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Fyrir eigandinn er timafrekara og kostnadarsamara ad breyta
sinum hogum.



Eigandinn pykist hugsanlega hafa betri stjérn & basetumalum
sinum.

Rohe, Van Sandt & McCarthy (2001) talar um bandariska
drauminn ,,home ownership" par sem segir ad hatt hlutfall
Bandarikjamann vill frekar eiga en leigja.

Sagt er ad eigendur reekti hibyli sin betur en leigjendur og hafi
betri stjérn & basetumalum sinum.

Nettleton & Burrows (1998) benda a ad pessi stjérn er
hugsanlega ekki bara kostur. Lagtekjuhiseigendur er ad ymsu
leyti Gtsettari fyrir 4f6llum en lagtekjuleigjendur.

Kvidi og 66ryggi sem fylgir 6vissu um haefni til ad standa undir
afborgunum. Pau nefna einnig vanda vegna aukningar a
breytileika vaxta og 6vissu a vinnumarkadi.

Eigandi tekur eignarst6du i hisnaedi. Pvi er spdkaupmennska
med eignaverd 6umflyjanlegur pattur i kaupum & hisnadi.
Petta 4 baedi vid pa sem kaupa hisnzdi til eigin nota og pa
sem fjarfesta med pad i huga ad leigja Ut og vonast eftir
verdhakkun & fasteignamarkadi.



e Einstaklingar a leigumarkadi eru a.m.k. prenns konar.

1. Peir sem einunigs vilja skammtimaskuldbindingar. T.d. vegna
nams, timabundinnar vinnu, fjolskylduadstaedna vilja peir geta
flutt med stuttum fyrirvara. Vidskiptakostnadur er oft minni i
leiguhtsnaedi.

2. Sumir vilja vera langan tima i sama hasnadi, en vilja ekki taka
dhzettu & skyndilegum efnahagsaféllum, vaxtabreytingum,
fasteignaverdsbreytingum, skyndilegs vidhaldskostadar
hasnadis, endurfjarmdgnunardhaettu, o.s.frv.

3. Sumir hafa ekki adgang ad eignarhisnadi, t.d. vegna eigin
efnahagsst6du, skorti 4 lanstrausti, eda vegna pess & pvi svaedi
sem beir vilja bda & er eignarhiisnadi ekki i bodi.

e Grundvallar spurning hér er spurning um verd. Akvordun
einstaklings akvardast af verdi peirra kosta sem i bodi eru.



Oformlegir pankar um tengsl leigu og eignaverds

e Kostnadur vid rekstur haseignar eru, vidhald, afskriftir, leiga &
landi, skattar, orkunotkun, vextir af fjarmagni. Kaup- og
solupdknanir falla til pegar eign er keypt eda seld.

e Regluleg ftgjold eigenda eru vidhald, leiga & landi, vextir &
lansfé, afborganir af lanum, orkunotkun. Vid kaup- og sdlu
koma éreglulegir paettir inn, péknanir og verdbreytingar.

e Eigandinn tekur aheettu i kjorum & lansfjarmarkadi, verdpréun
a fasteignamarkadi og hvad vardar nytingarmoguleika
eignarinnar. Eigandinn tekur einnig dheettu vardandi seljanleika
eignar.

e Kostnadur leigjenda er nanast jafn Gtgjdldum. Ahattupeettir
leigjandans eru breytileiki i leigu og hugsanleg uppségn af halfu
hiseigandans. Leigjandinn tekur ekki beina dhaettu vegna
verdsveiflna & fasteignamarkadi og breytileika i voxtum.
Hugsanlegt er a0 pegar vextir lekka, pa haekkar verd. b.e. ad
verObreytileiki og vaxtabreytileiki vegi hvor annan upp.



e V/L=verd/leiga hlutfallid gefur vissar visbendingar um
samband verds og leigu. Tveaer sambeerilegar hiseignir eru
teknar og reiknad er kaupverd(V) og deilt upp i med arsleigu.
Til deemis ef eign kostar 24 milljénir arsleiga er 2,4 milljonir
(200 pasund & manudi), pa er V/L hlutfallid 10.

e Leonhardt (2008) alyktar ad timabilinu 2003-2007 hafi leiga
verid mun fysilegri kostur og rokstydur pad med pvi ad V/L
hlutfallid hafi vida i Bandrikjunum farid yfir 19 arid 2006.
Hann nefnir einnig 6fgakennd deemi fra Boston, New York,
Florida par sem V/L hlutfallid hafi farid i 25 og
Nordur-Kaliforniu par sem V/L hlutfallid hafi farid i 35. Petta
geti madur borid saman vid timabili 1970-2000 pegar betta
hlutfall hafi verid 10-14. Nidurstada hans er ad verdid sé alltof
hatt og hlj6ti ad koma nidur.

e Roth (2012) alyktar & svipudum nétum en baetir vid ad
akvordunin um ad kaupa eda leigja sé ekki eingdngu tekin &
hérdum fjarhagsgrunni. Vissulega sé oft 6dyrara ad leigja en
sjalfsakvérdunarrétturinn i eigin hisnadi vegi pad upp.



Langtimasamband hisnwedisverds og hisaleigu

e Fjarmalafraedin gefur okkur navirdingarformalur.

e Virdi eignar = navirtar framtidartekjur af eigninni, sja t.d.,
Campbell, Lo W & MacKinlay (1997) og Campbell & Shiller
(2001).

e Morgum hefur gengid illa ad meta svona sambdnd med
gognum um verdbréf. Alls konar skrytnar forsendur, enginn
vidskiptakostnadur, o.s.frv.

e Enn erfidara hefur gengid ad hagnyta pessar formalur 4
hisnaedismarkadi. Kemur par margt til. Fyrir marga eru
hisnaediskaup baedi fjarfesting og neysla. Velta 4
husnaedismarkadi er mun haegari en gerist a
hlutabréfamérkudum og varan hisnadi er 6ljésari.
Vidskiptakostnadur med hasnadi er umtalsverdur og hisnaoid
tekur breytingum & milli vidskipta.



Pad er erfitt ad skilgreina verdvisitolur fyrir hisnaedi.

Ghysels, Plazzi, Valkanov & Torous (2013) syna deemi um
brjar virtar hisnaedisverdsvisitdlur fyrir Bandarikin sem ekki
virdast ganga i takt. Peir vara vi0 pvi ad draga of miklar
alyktanir af préun slikra visitalna.

Ljost virdist hins vegar ad af skodun gagna um vexti og gréfra
kvarda eins og medalverds & fermeter i fasteignavidskiptum ad
sterk tengsl eru & milli vaxta og verdlags. Verd er haerra pegar
vextir eru lagir.

Ymis adferdafraedi hefur verid notud vid fasteignamat. Til
deemis hafa verid notud gégn um endurteknar sdlur (e:
repeated-sales). Pa er verdbreyting & tiltekinni eign milli
tveggja timapunkta notud sem visbending um verdhakkun a
markadi & timabilinu. Menn hafa bent 4 ad ef timabilid er
mjog langt ba getur eignin hafa breyst mikid a timabilinu og
slikt gert matid 6nakvaemara. Einnig hefur verid bent & ad
eignir sem seljast oft séu dyrari en eignir sem sjaldan. Sja
nanar i Gallin (2004).



e Einnig er hugsanlegt ad reyna ad verdleggja tiltekna eiginleika
eignar, svo sem staerd, aldur og stadsetningu i einhvers konar
aBhvarfsgreining (enska: hedonic regression). Ghysels, Plazzi,
Valkanov & Torous (2013) rekja hvernig megi nota gégn um
endurteknar solur og eiginleika eigna i blandadri adferd (hybrid
index).

o | Bandarikjunum eru til sérstakir sj6dir, REIT
(real-estate-investment-trust), sem eru skradir a
hlutabréfamarkad. REIT fyrirtaekin mega eingdngu vinna 4
fasteignamarkadi, p.e. kaupa eignir og leigja eda lana beint til
hisnadiskaupenda. Préun gengis REIT fyrirtaekja geeti pvi
verid einhvers konar maelikvardi & verdpréun & fastignamarkadi.
Ghysels, Plazzi, Valkanov & Torous (2013) rekja ymsa galla
vid pessa adferdafraedi.

e Arid 2002 varar Leamer (2002) vid htsnadisbélu vegna bess
ad i nylidinni fortid hafi verd haekkad hradar en leiga.



Uferslur © ymsum londum

e A 19. 5ld og fyrr rikti vida lénsskipulag i Evrépu. Einn
|énsherra atti stért land med 6llu sem & pvi var. Lénsherrann
var skikkadur til ad eiga landid og atti erfitt med ad selja pad
til adila sem hugsanlega veeri haefari rekstraradili. Mikil tregda
var i pessu kerfi og vida rikti stddnun.

e 19. og 20. &ld fer petta ad breytast. Ymsir jardeigendur téldu
bad auka verdmeeti jardarinnar ef baeendur attu bess kost ad
fjarfesta i endurbétum og bvi voru einstokum baendum
athlutad litlum skikum, 160um, og peim leyft a0 reisa par has.
Petta préadist sidan yfir i eignarrétt, pannig ad bandur gatu
selt pessi his.

e A 20. 5ld kom fram st hugmynd fyrst ad eignir gaetu verid hlid
vid hlid &4 sdmu landareign, pa aettu menn ad geta skilgreint
eignarrétt a eignum sem er staflad ofan & hver adra. bann
fyrsta jali 1966 er hugtakid eignaribd skilgreint i Danmérku.



e Haspak, stigar, bilastaedi, gluggar og pad sem er utanhiss er
sameign, b.e. bad er husfélag (ejerforening) sem ber
rekstrarskyldur vid fasteignina. Oft hefur pad félag einhvers
konar formlega krofu (pantebrev) a ibadareigandann til ad
tryggja greidslur til samrekstursins. Greidsluskylda og
atkveedisréttur i pessum féldgum er hlutfallslegur, 7 hlutfalli vid
fermetra, p.e. ad steerri ibad hefur pyngra vaegi en litil.
Huasfélagid getur sett ibad & naudungaruppbod ef ibadareigandi
stendur ekki i skilum vid félagid. | Bandarikjunum eru gjsld til
slikra hasfélaga nefnd ,homeowners associations fee"(HOA).
Pessi félog virdast lik hasfélogum i islenskum fjolbylishusum.

e | Danmoérku eru einnig algeng samvinnufélog um
husnaedisrekstur. Hugtakid andelslejlighed & vid adild ad
hisnadisfélagi. Sa sem kaupir andelslejlighed kaupir
stadfestingu a pvi ad hann eigi hlut i félagi, andelsforening, og
hafi par med afnotarétt 4 ibad. Pad er félagid sem akvedur alla
hluti er varda ibadina og medlimirnir hafa atkveedisrétt 6had

staerd ibadar. Félagid akvedur verd hlutarins, p.e., ekki
hiAAarhAafinn



e Samkvaemt http://www.kk.dk/da/om-kommunen/
fakta-og-statistik/statistik-og-historie/
emneopdelt-statistik/boliger-og-bygninger/boliger
voru i Kaupmannahdfn um 300 pasund ibadir, par af um 60
bisund eignaribadir, 100 pasund andelslejligheder og
afgangurinn ymis form af leiguibadum. Par af er um 80 pasund
leiguibadir i einkaeigu. Menn hafa bent 4 ad pad telst
leiguibd i einkaeigu ef foreldrar kaupa ibud fyrir born sin. A
http://www.boligdebatten.dk/generelt/
20140-nogle-med-bud-pa-antal-lejligheder-i-kbh.
html er pvi haldid fram ad 3/4 hluti vidskipta med tveggja
herbergja ibudir i Kaupmannahdfn séu foreldrakaup (Ca. 3 ud
af 4 handler med 2 veerelses ejerlejligheder i Kgbenhavn er
forzeldrekgb.). 1badir i fjolbylishtsum eru mun oftar leiguibadir
en eignaribidir og er hugsanleg skyring ad
eignaribidarhugtakid kom ekki til Danmerkur fyrr en 1966.
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e Fordelingen mellem de forskellige boligformer baerer praeg af,
at lejligheder i etageboliger altid var lejeboliger, for
ejerlejlighedsbegrebet blev indfgrt ved Boligforliget af
1966.(http://www.denstoredanske.dk/Mad_og_bolig/
Bolig/Boligforhold/Danmark_-_boligforhold)

e Samkvaemt SOU:88 (2012) voru 2011 2,34 milljénir ibada i
Noregi og ad 80% ibGanna byggju i eigin husnadi. Petta er
sagt vera afleiding af stefnu norskra stjérnvalda i langan tima
(Eiarlinja). Par er sagt ad 3/4 af peim sem leigi, leigi af
einkaadila. Vidhorfid til leiguhiisnaedis sé ad pad sé
bradabirgdalausn.


http://www.denstoredanske.dk/Mad_og_bolig/Bolig/Boligforhold/Danmark_-_boligforhold
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o [ Svipj6d eru nti (2014) i gildi form a adkomu ibia ad hasnaedi,
b.e. leiguréttur (hyresratt), baseturéttur (bostadsritt) og fra
1. mai 2009 einnig eignarib(dir (dgarldgenheter). Eignaribadir
hafa ekki enn nad neinni fétfestu & markadnum og Sviar taka
bessari nyjung med vissri tortryggni. Leiguréttur midast
yfirleitt vid ad leigt sé af almennum leigusala (hyresvird) en
einnig ert tiltekid ad haegt sé ad leigja einkaheimili, eda hluta
af heimili, einhvers annars hvort sem pad heimili er byggt a
leigurétti, buseturétti eda eignarrétti. | pvi tilfelli getur
leigutiminn verid takmarkadur og leigjan uppsegjanlega af
halfu leigusala eda leigjanda.



e Bulseturéttur er réttur til afnota af ibid og er
busetturéttarhafinn medlimur i baseturéttarfélagi. Buseturéttir
ganga kaupum og sélum & frjalsum markadi, og (er ad pvi leyti
frabrugdid donsku andelslejlighed-hugtakinu) en
buseturéttarfélagid parf hugsanlega ad sampykkja nyja
kaupandann. Baseturéttarfélagid getur einnig haft afskipti af
bvi hvernig baseturéttarhafinn radstafar ibidinni. Eigandi
eignaribidar getur vedsett ibudina, leigt hana at og breytt
henni &4 ymsa lund an pess ad spyrja nagranna sina. Nanar um
bessi atrid ma lesa um & http://www.boverket.se/Boende/
Sa-bor-vi-i-Sverige/Upplatelseformerboendeformer
og SOU:88 (2012)(SOU=Statens offentliga
utredningar=0Opinber skyrsla & vegum sanska rikisins).


http://www.boverket.se/Boende/Sa-bor-vi-i-Sverige/Upplatelseformerboendeformer
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e Samanteknar nidurstodur ofannefndrar SOU-skyrslu er ad
senskur leigumarkadur virki ekki. Markadsoflunum sé ekki leyft
ad verka. Leigu sé haldid nidri & svaeedum bar sem eftirspurn sé
mikil og slikt hefti nyfjarfestingar. A svipadan hatt sé leigu
haldid of harri & svaedum par sem eftirspurn sé litil sem pydi ad
fjoldi ibada stendur énotadur. | skyrslunni er talid ad aeskilegar
fyrirmyndir séu til deemis i Englandi og Pyskalandi. Skortur a
eignaribadum i Svipj6d gerir pad ad verkum ad [itid er um ad
einstaklingar geti bodi fram ibadir til leigu. Hofundar
skyrslunnar nefna ad i Pyskalandi bai 60% ibaa i leiguhisnzdi
og af peim séu 60% sem leigi af einstaklingum sem eiga eina
til fimmtan ibudir. | Pyskalandi akvardist hasaleiga ad miklu
leyti & frjalsum markadi. Skyrsluhdfundar leggja aherslu a ad
baedi neytendur (notendur hasnadis) og framleidendur
(eigendur husnadis) purfi 6ryggi. Pad sé ekki neytendum i hag
ad vera med reglur sem hefta frambod & leiguhisnaedi.



e Préun undanfarinna ara hefur verid 4 pa leid ad
leiguréttaribadum hefur fekkad og buseturéttaribadum fjdlgad.
A timabilinu 1998-2011 faekkadi leiguibadum um 67.000, en
baseturéttaribadum fjélgadi um 259.000 (SOU:88, 2012, s. 29
og 37). Saenskur markadur hefur tekid hugmyndinni um
eignaribudir med geetni. A fyrstu 5 arunum sem
eignarréttaribudir hafa verid til hafa 3.000 eignaribadir verid
stofnadar. Liklegt er ad skilningur Svia & hugtakinu eignaribad
sé takmarkadur.



e Samkvemt SOU:88 (2012, bls. 174) er i Finnlandi 67% ibida
eignarhisnaedi og afgangurinn skiptist nokkurn veginn jafnt i
frjalsan leigumarkad og opinberan verdstyrdan markad.

o [ Englandi eru hlutfsllin bannig ad 65% (owner occupied) og
afgangurinn skiptist i ymis leiguform. Hluti er opinber
verdstyrdur markadur en mjog margir einstaklingar eiga og
leigja at eina ibad. P.e. i Englandi er atleiga hisnadis
smaidnadur.

° fbyskalandi er meiri hluti hasnaedismarkadarins leigumarkadur,
b.e 24 milljénir af 40 milljénum. Af leiguibGdunum er um 40%
i umsjén steerri adila og afgangurinn i hondum minni adila.



Lokaoro

e Hasnaedisgeirinn er Gtsettur fyrir politiskt fikt.

e Stjérnmalamenn hafa tilhneigingu til ad setja ymsar reglur um
leigu, lan og haseignir, med pad i huga ad leidrétta markadinn.

¢ Rohe, Van Sandt & McCarthy (2001) minnist & pélitisk inngrip
Clinton forseta Bandarikjanna um hvernig skyldi stydja vid
lagtekjufélk pannig ad ameriski draumurinn geeti reest.
Piskorski & Tchistyi (2008) gefa staerdfraedilega lysingu & edli
undirmalslana, sem féru ar 6% 2002 i 20% arid 2006. Pbetta
pdlitiska inngrip telja peir ad hafi ekki heppnast vel og segja:
Bailing out the most distressed borrowers in the slump phase is
not incentive compatible, as it encourages irresponsible
financial behavior in the boom phase. On the other hand, it
makes sense to help borrowers who were in good standing
before the crisis by reducing their mortgage balance and
interest rate.



e | peim I6ndum sem hér hafa verid nefnd hafa opinberir adilar
verid med inngrip og reynt ad leidrétta markadinn. Peer
adgerdir hafa stundum verid 6gagnsaar og 6markvissar i peim
skilningi ad paer hafa daeskilega hvata i for med sér. Demi um
slikt er lyst i meistararitgerd Hrafnkel Hjérleifsson (2013), par
sem ahrif af vaxtabétum og husaleigubdtum eru borin saman.
Par kemur fram ad ahrifin eru mjég 6gagnsee, studningurinn er
mjog Olikur vid leigjendur og eigendur. Jadarahrif vegna
samspils vid dnnur bétakerfi, t.d., vaxtabaetur og barnabaetur,
gaetu til deemis verid pannig ad lansfé & breidu bili er nanast
6keypis.

o Arid 1986 var sett i gang kerfi 4 Islandi sem deeldi lansfé at &
markadinn & 3,5% raunvoxtum begar algengt var ad
markadsraunvextir vaeru 7%. Pa virkadi navirdingarformilan
bannig ad fasteignaverd tvofaldadist 4 skommum tima. Ahrif
adgerdarinnar sem hugsud var til ad hjalpa félki ad kaupa
fasteign urdu pvi ad pau ad pad var ekkert audveldara en a0ur
ad kaupa fasteign. Kaupendur skuldudu bara haerri upphadir.



e Advaranir Leamer (2002) og Piskorski & Tchistyi (2008)
sénnudu sig pegar undirmalslanabélan sprakk i Bandarikjunum
2008. Forseti Bandarikjanna (Clinton) sem setti af stad aaetlun
sem atti ad gera fleirum kleift ad upplifa ameriska drauminn
hafdi pau ahrif ad fjolda einstaklinga var att at i fasteignakaup
sem peir rédu ekki vid.



e Brugdio hefur verid upp gréfri mynd af edli eignar og
leigumarkada i nokkrum nagrannaldndum Islands. Ljést er ad
umhverfid er mjog 6likt i pessum [6ndum og byggir greinilega a
miklum hefdum.

e Pad ad baa i eigin hisnadi er jafnvel enn fléknara en blanda af
fjarfestingu og neyslu. Rohe & Stewart (1997) segir: The
additional property interest along with heightened social
interaction and sense of community affect both the extent of
property maintenance and the demand for public and private
services.

¢ Rohe, Van Sandt & McCarthy (2001) rekja hvernig ibaar
tengjast sinum hverfum og jafnvel p6é hverfunum hnigni og peir
hafi sjalfir efnahagslega getu til ad flytja. Peir nefna ad erfitt
geti verid ad atta sig & hvad stj6rni peirri valinu & milli pess ad
eiga og ad leigja. Mjog margar truflandi (confounding)
breytur, svo sem tekjur, menntun, o.s.frv. hafi ahrif & haefnina
til a0 geta keypt hiasnaedi. Viss hluti samfélagsins er einnig
6haefur til ad eiga hasnadi.



e Peir nefna ad pé svo ad haseigendur séu a) liklegri til ad vera
anzegdari med heimilid, b) bai lengur & sama stad og studli
bannig ad stddugleika i hverfum og c) séu almennt
samfélagslega virkari, pa tengist hisnadiseign i sumum
tilfellum neikveedum atridum, svo sem verri heilsu og heettu a
a0 festast i akvednu hasnedi.

e Peir segja: The possibility of negative impacts suggests
caution be taken when promoting homeownership, particularly
among those less likely to be successful.
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