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SUMMARY: It has been commonly accepted that the trade value of farms in Den-
mark is determined by income from the farms and thus by agricultural product
prices. This can also be verified for the thirties. For the post war period, however,
the general inflation is the most important single factor to determine price indexes
of farms and smallholdings. The role of inflation reflects also the impact of tax
and credit systems as well as the relatively high urban income and increasing
recreational value of farm land.

1. Denne artikel sasmmenfatter resultaterne fra forste del af en storre underse-
gelse, som skal beskxftige sig med faktorer og mekanismer, der forer til kapital-
gevinster i Danmark. Det vil naturligt fere videre til kapitalgevinsternes effekter,
iseer pa fordelingen af indkomst og formue mellem lenmodtagere og virksom-
hedsejere og mellem de sidste indbyrdes.

2. Siden fysiokraterne, eller i hvert fald Turgot (1969), har den teori varet
kendt, at landbrugsjordens vardi var bestemt af indtjeningsmulighederne, her-
under af priserne pa landbrugsvarer. Empiriske undersogelser af forholdene i
Danmark frem til 2. verdenskrig har bekrzftet denne teori. Men herefter glipper
sammenhangen, som illustreret i fig. 1 og 2. Vores hypotese er, at prisen pa land-
brug er blevet stedse mere afhangig af udviklingen 1 byerhvervene, i takt med at
landbrugserhvervet er blevet stedse mere afhanggt af forholdene i den danske
ekonomi i evrigt og navnlig i takt med det stigende antal sbybender«. Vi har
foretaget en del regressionsanalyser i et forsog pa at kvantificere sammenhzzngen,
og nogle resultater gennemgés i denne artikel. Hovedkonklusionen bliver, at hele
samfundets generelle prisudvikling — inflationen — er den mest betydningsfulde
enkeltfaktor til bestemmelse af priserne pa landbrugsejendomme i efterkrigstidens
Danmark.
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3. Til forklaring af
EVL : Pris/ha for omsatte landbrugsejendomme, der er offentliggjort
af Danmarks Statistik de sidste 100 ar, samt for efterkrigstiden
PEVG  : Prisindeks for garde,
og PEVH  : Prisindeks for huse

har vi arbejdet med felgende:

Landbrugsvariable:

IGEL : Indtegt af geldfri ejendom

PPROL : Producentprisindeks for landbrugere

PBFIL : Den implicitte prisdeflator for bruttofaktorindkomsten 1 land-

bruget
BFIL : Bruttofaktorindkomst i landbruget i lebende priser
FBFIL  : Bruttofaktorindkomst i landbruget i faste priser
PLOQL : Indeks for lenudviklingen i landbruget
HQST  : Hestens sterrelse i antal foderenheder
IL : Investeringerne 1 landbruget

PBYG : Byggeomkostningsindeks for husmandsbrug

Variable, hentet fra andre dele af dansk okonomi:

BFI : Bruttofaktorindkomsten i lebende priser for Danmark

BFIB : Bruttofaktorindkomsten i lebende priser for Danmark, excl.
landbruget (BFI minus BFIL)

FBFI : Bruttofaktorindkomsten i faste priser for Danmark

PBFI : Den implicitte prisdeflator for bruttofaktorindkomsten i Dan-
mark

PDET  : Detailprisindekset
PLOI : Indeks for timelen i industrien
OBR : Obligationsrenten

Endelig har vi brugt:
1D : Tiden, som kontrolvariabel for trend.

Prafixet »L« betyder »logaritmen til¢ den efterfelgende variabel. 3D« betyder
sendring i« den efterfolgende variabel (fra sidste ar). »DL« betyder »@ndring
i logaritmen tilg variablen.
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Postfixet »(01)« betyder, at variablen er lagget 1 ir, »(02)« at den er lagget
2 ar. »(3)« betyder, at variablen bestir af et vejet gennemsnit af de sidste g ar
med vacgtene 4/12 for iret, 5/12 for ret for og /12 for forrige ar.
Dokumentation for kilder og konstruktion af alle variable, samt en udferlig
redegerelse for metoder og alle resultater findes i et memo: Groes og Moller

(1976).

4. Kjeld Bjerke har allerede i 1950 forklaret pris/tdr. hartkorn (incl. losere) for
perioden 1918-42 ved indtagt af geeldfri ejendom/ha, med ejendommene delt op
cfter storrelse. Forskellene i mal og inddelingskriterier giver en del vanskeligheder;
dog finder Bjerke en klar sammenhang mellem de absolutte tal (R* ligger mel-
lem 0,74 og 0,77). Kocilicienterne angiver, at en stigning i indtzegten per ha pa
1 kr. kun gger ejendomsprisen med mellem 1 og 2 kr, pr. ha, alt efter arealet, idet
de sterste landbrug er de mest folsomme. Resultatet tyder pa, at der ikke er sta-
bile prisforventninger, eller en meget kort tidshorisont.

5. I modsztning til Bjerke har vi baseret vore regressionsanalyser pa en multi-
plikativ model, og is®r arbejdet med sndringer i logaritmer. I forste omgang
har vi ogsi benyttet pris per ha for omsatte ejendomme, EVL, som udtryk for
cjendomspriserne. Dette mal er det eneste brugbare vi har fra go’erne, men
desvarre har det nogle skavanker.

For det forste kan ejendommene kun med vanskelighed deles op efter stor-
relse. Da prisen per ha falder med stigende ejendomssterrelse, vil EVL for et gi-
vet ar vaere afhaengig af, om det var store eller sma ejendomme, der blev omsat
dét ar. Dertil kommer, at priserne pad store og sma ejendomme a priori ma an-
tages at vare pavirket 1 forskellig grad af forskellige faktorer, hvilket ger en
analyse af et fallesudtryk vanskeligere. For efterkrigsperioden bliver vanskelig-
hederne dog sterre. Op til slutningen af 50’erne blev der anvendt en hartkorns-
inddeling, hvorefter man gik over til en inddeling efter areal. Disse inddelinger
kan ikke kobles sammen. En analyse af EVL, opdelt pa ejendomssterrelse, kan
derfor ikke foretages for hele perioden, i hvert fald ikke uden fejl.

Endelig er zendringer i c¢jendomsprisen afhangig af de arlige nettoinveste-
ringer i landbruget, Da 60 9% af vrdien per ha for et gennemsnitslandbrug stam-
mer fra bygninger, bliver EVL altsa ikke noget rent prisindeks.

Vi har derfor forsegt at tage de arlige bygningsinvesteringer med i forklarin-
gen af EVL, men uden held!. Det ville ogsa krave, at de omsatte ejendomme

1. Med investeringen som eneste forklarende faktor blev R2 = 0,0 1 1919-39.
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var typiske m.h.t. investeringsaktivitet inden for det sidste ar, hvilket er usand-
synligt. Generelt investerer aldre landmzand kun lidt i arene, for de trekker sig
tilbage2. Mere specielt for go’erne var de foregiende &rs investeringer nzppe
heller af betydning (for salgsprisen) for dem, der blev tvunget til at sxlge gir-
den.

Nogle af de forklarende variable er nu heller ikke rene prisudtryk. Indtagt af
galdfri ejendom, IGEL, afh@nger selviglgelig af de gennem arene foretagne in-

vesteringer og er derfor velegnet til at forklare EVL, men ikke egentlige pris-
indeks.

6. Til forklaring af EVL har vi som nzvnt to szt af faktorer: de som direkte
har med forholdene i landbruget at gere, og de som vedrorer skonomien i1 hele
det danske samfund. Fig. 1 og 2 giver det umiddelbare indtryk, at landbrugs-
variablene er bedst til at forklare ejendomspriserne i 30’erne. Vi far da ogsa
en meget snzver sammenhzng mellem de absolutte logaritmer til EVL og ind-
tegt af geldfri ejendom, IGEL (R? = .87). Omvendt kan »samfundsvariab-
lene« intet forklare, f. cks. giver BFI et R? pa .005.

TABEL 1. Estimationsligninger for EVL i 1919-39.

Nr.  Variabel Rz DW Sum afkoeff.
[1] DLEVL = —o.001 + o.0g DLIGEL + o.2 DLIGEL (o1} o.50 1.73 0.21
(— o.11) {2.50) {3.65)
[z2] DLEVL = o006 + o.11 DLPBFIL 4+ o0.28 DLEBFIL{01) 0.5 o.bo 0.9
(0.56) (1.46) (4-48)
[3] — = —op.006 4+ o.r0 DLBFIL + o.40 DLBFIL(o1) o.70 1.81 0.50
(— o.71) (1.44) {6.07)
[4] — = —o0.019 + o.25 DLBFI + o0.28 DLBFIL{c1) 038 =z2.04 0.51
{(— 1.58) (1.68) (z.21)
[5] — = —uo.009 + 0.35 DLBFI — o.23 DLBFI(01)
{(—1.13) (3.51) {— 2.91)
— 0.06 DLBFIL =+ o0.52 DLBFIL{o1) 0.85 =2.50
{(— 0.80) {6.94)

Helt s& markant er billedet ikke, nér vi ser p& zndringer. Alligevel kan der
ikke vare nogen tvivl: landbrugsvariablene er bedst, her iszer BFIL [3]. Desuden
er koefficienterne til zndringer i LBFIL meget lig dem, vi fik for de absolutte
logaritmer.

2. Ringkebing-undersegelsen (1971),

E]
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Forklaringsgraden bliver dog sterre, nar vi bade tager BFI og BFIL med
[5]- Ganske vist er der to uheldige negative fortegn, men de understreger blot,
at for landbrugsvariablene tager det tid, for effekten viser sig pd EVL (de lag-
gede vardier er dem der betyder noget), mens ndringer i samfundsvariablene
slar igennem samme ir.

De store fluktuationer i landbrugspriser og indtjening har fert til meget lave
elasticiteter. I'. eks. ville en stigning i afkastet, IGEL, pd 1 pct. ikke oge cjen-
domspriserne med mere end o,2 pct. — landmandene troede ikke pa at forbed-
ringen ville blive varig.

7. Nar priser og indtjening i landbruget var si afgerende for priserne pa land-
brugsejendomme for 2. verdenskrig, henger det sammen med, at de danske by-
erhvervs ekonomiske forhold kun beted meget lidt for bendernes situation. Land-
brugserhvervets betydning for den samlede okonomi var meget storre end nu,
vandringen mellem by og land var beskeden, og landbrugets kob af produktions-
faktorer som kunstgedning, braendsel, service og nawnlig kapitalgoder var me-
get mindre. Det samme var arbejdsdelingen mellem byerhverv (f. eks. industri)
og landbrug. Den begransede sammenhang mellem skonomien i by og pa land
afleses meget godt af det faktum, at der 1 go’erne var en snaver sammenhzng
mellem EVL og @ndringer i lenningerne i landbruget, PLOL, (R? = 0,96) (og
dermed mellem IGEL og PLQL) men ingen mellem EVL og industrilennin-
gerne, PLOI (R® = o,11). I efterkrigstiden beted PLQL derimod ikke mere
for EVL end PLOQI (R? var i begge tilfelde meget lave), formentlig fordi len-

dannelsen i byerne bestemte landbrugslenningerne.

8. Fra slulningen af g0’erne bevacger priserne pa landbrugsejendomme sig til
stadighed opad, og det samme gor bruttofaktorindkomsten. Desvacrre ryger sam-
menhangen mellem EVL og BFI, nir man gar fra logaritmer over til zndrin-
ger 1 samme. Faktisk lykkes det ikke at finde en fornuftig sammenhzxng i 1937-
49. Det var maske heller ikke til at vente, nir man tager forholdene i perioden
i betragtning. Det faktiske prisniveau for landbrugsprodukter og de deraf afledte
forventninger havde ingen synderlig effekt pa ejendomsvardierne. De var nok
snarere bestemt af forventninger knyttet til krig, genoprustning, politiske kriser og
dertil kvantitative restriktioner, likviditetsrigelighed samt mangel pa rastoffer,
investeringsgoder og forbrugsvarer.

g. Efter anden verdenskrig blev forholdene pany anderledes. Landbrugets storre
afhangighed af de ovrige erhverv har medfert, at priserne pa landbrugsejen-



HVAD BESTEMMER PRISEN PA LANDBRUGSEJENDOMME? 63

domme blev mere afhangige af omverdenens priser — og i hvert fald mindre én-
tydigt afhangige af priserne pa landbrugsprodukter.

/ndringer i produktionsforholdene kan altsi have spillet en rolle for pri-
serne pa landbrug. Men efter vor opfattelse har veksten i produktion, realind-
komst, priser og skatler i byerhvervene spillet en veasentlig sterre rolle. Den rela-
tivt sterre indtjening og heje beskzftigelse i byerhvervene har jo fert til afvan-
dringen fra landbrugserhvervet og dermed til et udbud af landbrugsejendomme.
Og navnlig har den sterre realindkomst eget eftersporgslen fra de beskaftigede i
byerhvervene. De har fiet bedre rid og et andret forbrugsmenster, som passede
godt til denne udvikling (biler og kortere arbejdstid kan betragtes som komple-
mentzre goder til bondegarde for byfolk).

Den generelle inflation, vaeksten i skattetrykket og den (kunstigt) lave real-
rente pd obligationsmarkedet har samtidig givet et incitament til at anskaffe real-
aktiver, iszr de, som ikke sidan lader sig reproducere.

Uden at brodere videre pa dette velkendte tema kan man vel sammenfatte,
at de mange gode grunde til vicksten i parcelhuskvarterer og sommerhusomrider
ogsa kan bruges til forklaringen af det stigende antal bylandmand (jir. tabel g).

10. Det landekonomiske driftsbureau (1971) har segt at forklare udviklingen i
pris/ha samt indekser for garde og huse fra 1938 til 1968 ved indtagt af gaeldfri
ejendom (uden held) samt detailprisindekset og BNI/findbygger, hvor de opnar et
R? pa 0,8. (DW er af samme storrelsesorden: man opererer med absolutte tal i
en additiv model).

Ogsa vi far meget heje korrelationer pa absolutte tal og logaritmer; tiden
alene forklarer LEVL med et R2 pa 0,99 og DW pa 0,82 for 1948-73. Nogen-
lunde samme resultater fir vi ved at bruge LBII, LPBFI eller LFBII, og det
illustrerer meget godt, hvor svaert det er at finde en egentlig sammenhzng i
efterkrigstiden, hvor alle ekonomiske indikatorer for byerhvervene stiger ar for ar.

Ved overgangen til ndringer i logaritmer falder forklaringsgraden dra-
stisk. Det er svart at sige, hvilke tal der er mindst ringe, dog foretraekker vi BFI
som enkelt forklarende faktor, og kombinerer vi BFI med BFIL nar vi helt op
pa et R? pa 0,31. Der var altsd god grund til at preve med andre variable.

11. Siden 1938 har Ligningsdirektoratet konstrueret to rene prisindeks for land-
brug: ét for huse {under 10 ha), PEVH, og ét for giarde (10-60 ha), PEVG.
Indeksene er konstrueret ved at sammenholde salgsprisen for omsatte ejendom-
me med deres vurderingsverdi.
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Vi kommer dog ikke udenom det problem, at en del af efterkrigstidens stig-
ning i salgsprisen bestar af kurstab.

Derved bliver det ogsa vanskeligt at inddrage den effektive rente i forklarin-
gen af prisen. En hojere rente forer til kurstab, og derved til hejere prioritets-
vaerdi ved uendret kontantvaerdi. S det bliver svaert at se, om en hejere rente
trykker kontantveerdien, iszer da den nominelle rente ogsa hanger sammen med
inflationstakten. Vi har i hvert fald ikke kunnet pavise nogen renteeffekt.

12. Efter at have provet en del hypoteser, niede vi frem til, at m&l for priser og
indtegter var de eneste relevante variable til forklaring af PEVG og PEVH.

Blandt landbrugsvariable fik vi den bedste forklaring ved hjelp af: IGEL,
BFIL, PBFIL og PPROL. Dog gav de to prisudtryk de bedste forklaringer;
blandt dem valgte vi PBFIL, som var direkte sammenligneligt med andre pris-
indeks.

Af de ikke-landbrugsvariable, der blev forsegt anvendt, viste indekset for
timelenninger 1 industrien og bruttofaktorindkomsten 1 faste priser sig at veere
fuldstzendig insignifikante. Bruttofaktorindkomsten excl. landbruget gav samme
resultat som bruttofaktorindkomsten incl. landbruget. Detailprisindekset var ikke
insignifikant men ringere end PBFI.

Valget stod nu mellem BFI og PBFI. Af disse to var den implicitte deflator

TABEL 2. Estimationsperiode: 1948-74.

Nr. WVariabel Rz DW
[6) DLPEVG = — o.oc4 + 1.84 DLPBEFI 0.54 1.43
(— 0:23) (5-37)
71 — = 0.039 + 0.43DLPBFIL 4 0.5:DLPBFIL(01) + 0.27DLPBFIL(0o2) o©.54 1.23
(2.85) (3.17) (4.08) (1.85)
8] — = 0.038 4+ 1.25DLPBFIL(3) 0.54 1.27
(3.03) (5-41)
[8] — = —ow001 + 1.2 DLPBFI + 0.6 DLPBFIL(3) 066 1.3z
(2.05) (2-95) (2.99)
[to] DLPEVH = —o.015 + 2.12 DLPBFI oby .71
(—o0.95) (7.46)
[11] — = 0.040 + 0.46DLPBFIL + 0.49DLPBFIL{01) + 0.31DLPBFIL{02) o0.53 1.09
(2.89) (377) (3.88) (2.09)
[12] — = p.041 + 1.25 DLFBFIL(3) 0.51  L.a1
(534)
[13] -— = —o.011 + 1.57 DLPBFI + 0.5 DLPBFIL(3) 0.76 1.56

(4.84) (2.73)
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bedst, og opsplitningen af BFI i maxngde og pris viste, at prisen var den afge-
rende faktor. Koefficienten til BFI i faste priser havde lige sa ofte negativt for-
tegn som positivt og var under ingen omstendigheder signifikant.

Til forklaring af EVG og EVH fik vi altsa udskilt to variable som de bedste:
PBYIL og PBFI, jfr. tabel 2.

13. Som det var at vente, forklarer den generelle inflation bedre udviklingen i
priserne pa huse end pa garde (Tabel 2, [10] og [6]). Stiger PBFI 1 % vil PEVH
ga i vejret med godt 2 ¥, PEVG med knap 2 9. Den negative konstant kan for-
tolkes som afskrivninger (slitage og foraldelse). BI'I kan ikke helt forklare stig-
ningen i ejendomspriserne i 1972-74, det darligste ar er dog 1960.

Det var udelukkende den generelle inflation i indevarende ar, der var signi-
fikant3, For landbrugspriserne er ogsa de foregaende ars ndringer af betydning.
Tager vi tre ar med, forklares PEVG lige sa godt af PBFIL som af PBFI, omend
DW er noget ringere, og der er en uforklaret tidstrend p& sma 4 % p.a. For
PEVH er landbrugspriserne af vaesentligt mindre betydning end PBFI.

Prisudviklingen for bade huse og girde forklares dog bedre ved at tage
begge sl af priser med. [g] viser, at en stigning 1 de generelle priser pa 1 % oger
priserne pd girde med 1,12 % samme ar. En stigning i priserne pa landbrugs-
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FIGUR 3. Realiserede og estimerede verdier af DLPEVG, samt residualdiagran.
DLPEV G = =-.001 + 1.12 DLPBFI 4 0.76 DLPBFIL(3)

2. Dette kan haznge sammen med modsat rettede effekter, hvis det antages, at inflationen er
accelererende — en antagelse som ikke var ubegrundet i 1948-74.
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FIGUR 4. Realiserede og estimerede veerdier af DLPEVH, samt residualdiagram.
DLPEVH = — 011 + 1.57 DLPBFI +- 0.5 DLPBFIL('3)

varer medferer en betydeligt langsommere tilpasning af PEVG: fordelt pa inde-
vaerende og de to foregaende ar er den samlede effekt 0,76%. Som ventet bliver
PBFIL’s betydning mindre for PEVH (knap o,6).

Residualdiagrammerne i fig. 3 og 4 synes ikke at vise nogen systematiske af-
vigelser, heller ikke 1 1972—74.

14. Den samlede vardi af landbrugsejendomme i Danmark udger primo 1976
knap roo mia kr. Hvis vi kan tro pa sammenhangene i [g] og [13], vil en stig-
ning i landbrugspriserne pa 1 % fore til en vardistigning pa godt 700 mill. kr.
Een procents stigning i bade landbrugs- og andre priser resulterer i vardifor-
ogelser pa op mod 2 mia kr. (nominelt); men mindre end halvdelen er en reel
gevinst for ejerne, hvis vi ser bort fra den gevinst, de har som nettodebitorer®,

En stigning i det generelle prisniveau, uden at priserne pa landbrugsvarer
felger med, giver saledes en nominel gevinst pai godt over 1 mia kr., men ingen
realvaerdi af betydning (stadig bortset fra debitorgevinsten).

4. Hvis perioden forlenges, stiger koefficienten, mens R? falder, Regner vi f. eks. med en
s-arig tilpasningsperiode, bliver koefficienten 0,04 (R2: 0.63, DW: 1,27).

5. En prisstigning p4 1 %% formindsker realvaerdien af indestiende geld med ca. 300 mill. Gi-
ver prisstigningen anledning til egede inflationsforventninger, vil den give betydelig sterre ge-
vinst p.g.a. kursfald pd indestiende fastiorrentet prioritetsgaeld.
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15. Bestemmelsen af landbrugets cjendomspriser v.hj.a. inflation og fedevare-
priser fungerer som nzevnt godt i 1972—74. Siden EF-debatten begyndte her-
hjemme har det ellers vaeret god latin, at EF-tilslutningen ville medfere drasti-
ske veerdistigninger pi ejendomspriserne i landbruget. I sa fald skulle man tro,
at de steg ckstraordinzrt op mod Danmarks EF-tilslutning den 1. januar 1973,
iseer umiddelbart efter afstemningen den 2. oktober 1972. Man skulle ogsa tro,
at stigningerne isr omfattede de store ejendomme, som typisk er kornprodu-
cerende, og hvor vaerdien af egen bolig udger en mindre del af den samlede
vardi.
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FIGUR 5. Prisindeksets udvikling for forskellige landbrugsstorrelser fra 1. kvartal 1966
til 1. kvartal 1975.

Ingen af delene har veret tilfeldet, som man kan se af fig. 5. Stigningstak-
ten har varet sterre efter end for EF-tilslutningen og sterre for smi end for store
brug. Det rimer for sa vidt bedre med den betydelige inflationstakt i byerhver-
vene i 1973 og 74, end med den faktiske og forventede indtjening i landbruget.

Dog skal vi nok vare os for at fortolke tallene for staerkt. I'ra 2. til 3. kvartal
1979 steg ejendomsvardierne 1 landbruget med 16—18 % for sterre brug og 30 %
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for de sma. Dette spring opad har iseer to drsager. Vurderingerne i april 1973
har 1 sig selv fert til prisstigninger, hvilket jo ikke er noget nyt. Det gjorde vur-
deringen samme ar for parcelhuse ogsd, men kun med ca. g 9. For landbrug
kom dertil lovgivningen om bopalspligt (der forst og fremmest har betydning
for omsztningen af smi ejendomme) og om landbrug som hovederhverv (der
kun gelder for ejendomme over 5 ha). Loven, som blev vedtaget i maj 1973 og
tridte i kraft i juni, ferte naturligt nok til et rush fra byboer med bondegirds-
dromme for at fa en gard 1 tide, og dermed til prisstigninger. Ikke-landmzands
andel blandt keberne af garde er derefter faldet sterkt i 1974.

TABEL §. Salg of landbrugsejendomme til ikke-landmend. Alm. fri handel.
Andel i1 9.

1=5 ha 5-10 ha 10100 ha Alle ejendomme
1951-55 16
1956=60 20
1961-65 3=
1966-70 39
1971 79 bz 39 51
1972 72 61 43 51
1973 73 64 46 54
1974 74 50 26 42

KILDE: Statistiske Meddelelser: Ejendomssalg, 1974.

16. Som konklusion nar vi derfor frem til, at den generelle inflation er den bed-
ste forklarende enkeltfaktor for @ndringen i priserne for bade huse og garde og
dermed for kapitalgevinsterne 1 landbruget. Stigningen er tydeligst for de mindre
ejendomme, hvoraf tre fjerdedele kebes af ikke-landmaend. Den nmste forkla-
rende variabel er priserne for landbrugsprodukter. Det passer ogsa med forvent-
ningerne, at de betyder mere for store ejendomme end for sma.

Ior den almindelige inflation er det samme ar, der har betydning, sidste ars
inflation er uden interesse. Omvendt viser effekten af xndringer 1 fedevarepri-
serne sig forst over en leengere periode. Det kan dels fortolkes pa den méde, at
landmzend er mere konservative og forsigtige end bykeberne; men der kan ogsa
vcre forskellig forventningsdannelse for de to priser.

17. Det er ikke lykkedes at inddrage omkostningerne (herunder renten) til be-
stemmelse al ¢jendomspriserne, fordi der har vaeret en sneever sammenheng mel-
lem udviklingen i indkomster og omkostninger. Specielt har inflationen eget in-
citamentet til at blive bybonde.
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18. Resultatet er ellers smukt, enkelt og logisk: et prisindeks er forklaret ved to
prisindeks, ét for landbruget og ét for hele samfundet. Dermed er vi ude over
mange problemer m.h.t. flertydighed etc.

Pa den anden side foreckommer det uomtvisteligt, at udviklingen i byernes
realindkomst, nedsat arbejdstid og sndret forbrugsmenster® har bidraget vaesent-
ligt til landbrugets kapitalgevinster.

Men da denne sammenhang abenbart ikke er af kortperiodisk natur, kan den
heller ikke forklares ved hjaxlp af regressionsanalyser af xndringer i logaritmer.

19. Forholdet mellem indkomsterne 1 landbrugserhvervet og byerhvervene bliver
afgorende for, hvilke faktorer der fremover bestemmer prisudviklingen pa land-
brug. Stiger nettofaktorindkomsten per familie i landbruget tilstrackkeligt, kom-
mer vi nok tilbage til en situation som fer 2. verdenskrig, hvor ejendomspriserne
alene blev bestemt af priserne pa landbrugsvarer. Det hele er jo 1 hoj grad et po-
litisk problem, som tildels afgores i Bruxelles.

Mest sandsynligt er det vel, at indkomsten pa lang sigt stiger relativt stacr-
kest i byerhvervene. I sa fald vil prisdannelsen pa landbrug fortsat vare snzvert
knyttet til priser og indtegter i byerne: landbrugsjordens salgsveerdi til rekrea-
tive formal vil blive af storre betydning end dens salgsverdi til produktion af
fodevarer, hvis ikke jordlovgivningen leegger sig i vejen.

Vi skal afholde os fra at behandle miljghensyn til byboer eller drage georgi-
stiske konklusioner hér.
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