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Energiomstilling av bolig kan bli en netto kostnad for
gjennomsnittshusholdningen*

Haakon Solheim, Bjgrn Helge Vatne

Norges Bank, Finansiell stabilitet

Sammendrag

Energiforbruk i bolig utgjor over 30 prosent av arlig norsk bruk av elektrisitet.
Regjeringen har lagt fram mal om at energiforbruket i boligsektoren skal ned. Til-
tak som kan gke energieffektiviteten i boligsektoren er bade kjente og tilgjengelige,
men de vil kreve en betydelig investering. Vi tar utgangspunkt i estimert energi-
konsum per bolig. Vi analyserer norske boligeieres evne til a finansiere strengere
krav til energieffektivitet uten offentlig stgtte. Anslaget er basert pa informasjon
om boligeiers inntekt, gjeld og formue samt boligens estimerte strgmforbruk i dag,
stgrrelse og type. Vi finner at om lag 10 prosent av boligeierne ikke har gkonomi
til a gjennomfere tiltakene som kreves for a etterleve kravene. Tiltakene gir lave-
re strgmregning, men med dagens renter og strgmpriser er det grunn til a tro at
en slik energieffektivisering i sum er en netto kostnad for gjennomsnittshusholdnin-
gen. For a kunne vurdere disse kostnadene er det viktig med bedre informasjon om
boligens energiforbruk. Hvis energieffektiviseringen skal lanefinansieres, vil det gke
ettersporselen etter nye lan.

*Synspunktene og konklusjonene i denne publikasjonen er forfatternes egne og deles ikke
ngdvendigvis av Norges Bank. De ma derfor ikke rapporteres som Norges Banks synspunkter.
Vi takker Henrik Borchgrevink, Torbjorn Heegeland, Kjersti-Gro Lindquist, Nina L. Midthjell,
Carsten Pihl og deltakere pa Norges Banks Fagkonferanse for innspill og kommentarer. Forfatterne
er ansvarlige for eventuelle feil og mangler.



1. Innledning

Skal Norge klare a na malene i klimaloven om lavere utslipp av drivhusgasser, ma
energiforbruket legges om. Kraft som na hentes fra fossilt brennstoff, ma dekkes av
andre kilder. Vi ma erstatte forbrenningsmotorer med bruk av elektrisitet, og vi ma
produsere mer ren energi, fra kilder som vannkraft, solenergi og vindkraft. Samtidig
ma vi redusere strgmforbruket der vi kan, slik at vi frigir energi til nye formal.

Norske husholdninger har lave direkte utslipp av drivhusgasser. Allerede i 2012 kom
79 prosent av energiforbruket i husholdningene fra elektrisitet, som i Norge i ho-
vedsak er produsert med vannkraft. 16 prosent av energiforbruket kom fra bioenergi
(som ved) og bare 3 prosent fra olje og parafin'. Om lag 80 prosent av energiforbruket
i husholdningene gar til oppvarming og nedkjgling av bolig og til varmtvann?.

Pa mange omrader kan det veere vanskelig a redusere energiforbruket uten a re-
dusere aktivitetsnivaet. Boligsektoren har derimot et betydelig potensial for a re-
dusere energiforbruket uten en reduksjon i boligstandard. Det finnes flere kjente
mater a fa en mer effektiv energiutnyttelse (varmepumpe, grunnvarme). Et annet
tiltak er a erstatte bruk av elektrisitet med gkt bruk av biobrensel (fjernvarme fra
sgppelforbrenning, ved, pellets m.m.). Sist, men ikke minst, kan boligeierne redusere
forbruk av energi gjennom bedre isolering (bytte vinduer, etterisolere osv.)?.

I lys av dette har det lenge veert arbeidet for a gjore tiltak for a bedre energieffekti-
viteten i boligsektoren. Vart utgangspunkt er at norske boligeiere kan fa krav om a
gjore storre investeringer for a forbedre energieffektiviteten i sine boliger i arene som
kommer. Slike krav kan i teorien komme bratt pa. Skal boligeierne mgte slike krav
uten offentlig stotte, ma de finansiere tiltakene gjennom a trekke pa eksisterende
finansformue eller ved a ta opp gjeld. Mer gjeld vil isolert sett redusere husholdnin-
gens disponible inntekt gjennom gkte renteutgifter. Gjeldsopptak for energisparing
kan komme i konflikt med eksisterende regler, som dagens utlansforskrift. Noen hus-
holdninger vil ikke kunne finansiere tiltaket og vil kunne sta i fare for a matte selge
boligen de eier i dag.

Det har lenge veert strenge krav til energieffektivisering for nye boliger. Malene
om energieffektivisering i hele boligmassen innebgerer imidlertid at nye krav ogsa
ma gjelde for de byggene som allerede star der. EU kom med sitt fgrste energidi-
rektiv for eiendom i 2010 (“Energy performance of buildings directive”, (EPBD)).
Siste reviderte versjon av EPBD ble iverksatt i mai 2024.* Malet i EU er na &
redusere energiforbruket i boligsektoren med 16 prosent innen 2030 og med 20-22
prosent innen 2035. Olje- og energidepartementet presenterte i 2023 “Handlingsplan

1 Offisiell statistikk som beskriver energiforbruk i boligeierne i Norge er mangelfull, og ble sist
oppdatert i 2012, se Statistisk Sentralbyra (2024b)

2Merk at dette er tall fra EU, se European commission (2024), da gode tall for Norge synes &
mangle.

3Den mest kostnadseffektive méaten & redusere energiforbruket i bolig, er & akseptere lavere
innetemperatur nar det er kaldt og ha mindre gjennomsnittlig boareal per husholdning enn i dag.
Dette er grep som kan redusere bokvalitet og beboernes nytte. Vi ser bort fra slike tilpasninger i
denne analysen.

4Se European commission (2024).



for energieffektivisering i alle deler av norsk gkonomi”?, som ogsa drgfter energi-

bruken i bygg. I handlingsplanen ber regjeringen NVE om & utrede et mal om a
redusere stromforbruket i bygningsmassen (boliger og kommersielle bygg) med 10
TWh innen 2030.° Norske husholdninger hadde i arets 8 fgrste maneder av 2024
et elektrisitetsforbruk pa 26,4 TWh, hvilket utgjorde om lag 32 prosent av samlet
elektrisitetsforbruk i perioden.”

Til na har krav til eksisterende boliger i hovedsak tatt form som “myke” palegg.
Norge har for eksempel hatt krav om energimerking ved omsetning av bolig siden
2009.% Slik energimerking kan gjgres av eier selv med forenklet registrering, eller av
ekspert.” Norske myndigheter har over mange ar gitt stgtte til ulike energieffektivi-
seringstiltak, som skifte av gamle vedovner eller installasjon av varmepumpe. Norge
gjennomfgrte en full utfasing av oljefyring av private boliger i 2020.'°

Skal det veere mulig a na den typen mal som er skissert i EPBD og i handlingsplanen
for energieffektivisering innen 2030, kreves det imidlertid at store tiltak gjennomfgres
i lgpet av ganske kort tid. Selv om flere forslag om nye krav i EPBD ble modifisert
mot slutten av prosessen, er det fortsatt et mal om nullutslipp: ”With a view to
achieving the decarbonisation of the building stock by 2050, the recast EPBD also
foresees that deep renovation should transform buildings into zero-emission buildings
after 2030.” (European Commission (2024)).

I denne analysen undersgker vi hvordan boligeierne kan handtere denne typen sjokk
og hvilke utfordringer det kan skape for det finansielle systemet. Analysen tar ut-
gangspunkt i boligeiernes inntekt, gjeld og formue ved utgangen av 2023 og storrelsen
pa eid bolig samme ar. Den estimerte kostnaden til energieffektivisering er basert
pa et estimat av dagens energiforbruk per bolig og et estimat pa hvor mye det vil
koste per kvadratmeter a bringe energiforbruket ned til en “norm” for tilsvarende
boligtype i samme omrade.

Analysen forsgker ikke a gi en eksakt vurdering pa energieffektiviseringskostnader for
hver enkelt bolig, men er et anslag pa hva en privatfinansiert lgsning kan innebzere
hvis den gjennomfgres raskt. I mange boliger vil investeringene vi forespeiler allerede
veere gjort. For mange boliger vil vi derfor overvurdere investeringsbehovet. Vi legger
til grunn at tiltakene ma gjennomferes i lgpet av ett ar. I praksis vil slike tiltak
gjennomfgres over en lengre implementeringsperiode.

5Se Olje- og energidepartementet (2022)

6Se Energidepartementet (2016).

"Se Statistisk Sentralbyra (2024a) Dette er tall frem til august 2024. Strgmforbruket er sveert
avhengig av arlige variasjoner i veer og temperatur. Husholdningenes energiforbruk i de 8 forste
manedene av 2024 var 1,7 TWh hgyere enn tilsvarende periode i 2023 og 2 TWh hgyere enn
forbruket i samme periode i 2022. ENOVA gjorde ved inngangen til 2024 et poeng av at elektrisi-
tetsforbruket i boligeierne falt i 2022 og 2023, seerlig i hytter og fritidsboliger som ikke var omfattet
av strgmrefusjonsordningen, se Enova (2022). Merk at det arlig elektrisitetsforbruk i Oslo er om
lag 9 TWh, se Sentrumsfordel (2024).

8Se Energidepartementet (2009).

9Se Enova (2024).

10Se Miljgdirektoratet (2019).



Vi ser ogsa bort fra at myndighetene kommer med avlastende tiltak, som subsidier
eller skattefradrag som vil redusere kostnaden. Slik stgtte er lagt til grunn i regje-
ringens handlingsplan, men den har forelgpig i mindre grad blitt reflektert i faktiske
avsetninger og budsjettprioriteringer. Hvis mange krav til omstilling skulle komme
samtidig, er det heller ikke sikkert at myndighetene kan veere sa genergse som vi na
ofte legger til grunn. Da kan det veere nyttig a ha vurdert en mulig hjgrnelgsning.

Tiltak som pavirker kostnaden ved a eie bolig, kan ogsa pavirke boligprisene. Det-
te finner stotte i forskningslitteraturen. Ferentinos et al. (2023) viser at nar man
innfgrte et allment krav om implementering av minimumskrav til energieffektivi-
tet i britiske boliger, falt eiendomsprisene for boliger som ikke hadde gjennomfart
ngdvendige tiltak med om lag like mye som kostnaden pa oppgraderingen skulle tilsi.
Etter oppgraderingen vil boligverdien stige fordi kostnaden av a holde bolig na er
redusert. Zancanella et al. (2018) finner at boligverdien stiger med 3-8 prosent etter
en energieffektivisering, som samsvarer med verdien av redusert energiforbruk.

Vi finner at om lag 90 prosent av dagens boligeiere vil veere i stand til a dekke finan-
sieringsbehovet gjennom tilgjengelige finansielle midler, dvs. ved inntekt, formue og
tilgjengelig bankkreditt. Samtidig viser vare resultater at boligeiere med lav inntekt
og hgy gjeld kan fa problemer med a gjennomfgre slike krav. For mange boligeiere
i distriktene blir kostnadene hgye sammenlignet med dagens boligverdi. Gitt for-
utsetningene vi har lagt til grunn, vil tiltakene innebaere redusert likviditet for de
som ma investere, ogsa etter at vi har tatt hensyn til strgmsparing. Skal tiltaket bli
lgnnsomt i privatgkonomisk forstand, ma vi legge til grunn hgyere strgmpris og la-
vere rente enn boligeierne i dag star overfor. Krav om tiltak vil redusere verdiene av
boligmassen, mens verdien vil gke etter at tiltakene er gjennomfgrt. Verdigkningen
vil veere mindre enn kostnaden av tiltakene. Tiltakene vil matte forventes a innebeere
en markant gkning i etterpgrselen etter kreditt. Bankene vil derfor spille en viktig
rolle i overgangen.

I det folgende vil vi gi et anslag pa hva et krav om energieffektivisering vil koste for
den enkelte boligeier. Deretter vil vi gi anslag pa hvor mange norske boligeiere som
er i stand til & dekke en slik investering gjennom a trekke pa egne finansielle midler
eller ta opp lan med pant i eksisterende bolig. Videre ser vi pa hva en lanefinansiert
investering vil bety for husholdningens likviditet og drgfter mulige effekter for bo-
ligprisene. Til slutt vil vi vurdere hva dette kan bety for norske banker.

2. Energiomstilling av bolig vil koste

I denne analysen bruker vi tre ulike datakilder med fullt anonymisert informasjon:

e Fra Eiendomsverdi (2024) far vi et prisestimat og et estimert energiforbruk for
alle boliger i Norge. I denne analysen bruker vi status ved utgangen av 2023.!!

o Fra Kartverket (2024) vet vi hvem som eier de respektive boligene, boligens
stgrrelse, type og hvor den er lokalisert.

1Se Eiendomsverdi and Siminen (2024) for en presentasjon av disse tallene.



e Fra Skatteetaten (2024) kjenner vi inntekt, gjeld og bankinnskudd ved utgan-
gen av 2023 til de som star oppfgrt som eiere av boligen.

[ utgangspunktet skal norske boliger energimerkes ved salg, men dette har i stor grad
foregatt gjennom selvrapportering fra selger.!? Eiendomsverdi estimerer energifor-
bruket for alle boliger med en metode som skal reflektere maten boligeier kan sette
energikarakter ved selvrapportering. Det betyr at man bruker lett identifiserbare
kjennetegn ved boligen til a bestemme energikarakter. I praksis domineres dette
estimatet av boligens byggear.'® Jo eldre bolig, jo hgyere estimert energikonsum.
Estimatet tar ikke hensyn til at det kan ha pagatt betydelig renovasjon og opp-
gradering siden byggearet. I tillegg justerer Eiendomsverdi anslaget for geografisk
lokalisering ved at de tar hensyn til at energiforbruket varierer med temperaturfor-
skjeller mellom fylkene.

Tabell 1: Oversikt over forbruk, normforbruk og mulig sparepotensial (TWh)

Boligtype Antall  Estimert Norm Spare- %
boliger forbruk forbruk potensial
(TWh) (TWh) (TWh)
Enebolig 758 884 27,9 19,7 8,6 30,9
Leilighet 567 497 7,3 4,9 2,4 32,6
Rekkehus 102 062 2,1 1,5 0,6 28,7
Tomannsbolig 134 954 3,7 2.4 1,3 36,7
Totalt 1 563 397 40,9 28,5 12,9 31,6

Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank

Totalt har vi informasjon om nesten 1,6 millioner boliger, se tabell 1. Vi kan dele
boligene inn i fire ulike kategorier: leilighet, rekkehus, tomannsbolig og enebolig.
Eneboliger utgjgr 49 prosent av boligene og 68 prosent av samlet energiforbruk,
mens leiligheter utgjor 36 prosent av boligene og 18 prosent av energiforbruket.

Samlet energiforbruk, med tall fra Eiendomsverdi, er estimert til 41 TWh per ar,
se tabell 1. Dette er om lag 30 prosent hgyere enn rapportert energiforbruk i hus-
holdningene hos Statistisk sentralbyra. Forskjellen kan blant annet skyldes at Eien-
domsverdis estimeringsmetode legger til grunn at man varmer opp hele boligen like
mye. | praksis ma vi anta at dette varierer mye mellom ulike boliger. I det folgende
vil vi legge til grunn at Eiendomsverdi er “riktig”. Vi overdriver dermed faktisk
strgmforbruk noe, og vi overdriver ogsa innsparingspotensialet ved energieffektivi-
sering.

12Merk at Energidepartementet (2024) hgsten 2024 har sendt pa hgring et forslag til nytt energi-
merke for norske boliger.

13Det kan reises spgrsmal ved om praksisen med selvmerkede boliger bidrar til & fremskaffe
ngdvendige informasjon for boligkjeper. Cassidy (2023) ser pa innfgring av krav om energimerking
i Austin, Texas. Hun finner at energimerket bare pavirket boligprisen nar det kom informasjon
som ikke var observerbar uten eksperthjelp. Et energimerke som i stor grad er fundert pa boligens
byggear — noe som uansett star tydelig angitt i en salgsoppgave — gir liten tilleggsverdi.



For a ha en referanse for hva som er malet med energieffektivisering, etablerer vi
et normforbruk. Normforbruket settes til energiforbruket i de boligene i hver bolig-
gruppe med det 15 prosent laveste energiforbruket per kvadratmeter.'* Siden Eien-
domsverdi har justert energiforbruket med regionale faktorer, beregner vi normen
per fylke. Dersom alle skulle redusere det estimerte strgmforbruket til var estimerte
norm for hver bolig, vil det kutte samlet elektrisitetsforbruk med 12,9 TWh.

Boliger som har hgyere energiforbruk enn normen, deles i tre kategorier: (i) boliger
med inntil 10 prosent hgyere forbruk, (ii) mellom 10 og 20 prosent hgyere forbruk
og (iii) over 20 prosent hgyere forbruk. Inndelingen er ment a ta hensyn til at for
investeringskostnaden spiller det sannsynligvis mindre rolle om en bolig er darlig
isolert eller veldig darlig isolert — isolasjonen ma uansett byttes, og det koster det
samme om utgangspunktet var ganske darlig eller veldig darlig.

For boliger i kategori (i) setter vi energieffektiviseringskostnaden til 1000 kroner per
kvadratmeter, for kategori (ii) til 2000 kroner og for (iii) til 3000 kroner. Dette vil
veere en grov forenkling av faktiske kostnader, men bygger pa en vurdering basert
pa informasjon fra ulike kilder om kostnaden ved oppussing'®. Grovt sett vil energi-
tilpasningen for gruppe (i) veere installasjon av varmepumpe og mindre grep for
a bedre isolasjon, for gruppe (ii) vil det veere varmepumpe pluss oppgradering av
vinduer, mens det i gruppe (iii) er ment a inkludere bade varmepumpe og energi-
kildeoppgradering, bytte av vinduer og dgrer samt omfattende etterisolering. Vi ma
understreke at her er det stor usikkerhet, og at dette bare er et utgangspunkt for
videre diskusjon av hva som er riktig kostnad. Et flertall av boligene er konsentrert
i gruppe (iii), se tabell 2. Dette er knyttet til at 72 prosent av boligene i vart utvalg
er bygget for ar 2000, og 38 prosent er bygget fgr 1950.

Tabell 2: Andel av boligmassen eller byggear og andel boliger etter energiforbruk innen
hvert byggear. I prosent.

Byggear Andel av. Norm Norm + 10% Norm + 20% Over 20%

boliger
Etter 2010 15 69 20 7 5
2000-2010 13 28 23 29 19
1990-2000 9 2 15 31 52
1970-1990 26 1 4 16 79
1950-1970 19 1 0 0 99
1920-1950 6 0 1 0 99
For 1920 13 6 3 5 87

Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank

14Valget av 15 prosent er basert pa at EUs direktiv for gronne boliger setter som mal at en bolig
ma veere blant de 15 prosent mest energieffektive for a kvalifisere for grgnne lan. Merk at tallene
til Eiendomsverdi er basert pa estimert forbruk per kvadratmeter, ikke faktisk forbruk — sa det er
ikke slik at tomme boliger vil ha lavt forbruk.

BDen viktigste kilden er en grundig gjennomgang av typeeksempler pa energioppgradering i
artikkelen “Slik forbedrer du energimerking av boligen”, se Axelholm (2024).



Figur 1: Kostnad for oppgradering etter boligtype. Gjennomsnittlig estimert kostnad
per boenhet i kroner etter boligtype.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Norges Bank

Gjennomsnittlig kostnad for a oppgradere boligen vil variere med boligtype. Vi an-
slar gjennomsnittlig kostnad for en enebolig til om lag 450 000 kroner, mot om lag
160 000 for en leilighet, se figur 1. Pa den ene siden kan dette synes som store tall.
Pa den annen side vil nok mange som har forsgkt a oppgradere i praksis, finne at
sluttsummen blir hgyere enn det vi her anslar. Den faktiske kostnaden av a pusse
opp er ofte hgy, ikke minst fordi konkrete endringer ofte bringer med seg andre end-
ringer som ogsa har en pris. Vi tror at det er stgrre sannsynlighet for at vart anslag
undervurderer kostnaden ved energieffektivisering for leiligheter, som vil veere av-
hengig av seerlige kjennetegn ved selve bygget (som for eksempel muligheten til a
installere fjernvarme), enn at vi overvurderer kostnaden for eneboliger.

For hver bolig har vi en estimert boligverdi fra Eiendomsverdi. For de fleste boli-
ger utgjor estimert energioppgraderingskostnad mellom 8 og 10 prosent av denne
boligverdien. Oppgraderingskostnaden varierer, som ventet, markant med byggear,
se figur 2. For nye boliger er det lav estimert energioppgraderingskostnad, mens for
boliger bygget for 1990 er gjennomsnittlig kostnad litt over 10 prosent av boligverdi.
Her folger dette mekanisk av maten energiforbruket er estimert pa. Som nevnt vil
mange gamle boliger veere oppgradert. Det har vi ikke mulighet til a ivareta i var
analyse.

Energioppgraderingskostnaden i forhold til estimert boligverdi varierer mye pa tvers
av fylkene. Dette er bade knyttet til boligverdi og sammensetningen av boligmassen.
Byer og bynaere strgk (Oslo og Akershus) med mindre boenheter og hgye boligpriser
far naturlig nok lav oppgraderingskostnad relativt til boligverdi, se figur 3. Fylker
som har hgy andel eneboliger og lavere eiendomsverdier far relativt sett en hgy
kostnadsandel.



Figur 2: Gamle bygg vil kreve mest. Gjennomsnittlig kostnad ved boligoppgradering
relativt til verdien av boligen (v.a.) og inntekt til boligeier (h.a.) etter byggear.
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Figur 3: Store forskjeller mellom by og land. Gjennomsnittlig kostnad ved
boligoppgradering relativt til verdien av boligen (v.a.) og inntekt til boligeier (h.a.) etter
fylke.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank



Figur 4: De fleste kan finansiere energioppgradering med innskudd eller laneopptak.
Andel boligeiere som kan finansiere energieffektivisiering ved & trekke pa enten innskudd
eller lan, etter type bolig.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank

Vi kan ogsa se energioppgraderingen i forhold til eiers inntekt. Eiers inntekt sier noe
om evnen til a finansiere kostnaden. I praksis er fordelingen av utgift over inntekt
sammenfallende med fordelingen av utgift over boligverdi. Oslo og Akershus ligger
lavest pa begge mal, men det er mindre spredning mellom by og land nar vi ser
pa forholdet mellom utgift og inntekt enn nar vi ser pa forholdet mellom utgift og
boligverdi.

3. De fleste boligeiere kan finansiere energieffektivisering gjennom a trek-
ke pa innskudd eller a ta opp gjeld

I var analyse blir boligeierne palagt a gjgre en oppgradering som for de fleste vil
ligge et sted mellom 100 000 og 600 000 kroner avhengig av boligens starrelse. De
feerreste kan finansiere en slik investering med lgpende inntekt, sa da gjenstar to
alternativer — de kan enten bruke oppsparte midler, eller de kan ta opp lan.

Nar vi skal beregne muligheten til a bruke innskudd, legger vi til grunn at boligeierne
ma ha igjen en buffer pa to manedsinntekter pluss 100 000 kroner pa konto etter
at de har finansiert oppgraderingen. Tall fra 2023 indikerer at nesten 40 prosent av
boligeierne ville kunnet dekke hele oppgraderingen med innskudd pa bankkonto, se
figur 4. Andelen er noe hgyere for eiere av leiligheter.'¢

16Merk at selv om analysen er utfgrt pa tall fra 2023, endrer de viktigste hovedstgrrelsene ganske
stabile i forhold til hverandre over tid. Om noe er innskuddene i 2023 litt hgyere og gjeldsgraden
litt lavere enn for pandemien i 2020-2021. Det gjor husholdningene litt bedre stilt. Pa den annen
side er rentene hgyere. Det gjor tiltaket dyrere a gjennomfgre.



Figur 5: Hoyest andel som star uten egen finansiering i distriktene. Andel boliger uten
finansiering etter fylke.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank
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Muligheten til & finansiere en investering med 1an er begrenset av utlansforskriften'”
og bankenes kredittvurderinger. Lantaker ma bade ha pant som kan stilles som sik-
kerhet og stor nok inntekt til a betjene lanet. Vi legger til grunn at boligeier far lan til
energieffektivisering dersom husholdningenes samlede gjeld etter dette laneopptaket
er lavere enn 85 prosent av boligens verdi, og samlet gjeld ikke overstiger fem gan-
ger brutto inntekt, slik kravene er i utlansforskriften. Mellom 80 og 85 prosent av
boligeierne vil ha rom for a ta opp lan innenfor disse kravene.

Den siste testen er om boligeiere som ikke far lan til hele belgpet, har innskudd
til a dekke differansen. Det gker andelen som har finansiering til 88 prosent. Da
star vi igjen med om lag 12 prosent av boligeierne som verken har innskudd eller
lanemulighet til a dekke en slik investering.

Hvem er i gruppen som mangler finansiering? Vi sa at utgifter i forhold til boligverdi
var ujevnt fordelt pa tvers av fylkene. I fylker hvor energikostnaden er stor i forhold
til boligverdi og inntekt, er det en hgyere andele boligeiere som ikke kan finansiere
utgiften gjennom laneopptak. Dette bekreftes nar vi ser pa fylkestilknytningen til
boligeiere som ikke har finansieringsevne. Finnmark og Telemark utmerker seg med
stgrst andel, der om lag 20 prosent av boligeierne ikke kan finansiere energieffekti-
viseringen, se figur 5. Lavest er andelen i Oslo og Akershus, der under 10 prosent av
boligeierne ikke har finansieringsevne.

Det viktigste kjennetegnet til de som ikke har finansiering, er at de har en kombi-
nasjon av hgy gjeld og middels inntekt, se figur 6. Vi deler alle husholdningene inn i
fem inntektsgrupper og fem gjeldsgrupper, etter nivaet pa inntekt og gjeld, og med

17Se Finansdepartementet (2020)
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Figur 6: De med middels inntekt og hgy gjeld er mest utsatt for ikke & ha egen
finansiering. Andel uten egen finansiering etter inntektsgruppe og gjeldsgruppe.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og og Norges Bank
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like mange i hver gruppe. Om lag 57 prosent av de som ikke har finansiering, er i
inntektsgruppene to og tre og i gjeldsgruppene fire og fem.

4. Strgmsparing er ikke nok til & dekke investeringsutgiften

Energieffektivisering er et sparetiltak. Selv om en lanefinansiert investering gir gkte
utlegg til betjening av lan, vil det ogsa gi reduserte energiutgifter. Skal vi forsta effek-
tene pa boligeiernes likviditet, ma vi se pa nettoeffekten. Vi legger til grunn at bolig-
eier etter investeringen har redusert strgmforbruket til normforbruket per kvadrat-
meter. For de fleste boliger vil det bety en vesentlig reduksjon i arlig strgmforbruk.!8

Vi beregner den arlige kostnaden av investeringen ved a anta at belgpet fullt ut
lanefinansieres, med 6 prosent lanerente og 30 ars nedbetalingstid. Vi legger til
grunn at stromprisen har et fastledd (nettleie) pa 60 gre, og et energiledd pa 70
gre per kWh. Vi gjor deretter en sensitivitetsanalyse med flytende strgmpris pa
140 gre og samme nettleie pa 60 gre. De gkte utgiftene som folge av laneopptaket
er betydelige, seerlig for lavere inntektsgrupper. I de tre laveste inntektsgruppene
overstiger brutto kostnaden av en slik investering 6 prosent av inntekt etter skatt
for gjennomsnittshusholdningen, se figur 7. Det er om lag i samme stgrrelsesorden
som samlet renteutgift for en norsk gjennomsnittsboligeier. For de mest velstaende
er andelen derimot forholdsvis lav, ned mot om lag 2 prosent av inntekt etter skatt.

18Merk at siden det estimerte strgmforbruket per bolig ikke tar hensyn til at boligeiere allerede
sparer strgm pa mater som vi ikke har oversikt over (som for eksempel a holde temperaturen nede
i deler av boligen om vinteren), vil dette overvurdere den samlede strgmsparingen. Det gir likevel
et gvre estimat pa innsparingspotensialet.
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Figur 7: Energieffektivisering vil redusere likviditeten ogsa etter at vi har tatt hensyn
til effekten av strgmsparing. Utgifter av energieffektivisering for og etter stromsparing
malt som gjennomsnittlig arlig andel av inntekt etter skatt for 10 ulike inntektsgrupper
ved full lanefinansiering og ulike alternativer for strgmpris.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank

Potensialet for stromsparing er ogsa stort, og det vil redusere likviditetseffekten
vesentlig. Dersom energileddet koster 70 gre vil netto utlegg om lag halveres. Der-
som energileddet koster 140 gre vil den reduseres til 1/3 av lanebetalingen. Selv
med en strgmpris som er betydelig hgyere enn det som er innslagspunktet i da-
gens stromstette, vil altsa normalboligeieren fa gkte netto utlegg. Det kan forklare
hvorfor mange lar veere a gjore slike tiltak, selv om de ofte er forholdsvis enkle a
gjennomfgre.

5. Krav til energieffektivisering vil redusere verdien av boligen - gjen-
nomfgrt strgmsparing gker verdien, men ikke like mye som tiltaket
kostet

Dersom en boligeier palegges et krav om energieffektivisering som innebarer en bety-
delig investering, vil det redusere verdien av boligen hvis den selges fgr investeringen
er gjennomfgrt. Etter at investeringen er gjennomfert, vil verdien gke, fordi driftsut-
giftene ved a bo i boligen er redusert. Vi prgver a tallfeste hvordan de kravene som
er diskutert over, kan pavirke boligprisene fra kravet blir annonsert til investeringen
er gjennomfgrt.

Vi legger igjen til grunn at alle boliger som har hgyere forbruk enn normforbruket,
gjennomfgrer en gjeldsfinansiert oppgradering. Vi legger na til grunn at boligeierne
har en langsiktig finansieringskostnad pa 4,5 prosent. Etter investeringen legger vi,
som i forrige avsnitt, til grunn at strgmforbruket reduseres fordi boligen har blitt
mer energieffektiv.
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Figur 8: Boligverdi etter annonsering av krav om energioppgradering, og etter
gjennomfgrt energioppgradering. Pris ¢ dag er gjennomsnittlig pris i 2023. For
oppgradering reflekterer at prisen gar ned fordi boligkjgper vet at det er ngdvendig a
gjore tilleggsinvesteringer. Etter energioppdatering gar prisen opp fordi lgpende
energikostnad per kvadratmeter er redusert som folge av oppgraderingen. I kroner per
kvadratmeter. Ved strgmpris pa 70 gre, pluss nettleie pa 60 gre.
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Kilder: Eiendomsverdi AS og Norges Bank

Figur 9: Endring i boligverdi etter annonsering av krav om energioppgradering, og etter
gjennomfgrt energioppgradering. Fgr oppgradering reflekterer at prisen gar ned fordi
boligkjoper vet at det er ngdvendig a gjgre tilleggsinvesteringer. Ftter energioppdatering
gar prisen opp fordi lgpende energikostnad per kvadratmeter er redusert som folge av
oppgraderingen. I prosent. Ved strgmpris pa 70 gre, pluss nettleie pa 60 gre.
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Kilder: Eiendomsverdi AS og Norges Bank
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Boligverdi kan estimeres som “implisitt leieinntekt” over avkastningskravet til kjgper.
“Implisitt leieinntekt” er et mal pa hva det ville kostet a leie tilsvarende bolig. Nar
kostnadene av a bo gar opp, gar leieinntekten ned. Nar kostnadene ved a bo gar
ned, gar leieinntekten opp. For en bolig hvor tiltak ikke er gjennomfgrt, legger vi
til grunn at implisitte leieinntekter fra boligen reduseres med nettoutgiften av en
lanefinansiert investering fratrukket stromsparingen. Etter at investeringen er gjen-
nomfgrt, reduseres kostnadene ved a bo - noe som gker den implisitte leien.

Avkastningskravet er diskonteringsfaktoren kjoper bruker ved verdsettelse. Avkast-
ningskravet reflekterer blant annet forventninger om prisvekst pa boligen. Lavere av-
kastningskrav reflekterer forventninger om hgyere prisvekst. Det gir samtidig storre
priseffekt av en endring i implisitt leie. Avkastningskravet anslas til 3 prosent i Oslo
og Akershus, 4 prosent for leiligheter utenfor Oslo og Akershus, og 5 prosent for
andre boliger.!”

Vi rapporterer resultatene fordelt etter hvilken energioppgraderingsgruppe boligen
er i. Vi finner at det er boliger i de to klassene med lavest energiforbruk - under
norm og under ti prosent over norm - som har hgyest pris per kvadratmeter ved
utgangen av 2023. Det reflekterer nok at dette er boliger av hgyere standard. Nar
kravet til energioppgradering annonseres, faller boligverdiene for alle boliger som har
energiforbruk over norm, se figur 8. Etter at oppgraderingen er gjennomfgrt, gker
boligprisen for de boligene som har lavere energiforbruk, og mest for de boligene
som har stgrst energisparing. For boliger i den laveste energiklassen innebgerer vare
anslag en betydelig verdigkning. Boligeiere som far store effektiviseringsgevinster,
vil om lag ga i null med sine investeringer. Kvadratmeterprisen gker i snitt med 2750
kroner per kvadratmeter, mot en investeringskostnad pa 3000 kroner i var analyse.

Kravet til oppgradering reduserer verdien av boliger som har hgyere energiforbruk
enn normen med mellom 4 og 6 prosent, avhengig av hvilken av de tre kategoriene
boligen faller i, se figur 9. Etter oppgradering forventer vi at boligverdien til boligene
med stgrst energieffektivisering kan gke med over 10 prosent som folge av lavere
energiforbruk.

6. Nye investeringer gir gkt kredittetterspgrsel

Norske boligeiere finansierer i overveiende grad sine boligkjgp med lan fra banker.
Utlan med pant i bolig utgjer om lag 60 prosent av bankenes samlede utlan.

Hvis alle boligeiere skal gjgre store energieffektiviseringstiltak, vil det gke etter-

sporselen etter nye lan. Hvis vi legger til grunn at alle investeringene er lanefinansierte,
vil det gke behovet for kreditt med mellom 10 og 20 prosent av dagens utlan til hus-

holdninger, se figur 10. For de boligeierne som tar opp lan, vil samlet gjeld gke med

25 prosent. For gjennomsnittsboligeieren vil det innebaere at gjeldsbelastningen gker

med mellom 10 og 15 prosentpoeng fra dagens niva som er pa litt i overkant av 200

prosent.

YForskjeller i avkastningskrav reflekter blant annet forventinger om ulik prisvekst i ulike deler
av landet.
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Figur 10: Okt behov for nye lan dersom hele enegieffektiviseringskostnaden
lanefinansieres. I prosent av dagens utlan.
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Kilder: Eiendomsverdi AS, Skatteetaten og Norges Bank

Gir man lan under forutsetning om at det reduserer kostnaden ved a bo i boligen pa
grunn av lavere energiforbruk, er det kritisk a sikre at denne typen lan faktisk brukes
til energieffektivisering. For boliger som ikke gjennomfgrer palagt oppgradering, kan
det oppsta verdifall, siden aktuelle kjgpere vil fakturere inn palagte kostnader nar
de skal by pa boligen. Gode vurderinger av hva krav om energieffektivisering vil
innebeere, krever detaljerte opplysninger om energistatusen for den enkelte bolig,
noe som vil kreve bedre kartlegging enn vi har i dag.

Var analyse illustrerer en utfordring som aktualiseres av klimaomstilling. Nye krav
fra myndighetene forer til at verdien av eksisterende kapital faller. Samtidig svekkes
betjeningsevnen fordi eierne far hgyere faste kostnader og hayere gjeldsbelastning.
Hjelseth et al. (2024) ser pa hvordan krav om utslippsreduksjoner kan pavirke norske
foretak. Var analyse ser pa hvordan energieffektivsering av bolig kan pavirke norske
boligeiere. Merk ogsa de samme effektene vil for eksempel veere i spill ved krav om
utbedring for a redusere effekten av fysiske klimaendringer, som gkt nedbgr, eller
dersom forsikringspremier skulle gke pa grunn av gkt sannsynlighet for naturskade.

Nar lantakernes likviditet reduseres, gker risikoen i eksisterende utlansportefsolje.
Samtidig oppstar det et betydelig behov for nye investeringer. Mange aktgrer vil
kunne bidra, men bankene vil — som den dominerende kilde til kreditt for norske
husholdninger — mest sannsynlig ha en viktig rolle i denne prosessen. Vi star dermed
i en situasjon hvor bankenes risiko har gatt opp og deres utlansevne dermed redusert,
men etterspgrselen etter nye lan stiger markant. Norges Bank (2024) trekker dette
fram som en mulig sarbarhet for det norske finansiell systemet.
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7. Oppsummering

En stor del av energiforbruket er knyttet til bolig, og metoder for a gjgre boliger
mer energieffektive er velkjente. Energieffektivisering av bolig kan veere en viktig
brikke for a na mal om lavere og renere energiforbruk. Skal malene i ” Handlingsplan
for energieffektivisering” og i EUs energidirektiv nas, ma det iverksettes tiltak for a
gjore eksisterende boligmasse mer energieffektiv enn den er i dag.

Vi har gjennomfgrt en analyse der vi krever at alle norske boligeiere oppgraderer
eksisterende bolig for a oppfylle kravene til en lavenergibolig i lgpet av ett ar, uten
bistand fra det offentlige. Vi finner at nesten 90 prosent av norske boligeiere vil
kunne dekke en slik utgift gjennom en kombinasjon av a trekke pa bankinnskudd
og a ta opp lan innenfor kravene i utlansforskriften. Samtidig merker vi oss at med
dagens strgmpriser, vil en slik investering ikke alltid veere kostnadsbaerende for den
gjennomsnittlige boligeier. Saerlig for boligeiere i de lavere inntektsgruppene vil netto
utgiftspkning spise en betydelig del av det samlede budsjettet. Det skal imidlertid
ikke tolkes som at energieffektivisering aldri vil veere privatgkonomisk lgnnsomt.
Forholdet mellom strgmsparing og investeringskostnad er ikke ngdvendigvis linezer.
Det er grunn til a tro at mange enkeltstaende tiltak kan veere lgnnsomme selv pa
forholdsvis lav strgmpris. Det er ogsa viktig a understreke at selv om et tiltak ikke
er privatgkonomisk lgnnsomt, kan det veere samfunnsgkonomisk lgnnsomt. Det kan
i sa fall veere et argument for at myndigheten skal bidra til gjennomfgring gjennom
ulike former for overfgring til den enkelte boligeier.

I vart eksempel vil omfattende krav til energieffektivisering redusere verdien av den
samlede boligmassen fgr investeringene er gjennomfert. Verdigkningen etter effek-
tivisering vil ikke fullt ut kompensere for investeringskostnaden. Skal strgmsparing
lgnne seg, ma rentene ned og strgmprisen gke fra dagens niva.

Det er grunn til a tro at bankene — som husholdningenes viktigste kilde til kreditt
— vil spille en viktig rolle i energieffektiviseringen. Behovet for lan er forventet a
oke markert. Samtidig gker risikoen knyttet til boliglan fordi lantakernes likvidi-
tetssituasjon svekkes. Det vil ogsa veere behov for a sikre at mer informasjon er
tilgjengelig, slik at langiver har bedre mulighet til a vurdere effektene av slike tiltak
for den enkelte lantaker.
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