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Geeldsudgifter i husholdninger med realkreditlan

Sammenfatning

De danske husholdningers realkreditgeeld i ejerboliger og fritidshuse udggr
omkring 1.364 mia. kr., svarende til 78 pct. af BNP. Realkreditgeelden er
koncentreret blandt de husholdninger, der har de hgjeste indkomster. En
tredjedel af realkreditgeelden er optaget af de 10 pct. af husholdningerne,
der har de hgjeste indkomster. Knap 90 pct. af realkreditgeelden er optaget

af den halvdel af husholdningerne, der har de hgjeste indkomster.

Variabelt forrentede lan og ldn med afdragsfrihed benyttes af alle typer
husholdninger uanset indkomstforhold. Men husholdningerne med de hgje-
ste indkomster og husholdningerne med de laveste indkomster er mere til-
bgjelige til at veelge 1an med variabel rente. Man skal dog veere opmaerksom
pa, at kun en mindre del - omkring 1 pct. - af realkreditgeelden er optaget

af de 10 pct. af husholdningerne, der har de laveste indkomster.

95 pct. af husholdningerne bruger mindre end halvdelen af deres indkomst
efter skat pa at servicere deres samlede geeld (ved det renteniveau, der var
geeldende ultimo 2010). De omkring 5 pct. af husholdningerne, der bruger
mere end halvdelen af indkomsten pa geeldsudgifter, har tilsammen real-
kreditgeeld for cirka 114 mia. kr. Det svarer til knap 9 pct. af det samlede

udlan til ejerboliger og fritidshuse.

En mindre rentestigning pa 1 procentpoint — i forhold til niveauet ultimo
2010 — indebeerer, at andelen, der bruger mere end halvdelen af deres ind-
komst pa geeldsservicering, stiger fra 5 til 6 pct. En mere betydelig stigning
i renten pa 5 procentpoint vil, isoleret set, indebaere, at andelen, der bruger
mere end halvdelen af deres indkomst pa geeldsservicering, stiger til 12 pct.
Denne gruppe af husholdninger har i alt realkreditgeeld for omkring 280
mia. kr., svarende til 21 pct. af det samlede realkreditudlan til ejerboliger

og fritidshuse.

Husholdninger, der bade har afdragsfrihed og variabel rente, er seerligt fal-
somme over for rentestigninger. Ud af de cirka 5 pct. af husholdningerne,

der bruger over halvdelen af deres indkomst pd at servicere geeld, har knap
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40 pct. afdragsfrined pa hele realkreditlanet, og omkring halvdelen har vari-
abel rente pa hele lanet. Af de husholdninger, der bruger halvdelen eller
mere af deres indkomst pa geeldsservicering, har omkring en fjerdedel —
eller 14.000 husholdninger — bade variabel rente og afdragsfrined pa hele

lanet. Disse husholdninger har omkring 3 pct. af realkreditgaelden.

Realkreditlan med mulighed for afdragsfrihed blev indfegrt i oktober 2003.
Husholdninger, der i 2003 eller i 2004 optog et afdragsfrit 1an, og som uaf-
brudt har haft afdragsfrined pa lanet siden, vil skulle padbegynde afdrag pa
lanet i henholdsvis 2013 og 2014.

Udlgb af den afdragsfrie periode udggr ikke nogen akut trussel for stabilite-
ten pa boligmarkedet. | 2013 er der omkring 6.000 husholdninger ud af i alt
1,1 mio. husholdninger med realkreditlan, der skal pabegynde afdrag. I
2014 er tallet omkring 30.000 husholdninger. Da boligpriserne aktuelt ligger
henholdsvis 30 pct. og 20 pct. over niveauet i 2003 og 2004, vil hovedpar-
ten af de bergrte husholdninger kunne omlaegge til et nyt afdragsfrit Ian

inden for de tilladte lanegraenser, hvis de har behov for det.

Regeringen har taget initiativ til, at boligkgbere, hvis gkonomi ikke er til-
streekkeligt velfunderet, ikke far udstedt de mest risikable 1an. Pr. 1. maj
2013 indfgrer regeringen regler om, at penge- og realkreditinstitutter
kun kan tiloyde realkreditlan med variabel rente og/eller afdragsfrined til
huskgbere, som ville kunne finansiere deres bolig med et fastforrentet lan
med afdrag. Kreditvurderingen af kunden sker efter det pageeldende insti-

tuts sesedvanlige kreditpolitik.

Realkreditsektoren har samtidig taget en reekke initiativer, der traekker i
retning af, at boligfinansieringen pa sigt bliver mere stabil. Der er saledes i
dele af sektoren gennemfagrt sdkaldt tolags-beldning, hvor de yderste 20
procentpoint af realkreditbelaningen ikke kan beldnes med variabelt forren-
tede lan med en rentetilpasningsperiode pa under fem ar. Samtidig kan der

ikke veelges afdragsfrihed pa den yderste del af realkreditlanet.
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Herudover har nogle institutter blandt andet indfgrt differentierede bidrags-
satser afhaengigt af lanetype, saledes at fastforrentede lan har de laveste
bidragssatser, mens mere risikable lan har hgjere satser. Regeringen vil

ngje faglge udviklingen i institutternes bidragssatser.
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Markedet for boligfinansiering har gennemgaet betydelige sendringer de se-
neste 10 til 15 &r. Produktudbuddet pa realkreditmarkedet er blevet mere
varieret, sa boligejere i dag kan valge variabelt forrentede realkreditl@n,

ligesom de kan veelge en periode pa op til 10 ars afdragsfrihed.

De nye laneformer er blevet introduceret over de seneste 15 ar og har
gradvist vundet indpas hos husholdningerne. De variabelt forrentede real-
kreditldn blev (gen)indfgrt i 1996 og midlertidig afdragsfrined pa realkredit-
1&n blev muligt fra 2003. De variabelt forrentede realkreditlans andel af det
samlede udlan til ejer- og fritidsboliger er omtrent fordoblet siden 2003. I
oktober 2012 udgjorde 1an med variabel forrentning 68 pct. af det samlede
udestdende realkreditudldan mod 35 pct. i slutningen af 2003, jf. figur 1

Figur 1
Fordeling af realkreditgzeld i ejer- og fritidsboliger efter lantype, 2003 - 2012
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Anm.: Opggrelsen viser det samlede udestdende realkreditudlan til ejer- og fritidsboliger pr.
december maned i aret, undtagen for 2012 hvor den seneste maned med data er oktober. De
variabelt forrentede realkreditldn blev introduceret i 1997, men der findes kun data i MFI-
statistikken fra 2003.

Kilde: Nationalbanken.

De afdragsfrie realkreditlan udggr aktuelt 56 pct. af den samlede realkredit-
geeld i ejer- og fritidsboliger. L&n, hvor variabel forrentning og afdragsfrihed
kombineres, udggr i dag knap halvdelen (46 pct.) af den samlede realkre-

ditgeeld mod en fjerdedel for seks ar siden. Omkring en femtedel af realkre-
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ditgeelden er i dag finansieret med traditionelt fastforrentede 1an med af-
drag.

Udbredelsen af de variabelt forrentede og afdragsfrie 18n har naet et niveau,
som er stgrre, end man havde regnet med, da disse 1anetyper blev indfgrt i
henholdsvis 1996 og 2003. Der er derfor fra savel regeringen som fra real-
kreditsektorens side taget initiativer til, at faerre husholdninger fremadrettet

optager variabelt forrentede og afdragsfrie Ian.

Fra 1. maj 2013 indfgres der regler om, at realkreditinstitutter kun kan til-
byde nye 18n med variabel rente og/eller afdragsfrihed til kunder, som ville
kunne finansiere deres bolig med et fastforrentet 18n med afdrag. Fglges

denne praksis ikke, vil der kunne gives bgder til realkreditinstitutterne.

Derudover indfgres risikomaerkning af realkreditldn. Formalet er at gge hus-
holdningernes opmaerksomhed over for risikofaktorer knyttet til forskellige
produkttyper. Risikomaerkning erstatter ikke den almindelige radgivning i
penge- og realkreditinstitutter, men maerkningen skal ses som et supple-

ment.

Realkreditinstitutterne har ogsa taget skridt, der traekker i retning af at
mindske udbredelsen af variabelt forrentede og afdragsfrie 18n. Der er pa en
del af markedet indfgrt tolags-beldning. Det betyder, at en husholdning ikke
kan optage et 1&n med afdragsfrihed og/eller en rentetilpasningsperiode un-
der fem ar pa de yderste 20 pct. af realkreditldnet. Derudover har flere in-
stitutter gennemfgrt ggede bidragssatser, s& sammenhaengen bliver taettere
mellem prisen pa I&net og den risiko og de omkostninger, der er forbundet

med at yde lanet.

Den betydelige udbredelse af de variabelt forrentede realkreditldn skal ses i
lyset af udviklingen i den korte rente. Navnlig i arene efter 2008 er niveauet
for den korte rente ndet ned pa et historisk lavt niveau. I samme periode er

udbredelsen af de variabelt forrentede 1&n steget betydeligt, se figur 2.
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Figur 2
Udvikling i boligrenter og udbredelse af variabelt forrentede realkreditldn, 1998 -
2012
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Anm.: Til trods for at de variabelt forrentede realkreditldn blev genindfgrt i 1996, er der ikke
tal for udbredelsen lzengere tilbage end 2003.
Kilde: Nationalbanken og Ecowin

Denne udvikling, hvor stadig mere af boligejernes realkreditgeeld er varia-
belt forrentet — og for nasten halvdelen af realkreditgeeldens vedkommen-
de kombineret med afdragsfrihed - betyder, at dansk gkonomi er blevet
mere rentefglsom. Den ggede rentefglsomhed kan have betydning for den
finansielle stabilitet, og Erhvervs- og Vakstministeriet har pa den baggrund
igangsat et arbejde med at analysere husholdningernes realkreditldntagning

0og anden geaeld.

Realkreditsektoren har indvilget i at stille individdata om institutternes ud-
l&nsportefglje til radighed for projektet. De nye data ggr det muligt at bely-

se, fx hvilke indkomstgrupper der valger de forskellige lantyper.

Det er centralt for stabiliteten pa boligmarkedet, at personer med realkre-
ditldn har en indkomst, der ggr det muligt at servicere gaelden, ogsa i en
situation, hvor renten stiger. I denne analyse fokuseres pa husholdninger-
nes udgifter til at servicere deres gald (renter, afdrag og bidrag) set i for-
hold til husholdningernes disponible indkomster; den sdkaldte gaeldsservice-
ringsbrgk. Der ses endvidere pa, hvordan fordelingen af husholdningernes
geeldserviceringsbrgk aendrer sig, ndr renten stiger. Der inddrages savel

realkreditgaeld som anden gezeld, husholdningerne har optaget.
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Datagrundlag

De anvendte data bestdr af individdata fra seks realkreditinstitutter, som
daekker hele markedet for realkredit til ejer- og fritidsboliger. Sammenlig-
nes med Nationalbankens MFI-statistik, omfatter de nye individdata 99,3
pct. af det udestdende realkreditudldn. Samtidig opnas et psent match af

|&ntyper, ndr der sammenlignes med MFI-statistikken, jf. boks 1.

Boks 1
Datagrundiag

De nye realkreditdata daekker stort set hele realkreditudl@net til ejer- og fritidsboliger (99,3
pct.), jf. bokstabel 1.

Bokstabel 1. Fordeling af realkreditgzeld efter Idntype, ejer- og fritidsboliger, ultimo 2010

Realkreditdatasaet MFI-statistikken
Realkreditl&n, mia. kr. 1.364 1.373
------------------------ - Pct.
Realkreditlan, i alt 100 100
Fastforrentet 36 35
med afdrag 24 24
uden afdrag 12 11
Variabelt forrentet 64 65
med afdrag 23 22
med renteloft 7 7
uden renteloft 16 16
uden afdrag 42 43
med renteloft 9 9
uden renteloft 33 34

Anm.: Den samlede realkreditgeeld i realkreditdatasaettet svarer til 99,3 pct. af det samlede udesta-
ende realkreditudidn i Nationalbankens MFI-statistik. Den mindre forskel mellem de to datakilder
skyldes blandt andet, at indberetningen til MFI-statistikken sker fgrst p& maneden, hvorimod realkre-
ditgeelden i realkreditdatasaettet er opgjort per 31. december 2010. Derudover findes der i MFI-
statistikken udlan til ejer- og fritidsboliger, hvor I&net er givet til en virksomhed, og der dermed ikke
er knyttet et cpr-nummer til I&net.

Kilde: Nationalbanken, realkreditdata og egne beregninger

Realkreditdataseettet er pd individniveau, sdledes at alle realkreditldn, hvortil der er knyttet
mindst ét cpr-nummer, indgdr i datasezettet i anonymiseret form. Dataseettet indeholder
oplysninger om l8nets centrale stgrrelser som hovedstol, restgaeld, Igbetid, rente og termi-
ner, der alle indgdr i annuitetsformlen. Desuden indeholder dataszettet oplysninger, sa 18-
nets type kan fastslds praecist: Variabel eller fast rente, med eller uden afdrag, og om vari-
able 1&n er forsynet med et renteloft. Derudover indeholder datasaettet oplysninger om ren-
tebindingsperiode for variabelt forrentede 1&n (kvartarlige og halvarlige CIBOR/EURIBOR-
I&n, F1, F2, ..., F10), om I3net er i restance, udlgbsdato pa renteloft, kommunekode pa
ejendommen bag l8net (pantet), og om der er stillet en offentlig garanti pa I&net.

Oplysningerne fra realkreditinstitutterne er koblet med Danmarks Statistiks indkomst- og
befolkningsregistre. Det er i analyserne antaget, at der sker indkomstdeling mellem voksne i
husholdningen. Det afspejler blandt andet, at voksne medlemmer i samme husholdning
typisk haefter solidarisk for husholdningens realkreditldn. Til dannelse af husholdninger i
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datasaettet benyttes et sakaldt familie-ID fra Danmarks Statistik.

Det kombinerede datasaet indeholder sdledes familie-ID og indkomstoplysninger, og deekker
98 pct. af husholdningerne med realkreditldn i ejer- og fritidsboliger, jf. bokstabel 2. De
resterende 2 pct. af familierne har en realkreditgeaeld mindre end gennemsnittet, hvorfor det
kombinerede datasaet har en daekning pa 98,6 pct. af realkreditgaelden.

Bokstabel 2. Datasaettets daekningsgrad, 2010

Datakilde Antal husholdninger Realkreditgeeld (mia. kr.)
(1) Realkreditdatasaet 1.125.681 1.365
(2) Indkomstdataseet 2.825.453 1.362
(3) Befolkningsdatasaet 2.827.499 1.346
(4) Fzellesmangde af (1), (2) og (3) 1.076.181 1.345
---------- Pct. =mse=s
Daekning ift. reakkreditdataseet (4) / (1) 95,6 98,6

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Husholdningernes gald og indkomst

Det geelder typisk, at desto hgjere indkomst en husholdning har, desto stgr-
re geeld kan der optages med pant i fast ejendom. Husholdninger med hgje-
re indkomst kan med andre ord kgbe et dyrere hus, fordi de kan optage
stgrre 1an. Generelt geelder det, at al lIanoptagelse sker pa baggrund af, at
l&ntager kan sandsynliggere over for Iangiver, at han over lanets Igbetid har
tilstraekkelig indkomst til at servicere gaelden, det vil sige betale renter og

afdrag og eventuelle gebyrer (bidrag) forbundet med geelden.

Det danske realkreditudldn afspejler dette faktum. Danske husholdningers
gaeld i ejer- og fritidsboliger til realkreditinstitutter er saledes koncentreret
hos familier med hgjere indkomster. En tredjedel af realkreditgaelden i 2010
er optaget af husholdninger, der ligger blandt husholdninger med de 10 pct.
hagjeste indkomster, jf. figur 3. Husholdninger med realkreditgeeld optager
imidlertid ogsa anden geeld, fx bankgaeld til finansiering af de yderste 20
pct. af boligens kgbspris, billan, almindelige kassekreditter mv. Denne gzeld

udggr godt 22 pct. af den samlede gaeld optaget af husholdninger med real-
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kreditgeeld. Husholdningernes anden gaeld er ligesom realkreditgaelden kon-

centreret blandt husholdninger med de hgjeste indkomster.

Figur 3

Fordeling af gaeld efter husholdningernes placering i indkomstdeciler, 2010
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Anm.: Kun husholdninger med realkreditgeeld i ejer- og fritidsboliger. Decilgraenserne er
dannet pd baggrund af indkomstfordelingen for alle husholdninger i Danmark, men i figuren
indgdr kun husholdninger med realkreditgeeld. At husholdninger med realkreditgeeld generelt
har hgjere indkomster end andre, fx lejere, betyder, at der i denne opggrelse er fjorten gan-
ge flere husholdninger i gverste decil end i nederste. Realkreditgeelden er opgjort til den
geeldende kurs pa udbetalingstidspunktet. Der er dermed tale om den gseldsmasse, hushold-
ningerne skal servicere.

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Omkring 90 pct. af realkreditgeelden er optaget af den halvdel af hushold-
ningerne, der har de hgjeste indkomster (6. til 10. decil). Det er saledes
kun en mindre del af realkreditgaelden, der serviceres af husstande med
lavere indkomster. Den gennemsnitlige |&nestgrrelse er omkring 700.000
kr. blandt halvdelen af husholdningerne med de laveste indkomster mod
knap 1,4 mio. kr. blandt halvdelen af husholdningerne med de hgjeste ind-

komster.

Ser man pa fordelingen af lantyper, er billedet, at variabelt forrentede 18n
og 18n med afdragsfrihed (de nye laneformer) har vundet indpas blandt alle

husholdningstyper uanset indkomst, jf. figur 4.
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Figur 4
Fordeling af realkreditgzeld i ejer- og fritidsboliger efter indkomstdecil og lantype,
2010
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Anm.: Ud af den samlede realkreditgzeld i ejer- og fritidsboliger pa 1.364 mia. kr. kan 1.345
mia. kr. (svarende til 98,6 pct. af realkreditgselden) fordeles pa indkomstdeciler for hushold-
ningerne. /&rsagen til, at en mindre del af realkreditgaelden ikke kan fordeles, er, at der en-
ten mangler indkomstoplysninger og/eller familie-ID for denne realkreditgzeld, jf. bokstabel 2
i boks 1.

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Der er dog tendens til, at de variabelt forrentede realkreditlan er lidt mere
udbredt blandt de 10 pct. af husholdningerne, der har de hgjeste indkom-
ster. Det kan afspejle, at husholdninger med hgje indkomster typisk har
mere luft i skonomien og derfor bedre kan patage sig den ekstra risiko, der

er ved variabelt forrentede 13n.

Herudover skiller husholdninger med de laveste indkomster sig ud med
stgrre brug af variabelt forrentede I&n (omkring 70 pct.). Man skal dog veere
opmaerksom pa, at det kun er 1 pct. af realkreditudldnet, der er optaget af
de 10 pct. af husholdningerne med de laveste indkomster. Udbredelsen af
1&n med den mindst mulige terminsydelse, dvs. 18n med bade variabel for-
rentning og afdragsfrihed, er ligeledes mest udbredt blandt husholdninger
med de laveste indkomster. Her kan der i en del tilfaelde veaere tale om, at
husholdninger, der har oplevet et indkomstbortfald, har benyttet fleksibilite-
ten i IAnudbuddet til (midlertidigt) at nedbringe terminsydelsen. Af de hus-
holdninger med realkreditlan, der i 2010 har det 20 pct. laveste indkomster,

havde omkring 40 pct. for fem ar siden en hgjere indkomst. De nye |&ne-
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former bidrager med en gget fleksibilitet p@ boligmarkedet. Via omlaegning
giver det husholdningerne en mulighed for midlertidigt at reducere ydelsen
pa realkreditldnet, udsaette et tvangssalg eller ultimativt en tvangsauktion.
Dermed har den enkelte husholdning mere tid og bedre mulighed for fx at
finde nyt job efter en periode med ledighed. Antallet af tvangsauktioner er
lavere i dag end under lavkonjunkturen i starten af 1990’erne. Det kan
blandt andet skyldes de muligheder, de nye Ianeformer giver, men skal og-

sa ses i lyset af, at ledigheden i dag er lavere end dengang.

De nye I3neformer kan imidlertid ogsd indebeere udfordringer, idet afdrags-
frihed betyder, at der ikke sker en Igbende gzeldsnedbringelse. Det kan ggre
husholdningerne sarbare over for boligprisfald og rentestigninger. Det er i
det lys, man skal se savel regeringens som realkreditsektorens initiativer til
at mindske udbredelsen af blandt andre de afdragsfrie I18n, jf. side 23 - 25.
Det er dog veesentligt at understrege, at problemet kun opstdr, hvis hus-
holdningen ikke kan servicere sin gaeld eller af anden grund er tvunget til at
seelge sin bolig. Det er desuden vaerd at bemaerke, at det for en boligejer
kan veere fornuftigt at vaelge en periode med afdragsfrihed, hvis de sparede
afdrag fx bruges pa at nedbringe anden og dyrere geeld. Fremadrettet kan
en husholdning dog kun ydes et 1an med afdragsfrihed og/eller variabel ren-
te, hvis husholdningen ville kunne servicere gzelden pa et 18n med fast ren-
te og afdrag. Realkreditradet har faet lavet en rundspgrge blandt hushold-
ninger med realkreditldn.! Undersggelsen peger pa, at seerligt yngre hus-
holdninger angiver, at de bruger afdragsfriheden til at nedbringe anden og

dyrere geeld.

! Analyseinstituttet Epinion har fra april til september 2012 p& vegne af Realkreditridet gen-
nemfgrt en undersggelse af lantagernes brug af realkreditlan med en afdragsfri periode. Un-
dersggelsen er baseret pa interview via internettet med 3.105 boligejere, heraf 1.070 med
afdragsfrie 13n.
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Husholdningernes galdsudgifter
Husholdninger med gzeld har en reekke udgifter i form af rente, afdrag?® og

bidrag, som alle gar til at servicere gaelden.

Seettes husholdningens samlede udgifter til at servicere realkreditgaeld og
gvrig gaeld i forhold til husholdningens disponible indkomst, fas husholdnin-
gens samlede gaeldsserviceringsbrgk, jf. boks 2. Den kan give en indikation
af, hvordan den enkelte husholdning stilles ved fx sendrede finansieringsvil-
kar. Husholdninger med hgj gaeldsserviceringsbrok er sdledes mere udsatte
i tilfeelde af, at udgifter til at servicere galden stiger - fx ved en rentestig-
ning - eller i tilfaelde af, at den disponible indkomst falder - fx i tilfaelde af
ledighed. Man skal dog vaere opmaerksom p3&, at geeldsserviceringsbrgken
ikke er det eneste forhold, der bestemmer om en husholdning er finansielt
robust. Fx vil det, i tilfeelde af, at en boligejer far behov for at sselge sin bo-
lig, veere af betydning for husholdningen, om gelden i boligen overstiger

vaerdien af boligen.

Boks 2
Beregning af udgifterne forbundet med at servicere anden gaeld end realkreditgzeld

Mange husholdninger har anden geeld end realkreditgaeld. Det kan vaere boliglan, billan,
kvikldn, kassekreditter, overtraek p& bankkonti osv. Kendetegnet for disse 1an er, at de er
meget heterogene mht. renter, lantype, og at der ikke findes tilgaengelige detaljerede oplys-
ninger herom.

Husholdningernes udgifter til at servicere anden geeld beregnes pa baggrund af en fuldtael-
ling af den danske befolkning med oplysninger om gaeld mv. pa individniveau. Ud af denne
fuldteelling ses kun pa voksne individer i husholdninger, der har gezeld i ejer- og fritidsboliger
eri 2010.

For hvert individ haves arlige oplysninger om den samlede geeld, realkreditgselden og om de
faktiske renteudgifter til andet end realkreditgaeld. Oplysningerne om den samlede geeld og
realkreditgaelden ggr det muligt at beregne stgrrelsen af geelden, der ikke er realkreditgaeld.
Den samlede volumen af anden geeld i husholdninger med realkreditgaeld i ejer- og fritidsbo-
liger er i 2010 ca. 369 mia. kr., svarende til godt 22 pct. af geelden i husholdninger med
realkreditgeeld.

Et skgn for den gennemsnitlige rente for denne gaeld beregnes ved at saette den faktiske
rentebetaling i forhold til gennemsnittet af primo- (dvs. ultimo aret inden) og ultimogaelden.
Det vaegtede gennemsnit, median og standardafvigelse er hhv. 8 pct., 6 pct. og 1.384 (vaeg-

2 1 modsaetning til renten pavirker afdraget ikke selve finansieringsomkostningen og dermed
principielt ikke de omkostninger, der er knyttet til en bolig. Efter gaeldende regler skal afdra-
get dog betales fgr eller siden og indgar derfor i den samlede boligudgift, der belaster hus-
holdningens gkonomi.
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tet med geeldens stgrrelse).

En del af spredningen skyldes, at periodiseringen kun er approksimativ, hvilket i nogle tilfael-
de resulterer i meget hgje renteskgn. Af den drsag leegges et loft over renteskgnnet ved den
99. fraktil, der i 2010 er 45 pct.

Til brug for geeldsserviceringsbrgken beregnes ydelsen ved at antage, at ultimogeelden afvik-
les som en annuitet over 20 ar.

Blandt husholdningerne (med realkreditgaeld) vil der naturligt veere stor for-
skel pd, hvor stor geeldsserviceringsbrgken er. Fgrst og fremmest vil unge,
der netop har kgbt deres fgrste bolig, typisk have hgjere boligudgifter end
zldre, der ofte har afdraget pa boliggaelden over livet. Herudover vil hus-
holdninger med hgjere disponibel indkomst have mulighed for at bruge en
stgrre andel af deres indkomst til boligudgifter, fordi basisforbrug som fx
mad, udgifter til vand og varme osv. udggr en forholdsvis mindre andel af
indkomsten, jo stgrre indkomsten bliver. Samtidig er der forskel p&, hvor-
dan husholdningerne prioriterer boligudgifter i forhold til udgifter til andre
typer af forbrug. Endelig vil der vaere en del husholdninger, der oplever ind-
komstbortfald i forbindelse med fx ledighed, skilsmisse eller dgdsfald. Det
fgrer til en hgjere geeldsserviceringsbrgk, fordi indkomstforholdene ikke

laengere er som pa optagelsestidspunktet.
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Boks 3
Geaeldsserviceringsbrgk ved brug af tommelfingerregler for stgrrelse af realkreditldn

En kreditvurdering baseres pa en samlet vurdering af en husholdnings gkonomi, herunder
husholdningens geeld og formue. Der findes imidlertid tommelfingerregler, der tilsiger, at
man normalt ved boligkgb kan I&ne 2,5 til 3 gange husholdningens bruttoindkomst. Et 1&n pd
3 gange husholdningens bruttoindkomst svarer til, at husholdningen i udgangspunktet har en
geeldsserviceringsbrok pd 27 pct. med et fastforrentet 18n med afdrag (ved 3,5 pct. i rente
og 0,5 pct. i bidrag).

Forestiller man sig, at en husholdning blev givet et 18n i stgrrelsesordenen fire gange brutto-
indkomsten — altsd mere end hvad tommelfingerreglen tilsiger - ville det svare til en gaelds-
serviceringsbrgk pd 37 pct. (ved de samme rente- og bidragssatser som ovenfor). > Ved et
lidt hgjere - og mere normalt renteniveau - pa 5 pct. ville et 1an pa fire gange bruttoindkom-
sten betyde, at husholdningen i udgangspunktet ville have en gzeldsserviceringsbrgk pd om-
kring 43 pct. Der er i beregningerne forudsat en gennemsnitlig skatteprocent pa 35 pct.

Spredningen i geeldsserviceringsbrgken kan illustreres af den kumulative
fordeling af husholdningernes geeldsserviceringsbrgk. Omkring 50 pct. af
husholdningerne med realkreditlan bruger under en femtedel af deres di-
sponible indkomst pa at servicere (samlet) geeld. Omkring 5 pct. af hus-
holdningerne bruger over halvdelen af deres disponible indkomst pa at ser-
vicere (samlet) geeld og har dermed en geeldsserviceringsbrgk over 50 pct.,
jf. figur 5. I alt tegner husholdninger med en gaeldsserviceringsbrgk over 50

pct. sig for godt 114 mia. kr. ud af et samlet udldn pa 1.364 mia. kr.

Man skal vaere opmaerksom pa, at ovenstdende er et overkantsskgn. En del
husholdninger - i vidt omfang selvsteendige - har generelt svingende ind-
komster. En hgj gaeldsserviceringsbrgk, opgjort i et enkelt ar, er ikke ngd-
vendigvis repraesentativ for denne type husholdninger set over en laengere

arraekke.

3 Bank of Canada (2010) har i en lignende undersggelse af canadiske husholdningers gaelds-
serviceringsforhold (p8 baggrund af survey-data) anvendt bruttoindkomster pa grund af
manglende adgang til at beregne disponible indkomster p& husholdningsniveau. P& den bag-
grund har Bank of Canada sat en graense pa 40 pct. for, hvornar en husholdning er gkono-
misk udsat. Hanna et al. (2012) anvender ligeledes bruttoindkomster og bruger i deres ana-
lyse af data fra U.S Survey of Consumer Finances ligeledes en greense pa 40 pct. Aktuelle
data for Danmark giver mulighed for at anvende disponible indkomster, hvilket giver et mere
retvisende billede. Det betyder imidlertid ogsd, at graensen skal szettes hgjere end ved an-
vendelse af bruttoindkomster. P& den baggrund er graensen sat ved 50 pct. Det skal dog
understreges, at en gaeldsserviceringsbrgk pa 50 for langt de fleste husholdninger ikke udggr
noget problem.
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Figur 5
Kumulativ fordeling af husholdningerne mht. gseldsserviceringsbrgk, 2010
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Anm.: Husholdninger med realkreditgzeld. Gaeldsserviceringsbrgken for den enkelte hushold-
ning er udgifterne til servicere geeld (realkreditgeeld og anden geeld) i forhold til den dispo-
nible indkomst.

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Husholdningernes situation ved en rentestigning

Data fra de danske realkreditinstitutter giver for fgrste gang mulighed for at
beregne effekten af en rentestigning pa baggrund af den faktiske fordeling
af l1antyper blandt husholdningerne. Lignende beregninger er tidligere fore-
taget af blandt andet Nationalbanken (2005) og @konomi- og Erhvervsmini-
steriet (2010), men det har veeret pd baggrund af stikprgver og/eller data
med vaesentligt mindre detaljeringsgrad.

Det nyeste ar, hvor det datamaeessigt er muligt at beregne gaeldsservice-
ringsbrgker for den enkelte husholdning, er 2010. Siden er realkreditrenter-
ne faldet med omkring 1% pct. Renteniveauet er saledes historisk lavt. Set i

lyset af, at ledigheden stort set har vaeret uzendret siden 2010, vil hushold-
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ningernes udgifter til gaeldsservicering generelt udggre en mindre andel af
den disponible indkomst i dag end ultimo 2010.

Fgr eller siden vil renterne stige. Under normale omstaendigheder - dvs. i
perioder uden finansiel uro - vil en rentestigning ske under en konjunktur-
forbedring, hvor beskaeftigelse og indkomster stiger. I saerlige perioder med
voldsom finansiel uro kan den korte rente imidlertid stige parallelt med et
konjunkturtilbageslag. Det sds i Danmark i efteraret 2008, hvor de korte

realkreditrenter steg til nsesten 6 pct. for sa igen at falde relativt hurtigt.

I det folgende praesenteres effekten pa fordelingen af husholdningernes
gaeldsserviceringsbrgk af to renteaendringer. For det fgrste vises en stigning
pd et enkelt procentpoint. For det andet vises effekten af en rentestigning
pd 5 procentpoint, der kan illustrere konsekvenserne af et rentehop som
det, Danmark oplevede i 2008. For hver rentezendring skelnes mellem to
tidshorisonter. For det fgrste ses pa den umiddelbare effekt, dvs. fgrstedrs-
effekten, hvor renten kun stiger for de 1&n, der er variabelt forrentede, og
hvis rentetilpasningsrytme indebeerer, at de vil f& ny rente i dette ar (her-
under anden gzeld end realkreditgseld). For det andet ses pa effekten pa 10-
arigt sigt, hvor renten stiger for alle variabelt forrentede 1an, jf. boks 4.
Rentestigninger, der er midlertidige, vil have mindre gennemslag, fordi faer-
re husholdninger vil blive bergrt. Husholdninger, der bliver bergrt af en mid-
lertidig rentestigning, vil eventuelt have mulighed for i en kortere periode at

h&ndtere stigende renteudgifter ved at bruge af anden opsparing.
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Boks 4
Beregning af effekten af en renteaendring

Realkreditldnene kan opdeles i variabelt og fast forrentede, hvor de fast forrentede er defineret
som |1&n med rentebindingsperiode pd mere end 10 &r. I 2010 er ca. 637.000 1&n ud af de knap
1,5 mio. 18n i ejer- og fritidsboliger fast forrentede, jf. bokstabel 3. Blandt de variabelt forrentede
I&n er der flest 1an med en rentebindingsperiode pa 1 ar, men der findes ogsa en betydelig andel
med en rentebindingsperiode pa 0,5 ar.

Bokstabel 3. Antal 1dn med pant i ejer- og fritidsboliger fordelt pd rentebindingsperiode og ar, hvor renten
a2ndres, 2010

R_entebin_— Naeste 8r, hvor renten andres forste gang Inge_n Lalt
dingsperiode | 5519 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 | &ndring
-------------------------------------------------- 1.000 18N =======m = oo

0,25 1,2 5 5 . . . . . . . 5 1,2
0,5 223,4 - - - - - - - - - - 2234
1 323,8 - - - - - - - - - - 3238
2 7,4 9,7 - - - - - - - - - 171
3 49 23,3 61,9 - - - - - - - - 1342
4 2,7 0,9 2,3 4,5 - - . - : - - 104
5 25,2 7,9 81 149 26,8 - - - - - - 829
6 1,0 0,1 0,2 0,2 0,2 1,2 - - - - - 2,9
7 0,5 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,4 - - - - 1,4
8 0,2 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,3 - - - 0,9
9 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 - - 0,7
10 1,4 0,1 0,1 0,2 0,5 0,5 0,8 0,8 0,9 0,9 5 6,1
30 - - - - - - - - - - 637,3 6373
Ialt 6357 42,2 72,8 201 27,7 1,9 1,3 1,2 1 0,9 637,3 14421

Kilde: Data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Effekten af en rentezendring beregnes ved at gge renten for det enkelte 18n i forhold til den rente,
som l8net har ultimo 2010, og derefter genberegne ydelsen og geeldsserviceringsbrgken. Der
stgdes parallelt til rentekurven. Det indebaerer, at alle variabelt forrentede 18n, uanset rentetil-
pasningsfrekvens, gges med det samme antal procentpoint. Det er imidlertid langt hovedparten
af de variabelt forrentede 18n (90 pct. af 18nene), der rentetilpasses arligt eller halvarligt, hvorfor
dette ikke vurderes at skaevvride resultaterne. Ved beregningen tages hgjde for, at visse 1&n har
renteloft, og at den disponible indkomst, der skal servicere geelden, pd grund af rentefradraget
stiger, nar renteudgifterne stiger.

For begge beregninger antages, at renten stiger lige meget for alle variabelt forrentede 1&n sva-
rende til en parallelforskydning af rentekurven for Igbetider op til 10 &r. For Igbetider ud over 10
antages det, at renten er uaendret.

Umiddelbar effekt

For at beregne forstears-effekten antages det, at renten kun stiger for 18n, der er variabelt for-
rentede (herunder anden geeld end realkreditgaeld, jf. boks 2), og hvis rentetilpasningsrytme
indebaerer, at de far ny rente i 2010. Det drejer sig om ca. 635.000 Ian.

Effekt pa lidt laengere sigt

For at beregne effekten pa lidt lsengere sigt antages det, at renten stiger for alle variabelt forren-
tede 18n, hvilket i 2010 drejer sig pa godt 800.000 I&n.
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Det maksimale interval mellem rentetilpasning pa variabelt forrentede real-
kreditldn er 10 ar. I praksis gives der dog meget fa variabelt forrentede 18n
med rentetilpasningsintervaller over fem ar. Stgrsteparten af den beregnede

effekt vil derfor vaere realiseret inden for fem ar.

En stigning i renten vil fgre til, at udgifterne til at servicere gaeld stiger for
alle de husholdninger, der har variabelt forrentede Ian. Ved usendrede ind-
komstforhold svarer det til, at kurven for den kumulative fordeling rykker

ned og mod hgjre, hvilket er illustreret i figur 6.

Figur 6
Kumulativ fordeling af husholdningerne mht. gaeldsserviceringsbrgk ved forskellige
rentescenarier, 2010
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Anm.: Husholdninger med realkreditgeeld. Gaeldsserviceringsbrgken for den enkelte hushold-
ning er udgifterne til servicere geeld (realkreditgzeld og anden geeld) i forhold til den dispo-
nible indkomst.

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

En stigning i renten pa 1 procentpoint har en forholdsvis beskeden effekt.
Stigningen vil umiddelbart medfgre, at andelen af husholdninger, der an-
vender mere end halvdelen af deres disponible indkomst pa at servicere

geeld, gges fra 4,8 til 5,5 pct., se tabel 1. Samtidig gges den realkreditgzeld,

Side 18 af 28



Geeldsudgifter i husholdninger med realkreditlan

der er omfattet, fra 8,5 til 9,8 pct. Den beskedne effekt skyldes dels, at ren-
testigningen kun betyder noget for de realkreditldn, der rentetilpasses i

samme ar, og dels at en rentestigning pa 1 procentpoint i sig selv er beske-

den.

Tabel 1

Husholdninger med geeldserviceringsbrgk over en given graense, 2010

Scate'dsserv'cer'”gsmk' >30 | 240 | =50 | =60 | =70 | =30 | 240 | =50 | =60 | =70
--- Andel af husholdninger, pct. --- --- Andel af realkreditgaeld, pct. ---

Situationen ultimo 2010 18,4 8,3 4,8 3,2 2,4 27,2 13,8 8,5 5,9 4,4

grl procentpoint, farste | 5, ;g 5,5 36 2,7 | 3,1 159 98 67 50

+1 procentpoint, fuldt 22,7 103 58 38 28 | 335 171 104 71 572

indfaset

grs procentpoint, farste | 55, o5 g1 5,7 40 | 459 256 15,7 10,5 7,6

+5 procentpoint, fuldt 41,8 22,0 12,1 7,3 49 | 575 345 21,0 13,7 9,6

indfaset

Anm.: Husholdninger med realkreditgeeld. Gezeldsserviceringsbrgken for den enkelte hus-
holdning er udgifterne til servicere geeld (realkreditgeaeld og anden geeld) i forhold til den

disponible indkomst.
Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Ogsa fuldt indfaset er effekten af en rentestigning p& 1 procentpoint beske-
den. Andelen af husholdninger, der anvender mere end halvdelen af deres
disponible indkomst pa at servicere geeld, stiger til 5,8 pct. At der ikke er
forskel mellem den umiddelbare effekt og effekten pa lidt leengere sigt,
skyldes, at hovedparten af de variabelt forrentede 18n rentetilpasses hvert
ar.*

En mere markant rentestigning p@ 5 procentpoint, der bringer den korte
rente op pd 6,4 pct., medfsrer umiddelbart, at andelen af husholdninger,
der anvender mere end halvdelen af deres disponible indkomst til gaeldsser-
vicering, stiger til 9,1 pct. Denne gruppe tegner sig for 15,7 pct. af den
samlede realkreditgeeld. Pa lidt laengere sigt stiger andelen af husholdninger

til 12,1 pct. og den tilknyttede realkreditgaeld til 21,0 pct., igen se tabel 1.

41 2010 ligger 67 pct. af den variabelt forrentede realkreditgeeld i 1&n, der rentetilspasses
hvert ar eller hyppigere.
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Det er veaesentligt at se resultaterne i lyset af, at en del husholdninger i
princippet vil kunne nd at reagere pad en rentestigning, inden de bliver be-
rgrt. Fx vil husholdninger med F5-18n have mellem 1 og 5 ar til at tilpasse
sig, ferend rentestigningen slar igennem i form af en justering af deres Ian.
Tilpasningen kan fx ske i form af tilpasning af forbrug, omlaegning til andre
typer af 18n°, tilvalg af afdragsfrihed i det omfang, det er muligt, eller ved

salg af boligen eller andre stgrre aktiver.

I det omfang, at renten stiger hurtigt og uventet, og husholdninger derfor
har begraenset mulighed for at tilpasse sig, vil analyserne imidlertid give et

forholdsvis retvisende billede af effekten af en rentestigning.

Indkomstforhold

Husholdninger med lav indkomst er naturligt nok overrepraesenteret i grup-
pen af boligejere, der anvender en forholdsvis stor andel af deres disponible
indkomst til at servicere gald. Godt 21 pct. af husholdningerne med en
geeldsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct. ligger saledes i laveste indkomst-
decil. Da disse husholdninger har relativt sma I&n, tegner de sig imidlertid

kun for 1,2 pct. af den samlede realkreditgaeld.

5 1 det omfang rentekurven stiger parallelt, dvs. de laengere renter ogsd stiger, vil det dog
formentligt vaere begraenset, hvorvidt der vi vaere en besparelse ved at omlaegge 13n.
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Tabel 2
Disponibel indkomst for alle husholdninger med realkreditgaeld og for husholdnin-
_ger med gezeldsserviceringsbrgk = 50 pct., ultimo 2010

Median- Indkomstdecil (disponible indkomster) I
ind- alt
komst 1. 2. 3. 4. 5 6. 7. 8. 9. 10.

Alle husholdninger

m. realkreditgzeld 414.000 1,5 34 28 51 6,9 9,4 12,7 17,2 20,1 209 100

Husholdninger med
gaeldsservicerings-

brgk stgrre end 50 244.000 | 21,3 74 6,7 66 7,3 86 10,2 8,0 7,2 16,7 100
pct.

EhaHRIOCENtDoNt 255.000 | 189 7,5 6,7 67 75 90 10,7 86 7,7 168 100
forste ar

- +5 procentpoint, fuldt

. 309.000 95 63 58 65 83 105 129 11,5 11,1 17,7 100
indfaset

------------------------ Andel af realkreditgeeld, pct. --------=--------------o-o-

Alle husholdninger
m. realkreditgzeld 414.000 1,4 1,5 1,5 2,7 4,2 6,7 10,3 15,7 22,1 33,9 100
Husholdninger med
geeldsservicerings-

br?k storre end 50 244.000 | 1,2 04 04 04 05 O07 ©O09 08 08 25 85
pct.

- +1 procentpoint, 255.000 | 1,2 04 04 05 06 08 11 10 1,0 29 98
fgrste ar

- +5 procentpoint, fuldt

. 309.000 1,3 0,7 07 09 1,2 1,8 2,5 2,6 2,9 6,5 21,0
indfaset

Anm.: Husholdninger med realkreditgeeld. Gaeldsserviceringsbrgken for den enkelte hushold-
ning er udgifterne til servicere geeld (realkreditgzeld og anden geeld) i forhold til den dispo-
nible indkomst.

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Arsagen til, at der blandt husholdninger med de stgrste gaeldsservicerings-
brgker findes mange med lav indkomst, kan blandt andet sgges i andre ka-
rakteristika for disse husholdninger. Fx er selvstaendige, der generelt har

svingende indkomster, overrepraesenterede i denne gruppe, jf. tabel A i bi-

lag.

Generelt er husholdninger med hgjere indkomster underrepraesenteret i
gruppen med en geeldsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct. Undtagelsen er
gruppen med de hgjeste indkomster (10. decil). De 10 pct. af husholdnin-
gerne med de hgjeste indkomster udggr sdledes omkring 20 pct. af gruppen
af husholdninger med hgj gaeldsserviceringsbrgk og ogsd omkring 20 pct. af
gruppen af husholdninger med realkreditlan (hhv. 16,7 og 20,9 pct.). Det er

tegn pa, at husholdninger med hgj indkomst - som ventet - anvender en
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forholdsvis stgrre andel af deres disponible indkomst pa udgifter til bolig og

anden geeld.

Betragtes gruppen med en geeldsserviceringsbrok p@ 50 pct. eller mere
umiddelbart efter en rentestigning pa 1 procentpoint, andres billedet ikke
meget i forhold til udgangspunktet, hvor husholdningerne med lidt hgjere
indkomst, dvs. 6.-9. decil, er underrepraesenteret. Stiger renten mere mar-
kant med 5 procentpoint, er det derimod i hgj grad husholdninger fra denne
mellemgruppe, der rykker op i gruppen af husholdninger med hgj geeldsser-

viceringsbrgk, jf. tabel 2.

Afdragsfrihed

Godt halvdelen af alle husholdninger med realkreditldn har ingen afdragsfrie
1&n. Blandt husholdninger med en gaeldsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct.
er anvendelsen af afdragsfrihed mere udbredt. Sdledes er det omkring 60
pct. af denne gruppe, der i stgrre eller mindre grad benytter afdragsfrihed,
jf. tabel 3.

Andelen af husholdninger, der har afdragsfrihed pa alle deres realkreditldn,
er omkring 38-40 pct., uanset om geeldsserviceringsbrgken er over eller
under 50 pct. Det skal ses i lyset af, at fuld afdragsfrihed pa realkreditgael-
den nedbringer ydelsen og dermed geeldsserviceringsbrgken vaesentligt.
Dermed vil en husholdning med et relativt stort I&n kunne opnd en relativt
lav gaeldsserviceringsbrgk, hvis der vaelges afdragsfrihed pa lanet. Hushold-
ninger med en gaeldsserviceringsbrgk over 50 pct. og afdragsfrihed pa al

beldning med realkredit har knap 4 pct. af realkreditgzelden.

Skulle renten stige med 5 procentpoint i forhold til niveauet ultimo 2010,
ville andelen af husholdninger med en gaeldsserviceringsbrgk over 50 pct.,
som samtidig har 100 pct. afdragsfrihed pa realkreditgaelden, stige fra knap
40 pct. til over 50 pct., jf. tabel 3. Disse husholdninger ville tegne sig for
knap 12 pct. af realkreditgzelden. Det viser, at der findes en del husholdnin-

ger med en kombination af variabelt forrentede 18n og afdragsfrihed, der er
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sarbare over for rentestigninger, og som ikke har mulighed for at vaelge en

periode med afdragsfrihed, hvis de kommer under pres.

Tabel 3
Fordeling af husholdningernes brug af afdragsfrihed, ultimo 2010

Andel afdragsfrihed, pct. Ialt

0 1-49 50-99 100

------------ Andel af husholdninger, pct. ---------

Alle husholdninger 53,0 3,7 5,5 37,8 100
Husholdninger med gaeldsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct. 40,8 7,8 12,0 39,5 100
+1 procentpoint, fgrste ar 38,9 7,6 12,2 41,4 100
+5 procentpoint, fuldt indfaset 27,6 6,3 11,7 54,4 100

Alle husholdninger 40,0 6,0 9,8 44,2 100
Husholdninger med galdsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct. 2,1 0,9 1,7 3,8 8,5
+1 procentpoint, farste ar 2,3 1,0 1,9 4,6 9,8
+5 procentpoint, fuldt indfaset 3,8 1,7 3,7 11,8 21,0

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Variabelt forrentede Ian

De variabelt forrentede 18n har opn3det relativt stor udbredelse. Omkring 60
pct. af husholdninger med realkreditldn, som har knap 70 pct. af realkredit-
geelden, anvender i stgrre eller mindre omfang denne |&ntype, mens godt
40 pct. udelukkende har fast forrentede Ian, jf. tabel 4. Blandt husholdnin-
ger med en geeldserviceringsbrgk over 50 pct. benytter 70 pct. i stgrre eller
mindre grad variabelt forrentede 18n. Denne gruppe tegner sig for omkring

7 pct. af den samlede realkreditgeeld.

Man skal generelt vaere opmaerksom pa, at omkring en tredjedel af hus-
holdningerne med variabel forrentet realkreditgaeld har renteloft pa lanet.
Det saetter en graense for, hvor meget den enkelte husholdnings renteudgif-

ter kan stige.

Nar renten stiger, har det ingen betydning for husholdninger, der kun har

fastforrentede realkreditldn, medmindre de har anden variabelt forrentet
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gaeld. Derfor udggr disse i sagens natur en mindre del af gruppen af hus-
holdninger, der har en hgj gaeldsserviceringsbrgk efter en rentestigning. Af
samme arsag udggr husholdningerne med mange/udelukkende variabelt

forrentede 13n en stgrre andel, nar renten stiger.

Tabel 4
Fordeling af husholdningernes brug af variabelt forrentede lan, ultimo 2010
Andel variabelt forrentet, pct. Ialt
0 1-49 50-99 100

Alle husholdninger 40,9 4,3 5,4 49,5 100
Husholdninger med gaeldsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct. 31,7 7,2 10,7 50,4 100
+1 procentpoint, fgrste 8r 29,7 6,9 10,7 52,8 100
+5 procentpoint, fuldt indfaset 17,1 4,7 9,7 68,5 100

Alle husholdninger 29,1 6,3 8,5 56,2 100
Husholdninger med galdsserviceringsbrgk stgrre end 50 pct. 1,7 0,8 1,3 4,8 8,5
+1 procentpoint, farste ar 1,8 0,8 1,5 5,7 9,8
+5 procentpoint, fuldt indfaset 2,1 1,2 2,8 14,8 21,0

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.

Initiativer til at sikre en robust realkredit

Resultaterne i denne analyse bekrzefter, at husholdningerne generelt har en
fornuftig skonomi, der vil vaere i stand til at modstd rentestigninger. Der er
imidlertid ingen tvivl om, at udbredelsen af rentetilpasningslan og afdrags-
frie 1an i dag er stgrre, end man kunne have forestillet sig, da lantyperne
blev indfert. Der er derfor fra savel institutterne selv som fra offentlig side
taget initiativer, der fremadrettet skal reducere udbredelsen af de naevnte

|&ntyper.

Pr. 1. maj 2013 indfgres regler om, at penge- og realkreditinstitutter
kun kan tilbyde realkreditlan med variabel rente og/eller afdragsfrihed til
kunder, som ville kunne finansiere deres bolig med et fastforrentet 18n med
afdrag. Kreditvurderingen af kunden sker efter det pagaeldende instituts
sadvanlige kreditpolitik.
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Et penge- eller realkreditinstitut, som ikke fglger reglerne, vil kunne f3 et
pabud om at andre praksis og en bgde, hvis det ikke retter sig efter pa-
buddet. Derimod vil reglen ikke umiddelbart have civilretlige konsekvenser
for den enkelte 18ntager. Bestemmelsen finder anvendelse, ndr en kunde
skal optage et nyt 13n, men ikke i forbindelse med refinansiering af eksiste-
rende 1an. Dermed sikres familier med eksisterende realkreditlan mod plud-
selige sendringer i deres adgang til I13n som fglge af nye regler. Samtidig
sikres en gradvis justering af faerre variabelt forrentede og/eller afdragsfrie

1an.

Samtidig indfgres en risikoklassificering af boliglan. Formalet er at skeerpe
kundernes opmaerksomhed over for nogle grundlaeggende risikofaktorer ved
et 13n, men samtidig bevare kundernes mulighed for at veelge de 18n, som
de @nsker. Risikomaerkningen af 1&8n skal ses som et supplement til den al-

mindelige radgivning om Ian.

Lane- og kredittilbud, som Igbende afdrages i hele Ianets Igbetid og er fast-
forrentede eller variabelt forrentede med renteloft i hele 1&nets Igbetid, pla-
ceres i den grgnne kategori. Lane- og kredittilbud, der er variabelt forrentet
og/eller afdragsfrie, placeres i den gule kategori. I den rgde kategori place-
res lane- og kredittilbud, der udbydes som en pakke bestdende af et I3n og
et selvstaendigt finansielt instrument, bortset fra fastkursaftaler og kurskon-
trakter. Som fglge heraf vil renteswap-1an - som er tilknyttet et finansielt
instrument, hvor I8ntager forpligter sig i hele 1&nets Igbetid til at bytte beta-
linger med en modpart - hgre til i den rgde kategori. I denne kategori er
ogsa lan optaget i en anden valuta end DKK og EUR og Ian, som ikke kan
indfries til kurs 105 eller derunder inden for en periode pa ni ar eller der-
over. Sidstnaevnte vil medfgre, at 1an baseret pa lange inkonverterbare ob-
ligationer markeres med rgdt, safremt lanet kun vil kunne indfries ved at

kgbe de bagvedliggende obligationer til en kurs over 105.
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Institutternes initiativer

En raekke realkreditinstitutter har ogsd taget nogle initiativer, som vil bidra-
ge til at begraense anvendelsen af de mere risikofyldte lanetyper til bolig-
ejerne og derfor medvirke til at skabe en mere robust boligfinansiering i

Danmark.

Flere institutter har varslet eller gennemfgrt differentierede bidragssatser ud
fra det enkelte 18ns risiko og kapitalomkostninger. Det betyder, at der
fremover vil vaere en teaettere sammenhaeng mellem prisen pa I&net og den

risiko og de omkostninger, der er forbundet med at yde I3net.

Tolags-beldning er aktuelt den populsere betegnelse for Nykredits nye tiltag,
hvor 0-60 pct. af boligens veerdi kan beldnes frit i forhold til valg af 1anetype
mens de 60-80 pct. af boligens veaerdi ikke kan beldnes med variabelt for-
rentede 1&n med en rentetilpasningsperiode pa under fem ar. Samtidig kan

der ikke vaelges afdragsfrihed pa den yderste del af realkreditldnet.

Endelig har Realkredit Danmark (RD) foresldet, men endnu ikke implemen-
teret, en model, hvorefter det fremadrettet ikke er muligt at tilbyde beld-

ning af overnormale prisstigninger.

Flere af tiltagene vil kunne bidrage til at haamme dannelsen af en boligpris-
boble.
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Bilag
Tabel A
Sociogkonomisk gruppe, ultimo 2010
Sociogkonomisk gruppe Ialt
; 2
>
)
3 S | 5l e | &
c i 3 E c 2
83| 8 |22 5
@ 9 £ v | 3 r g
s |8 8 | £ 2| 5 |B
) = S < (] o <
——————————————————— Andel af husholdninger, pct. -----------------
Alle husholdninger m. realkreditgzeld 5,6 5,9 68,7 1,8 0,2 17,0 0,8 100
Husholdninger med geeldsserviceringsbrgk 25,5 4,1 39,0 4,6 1,4 17,6 7,9 100
stgrre end 50 pct.
- +1 procentpoint, fgrste ar 24,2 4,2 40,6 4,7 1,3 18,1 7,0 100
- +5 procentpoint, fuldt indfaset 16,2 5,3 51,8 4,1 0,9 18,3 3,5 100
---------------------- Realkreditgeeld, pct. ----------------------
Alle husholdninger m. realkreditgzeld 7,6 9,2 70,8 1,3 0,1 10,2 0,9 100
Husholdninger med geeldsserviceringsbrgk 2,1 0,6 3,8 0,3 0,1 1,2 0,5 8,5
stgrre end 50 pct.
- +1 procentpoint, fgrste ar 23 08 45 03 0,1 1,3 05 9,8
- +5 procentpoint, fuldt indfaset 3,5 1,9 11,8 0,6 0,1 2,7 0,6 21,0

Anm.: Husholdningens placering i sociogkonomisk gruppe er bestemt af familiemedlemmet

med den hgjeste indkomst.

Kilde: Danmarks Statistik, data fra de danske realkreditinstitutter og egne beregninger.
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