OPPSUMMERING AV ARTIKKELEN «THE HOUSING PHILLIPS CURVE»

av Andreas Benedictow, Erling Rged Larsen og Dag Martin Sundelius

I denne artikkelen undersgker vi om det eksisterer en Phillips kurve-sammenheng i boligmarkedet,
representert ved forholdet mellom andelen usolgte boliger og prisendringer. Til dette formdlet
benytter vi transaksjonsdata for det norske boligmarkedet fra Eiendomsverdi.

Phillips-kurven er en av de mest kjente og studerte sammenhengene innenfor samfunnsgkonomi. |
sin enkleste form refererer den til forholdet mellom nivaet pa arbeidsledighet og Ignnsvekst. Det kan
benyttes som et mal pa hvordan knapphet blir priset. Nar det er knapphet pa en vare har prisen pa
varen har en tendens til 3 gke, og omvendt. Mens den opprinnelige Phillips-kurven relaterer til
arbeidsmarkedet, kan og bgr slike kurver forventes ogsa i andre markeder. Vi undersgker her om det
finnes en slik sammenheng i boligmarkedet.

Vi finner klar stgtte for en Phillips kurve-sammenheng pa data for Oslos boligmarked. Vi beregner en
"usolgtrate" som et mal pa press i boligmarkedet, tilsvarende ledighetsraten i arbeidsmarkedet.
Usolgtraten er definert ved antall usolgte boliger som andel av boliger til salgs. Artikkelen
dokumenterer en klar positiv sammenheng mellom usolgtraten og prisendringer.

Imidlertid ser det ut til at kausaliteten er snudd: | arbeidsmarkedet gar kausaliteten fra
arbeidsledighet til Isnnsendringer, mens Phillips-kurven for boligmarkedet indikerer at boligprisen
endres fgr usolgtraten.

Knapphet kan endre priser, men det kan ogsa vaere omvendt: Priser kan gi et signal som folk kan
handle pa og dermed pavirke knapphet gjennom endringer i tilbud og etterspgrsel. Vi foreslar en
mikrobasert modell som kan forklare en komponent av den omvendte arsakssammenhengen: Mens
arbeidsmarkedet er preget av en spk og match-aktivitet mellom arbeidere og arbeidsgivere som
leder til én match, er boligmarkedet kjennetegnet ved en sgk og match-aktivitet mellom kjgpere og
selgere som fgrer til to matcher: En som skal skifte bolig ma bade finne en kjgper til sin gamle bolig
og en selger av sin nye bolig.

En som skal skifte bolig ma velge mellom a eie to boliger eller ingen boliger i en overgangsperiode.
Kjgper han fgrst eier han to boliger og betaler pa to lan i overgangsperioden, og far en kapitalgevinst
i et stigende marked eller et tap i et fallende marked. Hvis han selger fgrst, eier han ingen boliger og
ma leie i overgangsperioden. Prisutviklingen er dermed viktig for avgjgrelsen om a kjgpe eller selge
f@rst. Nar prisene stiger, er det mer fristende a eie to boliger i overgangsperioden. Nar prisene faller,
er det mer fristende a ikke eie noen boliger. Dermed kan endringer i den relative verdien av a kjgpe
eller selge fgrst fgre til endringer i usolgtraten.

Data fra Eiendomsmeglerl for andelen som kjgper fgrst, indikerer at moderate endringer i
boligpriser kan tillate heterogenitet i beslutninger om a kjgpe eller selge fgrst, men apner samtidig
for selvforsterkende effekter: Hvis en prisendring fgrer til et stgrre skifte i de relative verdiene av a
kigpe eller selge fgrst, kan dette forsterke prisendringen: For eksempel kan tiltakende boligprisvekst
pa denne maten fgre til at mange gnsker a kjgpe fgrst, som skaper gkt knapphet og ytterligere
prisgkning osv.

Om en slik dynamikk oppstar, kan den forsterkes ytterligere hvis forhold i kredittmarkedet gjgr det
vanskelig a eie to hus i en (kort) periode, dvs. ikke tillater mellomfinansiering for dem som gnsker a
kigpe for de selger.



