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Laneregler i lyset af

hgjere renter

De hgjere renter siden 2022 har gjort boligfinansiering dyrere. For
boligkgbere betyder det bl.a., at det i dag oftest er de hgjere rente-
udgifter, der afggr, hvor meget der lanes, snarere end lanereglerne.
Formalet med lanereglerne, der blev indfgrt i arene efter finanskisen,
har bl.a. vaeret at adressere risici relateret til lavrentemiljget, hvor
ldntagere i fraveer af laneregler ville kunne geare sig hardt i forhold
til deres indkomster, som det bl.a. skete op til finanskrisen. De hg-
jere renter indebaerer derfor ogsa, at feerre lantagere begraenses af

l[anereglerne.

Lanereglerne satter graenser for, hvor
hardt boligejere kan galdsaette sig

Lanereglernes formal er at tage top-
pen af boligejernes gaeldsaetning ved
at seette minimumsstandarder for insti-
tutternes kreditpolitik. Lanereglerne
kan derfor have bidraget til, at de lave
renter i perioden 2010-2021 ikke slog
fuldt igennem pa institutternes langiv-
ning. Lanereglerne har derigennem
pget robustheden blandt bade bolig-
ejere og kreditinstitutter.

Hgjere renter indebaerer, at faerre
lantagere begranses af lanereglerne

Lanereglerne er strukturelle regler, og
graenserne varierer i udgangspunktet
ikke over tid. Flere af reglerne er de-
signet, sa de isaer begraenser lanta-
gere, nar renterne er relativt lave. Det
er en hensigtsmeaessig egenskab ved
regelsaettet, at relativt flere lantagere
blev begraenset under lavrentemiljget
og relativt faerre i en periode med hg-
jere renter som i dag.
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Hvorfor er det vigtigt?

Ubalancer pa boligmarkedet har historisk vist sig som katalysator for recessioner
og finansiel ustabilitet. Siden 2013 har bade danske og udenlandske myndighe-
der derfor indfgrt en raekke regler for boligfinansiering. Lanereglerne blev imple-
menteret i en periode, hvor de nominelle renter var historisk lave, og sigter bl.a.
pa at adressere risici relateret til lavrentemiljget. Siden 2022 er renterne steget i
et hastigt tempo, hvilket er en naturlig anledning til at evaluere lanereglernes ef-
fekt.

Hovedfigur:
Lanereglerne binder oftere,
nar renterne er lave

Lanebelgb for en typisk boligkgber ved forskellige gaeldsserviceringsgrader

Mio. kr.
5
Fgrste bindende Forste bindende
ldneregel i 2020 IénerTgeI 2023
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Renter som i 2020 Renter som i 2023
= Median DSTI H Hgj DSTI

Anm.: Se boks 1 for beskrivelse af forudsaetninger mv. Gaeldsserviceringsgraden, DSTI, er defineret som
summen af rente- og afdragsbetalinger divideret med indkomst efter skat. Den “typiske”
boligkgber er defineret som en boligkgber med indkomst og udbetaling svarende til medianen
for gruppen. Hgj DSTI er defineret som en DSTI pa 30 pct. svarende til omkring 90 pct.-fraktilen
for familier med to begrn, der kgbte bolig i perioden 2020-23. Medianen for samme gruppe
udgjorde 17 pct.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.
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Lanereglerne begraenser
lantagere med hgj gaeld

Danske penge- og realkreditinstitutter er underlagt en raekke regler for finansie-
ring af ejerboliger. Regelsaettet blev implementeret i en periode, hvor pengepoli-
tikken var lempelig, og hvor renterne var betydeligt lavere end i dag. Formalet
med lanereglerne har derfor bl.a. vaeret at beskytte boligejerne mod risici som
stigende renter eller faldende boligpriser samt at sikre, at institutterne ikke slaek-
ker pa kreditstandarderne.!

Lanereglerne begranser isaer de lantagere, der gnsker at gaeldsaette sig hardest.
Regelsaettet indeholder sdledes greenser for bl.a. boligens beldningsgrad, bolig-
ejerens gaeld i forhold til indkomst (geeldsfaktor) samt adgangen til 1an med af-
dragsfrihed og variabel rente. Tabel 1 giver et overblik over de laneregler, som
er implementeret pa omradet siden 2013. Det fremgar, at boligkgberes udbeta-
ling skal udggre mindst 5 pct. af boligens vaerdi, ligesom [an med afdragsfrihed
og variabel rente ikke ma bevilges, nar bade galdsfaktor og belaningsgrad er
hgje. Herudover ma der generelt kun bevilges afdragsfrihed og variabel rente til
lantagere, der vil kunne betale renter og afdrag pa et tilsvarende 1an med fast
rente og afdrag. Reglerne i Vaekstvejledningen er kun gaeldende i Storkgbenhavn
og Aarhus. Det gaelder fx det sakaldte rentestress, hvor lantagere der gnsker va-
riabel rente, skal kreditvurderes ud fra en hgjere rente end andre lantagere.

TABEL 1

Overblik over lanereglerne

Galdende fra Laneregel Beskrivelse

Kreditgivere ma som udgangspunkt kun yde lan med varia-
bel rente eller afdragsfrined til Iantagere, der kan servicere

God skik for boligkredit - et tilsvarende 1an med fast rente og afdrag. Lanebelgbet ved
2013 Servicere fast rente og afdragsfrihed er séledes det samme, som l&ntagere kan kre-
afdrag ditgodkendes til ved fast rente og afdrag.
Nedsaetter lanebelgbet ved afdragsfrined og variabel rente.
2015 God skik for boligkredit - Udbetalingskrav pa 5 pct. ved boligkgb.
Udbetalingskrav Krav om en vis egenfinansiering ved boligkgbet.
Hvis gaeldsfaktor er mellem 4 og 5, skal lantagere have en
formue, der er stor nok til, at den forbliver positiv efter et
. . boligprisfald pa 10 pct. Hvis gaeldsfaktoren overstiger 5, skal
2016 Veekstvejledningen - formuen kunne klare et boligprisfald pa& 25 pct. Lantagere
Geeldsfaktor med hgj jobsikkerhed kan undtages herfra, hvis de vaelger
fast rente og afdrag.
Begraenser bl.a. mulighed for hgj gearing ved lave renter.
Ved valg af variabel rente skal der kreditvurderes til en rente,
Vaekstvejledningen - der er 1 procentpoint hgjere end den aktuelle rente pé et fast-
2016 Rentestress forrentet realkreditlan, dog minimum 4 pct.
Nedsatter det maksimale lanebelgb ved variabel rente.
Lantagere med en gealdsfaktor starre end 4 og en bela-
ningsgrad over 60 pct. kan kun bevilges 1an med fast rente
018 God skik for boligkredit - med eller uden afdrag samt variabelt forrentede lan med af-

Gaeldsfaktor

drag og en rentebinding pa minimum fem ar.

Begraenser mulighed for at optage Ian med variabel rente
og afdragsfrined, nar geeldsfaktoren er hgj.

Anm.: De viste laneregler fra Vaekstvejledningen er kun gaeldende for Storkgbenhavn og Aarhus.

* Se bl.a. Det Systemiske Risikor&dd (2017) og Finanstilsynet (2023b).
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Lanereglerne begranser lantagerne pa forskellige mader. Udbetalingskravet,
rentestresset samt reglen om at kunne servicere et fastforrentet 1an med afdrag
er "harde” regler i den forstand, at der i udgangspunktet ikke ma ydes [an ud-
over graensevardierne. Galdsfaktorreglen i God skik er omvendt en "blgd” regel
i den forstand, at den kun begraenser hvilke lantyper lantager kan vaelge, hvis
belaningen er udover graensevardierne.

Lanereglerne er implementeret i forbrugerbeskyttelseslovgivningen (God skik)
eller i Ledelsesbekendtggrelsen (Veekstvejledningen). De danske laneregler har
derfor ikke hjemmel i lovgivning, der adresserer risici for det samlede finansielle
system. | praksis kan laneregler, der har forbrugerbeskyttelse som formal, have
samme effekt pa den finansielle stabilitet som laneregler implementeret med fi-
nansiel stabilitet som formal. Der kan dog ogsa veere tilfelde, hvor det ikke er
sadan. Hvis hensyn til den finansielle stabilitet fx ville kraeve tiltag, der var stram-
mere end, hvad der kan begrundes af forbrugerbeskyttelseshensyn, ville de ikke
kunne implementeres i God skik. Implementeringen i forbrugerbeskyttelseslov-
givningen betyder ogsa, at institutterne har en vis fleksibilitet til at fravige reg-
lerne, hvis deres vurdering af den enkelte kunde kan begrunde det.

Myndigheder i andre lande har indfgrt I1aneregler, der ligner de danske. | denne
analyse fokuseres pa effekten af hgjere renter pa de danske laneregler, men kon-
klusionerne flugter generelt med andre landes erfaringer, jf. bl.a. ECB (2023).
Flere af de danske laneregler adresserer risici relateret til lavrentemiljget. Lave
nominelle renter - eller lempelig pengepolitik generelt - kan have utilsigtede
konsekvenser for den finansielle stabilitet, fx som fglge af @get risikotagning, jf.
bl.a. De Nicold et al. (2010) og Lian et al. (2019). Laneregler deemper pa den ene
side pengepolitikkens gennemslag ved at reducere nogle husholdningernes mu-
lighed for at udnytte de lave renter fuldt ud til at @ge deres gaeldsaetning. Penge-
politik og laneregler kan dog ogsa komplementere hinanden, fordi laneregler
gor det finansielle system mere stabilt, jf. bl.a. Laeven et al. (2022). Laneregler
kan derfor ggre det pengepolitiske gennemslag stgrre, fordi pengepolitikken vir-
ker gennem bankerne og det finansielle system mere generelt. Dermed bidrager
laneregler til at ggre det finansielle system mere stabilt. Analysen vil i det fgl-
gende fokusere pa lanereglerne, og hvordan de begraenser lantagere, nar ren-
terne a&ndrer sig.

DANMARKS NATIONALBANK
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Renteniveauet pavirker, hvilken regel der binder forst

De hgjere renter siden 2022 har pavirket, hvilke laneregler der binder fgrst, jf. fi-
gur 1. Figuren illustrerer, hvor meget en typisk boligkgber maksimalt kan lane,
indtil reglerne bliver en begreensning. En typisk boligkgber er defineret som en
familie med to voksne og to bgrn, og som har en indkomst og udbetaling sva-
rende til medianen, se boks 1 for en detaljeret beskrivelse af forudsaetninger. For
at illustrere betydningen af renteudviklingen for Ianereglerne er indkomster og
udbetaling holdt konstante, sa det kun er renterne, der varierer over tid.

Ved et lavt renteniveau som i 2020 var den fgrste bindende ldneregel God skiks
regel vedr. gaeldsfaktor. Den typiske boligkgber kunne saledes Iane op til 3,6
mio. kr. uden at blive begraenset af I1dneregler. Ved et stgrre lanebelgb bliver
geeldsfaktoren stgrre end 4, hvormed God skiks regel vedr. gaeldsfaktor begraen-
ser boligkgberen.?

Ved hgjere renter som i 2023 er det i stedet Vaekstvejledningens rentestress, der
er fgrste bindende laneregel. Rentestresset gaelder for boligkgbere i Storkgben-
havn og Aarhus, der gnsker variabel rente, mens det i resten af landet - eller for
boligkgbere, der ikke gnsker variabel rente - er reglen om at kunne servicere et
fastforrentet Ian med afdrag, der er fgrste bindende regel med renter som i
2023. Reglen om at kunne servicere fast rente og afdrag udggr generelt en gvre
graense for, hvor stort et 1an institutterne kan tilbyde.?

FIGUR 1
Renteniveauet har betydning for, hvilken laneregel der binder forst

Maksimalt lanebelgb for den typiske boligkgber, for de enkelte laneregler binder

Mio. kr.
6
Forste bindende laneregel Forste bindende laneregel
5 ved renteniveau som i 2020 ved renteniveau som i 2023
q
3
2
1
0
God skik Vaekstvejledningens Vaekstvejledningens God skik
geeldsfaktor rentestress geeldsfaktor "Servicere fast

rente og afdrag"
H Renteniveau som i 2020 H Renteniveau som i 2023

Anm.: Se boks 1 for beskrivelse af forudsaetninger mv. Den typiske boligkgber henviser til en boligkgber
med indkomst og udbetaling svarende til medianen blandt boligkgbere med to voksne og to
bern. Indkomster og udbetaling er holdt konstante, sa kun renter varierer over tid. Rentestresset
og reglen om at servicere et fast forrentet lan med afdrag antages at binde, nar ydelsen pa den
samlede boliggaeld netop svarer til, at den typiske boligkgber bruger hele sin indkomst efter skat
pa at betale renter (udover et estimeret minimumsforbrug). Udbetalingskravet er ikke vist af prae-
sentationshensyn, da det forst binder ved et lanebelgb pé& 12,8 mio. kr. for den typiske boligke-
bers udbetaling pa 674 t.kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

2 Reglen i God Skik kraever ogsd, at beldningsgraden er stgrre end 60 pct. For den typiske boligkgber vil
beladningsgraden altid vaere stgrre end 60 pct., nar gaeldsfaktoren er stgrre end 4.

5 Institutterne skal ved kreditvurderingen tage udgangspunkt i en konkret vurdering af den enkelte kunde,
og der kan veere tilfeelde, hvor der kan bevilges stgrre 1an, jf. boks 1. Beregningerne forudseetter, at bolig-
kgberne kun har et beskedent forbrug udover udgifter til renter og afdrag.

DANMARKS NATIONALBANK
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FEndringen i, hvilken |dneregel der binder fgrst, efter renterne er steget, skyldes
forst og fremmest, at den typiske boligkgber kan servicere en lavere geeld ved
hgjere renter - og dermed ogsa en lavere geeld i henhold til rentestressets krav
om at kreditvurdere ud fra en rente pa mindst fire procent eller 1 procentpoint
hgjere end den aktuelle lange rente. Omvendt pavirkes lanebelgbet i forhold til
galdsfaktorreglerne ikke direkte af renteudviklingen, idet det her kun er indkom-
sten fgr skat, der har betydning.*

Renteniveauet pavirker sdledes, hvornar de enkelte laneregler binder. Reglerne
vedr. gaeldsfaktor er ofte den fgrste begraensning, nar renterne er relativt lave,
og det er billigt at [ane penge. Nar renterne er hgjere, vil det typisk vaere reg-
lerne, der vedrgrer lantagers evne til at servicere gaelden, der binder fgrst.

For lanereglerne: Mulighed for store lan ved afdragsfrihed og variabel rente

Flere af lanereglerne begraenser adgangen til afdragsfrihed. Det gaelder bl.a. for
den fgrst indfgrte regel fra 2013 om, at lantagere skal kreditvurderes i forhold til
fast rente og afdrag for at kunne blive bevilget afdragsfrihed eller variabel rente.
Fgr 2013 var det op til det enkelte institut at fastlaegge, hvor stort et afdragsfrit
lan deres kunder kunne tilbydes.

FIGUR 2
Lanereglerne har reduceret, hvor store afdragsfrie lan der kan bevilges

Lénebeleb ved fuld afdragsfrihed for den typiske boligkeber vs. kreditvurdering ved fast rente og afdrag
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Anm.: Se boks 1 for beskrivelse af forudsaetninger mv. Lanebelgbet henviser til, hvor stort et afdragsfrit
lan med variabel rente den typiske boligkgber kan servicere fgrstearsydelsen pa og samtidig
opretholde et minimumsforbrug. Lanebelgbet er ikke ngdvendigvis udtryk for Ian, der faktisk er
blevet bevilget.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

Reglen om at lantagere skal kreditvurderes i forhold til ydelsen pa et lan med
fast rente og afdrag reducerede det maksimale lanebelgb ved afdragsfrihed og
variabel rente betydeligt, jf. figur 2. Med renter og indkomster som i 2020 ville
den typiske boligkgber principielt kunne have et minimumsforbrug og samtidig

4 Indkomsterne er holdt konstante i beregningen, men en beregning med de faktiske indkomster over tid
giver samme billede.
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servicere en fgrstedrsydelse, der modsvarer en samlet gaeld pa 10,6 mio. kr. Det
svarer til 12 gange indkomsten fgr skat. Kombinationen af afdragsfrihed og vari-
abel rente kunne derfor muligggre nogle meget store lan. Figuren viser, hvad
der potentielt kunne vaere muligt og ikke, om institutterne rent faktisk ville be-
vilge sa store 1an, eller om boligkgbere generelt ville ansgge om lan i den stor-
relse. | arene fgr finanskrisen, hvor der ikke var regler i forhold til afdragsfrihed,
blev der dog bevilget mange store 1an i forhold til lantagernes indkomster, jf.
bl.a. Nationalbanken (2017).

Samlet set har lanereglerne begraenset muligheden for hgj gaeldsaetning. Virknin-
gen var stgrst, da renterne var lave. Saledes har lanereglerne bidraget til, at de
meget lave renter i perioden 2010-2021 ikke slog fuldt igennem pa institutternes
[dneudmalinger. Nogle boligkgbere har derfor kunnet [ane feerre penge, end de
ville have kunnet, hvis der ikke havde veeret laneregler. Lanereglerne har derfor
bidraget til, at lavrentemiljget ikke slog fuldt igennem pa bade gaeldsaetning og
boligpriser.

DANMARKS NATIONALBANK
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BOKS 1
Forudsaetninger mv.

For at vurdere hvordan lanereglerne begraenser boligkgbere, tager analysen bl.a. udgangspunkt i en typisk
familie, der bestar af to voksne og to bgrn. Familiens indkomst og udbetaling ved boligkgbet svarer til me-
dianen for gruppen. Beregningerne viser, hvor meget denne typiske boligkgber kan lane, for lanereglerne
bliver en begraensning. Der er saledes ikke tale om, hvad den typiske boligkgber rent faktisk har lant eller
kgbt bolig for.

De danske laneregler gaelder i udgangspunktet ved bade boligkgb og tilleegsbeldning (med undtagelse af
udbetalingskravet, der kun geelder ved boligkeb). Analysen er dog afgraenset til boligkgb, da tilleegsbela-
ning er mere volatil fra kvartal til kvartal. De kvalitative resultater er dog robuste i forhold til at inkludere
tillaegsbelaning i beregningerne.

Geeldsserviceringsgrad og minimumsforbrug: Gaeldsserviceringsgrad, debt service to income, DSTI, er define-
ret som summen af renter og afdrag divideret med indkomsten efter skat. Indkomsten er estimeret ved
brug af Danmarks Statistiks kvartalsvise registre for lgn- og overfgrselsindkomster, herunder udbetalinger
fra private pensioner. Kapitalindkomst mv. indgar saledes ikke, hvorfor gaeldsserviceringsgraderne skal tol-
kes som overkantsskegn. Ved kreditvurderingen skal banker og realkreditinstitutter i samarbejde med lanta-
gerne laegge et budget pa baggrund af den enkelte lantagers faktiske udgifter. Disse oplysninger er ikke en
del af det datasaet, der ligger til grund for analyserne. Derfor estimeres et konservativt budget for lantager-
nes faste og variable udgifter - minimumsforbruget. De faste udgifter deekker over bl.a. bgrneinstitutioner,
ejendomsskat, transport mv. og estimeres pa baggrund af data fra Danmarks Statistik. De variable udgifter
er baseret pa Finanstilsynet og Forbrugerombudsmandens satser i Vejledningen om Kreditvaerdighedsvur-
dering. Den maksimale gaeldsserviceringsgrad for en boligkgber er, nar hele indkomsten efter skat benyttes
pa at betale renter og afdrag, efter at det estimerede minimumsforbrug er afholdt (dvs. nar den sakaldte
gkonomiske marginal er lig 0). For den typiske boligkgber udger den maksimale gaeldsserviceringsgrad 35-
40 pct. over perioden, mens den for andre boligkgbere kan vaere bade hgjere og lavere. Vaekstvejlednin-
gens rentestress samt reglen om at kunne servicere fast rente og afdrag antages at binde, nar den maksi-
male gaeldsserviceringsgrad rammes og boligkgberen benytter hele sin indkomst pa renter og afdrag og
kun har et beskedent radighedsbelgb herudover. Medmindre andet er angivet, tages der udgangspunkt i
en belaning med fast rente og afdrag pa realkreditlanet samt et banklan, der afvikles over 20 ar. | de til-
feelde, hvor det er muligheden for fuld afdragsfrined pa realkreditlanet, der betragtes, anvendes dog en Ig-
betid pa banklanet pa 10 ar. Det afspejler, at lantagere med afdragsfrihed pa realkreditlanet generelt afvik-
ler banklanet hurtigere. Resultaterne pavirkes ikke vaesentligt i forhold til disse antagelser.

Boligkabere med hhv. hgj og mellem DSTI: Der anvendes en DSTI pa 30 pct. som udtryk for en hgj gaeldsser-
viceringsgrad. Det svarer til omkring 90 pct.-fraktilen i den empiriske fordeling for en boligkgber-familie be-
stdende af to voksne og to bgrn over perioden 2020-2023. Den hgje DSTI pa 30 pct. er saledes lavere end
den maksimale DSTI beskrevet ovenfor. En mellem DSTI er defineret som medianen i den tilsvarende empiri-
ske fordeling. Median-DSTl'en er 17 pct. for den betragtede periode.

Udvalgte karakteristika ved typisk boligkgber Udvikling i renter
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Anm.: Hgjre: Den korte realkreditrente indeholder |an med rentebinding pa op til tre ar. Toplan er supplerende
bankldn med pant i ejerboliger udover en belaningsgrad pa 80 pct.
Kilde: Kreditregistret, Danmarks Statistik, Danmarks Nationalbank og Finans Danmark.
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02

Hojere renter gor
lanereglerne til en relativ
mindre begransning

Mange boligkgbere vaelger at l1ane faerre penge end det maksimale lanebelgb i
henhold til lanereglerne. Hvor det foregdaende afsnit illustrerede det maksimale
lanebelgb for hver af lanereglerne, belyser dette afsnit i stedet, hvordan lanereg-
lerne begraenser boligkgbere afhaengig af, hvor stor en del af deres indkomst de
bruger pa at betale renter og afdrag pa boliggalden. Udgangspunktet er sale-
des ikke, hvor meget den typiske boligkgber maksimalt ville kunne lane i hen-
hold til Ianereglerne, men i stedet hvor meget de kan lane, nar summen af rente-
og afdragsbetalinger udggr en fast andel af indkomsten.

Lanereglerne udggr ikke en begraensning for den typiske boligkgber med en
gaeldsserviceringsgrad svarende til medianen, jf. figur 3. Gaeldsserviceringsgra-
den, DSTI, er defineret som summen af renter og afdrag i forhold til indkomsten
efter skat. De vandrette linjer udtrykker lanebelgbet, hvor den fgrste laneregel
binder, som illustreret i forrige afsnit. Lanebelgbet for den typiske boligkgber
med en DSTI svarende til medianen ligger under det maksimale belgb i henhold
til 1dnereglerne - bade ved et renteniveau som i 2020 og 2023. En typisk boligks-
ber med DSTI svarende til medianen kan derfor principielt Iane flere penge i hen-
hold til Ianereglerne, men vaelger ikke at ggre det.

FIGUR 3
Boligksbere med hgj gald begraenses i hgjere grad af laneregler

Lanebelgb for den typiske boligkgber ved forskellige gaeldsserviceringsgrader, DSTI

Mio. kr.
5
Forste bindende Forste bindende
laneregel i 2020 laneregel i 2023
4 " l
3
2
1
0
Renter som i 2020 Renter som i 2023
®m Median DSTI = Hgj DSTI

Anm.: Se boks 1 for beskrivelse af forudsaetninger mv. “Hgj” DSTI er defineret som en DSTI pa 30 pct.
svarende til omkring 90 pct.-fraktilen for gruppen, mens median-DSTI’en udger 17 pct. Indkom-
ster og udbetaling er holdt konstante, sa kun renterne varierer over tid. Der er taget udgangs-
punkt i et realkreditlan med fast rente og afdrag samt et banklan, der afvikles over 20 ar, og lane-
belgbet skal derfor ses i forhold til en sadan finansiering.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

DANMARKS NATIONALBANK
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For boligkgbere med en hgj DSTI pa 30 pct. pavirker renteniveauet omvendt,
hvorvidt [dnereglerne udggr en begraensning. Da renterne var lave som i 2020,
ville en hgj gaeldsserviceringsgrad pa 30 pct. indebaere, at graenserne i én eller
flere laneregler ville blive brudt. Det skyldes, at boligkgbere kan servicere en stor
gaeld i forhold til indkomsten, nar renterne er lave. Reglerne vedr. gaeldsfaktor vil
derfor typisk udggre en begraensning ved lave renter. Nar renterne er hgjere,
begraenser [anereglerne ikke den typiske boligkgber med en hgj DSTI. Det skyl-
des, at renter pa cirka 5 pct. og en DSTI pa 30 pct. indebeerer et lanebelgb, der
er mindre end fire gange indkomsten. Samtidig er det mindre, end hvad der kan
lanes i henhold til de andre laneregler.

Nar det er billigt at Iane penge, bliver flere lantagere begraenset af lanereglerne

| det fglgende tages udgangspunkt i, hvordan boligkgbere med en hgj DSTI pa
30 pct. begraenses af lanereglerne over tid. Hvordan lanereglerne binder den ty-
piske boligkgber med hgj DSTI over tid, er illustreret i figur 4. Den turkis kurve
viser det maksimale lanebelgb ved et minimumsforbrug og svarer til [anebelgbet
ved en kreditvurdering baseret pa fast rente og afdrag. Dette belgb udggr den
maksimale beldning i henhold til lanereglerne.

FIGUR 4

Faerre boligkobere begranses af lanereglerne, efter at renterne er steget

Lanebelgb for den typiske boligkgber over tid
Mio. kr.
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55 —
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3,5 5
! Lanebelgb hvor forste

30 laneregel bliver en begraesnin
'

2,5

2,0 | i i i i i i i
K3 | K4 K1|K2|K3|K4 K1 K2|K3|K4 K1|K2|K3

2020 2021 2022 2023

Anm.: Se boks 1 og fodnote til figur 3 for beskrivelse af forudsaetninger mv. Figuren viser lanebelgbet
for en typisk boligkgber i forhold til indkomst og udbetaling og som har en DSTI pa 30 pct. Det
maksimale lanebelgb er ved fast rente og afdrag og et minimumsforbrug som beskrevet i boks 1.

Kilde:  Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

Den rgde kurve illustrerer lanebelgbet for den typiske boligkgber med en gaelds-
serviceringsgrad pa 30 pct. Faldet i dette ldanebelgb omkring 2021 afspejler de
stigende realkreditrenter. Den gra kurve illustrerer lanebelgbet, indtil ferste lane-
regel bliver en begraensning. Frem til og med fgrste kvartal 2022 er lanebelgbet
ved en DSTI pa 30 pct. hgjere end lanebelgbet, indtil farste regel bliver en be-
graensning. Herefter begraenser lanereglerne ikke den typiske boligkgber med
en DSTI pa 30 pct.® Lanereglerne har derfor bidraget til at reducere risici

° Det flade stykke pa den gra kurve afspejler, at lantagers gaeldsfaktor her er fgrste begraensning. Den pé&-
virkes ikke direkte af renteniveauet, men kun af indkomsten fgr skat (som holdes konstant). Herefter er
det rentestresset, der er fgrste bindende begraensning, hvor lanebelgbet falder, nar renterne stiger.
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relateret til lavrentemiljget: Nar renterne er relativt lave, bliver flere Idntagere sa-
ledes begranset af lanereglerne.®

Lanereglerne har vaeret relativt robuste i forhold til at begraense
den maksimale laneudmaling pa lIan med afdragsfrihed og variabel rente

Formalet med flere af Idanereglerne er at begraense adgangen til afdragsfrihed.
Figur 5 illustrerer, hvordan den typiske boligkgber, der gnsker fuld afdragsfrihed
og variabel rente pa realkreditlanet, begraenses af lanereglerne. Det adskiller sig
fra figur 3 og 4, som illustrerede, hvordan lanereglerne begraenser den typiske
boligkgber, nar der tages udgangspunkt i en realkreditfinansiering med fast
rente og afdrag.

Med lave renter som i 2020-21 kunne den typiske boligkgber med hgj DSTI ser-
vicere en fgrstedrsydelse pa et afdragsfrit Ian med variabel rente pa omkring 8
mio. kr., jf. figur 5. | praksis ville den typiske boligkgber dog lane et betydeligt
mindre belgb, da den fgrste ldneregel binder ved et lanebelgb pa 3,6 mio. kr., jf.
den gra kurve.

FIGUR 5

Laneregler har vaeret robuste i forhold til at begraense adgang til fuld afdrags-
frihed - ogsa efter renterne er steget

Lanebelgb for typisk boligkgber ved fuld afdragsfrihed pa realkreditfinansiering
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Lanebelgb ved afdragsfrihed og
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Lanebelgb ved afdragsfrihed og
DSTI svarende til medianen
6

4 \

Belaning indtil forste laneregel
bliver en begraensing

0.K3.K4.KliK2iK3iK4.K1iK2iK3iK4.K1iK2iK3.

2020 2021 2022 2023

Anm.: Se boks 1 for beskrivelse af forudsaetninger mv. Der er taget udgangspunkt i et realkreditlan med
variabel rente uden afdrag samt et banklan, der afvikles over 10 ar. Den kortere Igbetid pa bank-
lanet i forhold til de gvrige figurer i analysen skyldes, at boligkgbere, der vaelger fuld afdragsfri-
hed pa realkreditlanet, oftere har kortere Igbetid pa banklanet. Den gyldne kurve modsvarer ikke
figur 2, der er konstrueret ud fra den maksimale DSTI, indtil lanereglerne binder, mens den
gyldne kurve her er regnet for en fast DSTI pa 30 pct.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

Over tid har lanereglerne vaeret relativt robuste i forhold til at begraense adgan-
gen til fuld afdragsfrihed og variabel rente. Den typiske boligkgber med hgj DSTI

6 Lanereglerne har forskellig hardhed i forhold til, hvordan de begraenser valg af Iantype eller laneudma-
ling, jf. tabel 1. For at holde tingene sa enkle som muligt, betragtes dog kun den fgrst bindende regel
uanset, hvor meget den begranser lantager i forhold til valg af lantype mv.
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begraenses af [dneregler gennem hele perioden, mens ogsa en typisk boligkgber
med lavere DSTI blev begraenset, da renterne var lave som i 2020-21. Efter ren-
terne er steget, udggr lanereglerne generelt ikke samme begraensning i forhold
til afdragsfrihed og variabel rente. Det skyldes iseer, at ydelsesbesparelsen ved
afdragsfrihed mindskes, nar renterne stiger.

Data for boligkgbere generelt: Hgjere renter har betydet, at faerre boligkgbere
med hgj geldsserviceringsgrad begraenses af reglerne vedr. gaeldsfaktor

Hvor de foregdende afsnit var baseret pa en analyse af en typisk boligkgber, an-
vendes der i de fglgende afsnit data for alle boligkgbere over perioden 2020-23.
Der tages fortsat udgangspunkt i, om lanereglerne ville udggre en begraensning,
hvis boligkgberen valgte en hgj geeldsserviceringsgrad pa 30 pct. Billedet er
grundlaeggende det samme som ved analysen af den typiske boligkgber: Lane-
reglerne begraenser i dag feerre boligkgbere med en hgj gaeldsserviceringsgrad
end tidligere, jf. figur 6. | 2020-21 ville de fleste boligkgbere saledes vaere omfat-
tet af en eller flere laneregler, hvis lanebelgbet skulle modsvare en gaeldsservice-
ringsgrad pa 30 pct., mens det i 2023 kun var omkring en fierdedel af boligkg-
berne med hgj geeldsserviceringsgrad, der ville blive begraenset.

FIGUR 6

Reglerne om galdsfaktor begraensede mange boligkabere
med hgj geldsserviceringsgrad for rentestigningerne

Fgrste bindende laneregel, hvor lanebelgbet svarer til en gaeldsserviceringsgrad pa 30 pct.
Pct. af samlet nuydlan ifbm. boligkeb
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m Servicere fast rente og afdrag Udbetalingskrav

m Laneregler binder ikke

Anm.: Se boks 1 for beskrivelse af forudsaetninger mv. Der anvendes data for indkomster og udbetaling
for alle boligkgbere. For hver boligkgber beregnes lanebelgbet, sa det svarer til en DSTI pa 30
pct. Der tages saledes ikke udgangspunkt i den DSTI, som den enkelte boligk@ber faktisk valgte.
Serien “Laneregler binder ikke” indeholder saledes de boligkgbere, der ikke ville blive begraenset
af laneregler, hvis de optog et 1an, der gav dem en gaeldsserviceringsgrad pa 30 pct. Beregnin-
gerne forudseetter et realkreditlan med fast rente og afdrag samt et banklan, der afvikles over 20
ar. "Gaeldsfaktor” omfatter reglerne i bade God skik og Vaekstvejledningen.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

Det er iszer reglerne vedr. lantagers gaeldsfaktor, der ikke udgar samme be-
graensning, efter renterne er steget. Udbetalingskravet og rentestresset udger
omvendt en relativt konstant begraensning over tid for boligkgberne med hgj
geeldsserviceringsgrad. Den relativt konstante andel af boligkgbere, der begraen-
ses af fx udbetalingskravet, skyldes, at indkomster og udbetaling ikke a&ndrer sig
meget fra kvartal til kvartal, hvorfor andelen, der begraenses af

DANMARKS NATIONALBANK
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udbetalingskravet ved en gaeldsserviceringsgrad pa 30 pct., heller ikke ggr.” To
forhold kan forklare, hvorfor rentestigningerne ikke far flere boligkgbere med en
DSTI pa 30 pct. til at blive begraenset af rentestresset eller reglen om at kunne
servicere et fastforrentet lan med afdrag. Pa den ene side betyder hgjere renter,
at de to regler binder ved et lavere lanebelgb. P4 den anden side indebeerer hg-
jere renter ogsa et lavere lanebelgb for boligkgberen, der gnsker en gaeldsser-
viceringsgrad pa 30 pct. Stigende renter indebaerer derfor ikke ngdvendigvis, at
flere boligkgbere begranses af de to laneregler, nar det ses relativt til, hvordan
stigende renteudgifter begraenser boligkgbere med et fast budget til at betale
renter og afdrag pa 30 pct. af indkomsten.

lkke stor forskel pa, hvordan bade unge og ldre boligksbere
begraenses af lanereglerne over tid sammenlignet med gvrige boligkgbere

Lanereglerne begranser boligkgbere forskelligt, fordi boligkgbere har forskel-
lige indkomst- og formueforhold. Feelles for alle boligkgbere er dog, at lanereg-
lerne i hgjere grad udgegr en begransning, nar renterne er lave, jf. figur 7 og 8.
Det gaelder for bade fgrstegangskgbere under 35 ar og for boligkgbere pa over
60 ar.

Relativt flere boligkgbere over 60 ar begraenses af lanereglerne, hvis lanebelgbet
svarer til en DSTI pa 30 pct. Det skyldes isaer, at boligkgberne over 60 ar som
gruppe har en lavere indkomst, og at de derfor vil fa en hgj gaeldsfaktor ved et
lavere lanebelgb end andre boligkgbere.8 Dog laner boligkgbere over 60 ar of-
tere faerre penge end andre grupper. Derfor er der ikke stor forskel p3, i hvor hgj
grad lanereglerne binder for boligkgbere, der har en DSTI svarende til

FIGUR 7 FIGUR 8
Lave renter gor laneregler mere bindende ... mens de i mindre grad binder
for alle slags boligkgbere med hgj DSTI... for boligkgbere med lavere DSTI
Andel af boligkgbere omfattet af laneregler ved en DSTI pa 30 pct. Andel omfattede boligkgbere ved DSTI svarende til medianen for gruppen
Pct. Pct.
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——=Fgrstegangskgbere < 35 ar ===@vrige boligkgbere Boligkgbere > 60 ar ==Fgrstegangskobere < 35 ar  ===@vrige boligkpbere Alder > 60 ar
Anm.: Alle personer i husstanden skal veere fgrstegangskgbere, for at husstan- Anm.: Se note til figur 7. Median-DSTI’en for fgrstegangskebere under 35 ar er
den betragtes som sadan. Alderen refererer til husstandens aeldste 20 pct., 8 pct. for boligkgbere over 60 ar og 17 pct. for gvrige boligke-
medlem. bere.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks
Statistik. Statistik.

7 Kreditregistret indeholder kun data for lan, der faktisk bevilges og ikke afviste lanesager. Potentielle bo-
ligkgbere, der afvises som fglge af for lav udbetaling, er sledes ikke med i analysen.

8"Nedsparingslan” er under visse forudsatninger undtaget fra nogle af lanereglerne, herunder reglen om
at skulle kunne servicere et fastforrentet 1an med afdrag, jf. afsnit 4.
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medianen for de forskellige grupper, jf. figur 8. Fgrstegangskgbere under 35 ar
med en DSTI svarende til medianen for fgrstegangskgbere begranses relativt of-
tere af lanereglerne end andre grupper, hvilket fgrst og fremmest skal ses i lyset
af, at de som gruppe hyppigere har en hgjere DSTI end gvrige boligkgbere.
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Lavere galdsfaktor
og hgjere gaeldsservicerings-
grad i takt med hgjere renter

| dette afsnit belyses udviklingen i en raekke variable, der pavirkes af renter og
l[aneregler. Hvor det foregdende afsnit illustrerede, at lanereglerne generelt be-
graenser flere boligkgbere, nar renterne er relativt lave, beskriver dette afsnit
den faktiske udvikling i aggregerede variable som gaeldsfaktor, geeldsservice-
ringsgrad mv.

De hgjere renter fra 2022 er gdet hand i hand med, at det samlede nyudlan til
boligkgbere med en galdsfaktor stgrre end 4 er faldet, jf. figur 9. Andelen af bo-
ligkgbere, hvor den samlede gaeld overstiger fire gange husstandsindkomsten
for skat, er sdledes faldet fra i omegnen af 30 pct. i 2020-21 til under 15 pct. i
2023. Faldet kan skyldes, at det er blevet dyrere at servicere gaelden, hvorfor bo-
ligkgbere generelt laner feerre penge i forhold til deres indkomst. For fastholdt
belaningsgrad vil gaeldsfaktoren herudover ogsa mekanisk falde, nar boligpri-
serne falder, samtidig med at boligkgbernes indkomster stiger.

FIGUR 9
Boligkgbere benytter en starre del af indkomsten pa at betale renter og afdrag

Udvikling i geeldsserviceringsgrad og andel med hgj gaeldsfaktor for boligkgbere
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Anm.: Figuren indeholder data for alle boligkgbere. Medianen og 90 pct.-fraktilen er derfor hgjere end
de veerdier, der er baseret pa en typisk boligkgber, som beskrevet i boks 1.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

De hgjere renter har ogsa pavirket boligkgbernes gaeldsserviceringsgrader. |
2023 anvendte boligkgbere en st@rre del af deres disponible indkomster pa at
betale renter og afdrag pa deres boliggeeld i forhold til tidligere. Det geelder

DANMARKS NATIONALBANK
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bade for medianen og for 90 pct.-fraktilen. Stigningen i de faktiske geeldsservice-
ringsgrader kan bl.a. tilskrives, at [anereglerne begranser feerre boligkgbere, jo
hgjere renterne er, jf. afsnit 2.

Hvis boligkgbere benytter en fast del af indkomsten pa at betale renter og af-
drag pa boliggaelden, vil hgjere renter alt andet lige indebaere, at de ma kgbe en
billigere bolig. Nar boligkgbere i stedet har vaeret villige til - og haft mulighed
for - at bruge en stgrre del af indkomsten pa at servicere boliggaelden, sa ma
det alt andet lige have vaeret understgttende for boligpriserne. De stigende
geeldsserviceringsgrader siden 2022 kan dermed bidrage til at forklare, hvorfor
boligprisfaldet har vaeret relativt behersket, efter pengepolitikken blev strammet,
jf. bl.a. Danmarks Nationalbank (2024).

De hgjere gaeldsserviceringsgrader i takt med de hgjere renter kan pa den ene
side afspejle @endrede praeferencer blandt boligkgbere i forhold til, hvor meget
renter og afdrag skal fylde i budgettet. De hgjere gaeldsserviceringsgrader kan
dog ogsa afspejle, at lanereglerne under lavrentemiljget kan have forhindret
nogle boligkgbere i at lane lige s meget, som de ville have gjort i en verden
uden laneregler.? Graenser for gaeldsfaktor indebaerer fx alt andet lige lavere
geaeldsserviceringsgrader.

Endelig kan de stigende gealdsserviceringsgrader ogsa skyldes, at de relativt
hgje pris- og lgnstigninger hurtigere udhuler den reale vaerdi af geelden. Den ini-
tiale ydelse pa boligfinansieringen bliver saledes hurtigere til en lavere ydelse i
reale termer, nar lgnstigningerne er relativt hgje, hvormed boligejerens evne til
at betale den samme nominelle gzeld bliver nemmere. Boligkgbere kan derfor
vaere mere villige til acceptere hgje initiale renteudgifter i perioder med relativt
hgje lgnstigninger, fordi den reale rentebyrde efter nogle ar forventes at veere
lavere.

Flere afdragsfrie 1an med variabel rente

Tendensen med faldende gaeldsfaktor og stigende gaeldsserviceringsgrad er fal-
det sammen med en stigning i andelen af boligkgbere, der bevilges afdragsfrie
[an med variabel rente, jf. figur 10. Andelen af boligkgbere med denne lantype er
sdledes steget fra omtrent 10 pct. for rentestigningerne til 15-25 pct. efter. Udvik-
lingen daekker over, at nyudlanet med variabel rente er steget, mens det sam-
lede afdragsfrie nyudlan er faldet. At relativt flere boligkgbere kan bevilges af-
dragsfrie 1an med variabel rente, flugter med, at feerre boligkgbere har en gaelds-
faktor stgrre end 4. Det skyldes, at lanereglerne er mindre restriktive i forhold til
at fa afdragsfrihed og variabel rente, nar gaeldsfaktoren er under 4.

Hvor det afdragsfrie nyudlan med variabel rente er steget, er det samlede nyud-
lan med afdragsfrihed faldet. Det kan skyldes flere forhold. For det fgrste er ydel-
sesbesparelsen ved at veelge afdragsfrihed blevet mindre, efter renterne er ste-
get. Det kan tilskynde lantagere til i hgjere grad at vaelge Ian med afdrag. For
det andet er afdrag en form for opsparing, og nar gevinsten ved at spare op sti-
ger som fglge af hgjere renter, bliver det ogsa mere attraktivt at vaelge lan med
afdrag.

9 Udover laneregler kan de relativt lave gaeldsserviceringsgrader under lavrentemiljget ogsa vaere udtryk
for, at boligkgbere som gruppe ikke har gnsket at lane lige s& mange penge, som de lave renter kunne
have muliggjort. Herudover kan institutterne have egne graenser, der kan veere strammere end lanereg-
lerne.

DANMARKS NATIONALBANK
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FIGUR 10
Flere afdragsfrie 1an med variabel rente efter rentestigningerne
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Anm.: Tal for nyudlan ifm. boligkgb er summen af bank- og realkreditlan. Variabelt forrentede lan om-

fatter Ian med en rentebinding pa op til 3 ar. Figuren indeholder data for alle boligkgbere.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.
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04

Institutterne bevilger en
relativ konstant andel lan
udover reglernes granser

Lanereglerne giver institutterne en vis fleksibilitet i forhold til at kunne yde 1an
udover regelsaettets graenser. Nogle af undtagelsesmulighederne star eksplicit i
reglerne, mens andre kan baseres pa en konkret vurdering af den enkelte kunde.
[Eldre boligejere, der gnsker at spare “ned” i deres bolig, behgver under visse
forudsaetninger ikke at blive kreditvurderet til at kunne betale afdrag, ligesom
udbetalingskravet pa 5 pct. skal “vurderes i forhold til den konkrete kunde og
kan fraviges i bade op- og nedadgaende retning”, jf. Finanstilsynet (2023a). Et
tredje eksempel er, at unge kunder kan undtages fra Vaekstvejledningens gaelds-
faktorregel, hvis de har gode jobudsigter og vaelger fast rente og afdrag. Lane-
reglernes fleksibilitet adskiller sig fra reglerne i Lov om realkreditiGn og realkredit-
obligationer m.v., hvor den gvre LTV-graense ved realkreditfinansiering udggr 80
pct., uanset om en konkret vurdering af den enkelte kunde matte retfeerdiggere

FIGUR 11

Jaevn udvikling i boligkeb med finansiering udover graenserne i laneregler

Bevilgede lan udover graensevardier i lanereglerne
Pct. af samlet nyudlién til boligkab
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Anm.: Se tabel 1 for oversigt over lanereglerne. Fire kvartalers restgaeldsvaegtet glidende gennemsnit.
Ved beregningen af boligkgbernes gaeldsfaktor er der anvendt en anden datakilde for lantagers
indkomst end Kreditregistret, hvorfor andelen af I&dn udover graensevaerdierne kan afvige fra insti-
tutternes indberetninger. Begge serier skal betragtes som overkantssken.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.
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en hgjere beldning.1® De to regelsaet har dog forskellige formal. Formalet med
Lov om realkreditidn og realkreditobligationer m.v. er at beskytte obligationsinve-
storerne, mens formalet med lanereglerne, der behandles i denne analyse, er
forbrugerbeskyttelse mv. Institutterne har over perioden 2020-23 bevilget en
relativt konstant andel af lan, der ligger udover graenserne i forhold til udbeta-
lingskravet og reglerne for lantagers gaeldsfaktor, jf. figur 11.11 Sdledes bevilges
omkring 9-12 pct. af det samlede nyudlan til boligkgb til boligkgbere med enten
lav udbetaling eller en hgj gaeldsfaktor og en lantype, der i udgangspunktet ikke
er tilladt i henhold til God skik-reglerne. Der har veeret en faldende tendens i
2023, hvilket afspejler, at faerre boligkgb har resulteret i en gaeldsfaktor, der er
stgrre end 4.12

At der bevilges lan udover graenserne, er ikke ngdvendigvis det samme som, at
reglerne brydes, jf. fleksibiliteten i regelsaettet. Den relativt konstante andel afvi-
gelser over tid kan indikere, at institutterne har haft samme tilgang til at bevilge
lan udover graenserne bade fgr og efter rentestigningerne. De hgjere renter har
derfor ikke aendret pa den del af kreditpolitikken, der vedrgrer sandsynligheden
for, at 1an kan bevilges udover graenserne i lanereglerne.

Forstegangskobere og boligkgbere med lave indkomster
bevilges oftere 1an udover lanereglernes gransevaerdier

Nogle typer af boligkgbere vil alt andet lige oftere blive begraenset af reglerne
end andre grupper. Hvilke grupper der oftere bevilges Idn udover graenserne,
kan belyses i en statistisk model, jf. tabel 2. Tabellen viser karakteristika for de
boligkgbere, der hyppigere bevilges 1an udover lanereglernes graenseveerdier. Et
positivt fortegn betyder, at hyppigheden for den enkelte variabel er stgrre, nar
der kontrolleres for de gvrige variable. Ligesom figur 11 er det kun udbetalings-
kravet og God skiks regel vedr. gaeldsfaktor, der betragtes.

Tabel 2 viser, at institutterne oftere bevilger 1an udover lanereglernes graense-
vaerdier til bl.a. ferstegangskgbere, som udggr 65 pct. af boligkgberne blandt de
lan, der er bevilget udover graensevaerdierne og 41 pct. blandt boligkgberne,
der ikke gor.13 Yngre boligkgbere bevilges ogsa oftere lan udover graensevaerdi-
erne, og det samme ggr boligkgbere med relativt lave indkomster og formuer.
Det kan afspejle, at yngre fgrstegangskgbere i hgjere grad end andre kan have
udsigt til hgjere indkomst i de kommende ar efter boligkgbet, hvilket kan be-
grunde, at der ydes lan udover gransevaerdierne. Det negative fortegn pa ind-
komst og formue kan herudover afspejle, at boligkgbere med hgjere indkomster
og formuer i mindre grad har behov for at lane op til greenseveerdierne. Fleksibi-
liteten i ldanereglerne benyttes saledes til at kunne tilgodese boligkgbere med re-
lativt lave indkomster, hvilket er i trad med reglernes hjemmel i forbrugerbeskyt-
telseslovgivningen.

10 Lanesagsgebyrer mv. kan medfinansieres udover de 80 pct., hvorfor graensen i praksis er en smule hg-
jere. Bemaerk, at reglerne i Lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v. kun vedrgrer 1an finansie-
ret ved udstedelse af realkreditobligationer. Pengeinstitutter kan yde I&n med hgjere beldningsgrad.

1 Kun udbetalingskravet og gaeldsfaktor er vist, da de gvrige regler ikke har faste greensevaerdier som fx
gaeldsfaktor > 4 eller udbetaling > 5 pct. Disse regler er baseret pa en vurdering af den enkelte kunde.

12 Beregningerne er behaeftet med en vis usikkerhed og skal tolkes som overkantsskan, jf. ogsa noten til
figur 11. Geeldsfaktoren er fx beregnet pa baggrund af tilgaengelige data pa belaningstidspunktet, hvorfor
boligkgbere med udsigt til indkomststigninger umiddelbart efter kgbet indgar med en for lav indkomst.
Benyttes indkomsten aret efter boligkgbet, bliver den estimerede andel bevillinger udover graensevaerdi-
erne lavere, men tendensen med en nogenlunde konstant andel over tid, er den samme.

5 Fgrstegangskgbere er defineret som boligkgbere, hvor alle husstandens voksne, der hafter for geelden,
skal kgbe bolig for fgrste gang. Definition er lidt anderledes end andre studier, hvorfor andelen af fgrste-
gangskgbere ogsa kan vaere anderledes.
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TABEL 2

Karakteristika ved boligkgbere med 1an udover lanereglernes granser

Sandsynlighed for at 1an  Gennemsnit over =~ Gennemsnit under

Variabel . . .
bevilges over graenser graensevardier graensevardier
Forstegangskeber + 65 pct. 41 pct.
Husstandens indkomst - 708 tkr. 811 tkr
Husstandens bruttoformue - 129 tkr. 789 tkr.
Husstand med to voksne + 70 pct. 69 pct.
Antal hjemmeboende bgrn + 0,68 0,63
Alder pa husstandens aldste - 36 ar 44 &r
Storkgbenhavn eller Aarhus + 32 pct. 29 pct.
Land;, oplands- eller mindre + 53 pct. 54 pet.
provinsbykommune
Antal observationer 155.749 14.306 141.443

Anm.: Den fgrste kolonne angiver fortegnet pa parameterestimaterne i en logistisk regression, hvor den
afhaengige variabel er en dummy for om, der er bevilget lan til boligkgbere udover graenserne i
forhold til udbetalingskravet eller God skiks regel vedr. gaeldsfaktor, jf. tabel 1. Variablene er alle
statistisk signifikante pa 5 pct. signifikansniveau. Fortegnet pa de geografiske variable skal ses
relativt til referencegruppen, som er stgrre provinsbyer. Kolonne 2 og 3 viser beskrivende statistik
for gennemsnittet for de boligkgbere, der er bevilget Ian henholdsvis over og under graenserne.
Forstegangskebere er defineret som boligkgbere, hvor alle voksne, der hafter for geelden, er for-
stegangskgbere. Gennemsnitsindkomsten for alle boligkgbere er lavere end for den typiske bolig-
kgber vist i boks 1, da den ene indkomst er baseret pa et gennemsnit og den anden pa medianen.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af data fra Kreditregistret og Danmarks Statistik.

Hvis husstanden, der kgber bolig, bestar af to voksne, er sandsynligheden for at
fa et lan udover lanereglernes graenser alt andet lige starre, ligesom flere hjem-
meboende bgrn ogsa er forbundet med en hgjere sandsynlighed. Der er dog
ikke stor forskel pa den gennemsnitlige familiest@rrelse pa tvaers af boligkgbere,
der bevilges et 1an udover graenserne, og dem som ikke gor, jf. kolonne 2 og 3.

Der er ogsa geografiske forskelle pa, hvordan institutterne bevilger 1an udover
lanereglernes graenser. Hyppigheden er alt andet lige stgrre ved boligkgb i Stor-
kgbenhavn og Aarhus savel som i kommuner uden for de stgrre byer. Omvendt
er sandsynligheden sa tilsvarende lavere i de st@rre provinsbyer, som er referen-
cegruppe i regressionen. Der er dog ikke store geografiske forskelle pa lan, der
er blevet bevilget over eller under lanereglernes graenseveaerdier.
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