehuse) steg 170 pct. og byggeomkostningerne 70
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pct. Grundprisens andel af husprisen steg fra 36 pct. i 1996 til 60 pct. i 2019.
I Hovedstadsomradet steg grundpriserne med 440 pct. over hele perioden.

)) Forlobet illustrerer, hvad der i litteraturen er kaldt "ratchett
effects”, at jord- og ejendomspriser har let ved at stige, men
svaerere ved at falde igen

Det var iser i perioden 2004-08, at priserne steg. Finanskrisen medforte et
fald i grundpriserne frem til 2010, men kun med en tredjedel af den forudga-
ende stigning 2004-08. Forlgbet illustrerer, hvad der i litteraturen er kaldt “rat-
chett effects”, at jord- og ejendomspriser har let ved at stige, men svaerere ved
at falde igen (Khandani et al., 2009; Guthrie, 2010; Yamada 1999; Whitehead
og Scanlon, 2022). Dette har en sammenhzng med, at jord i sterre omfang er
blevet en investering, hvor investorerne regner med, at kortsigtede prisfald vil
blive aflost af mere langsigtede veerdistigninger, som folge af den gkonomiske
udvikling, og derfor ikke setter prisen ned.

Huslejerne er mindre pavirket af markedsudsving

Som beskrevet ovenfor kan lejemarkedet ses som en residual i forhold til ejer-
boligmarkedet, hvor eftersporgslen stiger, nar der er faldende eftersporgsel
efter ejerboliger. Isaer i byer med fa lejeboliger kan dette forventes at fore til
storre problemer med uligeveegt i forbindelse med konjunkturandringer. Man
burde derfor forvente, at der ville vaere fluktuationer i huslejerne i modsat takt
af @ndringerne i ejerboligpriserne. Men ser man pa Eurostats statistik (ht-
tps://ec.europa.eu/eurostat/web/products-eurostat-news/-/ddn-20220708-
1) over udviklingen i priser og huslejer, har dette ikke veeret tilfeeldet i EU
i de sidste 12 &r. I perioden 2010 til 2022 har der veeret store fluktuationer i
ejerboligpriserne, mens huslejerne har gennemgdet en jevn stigning pa i alt
ca. 17 pct. i faste priser. Det forventede pres pa lejemarkedet i den forste del
af perioden har saledes ikke fort til markant hejere huslejer, ligesom vaksten
pa ejersiden efter 2016 heller ikke har fort til stagnerende huslejer. Men det
generelt ogede prisniveau for jord og fast ejendom i perioden har medfert en
jeevn stigning i huslejerne. For Danmarks vedkommende siger Eurostats tal
en stigning i perioden pé 21 pct. for huslejerne og 59 pct. for boligpriserne.

At huslejerne ikke falder ved faldende eftersporgsel kan tildels forklares ved
“ratchett effects” Undersogelser af huslejefastseettelsen i USA har f.eks. tidli-
gere vist, at udlejere hellere lader lejligheder std tomme end at seenke huslejen
(Rydell, 1977). Den manglende effekt af en forventeligt stigende efterspergsel
i perioden 2011-14 er sverere at forklare. Bortset fra effekter af lejeregulering
og generelt faldende boligeftersporgsel kunne det skyldes, at udlejerne mang-
ler overblik over udviklingen pa markedet, hvilket er mindre sandsynligt i en
tid med omfattende informationer om markedet pa internettet.
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Nybyggeriets betydning for boligforsyningen for
lavindkomstgrupper - filtreringsprocessen

Der har siden 1950erne veret en tradition for en empirisk orienteret forsk-
ning i USA (f.eks. Grigsby, 1963), der beskeftigede sig med, hvorledes bolig-
markedet kan tilfredsstille den del af boligeftersporgslen, som ikke kan daek-
kes ved nybyggeri pa grund af dettes hoje kvalitet (bygningslovgivning) og
pris. Udgangspunktet var, at begrensningerne i de teknisk/okonomiske mu-
ligheder for at tilpasse udbuddet fra den eksisterende boligbestand til efter-
sporgslen fra husstande med lavere indkomst gjorde det nedvendigt med en
lobende omfordeling af boliger mellem indkomstgrupper. En mulig forklaring
pa, hvorledes boligefterspergslen hos lavindkomstgrupper kunne tilfredsstil-
les blev formuleret gennem den sakaldte »filtreringsteori« (nedsivning). Teo-
rien siger, at boliger med alderen gennemgar en sakaldt filtreringsproces, hvor
de med stigende nedslidning og forringelse bliver relativt billigere og overgar
fra de hojere indkomstgrupper til de lavere. De fattige er sdledes athaengige af,
at de bedrestillede flytter til nybyggeriet fra andre boliger, efterhanden som
disse nedslides eller teknisk foraldes, og herved friger et boligudbud med la-
vere pris og kvalitet. Husstandenes mobilitet og de faktorer, der bestemmer
den, ansas for at have en vesentlig betydning for filtreringsprocessen. Grigsby
mfl. beskeeftigede sig med undersogelser af, i hvor hej grad dette var tilfeldet
i 50°erne og 60°erne.

En grundlaeggende antagelse for filtreringsprocessen har veeret, at boliger bli-
ver relativt billigere med tiden - dels pa grund af nedslidning, og dels fordi
nybyggeriet har en hejere kvalitet, der tiltreekker husstande med hgjere ind-
komst og sveekker eftersporgslen pa eldre boliger (Ohls, 1975). Den forste
forudsetning er, at boliger med tiden bliver mindre verd, og at dette sker i
et tilstraekkeligt omfang til at gore filtreringen effektiv. Faktiske undersogelser
af, hvor meget boliger taber i vaerdi over tid, viser imidlertid, at dette af for-
skellige grunde sker i meget forskelligt omfang, og athsenger af andre faktorer
end bygningernes alder. Der er ikke nogen evidens for, at bygninger automa-
tisk nedslides med alder, fordi de gennem vedligeholdelse og renovering kan
opretholde deres veerdi (Skifter Andersen, 1995; Margolis, 1982; Rosenthal,
2014).

I efterkrigstiden skete der i USA en udflytning af middelklassen fra de centrale
bydele til forstaeederne. Dette skabte et fald i den kebedygtige eftersporgsel i
bykernerne, som medferte forfald og forslumning (Skifter Andersen, 1995).
En del af de forslummede boliger forsvandt fra markedet, fordi de stod tomme
eller blev nedrevet, men der blev ogsa bedre muligheder for familier med lav
indkomst (Weicher og Thibodeau, 1988), selv om priser og huslejer ikke faldt
tilstraekkeligt til at kunne tilfredsstille hele eftersporgslen. Undersegelser af
huslejestrukturen i USA viste saledes, at boliger i den billigste del af bolig-
markedet havde en relativ hej husleje set i forhold til deres kvalitet, og at de
ikke var serligt meget billigere end andre aldre boliger af acceptabel kva-
litet (Griegsby, 1963; Muth, 1969; Stegman, 1972; Rothenberg et al., 1991).
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Fra slutningen af 1980°erne skete der imidlertid en sndring i eftersporgslen
efter boliger i de centrale bydele, som i stigende grad blev fundet attraktive
for middel-og overklassen, hvilket forte til nye investeringer i boligerne og
stigende priser. Der er det, der er blevet kaldet gentrificering. Denne senere
udvikling har modvirket filtrering, og i nogle tilfeelde vendt den pa hovedet,
fordi nedslidte og billigere boliger er blevet opgraderet eller nedrevet (Wyly
og Hammel, 2004). Hvordan forskellige byomrader har udviklet sig, har
imidlertid athaengt meget af deres kvaliteter og beliggenhed (Somerville og
Holmes, 2001). Denne udvikling gjorde det sverere for lavindkomstgrupper
i USA at fa adgang til boliger med en pris, de kan betale (Malpezzi og Green,
1996; Skaburskis, 2006; Zuk og Chapple, 2016; Desmond og Wilmers, 2019;
Barton, 2011).

Der er i den amerikanske forskning ikke uenighed om, at nybyggeriets omfang
har betydning for boligudbuddet fra den eksisterende boligmasse, men der er
meget forskellige resultater af studierne med hensyn til hvor meget og hvor-
dan. Iser af i hvor hej grad det skaber bedre boligmuligheder for de laveste
indkomstgrupper. Som man kunne forvente athanger dette meget af karak-
teren af de undersogte byer, af det lokale boligmarked og af den aktuelle gko-
nomiske situation, bl.a. graden af ulighed og befolkningsvaekst med pres pa
boligmarkedet. Den udbredte etniske segregation har haft en stor betydning
for boligmarkedets funktionsevne (Skifter Andersen, 2019), fordi det har haft
stor betydning for byomraders udvikling, hvilke etniske grupper der domine-
rede dem. Byomrader domineret af afroamerikanere og hispanics fravelges af
den hvide middelklasse og bliver ikke gentrificeret, men har til gengzld storre
risiko for forslumning.

Nyere studier af, hvor effektivt filtreringsmekanismen fungerer, har oftest un-
dersogt, i hvor hej grad boliger med tiden falder relativt i pris set i forhold til
det gvrige boligmarked eller i forhold til indkomstudviklingen (Skaburskis,
2006; Kim et al., 2013; Brzezickaa et al., 2019; Been et al., 2019; Rosenthal,
2014). Andre studier har undersogt, hvordan husstande med forskellig ind-
komst bevaeger sig opad eller nedad mellem boliger og byomrader af forskel-
lige pris og kvalitet (Mast, 2019; Zuk og Chapple, 2016; Magnusson Turner
og Wessel, 2019). Der har i nogle studier iser veeret fokuseret pa nybyggeriets
betydning for filtreringen og for boligudbuddet for lavindkomstgrupper. Her
har man bl.a. undersogt de sakaldte "flyttekaeder” — hvilke flytninger og ledige
boliger en nybygget bolig giver anledning til, direkte og indirekte.

Rosenthal (2014) anvendte data fra the American Housing Survey for peri-
oden 1985-2011 til at undersege, i hvor hej grad successive indflyttere i ek-
sisterende boliger over tid fik relativt lavere priser og lavere indkomst end
for indflyttere i nybyggeri. De relative priseendringer for ejerboliger viste kun
en begraenset filtrering, men baseret pa indkomsteendringerne beregnede han
en afskrivningsprocent pa 0,5 pct. pr ér for ejerboliger og mellem 1,8 og 2,5
pct. for udlejningsboliger. Desuden fandt han, at mange ejerboliger med ti-
den skiftede ejerform fra ejerboliger til udlejning. Det var imidlertid forst og
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fremmest i byer og byomrader i tilbagegang, at filtreringen var hej, mens den
i byer i veekst var lav, hvilket ogsa blev fundet af Somerville og Holmes (2001).

Rosenthals studie viste et gennemsnit af udviklingen i USA. Kim et al. (2013)
undersogte tre sporgsmal, baseret pa data fra byomrader i byen Orlando
2000-2011: 1. Hvad betyder forskelle i byomraders egenskaber? 2. Hvilken
betydning har deres beliggenhed i forhold til bykernen? 3. Varierer filtrerin-
gen mellem perioder med forskellig udvikling pa boligmarkedet? De malte
filtreringen ved henholdsvis @ndringer over tid i forholdet mellem boligpriser
og indkomst i byomrader og ved @ndringer i prisniveauet i forhold til hele
byens. I nedgangsperioden for boligmarkedet efter finanskrisen var der en
positivsammenhang mellem boligernes alder og @endringerne i indkomst- og
prisniveauet, mens det modsatte var tilfeeldet i veekstperioden 2000-07. Det
var iser byomrader med en hej andel af afroamerikanere, som havde oget
filtrering, men ogsd her kun i nedgangsperioden. Modsat forventningerne
havde nybyggeri og bygningsrenovering ikke nogen betydning for filtreringen
i det byomrade, det foregik, men kan have haft betydning i andre omrader. Et
markant resultat var desuden, at filtrering skete bade i de centrale omréder og1i
forstaederne, men i forskellige tidsperioder. Filtrering i forstaeederne skete mest
i nedgangsperioden, mens den var staerkest i de centrale omrader i veekstpe-
rioden. Resultaterne kan forklares ved de forhold, som styrede eftersporgslen.
I vaekstperioden flyttede flere fra middelklassen ud til forsteederne og efterlod
ledige boliger i centrum, mens dette ikke skete i nedgangsperioden.

Skaburskis (2006) belyste filtreringen i 23 byomrader i Canada ved at se pa
forskelle mellem boliger med forskellig alder med hensyn til indkomster, pri-
ser og huslejer. Han undersogte ogsa pris- og huslejeudviklingen 1981-96.
Han fandt, at boligernes alder ikke havde nogen sarlig betydning for ind-
komstniveauet i lejeboliger bortset fra, at indkomsten i de allernyeste boliger
var hojere. Forskellene mellem boliger i forskellige aldersgrupper var mest
markante i ejerboliger. Huslejer og priser i den @ldre boligmasse steg mere i
1981-96 end priserne i nybyggeriet — en slags omvendt filtrering. Skaburskis
forklarer dette ved den stigende gentrificering af de @ldre bydele, der inde-
berer, at husstande med hejere indkomst flytter ind i omrader, som tidligere
var beboet af lavindkomstgrupper, og fortreenger dem herfra (se f.eks. Helms,
2003).

Zuk og Chapple (2016) undersogte sammenhzengen mellem nybyggeri i for-
skellige regioner i Californien og @ndringer i indkomstsammensztningen i
byomrader. Det er et generelt problem i Californien, at husstande med lav
indkomst har faet ferre boligmuligheder med arene, og at de udstedes fra
mange byomréader. Studiet undersegte, hvilken betydning omfanget og ka-
rakteren af nybyggeri har haft for denne udstedelse (displacement). De fandt,
at eget nybyggeri som helhed reducerede udstedelse, og at reduktionen var
dobbelt sa stor for stottet socialt boligbyggeri som for privat. Desuden var der
en tendens til, at effekten af privat byggeri forsvandt over en laengere periode.
I de centrale omrader af de storre byer havde nybyggeri imidlertid ikke nogen
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effekt for udstedelsen. Forfatterne fortolker dette som veerende en folge af, at
nybyggeri ofte er sket i byomrader i fremgang, som folges af en gentrificering.

Mast (2019) undersogte flyttekeederne fra nybyggeri i 12 byer i USA for at
bestemme, i hvor hej grad dette medforte fraflytning fra valgdistrikter med
lavere gennemsnitsindkomster. Han antog, at denne fraflytning var et tegn
pa, at husstande flyttede fra darlige til bedre boliger. Generelt fandt han, at
flytningerne oftest gik fra distrikter med lavere indkomst til dem med hgjere.
Han estimerede, at 100 nybyggede lejeboliger i gennemsnit medferte, at der
fraflyttede mellem 17 og 39 husstande fra distrikter, som 1a i den laveste ind-
komstkvartil. Svagheden ved studiet var, at der kun var data om husstandes og
boligers beliggenhed, ikke om deres faktiske indkomster, boligkarakteristika
og priser.

)) Det har haft stor betydning for udviklingen i boligers pris og
kvalitet, hvordan forskellige byomrader udvikler sig

En af hovedkonklusionerne pa de amerikanske studier er saledes, at det har
haft stor betydning for udviklingen i boligers pris og kvalitet, hvordan for-
skellige byomrader udvikler sig (Skaburskis, 2006; Kim et al., 2013; Zuk og
Chapple, 2016). Boligers vaerdi og pris athaenger meget af dens omgivelser.
Boliger beliggende i nedslidte og darligt beliggende byomrader er alt andet
lige mindre veerd end tilsvarende boliger i attraktive omrader. Der har vaeret
en tendens i USA til, at nedslidte og billige boliger i nedslidte byomrader far
lov til at forfalde og evt. nedrives, mens de i velfungerende omrader renoveres
og forbedres (Skaburskis, 2006, Skifter Andersen, 1995). Det er forventnin-
gerne til den fremtidige udvikling i et byomrade, som er afgerende for, om
boligerne filtreres eller det modsatte. Byomrader i tilbagegang giver saledes de
storste muligheder for filtrering.

Studier af filtrering er mest gennemfort i Nordamerika, men der findes ogsa et
studie fra Polen. Brzezickaa et al. (2019) undersogte sammenhangen mellem
udviklingen i priserne 2010-17 for forskellige nybyggede boliger og priserne i
den eksisterende boligmasse i forskellige dele af Warszawa. De anvendte den
tidligere naevnte statistiske metode Granger causality tests til at bestemme,
i hvor hej grad det var nybyggeriets priser, som bestemte prisudviklingen i
den eksisterende boligmasse, eller omvendt. Hvis nybyggeri medferer filtre-
ring burde oget nybyggeri medfore relativt faldende priser i den eksisterende
bestand, men studiet viste det modsatte. Det var prisstigninger i den eksiste-
rende bestand, der medferte ogede priser i nybyggeriet. Det viste desuden,
at stigende priser i de centrale dele af byerne bredte sig til forsteederne. Pris-
stigningerne blev isaer drevet af gget eftersporgsel pa sma lejligheder i den
eksisterende bestand.
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Boligmarkedet har nogle grundlaeggende problemer

Som beskrevet i denne artikel findes der en omfattende international forsk-
ning om boligmarkedet, som peger pa, at det er et marked, som pa mange ma-
der er anderledes end andre markeder, og pé at der er nogle grundleggende
problemer, som hindrer, at markedet alene kan frembringe en tilfredsstillende
boligforsyning for alle. Det er sadanne problemer, som har veeret baggrunden
for, at de fleste vestlige lande har set sig nodsaget til at indfere reguleringer og
tilskud til boliger og beboere. I de sidste 30 ar er boligmarkedet i mange lande
imidlertid blevet mere liberaliseret, samtidigt med at der er kommet ogede
problemer med boligmangel og hoje boligudgifter.

Boligmarkedet er komplekst med forskellige boliger med mange forskellige
karakteristika og beliggenhed, hvilket betyder en markant differentiering af
bade udbuddet og eftersporgslen. Dette har i forskningen affedt bestraeebelser
pa at opdele prisen pa boliger i priser for forskellige egenskaber ved denne. Af
afgerende betydning for boligmarkedets funktionsmade er imidlertid, i hvor
hoj grad differentieringen medferer en mere eller mindre markant opdeling
af markedet i delmarkeder, som fungerer adskilt fra hinanden. Forskningslit-
teraturen peger i retning af, at boligmarkedet i en vis udstreekning er segmen-
teret med forskellige priser pa samme egenskaber i forskellige delmarkeder,
og at overeftersporgsel og stigende priser i et delmarked kan have svart ved
at brede sig til andre delmarkeder. Dette heemmer markedets effektivitet og
betyder, at der i dele af markedet kan veere storre uligeveegt, samtidigt med at
andre dele har mindre.

Eftersporgslen efter boliger skifter i takt med konjunkturerne. Under hojkon-
junkturer gges eftersporgslen efter ejerboliger, hvilket modsvares af et relativt
fald i eftersporgslen efter lejeboliger. Det omvendte sker i lavkonjunkturer.
Boligmarkedet har svert ved at handtere disse udsving, fordi udbuddet rea-
gerer langsomt pa @ndringer i eftersporgslen. Langt storsteparten af udbuddet
kommer fra den eksisterende bestand af boliger, men ledige boliger fremkom-
mer forst, nar beboerne velger at flytte, og boligmobiliteten pavirkes kun lidt
af stigende eftersporgsel og priser. Desuden reagerer nybyggeriet kun med for-
sinkelse pa oget eftersporgsel, og det er en generel erfaring fra mange lande i
de senere ar, at nybyggeriet af forskellige arsager har haft et for lille omfang til
at kunne lgse problemerne pa markedet.

De relativt hurtige eendringer i eftersporgslen, segmenteringen og problemerne
med udbuddet medforer, at der er uligevaegt i dele af markedet i kortere eller
leengere perioder. Dette er iser sket i perioder med staerk vaekst i befolkning
og beskaftigelse i et omrade. Der har iser vaeret fokus pa konsekvenserne for
boligpriserne, og det man har kaldt boligprisbobler, en veekst i priserne, som
ikke kan begrundes i de almindelige ekonomiske og andre faktorer, som for-
klarer boligprisernes udvikling. Der er imidlertid ogsa studier, som har peget
pa risici for en mere permanent uligeveegt i den nederste del af boligmarkedet,
som eftersporges af lavindkomsthusstande, hvor udbuddet ikke kan oges ved
nybyggeri — typisk @eldre og billigere boliger. Andre undersogelser har vist, at
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huslejer i den darligste del af boligmassen ofte er relativt heje malt i forhold
til kvaliteten af boligerne, og at udviklingen har fort til, at boligudgifterne er
blevet en hojere skonomisk belastning for de fattigste.

Der har veret en omfattende litteratur, som har beskaftiget sig med arsagerne
til, at nybyggeriet ikke har haft et tilstraekkeligt omfang i mange lande. Mange
studier peger pa problemer med et for lavt udbud af byggegrunde som en
folge af arealrestriktioner (i Danmark by- og landzoneinddelingen), mangel-
fuld og langvarig myndighedsbehandling af byggesager og generelle geogra-
fiske begraensninger. Men et utilstreekkeligt boligbyggeri er ogsa forekommet
steder, hvor udbuddet af grunde er rigeligt.

Der er givet to mulige forklaringer pa, hvorfor ledige byggegrunde ikke altid
udnyttes, selv om der er stor eftersporgsel efter boliger. Den ene har en sam-
menhang med, at oget eftersporgsel efter billigere boliger i den eksisterende
boligmasse ikke affeder en tilstreekkelig eftersporgsel efter nybyggeri pa grund
af segmenteringen af boligmarkedet og treegheden i udbudsreaktioner. Den
anden er blevet forbundet til det, man har kaldt finansialiseringen af ejen-
domsmarkedet. Jord og fast ejendom er i stigende grad blevet genstand for
finansielle investeringer, hvor det mere er de forventede fremtidige kapitalge-
vinster, der er hovedmotivet, end det er at opna et aktuelt afkast af ejendoms-
drift og byggeri. Derfor har det mindre betydning, om ledige byggegrunde
udnyttes nu eller forst en gang i fremtiden.

Det har vaeret en grundleggende antagelse i den danske boligdebat, at nybyg-
geriet vil kunne lose boligproblemerne pa lang sigt og vil begraense prisstig-
ninger pa boligmarkedet, fordi nye boliger opferes til kostpriser. Dette kraever,
at der er et tilstraekkeligt udbud af byggegrunde, som tilvejebringes til priser,
der er uathengige af priserne pa boligmarkedet. Forskningslitteraturen viser
imidlertid, at priser pa grunde fastsattes ud fra priserne pa boligmarkedet og
ikke omvendt. Stigende priser pa boliger medferer saledes stigende priser pa
grunde, uden at boligbyggeriet nodvendigvis oges tilstreekkeligt. Dette bety-
der, at priserne pa boligmarkedet er bestemt af betalingsviljen hos de bolig-
sogende. Der er ikke meget consumers surplus pa boligmarkedet, fordi man
sjeeldent betaler meget mindre end den maksimale pris, man er villig til at
betale. Den markante prisudvikling i de sidste 25 ar har derfor mere vaeret
bestemt af udviklingen i husstandenes betalingsvilje end af udviklingen pa
byggemarkedet. Der er ogsa peget pa, at priserne er blevet gget ved den sa-
kaldte finansialisering af ejendomsmarkedet, der har medfert flere spekula-
tive investeringer, som har varet med til at pumpe priserne op. Udviklingen
i ejerboligpriserne i EU har fluktueret med konjunkturerne, mens huslejerne
har veeret jeevnt stigende, hvilket indikerer, at huslejedannelsen foregar ander-
ledes end boligpriserne.

Der har veret en del forskning, som har beskaftiget sig med, hvorledes bo-
ligmarkedet kan tilfredsstille den del af boligeftersporgslen, som ikke kan
deekkes ved nybyggeri pa markedsvilkar pa grund af dettes hoje kvalitet (byg-
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ningslovgivning) og pris. En mulig forklaring pa, hvorledes dette kan foregé
er blevet formuleret gennem den sakaldte »filtreringsteori« (nedsivning). Te-
orien siger, at boliger med alderen gennemgar en proces, hvor de, i takt med at
de med tiden nedslides og forringes, bliver relativt billigere og overgar fra de
hojere indkomstgrupper til de lavere. De fattige er saledes athangige af, at de
bedrestillede flytter til nybyggeriet fra eksisterende boliger, efterhanden som
disse nedslides eller teknisk foraldes, og herved friger et boligudbud med la-
vere pris og kvalitet. Husstandenes mobilitet og de faktorer, der bestemmer
den, anses for at have en vesentlig betydning for filtreringsprocessen.

Faktiske undersogelser af, hvor meget boliger taber i veerdi over tid, viser
imidlertid, at dette af forskellige grunde sker i meget forskelligt omfang, og
athaenger af andre faktorer end bygningernes alder. Der er ikke nogen evidens
for, at bygninger automatisk nedslides og bliver billigere med alderen, fordi
de gennem vedligeholdelse og renovering kan opretholde deres verdi. Det,
der derimod har vist sig at have stor betydning, er, hvordan de @ldre byom-
rdder har udviklet sig. I byomrader i tilbagegang er der gode muligheder for
filtrering, mens det modsatte er sket i byomrader, som opgraderes ved sakaldt
gentrificering. Den generelle konklusion er imidlertid, at filtreringen sjeeldent
har haft et tilstreekkeligt omfang til at sikre en rimelig boligforsyning for hus-
stande med lav indkomst.

Der har i nogle studier iser veret fokuseret pa nybyggeriets betydning for
filtreringen og for boligudbuddet for lavindkomstgrupper. Her har man bl.a.
undersogt de sakaldte "flyttekeeder” - hvilke flytninger og ledige boliger en
nybygget bolig giver anledning til direkte og indirekte. Der er ikke uenighed
om, at nybyggeriets omfang har betydning for boligudbuddet fra den eksiste-
rende boligmasse, men der er meget forskellige resultater af studierne med
hensyn til hvor meget og hvordan. Iser af i hvor hej grad det skaber bedre
boligmuligheder for de laveste indkomstgrupper. Det har athengt meget af
karakteren af de undersogte byer, af det lokale boligmarked og af den aktu-
elle okonomiske situation, bl.a. omfanget af ulighed og befolkningsvaekst med
pres pa boligmarkedet. Desuden har det vist sig, at omfanget af segregation

har betydning, fordi dette medvirker til en oget
segmentering af boligmarkedet.
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