Erhvervs-, Veekst- og Eksportudvalget 2013-14
ERU Alm.del endeligt svar pa spagrgsmal 338
Offentligt

/_ \
ERHVERVS- 0G VEKSTMINISTERIET

Besvarelse af spgrgsmal 338 alm. del stillet af udvalget den 7. maj
2014 efter gnske fra Brian Mikkelsen (K).

Spgrgsmal:

Ministeren bedes kommentere den vurdering af danskernes gkonomi, som
fremgar af artiklen "Something rotten" i tidsskriftet Economist den 19.
april 2014.

Svar:

Artiklen ”Something rotten” i The Economist tegner et fordrejet billede af
dansk gkonomi og husholdningernes gkonomiske situation. Jeg vil i det
fglgende forholde mig til tre centrale pastande i artiklen:

1. Danske husholdningers gzld, herunder 1an med afdragsfrihed, er
for hgj,

2. Andelen af rentetilpasningslan er for hgj,

3. Nationalbanken kan fa problemer med at forsvare kronens faste
kurs over for euroen, da det kan bringe mange husholdninger med
variabelt forrentede 1an i gkonomiske problemer.

Ad 1.

Der ytres i artiklen en bekymring for, at danske husholdninger internatio-
nalt set har den hgjeste bruttogald i forhold til disponibel indkomst (om-
kring 300 pct.), og at der ikke betales afdrag pa en stor del af gelden. The
Economist mener, at der er risiko for, at et stort antal boliger vil blive sat
til salg samtidigt, nar et stort antal husholdningers afdragsfrihed udlgber.
Det kan s®tte gang i en uheldig kedereaktion. Logikken er, at et stort
antal boliger udbudt til salg vil fa boligpriserne til at falde, hvilket vil
smitte af pa forbrug, vekst og beskaftigelse. Det vil yderligere smitte
negativt af pa boligpriserne.

I forhold til husholdningernes bruttogald er det afggrende at understrege,
at denne modsvares af store formuer i husholdningerne. Husholdninger-
nes samlede nettoformue, inklusive vaerdien af ejerboliger og pensioner
(korrigeret for udskudt skat), er i Finansredeggrelse 2014 anslaet til godt
400 pct. af disponibel indkomst, jf. figur 1.
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Figur 1 Husholdningernes formue og gzld, 1995-2012
Husholdningernes formue og gald, 1995-2012
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Kilde: Finansredeggrelse 2014

Pensionsopsparing og opsparing i fast ejendom er imidlertid forholdsvis
illikvide. Derfor er det afggrende, at danske husholdninger i stressede
scenarier vil vere i stand til at betale ydelserne pa galden.

Erhvervs- og Vakstministeriets og Nationalbankens analyser pa et detal-
jeret datagrundlag viser, at husholdninger med de hgjeste indkomster har
langt hovedparten af gelden. Erhvervs- og Vekstministeriets analyse
Gealdsudgifter i husholdninger med realkreditlan fra januar 2013 viser, at
knap 90 pct. af realkreditgelden er optaget af den halvdel af husholdnin-
gerne, der har de hgjeste indkomster. Pa baggrund af analysen vurderes
langt hovedparten af husholdningerne at kunne servicere deres samlede
gald (realkreditgaeld og anden geld) ved et vesentligt hgjere renteniveau.

Erhvervs- og Vakstministeriets analyse Galdsudgifter 1 husholdninger
med udlgb af afdragsfrihed og hgj belaningsgrad fra april 2013 viser
endvidere, at langt de fleste husholdninger vil kunne servicere gelden,
nar den tiarige periode med afdragsfrihed pa realkreditlan udlgber i disse
ar. Det gelder ogsa de husholdninger, der ikke kan omlagge til et nyt
afdragsfrit 1an svarende til hele galden, fordi belaningsgraden i deres bo-
lig overstiger den i udgangspunktet tilladte lanegraeense. Det vurderes pa
den baggrund, at risikoen for, at mange boliger sattes til salg samtidigt pa
grund af manglende betalingsevne 1 husholdningerne, er lav.

Endelig vil en del husholdninger over en tidrig (afdragsfri) periode nor-
malt have haft en markant indkomstfremgang, hvilket betyder, at den rea-
le stigning i ydelsen ved udlgb af den afdragsfri periode ikke skal over-
vurderes. Saledes er den gennemsnitlige disponible indkomst i lgbende
priser fra 2002 til 2012 steget med omkring 40 pct.

At husholdningerne generelt er velpolstrede understgttes ogsa af, at antal-
let af tvangsauktioner har varet relativt lavt under krisen og langt lavere
end i starten af 1990’erne. Andelen af husholdninger i betalingsproblemer
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har desuden vearet forholdsvist lav, og kreditinstitutterne har ikke lidt sto-
re tab pa husholdningerne under krisen. Det skal udover en generelt ro-
bust gkonomi i husholdningerne ses i lyset af det historisk lave renteni-
veau og et moderat ledighedsniveau.

Endelig bemarkes det, at EU-Kommissionen for nylig har taget Danmark
af listen af lande, der er under observation for makrogkonomiske ubalan-
cer, herunder for omfanget af den private sektors geld.

Ad 2.

I artiklen i The Economist anfgres, at omfanget af rentetilpasningslan er
for hgjt, selvom Folketinget har gennemfgrt lovgivning, der handterer
realkreditinstitutternes refinansieringsrisiko.

Omfanget af variabelt forrentede realkreditlan udggr aktuelt 67 pct. Lo-
ven fra marts 2014, der handterer realkreditinstitutternes refinansierings-
risiko, afbgder konsekvenserne, hvis en refinansieringsauktion fejler. Jo
stgrre andelen af variabelt forrentede lan er, jo stgrre er imidlertid sand-
synligheden for, at en auktion kan fejle. Flere ratingbureauer, herunder
Standard & Poor’s, har papeget dette. Rangvid-udvalget ytrede desuden
en bekymring for den hgje andel af lan med refinansieringsrisiko, og an-
befalede, at der etableres en tilsynsdiamant for realkreditinstitutter, der
indeholder et pejlemarke for lan med refinansieringsrisiko. Jeg forventer
derfor, at Finanstilsynet 1 den kommende tilsynsdiamant for realkreditin-
stitutter vil adressere omfanget af variabelt forrentede realkreditlan.

Ad 3.

I Economist-artiklen sattes spgrgsmalstegn ved, om Nationalbanken kan
forsvare den faste kurs over for euroen, hvis mange boligejere kommer 1
betalingsproblemer, og boligpriserne falder.

Hertil bemarkes, at der var et betydeligt pres pa kronen under uroen pa de
finansielle markeder i efteraret 2008. Pa den baggrund havede National-
banken, hvis eneste pengepolitiske opgave er at forsvare fastkursen, ren-
ten for at bremse kapitaludstrgmning. Det skete uden katastrofale konse-
kvenser for boligmarkedet og boligejernes gkonomi. Dermed har bolig-
ejernes gkonomi og Nationalbankens mulighed for at forsvare fastkurspo-
litikken vearet udsat for en betydelig stresstest. I et scenarie med historisk
stor uro pa de finansielle markeder forsvarede Nationalbanken fastkursen,
uden at penge- og realkreditinstitutter led store tab pa privatkun-
der/boligejere. Stresstests lavet af sdvel Erhvervs- og Veksministeriet
som Nationalbanken viser desuden, at husholdningerne kan modsta bety-
delige rentestigninger.
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