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SUMMARY: Forecasts of the price of owner-occupied houses is important for the deter-
mination of housing investments and total private consumption through wealth effects.
To improve price determination a new definition of housing stock is suggested based on
a weighted index of the number of dwellings and including a modified version of sud-
den death.

1. Indledning

1 skonornisk teori anvendes mange parametre i beskrivelsen af kapitalapparatet, bade
forskellige rater for tilvaksten i effektivitet pA henholdsvis bestdende og nye kapital-
enheder, og parametre for aldring i form af effektivitetstab og for udrangering som fal-
ge af sdvel teknisk som ekonomisk forzldelse. [ empirisk sammenhang er det hele
simplere, for der er som regel kun tal for bruttoinvesteringerne, som derfor blot sum-
meres eller sammenvejes ved hjzlp af en gaettet afskrivningsprocent. P et vigtigt om-
rade er de seedvanlige undskyldninger om talmangel dog dérlige, nemlig ndr det galder
boligbeholdningen. Her har vi lebende totaltzllinger fra BBR med valgfrihed mellem
forskellige fysiske tzllingsenheder, diverse kvalitetsindikatorer og magelese aldersop-
lysninger. Desuden er der et righoldigt materiale af priser for omsatningen af de brugte
genstande, der blandt andet giver sammenhznge mellem vardi og alder, et materiale
der oven i kebet foreligger bearbejdet som en del af ejendomsvurderingerme. Her er
kort sagt enestiende chancer for at satte tal pA de mange teoretiske effekter.

2. Baggrund

| de tre store makroskonometriske modeller indgar ret ens delmodeller for bolig-
markedet med en struktur, som i1 de store linier har veeret uzndret siden Blomgren &
Knesgaard (1978). De to forfatteres pionerindsats var de opstillede tidsserier for kon-
tantpriser pd enfamiliehuse, mens de blot definerede boligbeholdningen som summen
af bruttoinvesteringerne med fradrag af halvérlige afskrivninger pa en halv procent af
et niveau, der var lagt fast som vaerdien af alle boliger efter ejendomsvurderingen i
1956. I boligmodellen beskrives to variable: For det forste boliginvesteringerne ud fra
forholdet mellem byggeomkostninger og priser pd cksisterende ejerboliger. For det
andet prisen pa ejerboliger ud fra den samlede beholdning af boliger og en rekke fak-
torer i boligeftersporgslen. I modellen er boliginvesteringerne udtryk for bygherrernes
udbudsbeslutninger, og denne del af modellen har generelt set vaeret en succes, mens
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resten af modellen, som beskriver prisdannelsen for de eksisterende boliger, hverken
har set godt ud ved en umiddelbar betragtning eller givet rimelige fremskrivninger.
Problemet er vasentligt, fordi prisen pd ejerboliger er en vigtig determinant ikke blot
for boligbyggeriet, men ogsd for det private forbrug via ejendomsvardiernes betydning
for formuen.

Ejerboligprisen forklares dels ved indkomsten og dels ved boligomkostningerne pr.
krones boligforbrug, og disse variable beskriver tilsammen boligefterspargslen. I pris-
ligningen indgdr desuden boligudbuddet, en beholdning svarende til den lodrette, kort-
sigtede udbudskurve. 1 regressionsligningen bestemmes kontantprisen for ejerboliger
som oftest i en loglinezr specifikation, hvorfor koefficienten til boligbeholdningen kan
tolkes som den reciprokke priselasticitet i boligefterspergslen. Tilsvarende kan forhol-
det mellem koefficienterne til indkomst og boligbeholdning tolkes som eftespergslens
indkomstelasticitet, men man fir altid wrimeligr hoje indkomstefasticiteter i forhold til
det forventede, der er en elasticitet tet pd én. At der er noget galt, understettes af erfa-
ringer fra fremskrivninger, hvor prisudviklingen for ejerboliger overvurderes. Skavan-
ken er den for store koefficient til indkomsten i forhold til koefficienten til boligbe-
holdningen, og efter talrige forseg pd forbedringer i beskrivelsen af boligeftersporgs-
lens determinanter ber mistanken omsider rettes mod opgerelsen af boligbeholdnin-
gen. Mange har estimeret modellen gennem drene, men kun fa, primart Michael Mal-
ler (1983), har diskuteret denne del af talgrundlaget for modellen.

3. Afskrivninger pd boligbeholdningen

Boligbeholdningen i ADAM er defineret som de akkumulerede nettoinvesteringer i
faste 1980-priser tillagt et udgangsniveau med dunkel oprindelse. Der opereres med
afskrivninger svarende til en rate pd 1 procent pro anno af boligbeholdningen. Dette
niveau for afskrivningsraten giver ikke problemer i forhold til nationalregnskabets tal
for de samlede afskrivninger, og alle brugere af beholdningstallene har uden videre ac-
cepteret afskrivningsraten, formentlig med tanke pd at boliger bliver meget gamle. Sel-
ve hypotesen om en konstant afskrivningsrate er jo ogsa overordentlig udbredt for alle
typer af varige goder og kapitalgoder, selv om populariteten mest skyldes mangel pé
viden om levetider og om sammenhzngen mellem effektivitet og alder. Nar man imid-
lertid har s3 meget information som tilfzldet er for boliger, ma man kunne diskutere
om afskrivninger pd | procent har nogen mening.

4. Nedlzggelser

Arlige afskrivninger pd | procent kan ikke uden videre oversaties til. at der drligt
forsvinder 23.000 boliger svarende til én procent af antallet af boliger, for afskrivnin-
ger er ikke nedlaeggelser. Nar boliger nedlagges, herer de op med at levere boligtjene-
ster. mens afskriviningsbegrebet — sivel 1 nationalregnskabet som i relation til boligmo-
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dellen — skal dekke tabet af boligtjenester pd hele boligbeholdningen svarende til de
investeringer, der er nedvendige for at bevare en umndret stram af boligtjenester, for-
udsat nadvendig reparation og vedligeholdelse.

Afskrivninger og nedleggelser kan dog vare sammenfaldende i det tilfelde, hvor
boliger i brugsmassig henseende ikke &ldes, idet strammen af boligtjenester er uend-
ret svarende til konstant effektivitet 1 hele levetiden, samtidig med at levetiden er ende-
lig. Det fremgdr af BBR, at der i 1980erne kun er nedlagt omkring 3.000 boliger om
aret, altsd 1,5 promille af det samlede antal boliger. Ud fra de @ldre folke- og boligtal-
linger har @lgaard-udvalget i sin anden betenkning (1990) sandsynliggjort, at antallet
af nedlagte boliger i de forudgdende tidr var to til tre gange storre, d.v.s. omkring 0,5
procent af det samlede antal. Det er uden tvivl byfornyelsespolitikken med dens beva-
ringsmélsztning, der er forklaringen pd de meget smd tal for nedleggelser i 1980cme.
Det fremgér af BBR sammenlignet med byggestatistikken, at langt hovedparten af de
nedlagte boliger er fra for 1. verdenskrig, altsd over 80 dr. Nedleggelserne er klart al-
dersafheengige, siledes nedlzgges ingen boliger under 40 dr. Da der nu Arligt offentlig-
gores aldersfordelte bestandtal for boliger, ber nedleggelser forudsiges ud fra en over-
levelseskurve. Man kunne formulere den sledes:

Artige, aldersbestemte nediwggelser
[ngen nedleggelser af boliger under 40 ar
| promille af antal boliger 40-80 ar

2 procent af antal boliger 80-120 ar

Ingen nedleggelser af boliger over 120 ar

Med disse antagelser er median-levetiden lige over 100 dr. Man kan derfor forenklet
sige, at der er nedleggelser i form af “sudden death™ ved alderen 100 &r.

En sadan fremskrivningsmetode ville givetvis ogsd i 1990erne give storre tal for
nedlaggelser end svarende til de faklisk registrerede i BBR som felge af byfornyelses-
og bevaringspolitikken, hvorfor opgerelsen forudsatter, at de byfornyede boliger be-
handles som nyfadte, og medregnes som en del af nybyggerict.

5. Argumenter mod 1 procent afskrivninger

En konstant afskrivningsrate pd boligbestanden anvendes ikke blot | ADAM, men |
alle danske boligmodeller. Antagelsen kan for det forste forsvares ved lobende nedlag-
gelser, for det andet ved lobende formindskelse af boligtjenesterne 1 kraft af, at boliger-
ne &ldes og bliver stadig mindre produktive, og endelig kan der for det tredie tenkes
kombinationer af de to hypoteser.

Den forste hypotese om lebende nedleggelser — svarende ul at boliger dor med en
konstant, aldersuafhaengig rate — handler om. at der lobende nedlegees boliger som
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felge af brand, gaseksplosioner og nedrivninger af hensyn til bygning af broer og mo-
torveje. Denne hypoteses kvantitative betydning kan dog helt afvises, fordi alle boliger
fra den periode, hvor byggestatistikken har varet landsdackkende, d.v.s. boliger under
40 &r, er her endnu. Nedleggelserne er aldersbestemte, og bortfald ved aldersuafhan-
gige begivenheder kan ikke bidrage med si meget som en halv promille til afskrivnin-
ger.

Den alternative hypotese, som kan give konstant afskrivningsrate, forudsztter at hver
bolig udszttes for et lebende, aldersuafhangigt effektivitetstab. I denne situation er
nedlzggelsernes omfang irrelevant for afskrivningernes sterrelse. Ja i denne situation
er en optaelling af boligerne 1 form af en uvejet summation, jeevnfer boligmassen i @l-
gaard-udvalgets ferste betznkning (1988), uden for en planekonomisk ramme ikke an-
vendelig til ret meget, og stremmen af boligtjenester kan selvfalgelig ikke afledes heraf.

54 meget som én procents forringelse i effektiviteten om ret er imidlertid ogsi
usandsynligt, som enhver boligejer vil vide. Man kan tzenke med bekymring pd sin bils
alder, men husets alder er ikke et problem, selv efter 20-30 drs besiddelse, hvis vedlige-
holdelsen er i orden. Er der overhovedet et lebende effektivitetstab pd boliger fra dette
drhundrede, ma det vaere meget mindre end 1 procent pr. ir.

6. Sammenhaengen mellem pris og alder

Ved aldring i form af faldende effektivitet vil hver enkelt boligs markedspris vare
faldende med alderen.

Sammenligner man pd et givet tidspunkt omsatningspriser for boliger af forskellige
aldre, kan en negativ sammenhzng mellem boligens alder og pris altsd for det forste
veere tegn pd aldring. For det andet vil prisen pa goder med endelig levetid ogsa uden
aldring 1 kraft af en stadig kortere restlevetid vare aldersafh@ngige, og ved konstant ef-
fektivitet vil priskurven svare til sammenhangen mellem kurs og restlevetid for en an-
nuitet. Endelig vil for det tredie drgangseffekter i form af lebende forbedringer af den
nybyggede boligirgangs kvalitet kunne vezere drsag til, at yngre boliger 1 en tvar-
snitsundersogelse har hajere priser end ®ldre. Ses der bort fra drgangseffekter, vil det
vre let at se forskel pd priskurver svarende til henholdsvis konstant levetid med fuld
cffcktivitet og et konstant relativt effektivitetstab, men begge hypoteser og ikke mindst
den sidstnavnte md anses for et — analytisk bekvemt — specialtilfzlde.

[ statistikken vedrarende ejendomsomsaetningen haves et kampestort tvarsnitsmate-
riale til belysning af sammenhangen mellem pris og alder for brugte boliger. For et en-
kelt dr er dette prismateriale anvendt til beregning af hedoniske prisindeks, der er an-
vendt i forbindelse med den seneste ejendomsvurdering, j&vnfer Statsskattedirektoratet
(1986). I materialet er oplysninger om ejendomsprisers aldersathangighed for forskelli-
ge typer af boliger, blandt andet for enfamilichuse. Generelt ma den fundne aldersaf-
hangighed siges at vare af en beskeden sterrelse. For enfamilichuse bygget for 1950
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vurderes 6 kr. lavere pr. kvadratmeter for hvert ar alderen overstiger 35 ar. Da vurderin-
gen af enfamiliehuse er staerkt geografisk afhangig, kan de 6 kr. ikke oversattes til en
enkelt procentvis rate, men der er kun plads til, at de tre ovennzvnte effekter tilsam-
men udger 1 til 2 promille pro anno. Der er storre aldersathengighed for yngre huse
under 35 ar, nemlig 23 kr. pr. kvadratmeter pr. dr, men her ma der vare tale om en
argangseffekt — svarende til cirka 1/2 procent kvalitetsstigning pr. r siden 1950 — da
det vel er for optimistisk at tro pd, at effektivitetstab er noget, der gir over 1 35-arsalde-
ren. Den kommende ejendomsvurdering vil uden tvivl kaste mere lys over sammen-
hzngen mellem alder og pris, og man kan ogsd hdbe pa, at der offentliggores flere
detailler om beregningerne. Og selv om oms=ztningen er tynd for boliger over 80 ar,
mi man ogsd hibe, at det nasten evige, produktive liv, som tillzgges boliger i 1986-
modellen, bliver afkortet.

Det er en forelabig konklusion, at meget lidt af en konstant afskrivningsrate kan be-
grundes i aldring. Til gengald er det en realitet, at boliger nedlegges efter 80-drsalde-
ren, nar bortses fra omkring 15 procent, som bliver over 120 &r, ja lever evigt, og som
passer bedst med prisprofilen 1 ejendomsvurderingens model for enfamilieshuse. Der-
for taler meget for den simple hypotese om fuld effektivitet indtil bortfald. Med denne
antagelse er antallet af boliger igen kandidat som mél for boligbeholdningen, men dog
ikke i uvejet udgave, hvis der er drgangseflekter i nybyggeriet.

7. Argangseffekter og forbedringer

Ovenfor er stigningen i vurderingsprisen for enfamilichuse bygget efter 1950
beskrevet som en drgangseffekt, men der kan selvfelgelig trackkes noget - f. eks. 6 kr. —
fra de 23 kr. pr. kvm. til de andre to effekter, aldring og forkortet restlevetid, som med-
virker til den negative sammenhazng mellem alder og pris. Argangseffekten i vurde-
ringsprisen kan karakteriseres som en ren nettoeffekt i den forstand, at andre faktorer,
som beskriver kvalitetsegenskaber ved huset, s& som sterrelse, beliggenhed, udstyr og
installationsforhold er beskrevet i det hedoniske prisindeks ved selvstzndige parame-
tre. Det er meget vanskeligt at fi byggesagkyndige til at acceptere en péstand om, at
sclve det bvegerekniske er blevet bedre siden 1950erne, ja den modsatte tanke er langt
mere salgbar, hvorfor drgangseffekten i vurderingsmodellen nok md opfattes som en
cffckt af en ndret udformning af huset som en reaktion pd ndringer i familiemenstre
og familieliv, d.v.s. som en efterspargselsdrevet tilpasning i varens udformning.

Pa helt aggregerct plan kan man méle en brutto-drgangseffekt ved at se pa stignin-
gen over tiden i nationalregnskabets tal for boliginvesteringer sat i forhold til antallet af
nybyggede boliger. Her er tale om brutto-drgangseffekter, fordi bide andringer i boli-
gernes gennemsnitsstorrelse og forbedrede installationsforhold, isolering med videre
vil blive talt med i drgangseffekten. Beregnes boliginvesteringerne i 1980-priser pr. ny-
bygget bolig, fas ikke direkte den reale bygningsvaerdi af en nybygget bolig, men et
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noget sterre tal, da nationalregnskabets investeringer omfatter mere end boliger, f. eks.
sommerhuse og garager. Desuden er der drlige udsving som falge af tidsforskydninger
mellem byggeriets udforelse og ferdiggerelse, forskydninger som i denne forbindelse
er vinteressante. Betragtes derfor alene den gennemsnitlige veekstrate i investeringerne
pr. bolig over perioden 1966-89, bliver den arlige rate 2 procent, men dette er heller ik-
ke brutto-drgangseffekten, da der er en yderligere komplikation, som ma afthandles,
nemlig Aovedreparationer.

Som bekendt var iser definitionerne af investeringer anderledes i det gamle natio-
nalregnskab. Sdledes indgik reparationer og vedligeholdelse, der nu er rivareforbrug i
boligsektoren, som en del af nybyggeriet. Nu er det alene sdkaldte hovedreparationer,
der er talt med som en - givetvis stor men uoplyst — del af boliginvesteringerne. Nar
boligtzllingerne viser, at boliger med manglende installationer forsvinder hurtigere,
end hvad der svarer til nedlzzggelser af boliger, er det tegn pé betydelige hovedrepara-
tioner. Det tematisk interessante ved hovedreparationer, som ievrigt ogsd er nye instal-
lationer herunder vinduer, isolering m.v. er, at det er et indbygget teknisk fremskridt,
idet det krazver investeringer, men dog ikke bliver en kvalitet knyttet til den nyeste bo-
ligdrgang, idet det netop er forbedringer af de eksisterende boliger. Man mid enske sig
flere oplysninger om hovedreparationernes omfang, sidan at den del af de 2 procent
drlig stigning i den reale investering pr. bolig, som alene vedrerer de nybyggede boliger
som en bruttodrgangseffekt, kan adskilles fra de lebende forbedringer af bolighehold-
ningen. [ en alternativ beregning af boligbeholdningen, hvor der forudsattes pludselig
dod ved alderen 100 dr og indtil da fuld effektivitet, skal afskrivninger veare tabet af
boligtjenester ved afgang af en gammel bolig, og for vurderingen af dennes boligtjene-
ster er en opdeling af forbedringemne pd henholdsvis beholdning og nytilgang afgeren-
de. Store drgangseffekter vil sdledes minimere betydningen af nedleggelse af 100 dr
gamle boliger, ja man kan i lyset af den betydelige boligtilvakst, som vi har haft i dette
drhundrede, i denne situation helt se bort fra nedleggelser og mile boligbeholdningen
ved de summerede bruttoinvesteringer. Omvendt vil et betydeligt omfang af hovedre-
parationer — som nu med offentlige tilskud — forbedre de gamle boliger og betyde ege-
de afskrivninger.

8. Boligmarkedets afgransning

[ de danske modeller for boligmarkedet beskrives kontantprisen pd enfamilichuse,
altsd prisen pd en del af ejerboligmarkedet, mens udbudet som navnt er summen af de
samlede nettoinvesteringer. Der er altsd en dbenlys inkongruens mellem pris og mang-
de, som gor en i tvivl om, hvordan markedet cr afgraenset. Det er makromodellers force
at forenkle og sc bort fra detailler, sdsom boligmarkedets institutionelle struktur med 4
til 5 delmarkeder, men nér forenklingen ikke Iykkes, er det sedvane at udbygge beskri-
velsen ved disaggregering. Da kontantprisen for enfamilichuse hidtil har fungeret ud-
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market som determinant for udbudet af det ikke-stettede nybyggeri, og da enfamilie-
huse ievrigt er den dominerende del af det private nybyggeri, er det oplagt at tanke pd
en delmodel for ¢jerboliger. Hertil kommer, at prisen pd enfamiliehuse i 1980erme har
faet en ny, stor rolle i bestemmelsen af det private forbrug via formueeffekter, si denne
variabel er uundvzerlig, ja man kan lige ud sige, at der hele tiden kun har varet brug for
en model for ejerboliger.

Modeller for prisdannelsen for forskellige typer af fast ejendom er i midten af
1970erne estimeret af Nils Groes og Michael Meller jevnfer deres artikel (1977) om
priser pd huse og grunde, hvor markedets udbud specificeres som ejerboliger plus par-
celhusbyggegrunde, som dog i estimationen reprasenteres ved en trend. Nér ingen si-
den har interesseret sig for markedet for enfamilichuse, skyldes det vel den betydelige
parallellitet i prisudviklingen for forskellige ejendomstyper siden 1960erne, et manster
der dog brydes fra 1987, hvor udlejningsejendommene ikke felger parcelhuspriserne
nedad.

[ formuleringen af en model for ejerboligpriser er det et yderstandpunkt at antage, at
prisen pa ¢jerboliger ved given efterspergsel kun athanger af mangden af ejerboliger,
men det er ¢t standpunkt som er fristende i betragtning af, at den store del af udlej-
ningsmarkedet har maksimalpriser, huslejespand og allokering af lejligheder efter ik-
ke-markedsmaessige kriterier. Det modsatte yderpunkt, som har varet eneridende her-
hjemme, ndr bortses fra Groes & Mollers prisundersegelser, indebzrer, at alle boliger,
cjerboliger og udlejningsboliger, har lige stor indflydelse pa prisudviklingen for ejerbo-
liger. Det er heldigvis ikke nedvendigt at vaelge et af disse ekstremer, for man kan selv-
falgelig lade udbudet af begge typer af boliger pdvirke ejerboligprisen, hvilket dbner
mulighed for at teste hypotesen om ens eller forskellige effekter af udbudet for de 1o
boligtyper. Jo friere bolig- og kapitalmarkeder, jo steerkere vil substitutionen mellem de
forskellige delmarkeder viere. Selv pa et boligmarked med huslejerestriktioner vil der
veere en deempende effekt pd huspriserne af nybyggede almennyttige boliger, men ef-
fekten vil formodentlig vaere mindre end effekten af et nybygget parcelhus.

BBR og de xldre boligtzllinger giver oplysninger, som muligger opstilling af be-
standtal for ejerboliger jfr. @lgaard-udvalgets forste betenkning., De byggestatistiske
oplysninger tillader ogsi sken over fordelingen pé ejer- og udlejningsboliger, men gjer-
boliger i form af ejerlejligheder cr samtidig opstict i stort omfang uden nybyggeri,
hvorfor man mé foretreckke de aldersfordelte bestandtal fra BBR. Nar man kun vil se
pa gjerboliger, er cjendomsvurderingerne ogsa et narliggende udgangspunkt, for her er
grundene med.

9. Afslutning
Boliger er meget forskellige, men kan dog telles i styk, ligesom man kan visualisere
de forskellige dreanges karakteristika med 1950emes rade sten og 1970crnes beton.
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Hverken store afskrivninger i form af aldring eller store positive argangseffekter pd
standardhuse er lette at indplacere i dette billede af boligmarkedet. Det sandsynlige er
meget smé netto-drgangseffekter, noget mere brutto-drgangseffekter, via flere installa-
tioner og bedre udstyr i boligemne, og store, delvis offentligt finansierede hovedrepara-
tioner 1 de sidste 20 &r.

Vi er rige pa boligmodeller takket veere de kontantpriser, som Blomgren & Knes-
gaard, Groes & Moller beregnede, hvilket viser de betydelige eksternaliteter, der er i
konstruktionen af nye talserier. Resultaterne fra estimationerne af ejerboligprisen har
aldrig varet helt tilfredsstillende, maske fordi ingen har satset pd at konstruere tal for
boligbeholdningen. Meget tyder pi, at boligbeholdningen representeres ved en for
kraftigt voksende serie, og det bliver jo ikke bedre ved alene at foresld mindre afskriv-

ninger, men man skal ikke begynde med skorstenen, men fra grunden.
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