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Boligprisene i Norge faller ofte i desember. Dette mgnstret kan vi se pa tvers av byer og over tid. | denne
studien utnytter jeg transaksjonsdata fra Eiendomsverdi med eksakte salgsdatoer for perioden 2002-
2017 til & estimere hvor stor desember-effekten er. For a vise at den faktisk finnes, ma en fgrst
kontrollere for sammensetningseffekten. Det er ikke tilstrekkelig a vise at gjennomsnittsprisen pa
boligsalg i desember er lavere enn gjennomsnittsprisen i en maned tidligere pa hgsten. For a
sammenlikne like med like, er det avgjgrende a finne fram til sammenliknbare boliger.

Et fgrste skritt kunne vaere a studere kvadratmeterprisen i stedet for boligprisen. Det ville imidlertid kun
ha kontrollert for stgrrelse, og ikke beliggenhet, standard, boligtype og andre faktorer som har
betydning. Derfor benytter jeg en hedonisk modell som inkluderer faktorer som har betydning for
boligprisen. Dette omfatter en lang liste av attributter hvorav stgrrelse, type, byggear og geografisk
beliggenhet inngar. Denne modellen har indikatorer for salgsmaned, og indikatoren for desember viser
at boligsalg i desember er assosiert med lavere pris — alt annet likt — enn tidligere pa hgsten.

Imidlertid kunne en tenke seg at det kunne vaere uobserverte kvalitetsforskjeller ved boligene eller
uobserverte egenskaper ved selgerne som forarsaket prisfallet i desember. Nar vi snakker om en
desember-effekt, er jo tanken at vi skal finne et fall i priser for samme bolig og for samme selger. Sagt
annerledes, en desember-effekt vil vise hva som skjer med prisene nar vi sammenlikner hva en gitt
selger hadde kunnet fatt solgt en gitt bolig for i september kontra i desember. Siden ingen selger samme
bolig to ganger, ma en utnytte gkonometriske teknikker. For a kontrollere for uobserverte (og
uobserverbare) kvalitetsforskjeller, sa ma jeg kontrollere for to ulike klasser av slike forskjeller. En klasse
er permanente kvalitetsforskjeller. Det inkluderer beliggenhet, hgyde under taket, isolasjon,
byggematerialer og liknende. En annen klasse er tidsvarierende kvalitetsforskjeller. Disse forskjellene
dreier seg hovedsakelig om boligen har vaert renovert eller ikke og om nabolaget.

For a kontrollere for den fgrste effekten ser jeg pa samme bolig nar den er solgt to ganger. Jeg fglger
altsa samme bolig over et tidslgp, og ser hva som skjer nar den selges i desember sammenliknet med
andre maneder. For a kontrollere for den andre effekten tar jeg i bruk utropspris og takst. Bade selger,
megler og takstmann har kunnskaper om boligen, og disse kunnskapene kan vi utnytte til 3 tallfeste
eventuelle endringer over tid.

Det er vanskeligere a kontrollere for en eventuell selger-effekt fordi vi ikke kan fglge samme selger over
flere salg av samme bolig. Her bruker jeg likevel en sakalt instrumentvariabel-teknikk til a fijerne eller
redusere effekten av selgertyper. Det som kunne tenkes spille en rolle, er om det er spesielle personer
som selger i desember, og at prisfallet reflekterer selgerne — og ikke boligene. |
instrumentvariabelmetoden tar jeg i bruk en variabel som selger ikke har kontroll over, og projiserer
utropsprisen ned pa denne. Det som star igjen da vil ha fjernet, eller i hvert fall redusert, betydningen av
selger-effekten.

| sum ender jeg opp med et estimat av desember-effekten pa om lag -1,5 prosent. Samme bolig solgt av
samme selger ser altsa ut til 3 selges 1,5 prosent lavere i desember enn i september. | artikkelen viser
jeg at en slik desember-effekt er knyttet til to markedskjennetegn. For det fgrste er prisavslag assosiert



med lang liggetid. Hvis vi segmenterer pa liggetid, vil forskjellene mellom hgstmanedene mer eller
mindre falle bort. Med andre ord vil en selger i desember kunne oppna september-priser hvis boligen
har kort liggetid. Det er imidlertid slik at det er vanligere med lang liggetid i desember, og liggetiden er
utenfor selgers kontroll. En boligs liggetid er mer eller mindre en tilfeldig stgrrelse. Det dokumenterer
jeg ved a fglge samme bolig over to salg. Da ser vi at liggetiden for den boligen i det fgrste salget har
sveert liten korrelasjon med liggetiden i det andre salget. Hvis liggetiden er 10 dager mer enn snittet i det
farste salget, vil liggetiden i det andre salget bare veere 1 dag mer. Vi sier at liggetiden er mean-
reverting, altsa at den viser reversjon tilbake til giennomsnittet.

For det andre er desember-effekten knyttet til at lav markedsaktivitet. Jeg maler markedsaktivitet bade
ved transaksjonsvolum og ved annonsevolum av boliger som legges ut for salg. | artikkelen deler jeg
Norge opp i 247 delomrader, som er lokale boligmarkeder, og viser at i de delomradene der det er hgy
markedsaktivitet i desember, vil desember-effekten vaere liten. | de lokale boligomradene der
markedsaktiviteten i desember er lav, vil typisk desember-effekten vaere stgrre.

Implikasjonene av funnene er flere. For det fgrste indikerer dette at det kan vaere velferdsgevinster
knyttet til aktivitetskonsentrasjon, altsa tykke markeder. Akkurat som et torg er en fysisk konsentrasjon
av kjgpere og selgere, og en slik konsentrasjon gjgr det lettere for begge parter a finne noen a handle
med, vil en kunne tenke seg at temporale konsentrasjoner ogsa kan vaere torg; temporale torg. Sagt
annerledes, tykke markeder i noen maneder har samme gevinster som de man finner ved a samle
kjgpere og selgere fysisk. Hvis en stimulerer til enten mer markedsaktivitet til desember eller flytter noe
av desember-aktiviteten til andre maneder, vil en kunne hjelpe selgere og kjgpere til 8 mgtes lettere. Da
sier vi at markedet kan matche kjgpernes preferanser og boligenes attributter bedre.

For det andre antyder funnene at en bevisst kjgper kan klare a gjgre gode kjgp i desember gitt at hun
klarer a finne en god match mellom preferansene sine og boligens attributter. For det tredje antyder
funnene at selgere ma vaere klar over at det er lettere a oppna gode priser nar det er god
markedsaktivitet ved salgstidspunktet. Det forklarer hvorfor mange selgere gnsker a selge i perioden
januar til juni.



