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egenskaber pa parcelhusmarkedet
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Af Kai Kristensen®)

Resumé

I artiklen analyseres relationen mellem pris dg egenshaber pd parcelhusmarke-
det. Analysens grundlag er et datamateriale bestdende af 528 afsluttede parcel-
hushandler fra perioden 1974-1978 indsamlet hos en drhusiansk ejendoms-
magler. Materialet anvendes til konstruktion af en model, der viser sammen-
hangen mellem den beregnede kontantpris for et parcelhus og husets kvalitet
belyst ved storrelse, beliggenhed og lignende. Af analysens resultater fremgdr det,
at relationen mellem pris og kualitet kan beskrives ved et kvadratisk udiryk.
Desuden fremgdr det, at de bevegnede implicitte priser pd husegenskaberne viser
god overensstemmelse med de forventninger, man pd forhdnd kunne hauve,

*I Leknor, Handelshojskolen 1 Arhus, Artiklen er et sammendrag af en storre athandling, som kan
rekvireres hos forfatteren.
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1. Indledning

Prisdannelsen pd stzrkt heterogene goder kan kun dirligt analyseres
inden for rammerne af den klassiske konsumentteori. Den seneste uds
teoretiske udvikling pa dette omriade har da ogsi undersireget betyd-
ningen af, at sidanne goder oplattes som sammensat af en rakke
enkeltkarakteristika, der hver iswr er nyttebarende for konsumenten,
hvormed begreber som implicitte markeder og implicitte priser har fundet
en naturlig plads i eftersporgselsteorien. Pi den empiriske side har
denne teoribygning givet fodsel tl et omride, som netop i disse ar er i
hastig udvikling: den hedoniske analyseform, der beskaeltiger sig med
miling af implicitte priser og prisfunktioner, bla. med det formal at
kvalitetskorrigere de traditionelle prisindex.

Prototypen pi et gode, hvis prisdannelse bor studeres ehier de oven-
navnte principper, er boligen, som er i centrum i nerverende arbej-
de. I arbejdet soges der med udgangspunkr i godt 500 drhusianske par-
celhushandler opniet viden om savel de implicitte priser for parcel
husets nyttebzrende egenskaber som den implicitte prisfunkuons
form.

2. Det teoretiske grundlag

En neoklassisk analyse af boligmarkedet vanskeliggores af den kends-
gerning, at boligen pa grund af sin heterogenitet ikke kan indpusxcs 1€t
klassisk valghandlingssystem. Det er derfor vanlig praksis at bewragte
boligen som en sammenszming al individuelle nyuebazrende egenska-
ber og dermed implicit lade analysens teoretiske grundlag vare Lan.
caster's eftersporgselsteori (Lancaster 1966). Eksplicit baseres studiet af
priser og prisdannelsen pa boligmarkedet dog pa Rosen (1974), hvoni
grundlaget for studiet af implicitte priser pia et godes nyttebarende
karakteristika tilvejebringes.

Som sit udgangspunkt definerer Rosen husholdningens nyttefunktion:

U = Ul: xlI|!1:ﬂp-“l1 zupﬂ}g f]]

hvor x er en vektor, som reprasenterer alle andre goder end boligen,
medens z, i=1,...n, er boligens egenskaber. Vekioren a representerer
de individuelle smagsbestemmende karakeeristika. Under antagelse af

a0



behovsuathazngighed mellem x og z, i=1,..,n, udleder Rosen heraf ved
hjalp af en sedvanlig nyttemaksimering en sikaldt verdifunktion, der
angiver den maksimale pris, huskeberen er villig tl at betale for en
given kombination af egenskaber:

0= &z,1,,....2,, Y0, (2)

hvor y er indkomsten. Det antages, at & (2)> 0, og at 8" (z)<0, hvilket
sikres ved passende krav til nyuefunkiionen.

Symmetrisk hermed definerer Rosen salgerens tilbudsfunktion, der an-
giver den mindste pris, szlgeren er villig ul at acceptere for en bolig
med en given kombination af egenskaber:

(& = Dz 2z, M, B, (3)

hvor M og B er sclgerens karakteristika. Det antages, at savel @7z) som
@"(z) er storre end nul.

Ligevagt opnds, nir selgernes tilbudsfunktioner tangerer husholdnin.
gernes vardifunktioner med en falles indhylningskurve, plz), som resul.
tat.

Det er denne implicitte prisfunktion, eller hedoniske prisfunktion, som
den ofte kaldes (se f.eks. Griliches 1971), der er i centrum i nzrvarende
arbejde. I specielle tilfzlde er funktionen sammenfaldende med il
buds- eller varrdifunktionen, medens den i andre dlfzzlde er losningen
afl et simultant ligningssystem sammensat af mange individuelle l-
buds. og varrdifunktioner. Hvis siledes samilige husholdninger er iden-
tiske, er plz) sammenfaldende med den falles vaerdifunkiion, og hvis
modsat samtlige sxlgere er identske, er plz) sammenfaldende med
den falles tilbudsfunktion (Rosen 1974). 1 evrige tilfzlde kan funkiio-
nen siges at reprasentere markedets consensus omkring boligegenska.
bernes marginale priser (Noland 1979).

Teoretisk set er den funktionelle form af plz) uatklaret (se dog Rosen
1974, p. 37 £ og Muellbauer 1974, p. 988), medens der rent empirisk er
gjort et stort arbejde for at fastlagge funkuonen, uden at der dog synes
at tegne sig noget fast billede (se feks. Witte, Sumka & Erekson 1979;
Palmguist 1980 og Bender, Gronberg & Hwang 1980). | praksis synes
de i eftersporgselsteorien wraditionelle funktonsformer (linexr, semi
logaritmisk og dobbeldogariumisk) at vere blandy de mest populere.
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5. Beskrivelse af materialet

3.1. Materialets indsamling

Materialets indsamling fandt sted i slutningen af 1978 og begyndelsen
al 1979 og omfattede (i princippet) samulige afsluttede parcelhushand.
ler i Arhusomridet i perioden 1974-1978 hos et sterre, velrenomme-
ret ejendomsmazglerfirma med et pilideligt og veludbygget sagsarkiv.
Udvalgelsesmetoden betyder, at materialet ikke kan siges at give et
reprasentativt billede af det totale antal parcelhushandler gennemfort
i den betragtede periode i Arhusomrader. Det ville siledes vaere urime-
ligt at havde, at de specielle karakteristika hos det ejendomsmaglerfir-
ma, som har stillet materialer til ridighed, skulle vaere uden betydning
for kundegruppens sammensztning. Estimation af forskellige popula.
ionskarakteristika som Feks. gennemsnit og andele kan derfor ikke
gennemfores vha. materialet. Pa den anden side er der ingen grund til
at tro, at de prisdannende mekanismer skulle athange al magleren,
hvilket indebzrer, at studier af markedets implicitte prisfunktion
nxppe berores af forholdet. Dette underbygges i ovrigt af de resulta-
ter, som blev opniet for en mindre kontrolstikprove udvalgt hos en re.
lative nyetableret ejendomshandel. Som ventet afveg dette materiale
noget fra det oprindelige, hvad angir sammensatning, men der kunne
ikke spores signifikante alvigelser, hvad angidr de relative priser for
boligegenskaberne.

3.2, De betragtede variable

Prisvariable

Begrebet pris i forbindelse med en parcelhushandel er som bekendt
ikke entydigt. Egentlig er der tale om en vektor bestaende af folgende
elementer: prioriteret pris (PPRIS), udbewaling (UDB), nominel rente (r),
markedsrente (i) og lobetid (n), siledes at der formelt set er tale om en
lerdimensionel athangig variabel, niar forholdet mellem pris og
egenskaber skal studeres. Imidlertid kraver beregningen af de margi.
nale priser, at der fastlzgges en entydig sammenhzng mellem vekto-
rens clementer, saledes at prisen optrazder som et enkelt wal. Da per:
ceptionen af begrebet pris spiller en afgorende rolle for forholdet mel-
lem keber og szlger, melder der sig her flere muligheder, blandt
hvilke valget faldt pa den traditionelle skonomiske definition af begre-
bet kontantpris:
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KPRIS=g,, @, ' (PPRISSUDBHUDB =g, (YDLHUDB.  (4)

i nlr

Dette skyldes for det forste, at KPRIS fra en okonomisk synsvinkel er
den mest tilfredsstillende definition, og for det andet, at KPRIS blandt
de mulige kandidater viste sig at have den laveste, relative prognose-
fejl. (YDL angiver den drlige ydelse).

Registrering af de indgdende variable kunne for PPRIS, UDB og YDLs
vedkommende finde sted direkte pa grundlag af sagsmapperne, me.
dens r blev betegnet som et vejet gennemsnit af de enkelte prioriteters
nominelle rente. Tilsammen dannede de fire variable grundlag for
beregning af den gennemsnitlige lebetid via losning af ligningen a,, |
= (PPRIS-UDB)/YDL. Som uduyk for markedsrenten (i) blev salgs-
manedens gennemsnitlige effektive obligationsrente anvendt.

Omrddevariable

Beliggenheden udirykkes vha. folgende kategorier: STED | omfat
tende Arhus C, N og V, Brabrand, Abyhej, Ega og Viby, STED 2 (Ris-
skov, Hojbjerg) og STED 3 (oplandet). Af disse reprasenterer STED 3
mindre god tilga‘:ngc]ightd og ordinxr skvalitete, medens STED | re-
pracsenterer god tilgzngelighed og ordinar skvalitewe og STED 2 sivel
zod tlgangelighed som god »kvalitetw. Denne opdeling skulle mulig-
gore en vurdering al den marginale pris pa de nazvnte egenskaber.
Prisforskellen mellem STED 1 og STED 3 skulle siledes antyde den
implicitte markedspris for en god ulgaengelighed, medens prisforskel-
len mellem STED 1 og STED 2 skulle antyde markedsprisen for god
omradekvalitet. Milene er dog meget summariske og kan kun tages
som vage antydninger. Desuden er tolkningen af begrebet omridekva-
liter med dets utallige facetter meget kompliceret.

Husets og grundens egenshaber

Denne variabelgruppe er stort set selviorklarende, savel hvad angir
indhold som datafremskaffelse. Gruppen omfater: Grundareal i m*
(GRUND), boligareal i m* (BOLIG), kalderareal i m* (KALDER), antal
garager og carporte (GARAGE), husets alder i hele ar (ALDER), amal
extra oiletter og badevaerelser (EXTOIL), antal pejse og brandeovne
(PEJS) samt en kvalitativ vanabel angivende, om huser er frisstiende (1)
eller ej (DHART),
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4. Relationen mellem pris og Egﬁnskabf:r

Som tidligere antydet, er formdlet med det efterfolgende at beregne
en funkdonel sammenhang mellem prisen pi et hus og husets egen-
skaber med henblik pa en vurdering af den implicitte markedspris for
de enkelte egenskaber.

Specifikationen af relationen og den funktionelle form spiller en afge-
rende rolle for resultaterne (se f.eks. Palmquist 1980). Hvad angar spe-
cifikationen gir diskussionen i litteraturen specielt pi aggregerings.
problemet i forbindelse med de variable, som representerer handels-
tidspunkt og omride (se f.eks. Griliches 1971; Straszheim 1974 og
Palmquist 1980). M.a.o. pd en diskussion af i hvilket omfang det er til:
ladeligt at aggregere data fra forskellige omrader og forskellige han-
delstidspunkter. Det erkendes, at tidsmassig aggregering dbner mulig-
hed for fejlslutninger vedrorende de relative priser, hvis samlede kon-
sekvens vanskeligt lader sig vurdere, men da en vis tidsmzessig aggre-
gering under alle omstendigheder er nedvendig, er det normalt ac-
cepteret at aggregere over tid, hvis tdsrummet ikke er urimeligt langt,
medens der er storre tvivl om det rimelige i at aggregere over omra-
der. I dette arbejde tages konsekvensen heraf, idet der overalt arbejdes
med tidsmassigt aggregerede data, medens omriadeaggregering un-
derkastes en narmere underspgelse.

Hvad angar den funktionelle form, er der stort set enighed om at
indskrznke sogearbejdet til to familier af funktioner valgt med ud

gangspunkt i den velkendte Box-Cox transformationsteori (Box & Cox
1964). Goodman (1978) indledte arbejdet med at foresld modellen

(p=1/A=BA20 B (x{-11/6+27 1, D, (5)

hvor p er prisen, x{i=l,..,n) er kvantitative egenskaber, og D[f=l,..,m)
er dummyvariable for kvalitatuve egenskaber, medens Bii=0,..,n),
rffEl..m) A og & er parametre. Senere udvidede Halvorsen & Polla-
kowski analysen med i et upubliceret manuskript citeret i Bender et al.
(1980) at foresld (5) foreget med de kvadratiske led

122, 2.4, %,(8) x, (0), (6)

hvor x, (8)=(x-1)/6.
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Den konkrete udformning af(5), som anvendes i dette arbejde, har fol-
gende udseende:

(KPRISY =R +2'%, B,x,  for A¢0
(7)
In(KPRIS)=B+2'" B x,  for A=0.

Heraf fremgir, at egenskaberne ikke transformeres, og der er derfor
ingen grund til at angive kvalitative og kvantitative egenskaber hver
for sig. Saledes dakker x; (i=1,...14) nu over alle egenskaber. Desuden
fremgar det, at specifikationen af den afhzngige variabel er zndret i
forhold til (5). De to former adskiller sig imidlertid kun ved en linear
transformation, som naturligvis er uden betydning for sogearbejdet.

4.1, Analyseresultater

Apriori information om A4 (7} er begrenset, da danske og udenlandske
studier vanskeligt kan sammenlignes, bla. pa grund af forskelle i defi-
nitionen af sivel pris som egenskaber. Visse antydninger fra markedet
findes dog, bl.a. i den prosaiske udtalelse fra en magler om, »at prisen
stiger dobbelt si hurtigt som det isenkram, man putter i husetw,
Hvorledes denne udtalelse helt praccis skal tolkes, star lide uklart, men
det er unagteligt fristende for en okonom, selv om grundlaget er lide
spinkelt, at benytte udtalelsen til et postulat om, at elasticiteten af
husets pris mht. husets kvalitet i bred forstand er 2. 1 sa fald er pris =
(kvalitetF, siledes af A = 0.5. Modellen benzvnes sqri-modellen.

Det er iovrigt en fascinerende tanke, at relationen pris = (kvalitetf
skulle vaere generelt gangbar. I sa fald kan der ikke undre, at der i de
studier af priskvalitetsrelationen, som baseres pi iinezxre korrelations-
mal, ofte ikke kan findes nogen sammenhang mellem de nazvnte stor-
relser. Hvis relationen galder, er korrelationen mellem kvalitet og
tkvalitetf bestemmende for korrelationen mellem pris og kvalitet.
Denne korrelation er imidlertid bestemt af kvalitetens variationskoeffi-
cient, siledes at hoj variationskoeflicient betyder lav korrelation. Heraf
folger, at kvalitetsmassigt heterogene varegrupper nodvendigvis vil
vise lav korrelation mellem pris og kvalitet, selvom relationen pris =
tkvalitetf skulle vere perfekd!
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I tabel 1 gengives resultaterne af Box-Cox analysen for det aggrege-
rede materiale. Det fremgir, at den optimale A-vardi er 0,59, Af tabel:
len fremgir endvidere det interessante, at medens sqri-modellen synes
at give en empirisk tilfredsstillende beskrivelse af materialet, si forkas-
tes sivel den linexzre som den semilogaritmiske specifikation meget
klart.

Resultaterne af sqri-modellen findes i tabel 2. 1 de forste fire sojler er
angivet regressionskoeflicienter for hhv. den aggregerede model og
omridemodellerne, medens der i den sidste spjle er angivet de ngnst
implicitte priser vurderet efter formlen

implicit pris = 8,+2(K PRIS)" f}, (8)

hvor den implicitte pris er deflineret som den gennemsnitlige kontant-
pris pr. enhed af de betragtede egenskaber. Dov.s. AKPRIS/(Aegenskab
= 1) alt andet lige. Det bor i denne forbindelse navnes, at en staususk
set mere tlfredsstillende, men mere kompleks estimator end (8) kan
findes ved inddragelse af koeficienternes varians i udtrykket. Se herom
Kristensen (1982).

Tabel 1. Resultater af Box-Cox analysen.

Funktion Optimal  Kvadrat-  Linesr Semi-
Parameter, m.v. Box-Cox rod lugaritmisk
A 0,59 0.5 1,0 0,0
X; - 1,72 28,66 77,8

95% koni. interval (0,46 ;0,73]

——aa
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Tabel 2. Regressionsresultater for sgri-modellen.

Total

Gnst. impli-
cit pris tot.

Variabel materiale STED1  STED2  STED 3 materiale (kr)
Grund 0,020" 0,027 =0,002 0,017 24,4
Bolig 0,841 0,585 1,351* 1,218 1024,7
Keelder 0,456 0,456  0,566" 0,398 555,4
Garage 17,775 -19,022% . 29,351"  14,654" 21958,3
Alder ~1,621%:: —1,708% - —1,948* ~ —1,2095" -1971,1
Extoil 9,326" . 9,542 1,373 9,064 11442,1
Pejs 32,026" -© 43,858" . 2,742 - 27,719 40019,7
Art 0,080 . —9,659  22,045° 8,002 97,4
Sted 1 50,299* - - - 36056,6
Sted 2 49,399 - - - 59729,7
1975 75,872 94,673" 54,982 60,599 854489,6
1976 90,177 109,365"  70,543"  70,262" 1017094
1977 103,246 122,397*  90,996" 84,229 117799,1
1978 146,411  164,224"  140,595% 121,366 174368,3
Konstant - 342,100"  392,096* 337,658 304,824" -
R 0,771 0,726 0,849 0,812

F 110,8% 51,9 47,07 46,7

N 458 231 99 128

Anm. a. angiver signifikans pa 0,1% niveauet
b. angiver Signiﬁkans pa 1% niveauet
. angiver 5ig|1{fi1;ans pa 5% niveauet

Den aggregerede model er baseret pi 458 parcelhushandler og giver
et ganske godt fit tl materialet med en justeret determination pa
17,1%. Bortset fra ART er alle koeflicienter signifikante. Desuden er
alle fortegn for signifikante koeflicienter i overensstemmelse med de
pa forhind ventede.
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De implicitte priser for GRUND, BOLIG, K/ELDER, GARAGE og
ALDER synes i smuk overensstemmelse med det, man pa forhind
mitte forvente. Siledes er de beregnede bygnings- og grundpriser
klart i underkanten af de ri anskaffelsespriser og bekrafier dermed en
formedning orn, at det i den betragtede periode var og givetvis stadig
er billigere f.eks. at kobe et »nyta storre hus end at foretage en tilbyg:
ning til det gamle (alt andet lige). Yderligere understreger prisfaldet pi
knap 2000 kr. for hvert ir, huset bliver zxldre, at der ikke uventet er
tale om en meget lav afskrivningsrate for enfamiliehuse.

Derimod kommer den implicitte pris for PEJS pa ca. 40.000 kr. som
noget af en overraskelse. Denne pris ligger vaesentlipt over installa-
tionsomkostningerne og demonstrerer formentlig, at pejsevariablen
fungerer som kvalitetsindikator for huset som helhed. Man ma i evrigt
her erindre materialets datering. Den voksende interesse omkring
energipriser kan have xndret denne variabels betydning radikale, lige-
som den foretagne aggregering af egentlige pejse og brandeovne
nxppe lengere er valid.

De beregnede omradepriser tager udgangspunkt i et parcelhus place
ret i oplandet. Flyttes dette parcelhus il STED 1 (Viby, Brabrand m.v.),
stiger kontantprisen med ca. 36.000 kr. svarende til et (groft) skon over
den kapitaliserede vardi af en god ulgangelighed (ransportomkost-
ninger i bred forstand). Flyttes huset fra oplandet il hejkvalitetsomra-
det STED 2 (Hejbjerg, Risskov), stiger kontantprisen ca. 60.000 kr. Her-
af folger, at den implicitte pris pd en god omridekvalitet kan skonnes
at vaere ca. 24.000 kr.

De til arstallene horende priser angiver de skvalitetskorrigeredeq pris-
stigninger milt i kontantvaerdier i forhold il 1974, Tallene viser Leks.,
at et parcelhus, der 1 1974 kostede gennemsnitsprisen pa ca. 275.000
kr., i 1978 alt andet lige kostede ca. 450.000 kr. svarende til en relativ
stigning pd ca. 63%. Til sammenligning hermed kan det n®vnes, at
BNY i samme periode steg 60%, og at den ikke-kvalitetskorrigerede
stigning i de prioriterede priser i henhold til Statsskatedirektorater var
65%.

Betragter man de enkele omrider, ma det konstateres, at der statistisk
set er forskel pi de implicitte priser omriderne imellem. Strukwren |
de implicitte priser er dog stort set ens for de tre omrider, men der er
et par interessante afvigelser i storrelsen af priserne. Siledes er byg:

a8



ningspriserne klart storre i Hojbjerg/Risskov-omridet (STED 2} end i
de to evrige omrider, samtidig med at ogsa bygningsafskrivningerne
er sterre. Den mest markante afvigelse findes dog for variablen PEJS,
en afvigelse, der underbygger den tidligere tolkning af denne variabel
som kvalitetsindikator. Medens PEJS er klart signifikant og af betydelig
storrelse i »normalomraderne«, er variablen insignifikant i shejkvali-
tetsomradete. Her behoves tilsyneladende ingen kvalitetsindikator. Af
arstalsvariablene antydes desuden en kraftigere prisudvikling for STED
1 end for de to evrige omrider, hvilket underbygges af eftersporgsels-
udviklingen, idet der efter branchens ﬂpfattﬂlse har varet stigende
interesse for standardhuse med rimelig god tilgzngelighed.

6. Afslutning

Den gennemferte estimation af den hedoniske prisfunktion synes at
papege, at der med anvendelse af de i dewe studie benyuede egen:
skabsindikatorer og funktionsformer kan opnis et glimrende fit til de
beregnede kontantpriser med afgjort rimelige sken over de implicitte
priser til resultat.

Tilbage stir dog en {olelse af, at prisdannelsen pd markedet indeholder
flere facetter end dem, der kommer ul udiryk ved anvendelse af blot
en enkelt athzngig variabel. Muligvis kan der opnis betydelig mere
information gennem en ophzvelse af dette band, hvilket forhdabentlig
vil afsleres af fremudige studier pd omridet.
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