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1. KONKLUSION OG
SAMMENFATNING

Udvalget har skullet belyse udlanssituationen i landdistrikterne og &rsagerne til de
forskellige udfordringer, herunder faldende priser pa boliger og erhvervsejendomme,
lange liggetider og udfordringer med at fa lan.

Indledningsvis er der grund til at gagre klart, at der pa de feerreste omrader er en klar,

entydig sandhed. Selv 7 ar efter finanskrisen er der eksempelvis langt fra enighed om,

hvad der var de veesentligste faktorer bag finanskrisen. Ligeledes er det vanskeligt at

afdeekke landdistrikternes finansielle udfordringer med en entydig konklusion.

Grundlaeggende er der fglgende mulige overordnede udlaegninger af udfordringer med at

fa lan i landdistrikterne:

1. Landdistrikternes helt afggrende udfordringer er af ikke-finansiel karakter, og den
finansielle sektor spiller ikke nogen veesentlig rolle.

2. Landdistrikternes udfordringer kan i ikke helt uvaesentlig grad tilskrives forhold
vedrgrende den finansielle sektor.

Mulige forklaringer af ikke-finansiel karakter
Den farste overordnede forklaring kan grundleeggende underopdeles i fglgende:

Stigende urbanisering: Sammenlignet med andre vesteuropeeiske lande er
urbaniseringen i Danmark ikke udpraeget, men den foregar i gjeblikket i et hgjere tempo
end i sammenlignelige lande. Det indebaerer generelt en flytning mod de starre byer,
men ogsa en flytning fra de mindste landsbyer og landdistrikter mod lidt starre landsbyer
og lokale bycentre ("dobbelt urbanisering”).1

Mere ensidig erhvervsstruktur i landdistrikterne: | forhold til den generelle
erhvervsstruktur i Danmark er faerre erhverv repreesenteret i landdistrikterne, som iseer
beskeeftiger folk inden for landbrug og fgdevareerhverv, industrien og turisme.
Serviceerhvervene er i hgjere grad centreret omkring de stgrre byer. Samtidig har der
veeret tendens til en tilsvarende centralisering med eksempelvis feerre og starre skoler
og hospitaler, ligesom kommunal administration samles som folge af
kommunesammenleegning osv. Det har betydning for, hvilke job og indkomstgrundlag
der er tilgeengelige, og hvor mange der er i beskaeftigelse.

Gennem en arraekke er beskaeftigelsen i industrien, hvis virksomheder oftest er placeret i
landdistrikter og uden for de starre byer, faldet kraftigt. Adgang til kvalificeret arbejdskraft
er en vigtig parameter for virksomhedernes valg af lokalisering, og virksomhederne
efterspgrger i stigende grad dygtige fagleerte og hgjtuddannet arbejdskraft, herunder
ogsa veluddannede udlzendinge, safremt den gnskede arbejdskraft ikke kan findes i
Danmark.

' Se bl.a. "Danmark i forandring”, 2014 af Kommunernes Landsforening (KL).



Virksomhedernes placering afhaenger ogsd af en raekke faktorer, f.eks. adgang til
relevant infrastruktur, etableringsomkostninger, omkostningseffektive
produktionsfaciliteter, og for nogle ogsa naerhed til kunder. Mange nye virksomheder
gnsker i stigende grad at veere et sted, hvor der er et marked for hgjtuddannet
arbejdskraft, og hvor man kan tiltreekke ogsa veluddannede udleendinge. Det er lettest i
storbyerne. For hgjtuddannede udleendinge med bgrn er internationale skoler i rimelig
afstand fra job og hjem vaesentlige.

Befolkningens preeferencer. De fleste unge vil bo i storbyer med de mange tilbud, og
som eldre gnsker man at bo, hvor man har boet i arbejdslivet og teet pa barn og
bgrnebgrn, ligesom neerhed til offentlig transport er veaesentlig. Disse praeferencer
forsteerkes, nar butikker og skoler lukkes i nzermiljget. Stigende urbanisering er en
generel, global trend.

Mulige forklaringer af finansiel karakter
De mulige forklaringer pa, at den finansielle sektor har en ikke-uvaesentlig betydning for
problemerne i landdistrikterne, kan med fordel opdeles i falgende:

Reguleringen af den finansielle sektor. Lovgivningen er uhensigtsmaessig og farer til, at
den finansielle sektor yder veesentligt feerre 1an i landdistrikterne, end sektoren ellers ville
gare.

Den finansielle sektor handler ikke optimalt i landdistrikterne. Blandt mulige ikke-optimale
handlemader er dels, at sektoren har overreageret pa bl.a. tabserfaringer og er blevet for
forsigtig i landdistrikterne, dels at specielt realkreditsektoren ikke har udnyttet sine
muligheder for at prisdifferentiere og kraeve hgjere priser i landdistrikterne, men i stedet
har valgt at holde ens priser, hvilket alt andet lige vil begrunde starre
udlanstilbageholdenhed i landdistrikterne.

Udvalgets vurdering

Baggrunden for de afggrende udfordringer i danske landdistrikter er af ikke-finansiel
karakter, men derimod bl.a. foranlediget af utilstreekkelige rammevilkdr, som har
afggrende betydning for veekst og udvikling. Det finansielle system har imidlertid en
ikke-ubetydelig indflydelse p& de nuveerende veekst- og udviklingsmuligheder i
landdistrikterne.

Stigende urbanisering og vaekst i storbyer er en global trend, der specielt i lande med lav
befolkningstilveekst vil kunne fare til direkte befolkningsfald i mindre byer og landomréader
med kraftige prisfald pa fast ejendom til falge.

Omvendt er situationen i landdistrikterne ikke s& slem, som den ofte fremstilles. Den
negative fremstilling kan desveerre i sig selv have veeret medvirkende til en mere treeg
beldningsadgang i disse omrader. Aktuelt er det seerligt i Kebenhavns- og
Aarhusomradet, at der er tale om starre stigningstakter pa visse ejendomssegmenter,
men ogsa resten af landet ser nu ud til at opleve prisstigninger. Sammenholdt med de
positive tegn i gkonomien generelt kan der hermed veere grundlag for en bedring af



bel&ningssituationen i landdistrikterne, hvor det samlede udestdende udlan er faldende,
og hvor nyudlanet er lavere end i byerne, jf. kapitel 2.

Overordnet set er det finansielle system praeget af mange forskellige aktarer. Der er dels
konkurrence mellem aktgrer af samme type (konkurrence realkreditinstitutter imellem og
konkurrence  pengeinstitutter imellem), dels substitution mellem aktgrerne.
Pengeinstitutterne kan yde lan, som realkreditinstitutterne ikke vil yde, og andre
institutter kan yde de lan, som pengeinstitutterne ikke vil yde. Det mindsker
sandsynligheden for, at en eventuel uhensigtsmaessighed i f.eks. realkreditlovgivningen i
forhold til udlan i landdistrikter farer til, at kunden ikke kan fa sit lanebehov opfyldt pa
anden vis.

Det er forstaeligt, at mange potentielle l&ntagere i landdistrikterne fgler sig frustrerede
over at have vanskeligheder med at fa de billigere realkreditlan i fast ejendom. Men
omvendt er det overordnet set ogsd forstaeligt, hvis specielt realkreditinstitutterne
udviser forsigtighed i tyndt befolkede omrader.

Der er aktuelt en dobbelt udfordring i disse omrader:

e Den ene udfordring er usikkerheden om ejendommens handelsveerdi ved et salg i
den neermeste periode. | det enkelte omrade omszettes ofte meget fa ejendomme.
Salgsveerdien af et raekkehus i Kgbenhavnsomradet kan skgnnes med betydelig
sikkerhed, fordi der hele tiden omsaettes en del ejendomme, der kan betragtes som
alternativer. Det samme geelder ikke i en lille by langt fra starre byer.

e Det andet problem er, at den forventede prisudvikling i omradder med faldende
befolkning er negativ. | de vaerst ramte omréder er der for mange ejendomme en
stor risiko for, at den nuveerende kgber bliver den sidste beboer af ejendommen.
Veerdiforringelsen af ejendommen sker sdledes i en anden takt end for andre
ejendomme.

Der bliver sandsynligvis ogsa i landdistrikterne givet finansieringsafslag, hvor finansiering
burde veere givet. Nar der ydes titusindvis af 1an, vil det kunne ske. Men det ogsa kan
ske den modsatte vej; der bliver ydet lan, som ikke burde veere ydet. Tallene for
realkreditinstitutterne viser, at tabsandelen er stgrre i landdistrikterne end i den gvrige
del af landet. De historiske tabstal tyder saledes ikke umiddelbart pd en overdreven
forsigtighed i landdistrikterne.

En mulig forklaring, som realkreditinstitutterne dog afviser, er, at realkreditinstitutter og
pengeinstitutter som reaktion pd hgje historiske tab i landdistrikterne er blevet
overforsigtige med udlanet i disse omrader. Uanset om dette skulle veere tilfeeldet eller
ej, er det kreditinstitutterne som beslutter kreditpolitikken, ogsa i landdistrikterne. Det
offentlige bestemmer spillereglerne i form af regulering og seetter dermed rammerne,
som markedsaktgrerne skal holde sig inden for.

Udvalget har i overensstemmelse hermed og kommissoriet vurderet, om det er udvalgte
dele af den finansielle lovgivning, der kan have medfgrt en eventuel overdreven
forsigtighed i forhold til udlan i landdistrikterne. Udvalget har ikke fundet eksempler pa, at
lovgivningen skulle have denne effekt. Lovgivningen har til formal at sikre, at



realkreditobligationer og pengeinstitutindskud anses som sikre, da en usikkerhed herom
vil have meget negative samfundsmaessige konsekvenser. Udvalget har heller ikke
konstateret opstramninger af den finansielle lovgivning, der i saerlig grad har kunnet have
en effekt p& udlanet til lige netop landdistrikterne.

Udvalget har imidlertid fundet eksempler pa regler, som af flere markedsaktarer er
opfattet som veerende mere restriktive, end Finanstilsynet fortolker disse regler. Det
geelder for 6-maneders reglen i forbindelse med vurdering af fast ejendom og vejledning
for anvendelse af radighedsbelgb ved indberetning til Finanstilsynet. Realkreditbranchen
pointerer i denne forbindelse, at den ikke pa& noget tidspunkt har veeret i tvivl om
reekkevidden af 6-maneders reglen. Udvalget mener, at der er behov for praeciseringer
eller eendringer pa disse omrader.

1.1 BELANINGSOMFANGET I LANDDISTRIKTERNE

Det kan konstateres, at der fortsat bevilges lan i landdistrikterne i et veesentligt omfang,
om end den samlede bestand af wudldn i disse omrader er faldende.
Realkreditinstitutternes nyudlan til boligfinansiering har udvist en faldende tendens siden
finanskrisen, og faldet har veeret stgrst udenfor de stgrste byer. Hvis man sammenligner
landdistrikterne med andre omrader udenfor de starste byer, ma det dog konstateres, at
udlanet har udviklet sig nogenlunde ens i disse omrader.

De finansielle institutter har historisk set veeret forholdsvist risikovillige med udlan til
landdistrikter. De har séledes starre tab p& udlan til landdistrikterne end i andre dele af
landet, og der ses flere tvangsauktioner. Det afspejler blandt andet, at boligmarkedet i
landdistrikterne er praeget af en svag og til tider faldende prisudvikling, men
ngdvendigvis ogsa at der er problemer med at betale renter og afdrag pa geelden pa
trods af det lave renteniveau.

De belaningsgrader, realkreditinstitutterne i praksis tiloyder kunder i landdistrikterne, der
eftersparger disse 1an, er hgjere end i de tilbud, der gives i byerne. Heller ikke malt p&
denne parameter er der noget, der entydigt peger pd, at institutterne udviser gget
forsigtighed i forhold til landdistrikterne. Der kan dog veere forretningsmaessige arsager
til, at institutterne eventuelt helt undlader at tilbyde 1an med lavere belaningsgrader, og
en eventuel gget forsigtighed i stedet har medfart en reduktion i antallet af udlan.

Det kan ikke afdaekkes, om den forskellige udvikling i udlan til landdistrikterne og de
starste byer afspejler en opstramning af lanevilkar fra institutterne, eller om det alene
afspejler de realgkonomiske forskelle, herunder det lokalt udfordrede boligmarked. En
svagere makrogkonomisk udvikling og et demografisk billede med aldring og vigende
folketal vil naturligt give en svagere udlansudvikling i de bergrte omrader. Efter
finanskrisen har udldnet til erhverv vaeret kendetegnet ved et skift fra
pengeinstitutfinansiering til realkreditfinansiering, og realkreditinstitutternes nyudlan til
erhverv er derfor vokset siden 2009. Denne veekst er ogsd kommet landdistrikterne til
gavn.



1.2 FINANSIEL REGULERING OG UDLANSAKTORER

De finansielle aktgrer, deres rolle og den finansielle regulering
Realkreditinstitutterne yder l&n mod pant i fast ejendom op til en maksimal beléningsgrad
fastsat ved lov. Der er sdledes forholdsvis snaevre graenser for realkreditinstitutternes
risiko, og realkreditinstitutterne yder derfor typisk ogsa den billigste finansiering af fast
ejendom. Realkreditinstitutterne anvender forskellig bidragssats afheengig af
bel&ningsgrad og lanetype, men anvender p& privatomradet i gvrigt samme bidragssats
uanset pantets geografiske placering. Realkreditinstitutterne har imidlertid mulighed for
som p& erhvervsomradet at gge bidragssatsen i omrader med tynde markeder og
faldende priser, og hvor ogsé tabene er relativt starre.

Pengeinstitutterne er ogsad underlagt en generel regulering af solvens og
styringsmaessige forhold, men kan patage sig en vaesentlig sterre risiko end
realkreditinstitutterne. Pengeinstitutterne kraever derfor ogsa oftest en hgjere rente end
den, der tilbydes gennem realkreditinstitutterne, som betaling for den hgijere risiko. Ogsa
pengeinstitutterne forsgger dog at begreense risikoen ved modtagelse af pant og ved at
yde 1an af betydelig kortere varighed end det typiske realkreditldn. Pengeinstitutternes
pant ligger typisk naest i konkursreekkefalgen lige efter realkreditinstitutternes pant.

Pantebrevsselskaber og andre private langivere er ikke pd samme made som finansielle
institutter underlagt solvensmaessig og styringsmaessig regulering, og disse langivere
patager sig ofte en starre risiko ved belaning af fast ejendom. Denne forhgjede risiko vil
typisk afspejle sig i en hgjere rente og/eller andre individuelt aftalte vilkar pa lanet. Disse
langivere kan yde lan til eiendomme, hvor bade realkreditinstitutter og pengeinstitutter
matte afholde sig fra at yde lan, eksempelvis fordi ansggers gkonomi er for svag, eller
fordi institutterne vurderer, at pantets beskaffenhed eller veerdi er for ringe. Reguleringen
af pantebrevsselskaberne er begreenset til et adfeerdstilsyn, mens gvrige private
langivere i dag er reguleret af markedsfaringslovens regler.

Med henblik pa at gge forbrugertilliden og forbrugerbeskyttelsen ved optagelsen af lan
med pant fast i fast ejendom har Europaparlamentet og Det Europaeiske Rad vedtaget
Boligkreditdirektivet, som omfatter alle, der yder eller formidler 1an mod pant i fast
ejendom, det vil sige realkredit- og pengeinstitutter men ogsa de alternative kreditgivere,
der yder lan til privatpersoner og virksomheder. Direktivet blev gennemfert i dansk
lovgivning med Lov nr.532 af 29. april 2015.

Udvalget har som led i sit arbejde haft repraesentanter fra de forskellige aktarer til at
komme med oplaeg om deres syn pa spgrgsmalet. Det drejer sig om pantebrevsdirektar
Sgren Zak (Arbejdsenes Landsbank) som repraesentant for pantebrevshandlere,
bankdirektar Ole Selch Bak (Djurslands Bank) som repreesentant for lokalt baserede
pengeinstitutter, kreditdirektar Steen Munk (Nykredit) og kreditdirektgr Lars Bang
(Totalkredit) som repraesentanter for store landsdaekkende institutter samt direktar Sgren
Scheibye (Udenombanken) som repreaesentant for alternative finansieringsudbydere.
Konklusionerne herfra indgar i udvalgets overvejelser, jf. afsnit 1.4



Justeringer i den finansielle lovgivning eller tilsynsmaessig praksis i de senere ar
Den finansielle regulering er generelt strammet betydeligt op i de senere ar i forleengelse
af den finansielle krise. Det er dog ikke muligt at pege pa forhold, der direkte relaterer sig
til belaning i landdistrikter. For s& vidt angar 6-maneders reglen ved realkreditbelaning
bemeerkes det, at denne blev indfgrt i veerdianseettelsesbekendtggrelsen for
realkreditinstitutter i 1998, hvorfor denne ikke kan betegnes som en opstramning. For sa
vidt angér radighedsbelgbet er institutternes egne krav opstrammet som opfglgning pa
den finansielle krise. En stikprgveundersggelse fra Finanstilsynet viser, at kravene er
gget med ca. 27 pct. fra 2007 til 2012. Det skal holdes op imod, at Ignstigningstakten
over samme periode alene har vaeret 15 procent. Denne opstramning kan dog neeppe
tilskrives Finanstilsynets indberetningsvejledning, idet denne fgrst neevnte konkrete
niveauer for radighedsbelgb i 2012, og idet de institutter, der seerligt har strammet kravet
op, har gjort dette til et niveau, der ligger betydeligt over Finanstilsynets
indberetningsvejledning.

Tilsynsdiamanten for pengeinstitutter er introduceret undervejs i det betragtede forlgb,
men en eventuel effekt af den seneste aendring fra 2015 vedrgrende omfang af store
engagementer kan i sagens natur ikke afleeses i tallene eller praksis. En tilsynsdiamant
for realkreditinstitutter er tilsvarende blevet introduceret i i 2014. Heller ikke for
realkreditinstitutter kan en eventuel effekt afleeses i de belyste data, da effekten primeert
vil veere fremadrettet.

Udvalget har ikke identificeret yderligere regulering, der kan siges at have en seerlig
betydning for udlansomfanget i landdistrikterne.

Den finansielle regulering har et klart sigte om at sikre en sund, effektiv og stabil finansiel
sektor. Det kan overvejes, hvorvidt man ville kunne gge udlansomfanget ved
eksempelvis, inden for rammerne af EU-reguleringen, at lempe pa forskellige krav.
Noget sadan ville dog til gengzeld gge risikoen for penge- og realkreditinstitutkonkurser.



1.3 HOVEDRESULTATER OG ANBEFALINGER

Udvalget har undersggt og afdeekket de emner, der fremgar af kommissoriet, jf. afsnit
1.5, og er kommet frem til fglgende hovedkonklusioner og anbefalinger:

Pkt. 1: 6-manedersreglen

Efter de internationale regnskabsregler IAS og IFRS skal fast ejendom vaerdiansaettes il
dagsveerdi. Princippet om dagsveerdi indebzerer, at veerdiansaettelsen af ejendommen sa
vidt muligt afspejler veerdien p& tidspunktet for veerdianseettelsen, frem for eksempelvis
en potentiel fremtidig veerdi under antagelse af veerdistigninger.

Finanstilsynet har operationaliseret dette princip i form af den sakaldte “6-
manedersregel”, som blev indarbejdet i en veerdianseettelsesbekendtggrelse for
realkreditinstitutter allerede i 1998. Ejendomme skal veerdianseettes til aktuel
markedsveerdi efter almindelig markedsfaring - italesat som 6 maneder. Der skal sledes
hverken regnes med brandsalg eller skannes over langsigtede vaerdier. Markedsvaerdien
findes ud fra aktuelle realiserede salgspriser p& sammenlignelige ejendomme uanset
liggetid. Den gennemsnitlige liggetid i omradet kan have betydning for den lokale
prisdannelse, men ikke for den konkrete veerdianseettelse, og der er derfor ikke grundlag
for, at den gennemsnitlige liggetid skal erstatte de 6 maneder, som det har veeret
foreslaet.

6-manedersreglen har fortrinsvis betydning for belaning af friveerdi. Det skyldes, at der i
salgssituationen typisk tages udgangspunkt i den aftalte salgspris som netop veerende
en markedspris aftalt mellem en uafhaengig kaber og seelger.

Nogle markedsaktgrer har dog fortolket 6-maneders reglen sadan, at ejendomme med
en leengere liggetid end 6 maneder ikke kan belanes fuldt ud, og at handelsprisen for
sadanne ejendomme skal reduceres med et haircut, nar de skal benyttes som grundlag
for vurdering af andre ejendomme som folge af 6-maneders reglen. Dette er en
misforstaelse. Det bemeerkes, at dette ikke pa noget tidspunkt har veeret
realkreditbranchens opfattelse af 6-manedersreglens anvendelse.

Udvalget er enigt om, at denne misforstaelse bgr udryddes.

En del af udvalget finder, at dette bgr ske ved en vejledning, der praeciserer forstdelsen,
sa alle markedsaktgrer fortolker reglen i overensstemmelse med ovenstdende. Denne
del af udvalget finder det vigtigt at bevare reglen for ikke at skabe usikkerhed om
regelgrundlaget for dansk realkredit.

En anden del af udvalget finder, at den ovennzevnte misforstaelse bar fiernes ved at
fierne omtalen af 6 maneder. Denne del af udvalget leegger vaegt pd, at der fortsat skal
gelde en regel om markedsveerdi, hvorfor der ikke tilsigtes en &ndring af
sikkerhedsgrundlaget. Dette kan ske ved i en vejledning at foreskrive, at der skal findes
en aktuel markedsveerdi baseret pa realiserede handler fremfor skan over forventede
fremtidige handelsveerdier. Denne vejledning kan kommunikeres til ratingbureauer mv.
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med den hensigt, at mindske risikoen for negative markedsreaktioner. Herudover laegges
veegt pa at der er tale om en national dansk szerregel.

Pkt. 2: Radighedsbelgb

Ved pengeinstitutters kreditvurdering af privatkunder indgar en vurdering af husstandens
samlede faste indtaegter efter skat fratrukket de faste udgifter, generelt betegnet som
kundens radighedsbelgb. Udvalget finder, at et tilfredsstillende radighedsbelgb er
individuelt og afspejler den enkeltes praeferencer og historiske forbrugsmeanster.

Pengeinstitutter skal indberette boniteten af kundeportefgljen til Finanstilsynet som led i
instituttets regnskabsindberetning, hvor kundens radighedsbelgb indgdr som en
parameter i bonitetsklassifikationen. Finanstilsynet har til indberetningsformal lavet en
vejledning til anvendelse af radighedsbelgb ved bonitetsklassifikation. Denne indeholder
en reekke vejledende satser, der af Finanstilsynet betragtes som retvisende for de
forskellige bonitetskategorier. | forbindelse med landdistriktsproblemstillingen har
udvalget overvejet, om vejledningen kan haemme udlanet i landdistrikter. Som preemis
for problemstillingen ligger, at Finanstilsynets vejledning kan veere normdannende for
niveauet af de faktisk anvendte radighedsbelgb i institutternes kreditpolitikker, uagtet at
vejledningen alene er tiltaenkt til brug for indberetningsformal. Kreditpolitisk fastsatte
radighedsbelgb, der ligger teet pa Finanstilsynets fastsatte niveau, kan séledes veere
udtryk for, at institutter har tilpasset sig vejledningen for at undga tilsynsreaktioner.

Udvalget har i denne forbindelse undersggt danske pengeinstitutters tilgang og finder
betydelig variation i anvendelsen. Finanstilsynets indberetningskriterier for sa vidt angar
radighedsbelgb ligger i den lave ende i forhold til de af institutterne anvendte til belaning.
Seerligt de starste institutter, der star for langt starstedelen af udlanet, anvender hgjere
radighedsbelgb. Ingen institutter benytter geografisk variation. Udvalget har faet oplyst,
at Finanstilsynets indberetningskriterier af nogle aktgrer opfattes som skulle anvendes til
andet end indberetnings- og ratingformal. Finanstilsynet har selv i et enkelt tilfeelde
bidraget til den misforstaelse. Finanstilsynets indberetningsvejledning er dog ikke et krav
til kreditpolitik i pengeinstitutterne, men tjener alene indberetningsformal. Det er
pengeinstitutternes bestyrelser, der fastseetter det enkelte instituts kreditpolitik.

Udvalget anbefaler, at Finanstilsynet preeciserer, at indberetningsvejledningen ikke skal
leegges til grund ved udlan.

Der er endvidere risiko for, at det kan pavirke institutternes konkrete kreditgivning og
kreditpolitik, hvis de skal indberette gode kunder med lave radighedsbelgb som svage til
Finanstilsynet.

Udvalget anbefaler, at Finanstilsynet bgr give institutter mulighed for at kunden i
indberetninger til Finanstilsynet kan fa karakteren 2a og vaere af normal god bonitet,
selvom de szedvanlige greenser for radighedsbelagb ikke er opfyldt, hvis kunder med
positiv formue igennem flere ar har dokumenteret en evne til at klare sig med et lavere
radighedsbelgb - uden overtreek, restancer eller anden geeldsaetning til falge samt uden
indteegter af ekstraordinaer karakter. Det er en forudseetning, at kunden har en positiv
formue, og at det vurderes sandsynligt, at kunden ogsa fremadrettet vil kunne klare sig
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for det lavere radighedsbelgb, nar der henses til kundens fremtidige boligsituation,
familieforhold mv.

Udvalget finder, at det i indberetningsvejledningen fastsatte radighedsbelgb pa 13.500
kr. for 2 voksne og 2 bgrn fortsat bgr veere hovedreglen for kunder med normal bonitet.

Dele af udvalget finder dog, at indberetningsvejledningen bgr suppleres med en
minimumsgraense for radighedsbelab pa 10.500 kr. for 2 voksne og 2 bgrn (5.000 kr. til 1
voksen, 6.500 kr. til 1 par og 2.500 kr. pr. hjemmeboende barn), som skal geelde, for at
kunder skal kunne betragtes som havende normal god bonitet p& baggrund af anden
relevant information end de seedvanlige graenser for radighedsbelgb. Der er behov for, at
indberetningsvejledningen indeholder en preecis beskrivelse med en absolut nedre
graense for radighedsbelgb, s& det star helt klart, hvornar en kunde, der har et mindre
radighedsbelgb end de szedvanlige 13.500 kr., kan indberettes som en kunde af normal
bonitet. Med forslaget tilsigtes ikke en generel norm om et lavere radighedsbelgb for
kunder med normal god bonitet.

Andre dele finder, at pengeinstitutterne er ansvarlige for at seette deres egne udlans-
standarder, og at disse ikke bgr bestemmes ud fra indberetningsvejledninger. Det i
indberetningsvejledningen anvendte radighedsbelgb pa 13.500 kr. for en familie med to
barn ligger under markedsstandard, szerligt nar det sammenlignes med niveauet blandt
de starste aktarer. Det er beteenkeligt, hvis en aendring af Finanstilsynets vejledning
skaber en norm for pengeinstitutter om et radighedsbelgb pa 10.500 kr., nar 4 ud af 5 af
de stgrste pengeinstitutter ligger pa 15.000-15.500 kr., og nar noget sadan kan fare til
lempede kreditpolitikker som normdannelse, som der maske ikke er grundlag for.

Det har ikke veeret muligt at give et konkret skon over effekten af udvalgets forslag.
Forslaget vil potentielt kunne medfgre, at der bevilges flere 1an til kunder med lavere
radighedsbelgb. En sadan lempelse kan veere kreditmaessigt forsvarligt, hvis de naevnte
kunder har vist, at de kan leve for et lavere radighedsbelgb og i gvrigt har en sund
gkonomi. For god ordens skyld bemeerkes det, at en lavere grad af forsigtighed vil
medfgre en stgrre tabsrisiko.

Pkt. 3: Anvendelse af reduceret belaningsgrad

| erkendelse af, at udlan til fast ejendom i landdistrikter med en negativ prisudvikling kan
veere forbundet med en seerlig risiko, har det veeret fremfart, at kreditinstitutter i hgjere
grad end i dag burde tilbyde en lavere belaning frem for at give afslag pa lan. Ved at
etablere sig med en mere sikker prioritetsplacering kunne instituttet altsd i princippet
mindske risikoen ved at belane den pageeldende ejendom under den tilladte
belaningsgrad, og dermed alligevel yde lanet, om end der i sa fald vil veere tale om et
mindre 1an end @nsket. Der er en raekke datameessige problemer forbundet med
afdeekningen af dette forhold. Det er ikke muligt at afdaekke, i hvilket omfang et
realkreditinstitut har givet afslag pa en laneanmodning, hvor der i stedet kunne veere
ydet en lavere beldning inden for rammerne af instituttets risikopolitik og/eller
risikoappetit. Udvalget har i stedet undersggt lanetilbudsindberetninger fra
realkreditinstitutter til Finanstilsynet og indsamlet kvalitative erfaringer fra disse til
belysning af emnet.
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Af lanetilbudsdata fremgér, at belaningsgraden - bestemt som det tiloudte lan sat i
forhold til den skennede ejendomsveerdi - i landdistrikterne faktisk er stgrre end de
tilsvarende beldningsgrader i de gvrige omrader. Man skal dog veere varsom med at
fortolke for meget herpa, da data eksempelvis ikke siger noget om laneansggninger som
matte veere afvist, eller om der matte vaere ansaggt om hgjere belaning.

Realkreditinstitutterne har oplyst til udvalget, at den preecise belaningsgrad vil have en
mindre betydning, ndr der er tale om segmenter, hvor risikoen for at tabe hele
eksponeringen er hgj. Hertil kommer, at en lavere realkreditfinansiering i mange tilfaelde
vil medfare, at en starre del af ejendomsveerdien skal finansieres med et dyrere produkt,
eksempelvis bank- eller pantebrevslan, hvorved projektet kan fa sveert ved at haenge
sammen.

En reduceret belaning kan i nogle tilfeelde veere uegnet som risikomeaessig foranstaltning
fra et realkreditinstituts synspunkt i de omrader, hvor institutterne oplever de sterste tab.
Det er imidlertid vanskeligt helt at udelukke, at realkreditinstitutterne kan udvide
anvendelsen af reduceret belaning uden at ga pa kompromis med en ansvarlig
kreditpolitik.

Udvalget finder anledning til at bemaerke, at landdistrikter i et vist omfang blandt andet er
karakteriseret ved en relativ stgrre andel af meget billige ejendomme. For meget billige
ejendomme vil realkreditlan ikke altid ngdvendigvis veere den mest hensigtsmaessige
finansieringsform. Herudover bemaerker udvalget, at relativt flere ejendomme i
landdistrikterne vurderes at veere i en tilstand, hvor den eksisterende ejer eller kaber vil
veere den sidste ejer heraf, hvorfor traditionel realkreditbelaning ikke vil vaere oplagt, da
situationen snarere kan sammenlignes med eksempelvis en bilfinansiering med kort
lgbetid og en hgijere rente.

Udvalget anbefaler, at kreditinstitutsektoren bgr overveje, om justering af parametre i det
eksisterende produktsortiment ved anvendelse i landdistrikter kunne medfgre en hgjere
grad af imgdekommelse af l&neanmodninger i disse omrader. En sadan justering i
forhold til de kreditmaessige udfordringer, som kreditgiver vurderer, kunne vaere pa
parametre som lavere belaningsgrad, kortere Igbetid og hurtigere amortisering og/eller
stgrre margin.

Pkt. 4-5: Eksisterende og potentielle alternativer til bank- og realkreditfinansiering

Det danske realkreditsystem sikrer billig finansiering til ejendomskgbere og stor
sikkerhed for kreditorerne. Disse institutter og deres udlan er underlagt en forholdsvis
detaljeret regulering. Kgberne kan i visse tilfeelde fa hele finansieringen eller fa
yderligere finansiering i et pengeinstitut, hvis de har behov for et stagrre lan, end
realkreditsystemet kan tilbyde. Det er typisk lan med starre risiko for kreditor (fx hgjere
belaningsgrad), hvilket derfor er dyrere for lantager. Pengeinstitutternes udlan er ikke sa
detaljeret reguleret som realkredit. Hvis et ejendomskgb ikke kan finansieres gennem et
pengeinstitut, er det muligt at finansiere det med et saelgerpantebrev. Denne
finansieringsform er almindeligvis dyrere, da kreditor i hgjere grad er afheengig af kabers
betalingsvilie- og evne. Professionelle aktgrer pa pantebrevsmarkedet er fortrinsvis
reguleret i forhold til behandling af kunder. Desuden kan der fremadrettet teenkes at
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opsta et marked for sdkaldt crowdfunding, hvor det ogsa vil veere muligt at fa finansieret
kab af fast ejendom.

Udvalget finder, at finansieringsmulighederne ved kgb af fast ejendom i Danmark
generelt er gode.

Udvalget har pa et mgde haft besgg af en raekke forskellige typer langivere. Det er pa
den baggrund udvalgets opfattelse, at der er mulighed for at imgdekomme de fleste
gnsker om ejendomsfinansiering i Danmark ved en bred vifte af langivere. Karakteristika
ved det konkrete projekt kan dog veere afggrende for, hvilken langivertype der vil veere
aktuel, og dermed ogsa hvilken pris der vil blive tale om. Der vil sdledes efter udvalgets
opfattelse veere en eller anden finansieringsmulighed for langt de fleste, som gnsker
beléning.

Udvalget vurderer, at der ikke er behov for nye initiativer pad omradet.

Pkt. 6: Erfaringer fra andre nordiske lande

Med udgangspunkt i offentlige ordninger i bl.a. Norge og Island har det veeret foreslaet,
at et offentligt kreditinstitut etableres som et redskab i lgsningen pa de gkonomiske og
demografiske problemer i landdistrikterne. Forslaget er bl.a. inspireret af den norske
Husbanken, en statsejet virksomhed under det norske boligministerium, og den
Islandske Boligfinansieringsfond, et offentligt kreditinstitut med udlan finansieret ved
udstedelse af statsgaranterede obligationer. Den norske ordning er kendetegnet ved at
vaere en del af statsbudgettet i Norge, og har som kerneopgave at medvirke til
implementeringen af den norske boligpolitik. Husbanken yder hovedsageligt lan til
kgbere, der har faet afslag p& belaning i den private sektor. Den islandske ordning
fungerer som et selvstaendigt kreditinstitut i konkurrence med de private institutter. Ingen
af de to ordninger har som szerskilt formal at modvirke en eventuel negativ pavirkning af
urbanisering pa fierntliggende omrader.

Udvalget finder, at der generelt set kan forventes at veere erfaringer fra de nordiske
lande i relation til udfordringer i fierntliggende omrader som felge af urbanisering, som
der kan drages nytte af. For s vidt angar de to eksempler indenfor finansiering, som
udvalget har haft mulighed for at fokusere pd, er det dog vanskeligt at drage nytte af
erfaringerne. Den islandske ordning udspringer af et dominerende statsligt
boligfinansieringssystem. Det historiske ophav kan ikke overfgres til danske forhold. Den
norske ordning, vurderer udvalget, vil medfgre merudgifter og ligger derfor udenfor
udvalgets kommissorium.

Udvalget vurderer, at de undersggte ordninger ikke kan overfgres til danske forhold
inden for rammerne af udvalgets kommissorium.

Pkt 7: Uhensigtsmaessige begreensninger i den nuvaerende regulering
Finanstilsynets seneste andring i tilsynsdiamanten for pengeinstitutter har veeret droftet i
udvalget. Tilsynsdiamanten opstiller en raekke pejlemaerker for, hvad Finanstilsynet som
udgangspunkt anser for pengeinstitutvirksomhed med forhgijet risiko.
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Pejlemaerket for store eksponeringer seetter greenser for, hvor stor en andel institutternes
store eksponeringer kan udggre i forhold til institutternes egentlige kernekapital.
Andringen af pejlemaerket gennemfares med udgangspunkt i en anbefaling fra Rangvid-
udvalget om en stramning i forhold til det geeldende pejlemaerke.

En del af udvalget finder ikke, at der er en seaerlig vinkel i forhold til beléning i
landdistrikterne, og finder det pa den baggrund uden for kommissoriet at skulle forholde
sig til en revurdering af Rangvid-udvalgets anbefaling.

En anden del af udvalget har fremfart, at Finanstilsynets aendring af pejlemeerket for
store eksponeringer i tilsynsdiamanten for pengeinstitutter indebeerer, at mindre og
mellemstore pengeinstitutter begreenses ungdigt i deres mulighed for at yde finansiering
til sma og mellemstore virksomheder, herunder landbrug.

Pkt. 8: Laneudfordringer som fglge af energikrav til bygninger

Som en mulig hindring for belaning af ejendomme i landdistrikter er blevet fremfart
energikrav til bygninger, herunder eventuelle begraensninger af installation af olie- og
naturgasfyr. Den finansielle problemstilling bestar i, at ejendomsveerdien kan pavirkes
negativt af en lav energimeessig standard. Hertil kommer, at den energirenovering, der
kreeves for, at ejendommen bringes op til tidssvarende standarder, kan veere sa
omfattende, at omkostningerne herved overstiger ejendommens realistiske
markedsveerdi, selv inklusive forbedringerne. Belaning af ejendomme med et stort
energirenoveringsbehov kan saledes veere forbundet med en seerlig risiko, som
forventeligt vil vaere mere udtalt i omrader, hvor ejendomspriserne er relativt lave.

Udvalget har alene behandlet spgrgsmalet om energikrav i kontekst af kommissoriet og
finder, at energikrav til bygninger, herunder eventuel begraensning af installation af olie-
og naturgasfyr, ikke giver anledning til laneudfordringer, som er szerlige for 1an til netop
dette formal. For pengeinstitutter sidestilles lan til energiforbedringer med andre lan for
sa vidt angar kreditvurdering af kunden, og den eventuelt underliggende pantsikkerhed.
Der vurderes ligeledes ikke saerlige udfordringer forbundet med ejendommens
beliggenhed i henholdsvis byomrader eller landdistrikter i relation til lan til
energirenovering, men det er klart, at der vil veere relativt flere ejendomme i landdistrikter
med sa lav en veerdi, at energirenoveringer ikke gkonomisk giver mening.

Udvalget har ikke kunnet opstille forslag til nye initiativer pa omradet inden for rammerne
af kommissoriet.
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1.4 KOMMISSORIUM

Det har igennem laengere tid veeret et emne i den offentlige debat, hvorvidt der er
problemer med at opnd finansiering af ejerboliger og erhvervsejendomme i
landdistrikterne. Folketingets Udvalg for Landdistrikter og @er har den 17. december
2014 afgivet beretning om finansiering af boliger og erhvervsejendomme i
landdistrikterne, hvor erhvervs- og vaekstministeren opfordres til at nedsaette et udvalg
om finansiering i landdistrikterne.

Erhvervs- og vaekstministeren nedseetter derfor et udvalg, som skal analysere og
redegare for specifikke spargsmal i relation til regler, vilkar og praksis for beléning af
ejerboliger og erhvervsejendomme i landdistrikterne.

Udvalget far til opgave at analysere og redeggre for:

1. Hvorvidt den sakaldte "6-maneders regel” er den mest relevante og hensigtsmaessige
made at veerdianseette ejendomme pa i forbindelse med laneansggning. Der ses i den
forbindelse pd, om 6- maneders reglen kan erstattes af en regel, som afspejler den
gennemsnitlige liggetid, herunder regionalt, og hvilke andre veerdianseettelsesmetoder
der kan tiene samme grundlaeggende formal.

2. Konsekvenserne af Finanstilsynets nuveerende vejledning om radighedsbelgb for
penge- og realkreditinstitutter i forbindelse med institutternes forretningsgange og
udlanspraksis.

3. Omfanget af belaningssager med lavere belaningsprocent (40 pct. og 60 pct.) og
baggrunden for, at der relativt sjeeldent ydes saddanne lan.

4. Seelgerpantebrevsmarkedets betydning for finansiering af ejerboliger og
erhvervsejendomme, om det kan veere hensigtsmaessigt, at denne belaningsform
kommer til at spille en stgrre rolle end i dag, og hvad der i givet fald kan fremme
anvendelsen af seelgerpantebreve.

5. Eksisterende og potentielle alternativer til traditionelle realkreditlan eller banklan.

6. Relevant lovgivning og erfaringer i andre lande, som Danmark normalt sammenligner
sig med, herunder om Husbanken i Norge og Boligfinansieringsfonden i Island.

7. Hvorvidt der i den nuveerende lovgivning er uhensigtsmaessige begreensninger af
betydning for ovennzevnte spgrgsmal og eventuelle andre relevante barrierer og
udfordringer.

8. Seerlige laneudfordringer for ejendomme i landdistrikterne som falge af energikrav til
bygninger og begreensninger af installation af olie- og naturgasfyr.

Udvalget skal pd baggrund af ovenstaende, hvis det vurderes relevant, fremleegge

konkrete forslag, som omfatter belaning i hele landet, og som kan give bedre muligheder
end i dag for beldning af ejerboliger og erhvervsejendomme i landdistrikter og
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ydreomrader og pa ger, uden at det svaekker tilliden til den danske realkreditmodel.
Forslagene kan ikke omfatte forslag, som indebeerer statslig finansiering eller statslig
garanti.

1.5 SAMMENSATNING AF UDVALG OG ANTAL MUDER

Udvalgets sammensaetning og tidsplan

Michael Mgller, Formand (Copenhagen Business School)
Karin Haldrup (Aalborg Universitet)

Karsten Beltoft (Realkreditforeningen)

Ane Arnth Jensen (Realkreditradet)

Susanne Dolberg (Finansradet)

Jan Kondrup (Lokale Pengeinstitutter)

Troels Theill Eriksen (Dansk Ejendomsmeeglerforening)
Karsten Gram (Landdistrikternes Feellesrad)

Annelise Korreborg (Danske Regioner)

Lise Nielsen (Udlaendige-, Integrations- og Boligministeriet)
Carsten Joensen (Erhvervs- og Veekstministeriet)

Kristian Vie Madsen (Finanstilsynet)

Steffen Damsgaard (Landdistrikternes Feellesrad)

Sven Holm (Forh. Direktar, Realkredit Danmark)

Niels Arent Nielsen (Kommunernes Landsforening)
Morten Bruun Pedersen (Forbrugerradet Teenk)

Mira Lie Nielsen (Dansk Erhverv)

Udvalgets formand, Michael Mgller, er udpeget af erhvervs- og vaekstministeren blandt
de tre eksterne eksperter.

Udvalget har veeret sekretariatsbetjent af Erhvervs- og Veekstministeriet (herunder
Finanstilsynet).

Udvalget har afholdt 7 mgder
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2. SITUATIONEN I
LANDDISTRIKTERNE

| dette kapitel kortleegges nogle af de veesentlige gkonomiske og demografiske forhold i
landdistrikterne, der potentielt kan give anledning til udfordringer med adgang til
ejendomsfinansiering.

Af datamaessige hensyn benyttes to forskellige definitioner af landdistrikter igennem
kapitlet — en baseret pa sogne og en anden baseret pa kommuner. Disse er forklaret i
afsnit 2.6.

2.1 UDFORDRINGER I LANDDISTRIKTERNE

Ejendomsmarkedet i landdistrikterne adskiller sig pa veesentlige punkter fra
ejendomsmarkederne i byerne, hvor ejendommene er mange og ligger teet. |
landdistrikterne er boligerne i faerre og ligger mere spredt, hvilket kan betyde, at der er
leengere mellem keber og seelger og dermed ogsa leengere salgstider. Det tyndere
marked betyder, at der vil vaere stgrre usikkerhed om prisfastseettelsen end i byerne,
hvor handlerne er flere og omsaetningen starre.

Samtidig er der aktuelt (og forventet fremadrettet) en faldende befolkning i
landdistrikterne. Behovet for boliger falder dermed, mens udbuddet af boliger stort set er
konstant. Det laegger et strukturelt nedadgdende pres pa priserne. Det nedadgéende
pres kan kun imagdegas ved enten at reducere boligmassen, finde anden anvendelse til
en del af boligmassen eller ved at vende afvandringen fra land mod by og derved gge
efterspgrgslen. Tilsvarende forhold gar sig geeldende for erhvervsejendomme, hvor den
alternative anvendelse ydermere ofte vil vaere begreenset.

Enhver langiver kraever, at der er balance mellem risiko og afkast og vil derfor ogsa tage
hgjde for den starre usikkerhed om prisfastseettelsen og den strukturelle ubalance
mellem udbud og efterspargsel i landdistrikter, nar laneanmodninger behandles.

En langiver kan grundlzeggende ggare to ting for at handtere starre usikkerhed; enten
reducere risikoen eller tage sig betalt for den hgjere risiko. Langiver kan reducere
risikoen ved at reducere lanets starrelse, ved at sikre sig adgang til sikkerheder eller ved
at stille ggede krav til afdragsprofilen. Alternativt kan langiver acceptere den hgijere risiko
og tage sig betalt gennem hgjere rente/bidrag. Valget afheenger af langivers
risikoappetit.

I nogle tilfselde vil en ejendom veere af s& darlig beskaffenhed og pantveerdien sa ringe,
at en langiver ikke kan/vil yde lange 1an med sikkerhed i ejendommen. Lanevilkar og
belaningsveerdi vil i stedet vaere baseret pa en lgbende afskrivning af ejendommen over
dennes forventede gkonomiske restlevetid.

Realkreditinstitutterne yder 1an mod typisk farste prioritetspant i fast ejendom op til en
maksimal beldningsgrad fastsat ved lov. Der er saledes forholdsvis snzaevre graenser for
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realkreditinstitutternes risiko, og realkreditinstitutterne yder derfor typisk ogsa den
billigste finansiering af fast ejendom. Realkreditinstitutterne anvender forskellig
bidragssats afhaengig af belaningsgrad og lanetype, men anvender i gvrigt samme
bidragssats uanset pantets geografiske placering. Realkreditinstitutterne har bl.a.
mulighed for at gge bidragssatsen i omrader med tynde markeder og faldende priser, og
hvor ogsa tabene er relativt starre.

Pengeinstitutterne er ogsd underlagt en generel regulering af solvens og
styringsmaessige forhold, men kan patage sig en veesentlig starre risiko end
realkreditinstitutterne. Pengeinstitutterne kreever derfor ogsa oftest en hgjere rente end
den, der tilbydes gennem realkreditinstitutterne som betaling for den hgjere risiko. Ogsa
pengeinstitutterne forsgger dog at begreense risikoen ved modtagelse af pant og ved at
yde 1an af betydelig kortere varighed end det typiske realkreditlan. Pengeinstitutternes
pant ligger typisk neest i prioritetsordenen efter realkreditinstitutterne ved tvangsauktion.

Pantebrevsudlanere og andre private langivere kan tage den stgrste risiko, men kraever
derfor ogsa den hgjeste rente. Disse langivere kan ogsa yde lan til boliger, hvor bade
realkreditinstitutter og pengeinstitutter afholder sig fra at yde lan, enten fordi lantagers
gkonomi er for svag, eller fordi institutterne vurderer pantets markedsveerdi som
veerende for ringe. Reguleringen af disse er begreenset og fortrinsvis malrettet
kundebeskyttelse.

2.2 (GKONOMI OG DEMOGRAFI

De danske kommuner har i laengere tid oplevet en stigende urbanisering. Folketallet i
landdistrikterne er generelt vokset langsommere end i resten af landet, og fra 2007 til
2014 er befolkningen i landdistrikter laengere veek fra de starste byer faldet absolut med
cirka 4 pct.z. Samtidigt er indbyggertallet i og omkring de starre byer steget med ca. 7
pct..

befolkningerne er ogsa steget meget i Aalborg, Aarhus og Odense, jf. figur 2.1.

Befolkningsvaeksten har veeret seerlig kraftig i og omkring Kgbenhavn, men

De starste relative befolkningsfald er omvendt sket pa en raekke mindre ger, kommuner i
det vestligste Jylland og pa Lolland.

2 Regional- og landdistriktspolitisk redeggrelse 2015. Regeringens redegarelse til Folketinget. Tilgeengelig via:
http://www.mbbl.dk/sites/mbbl.dk/files/dokumenter/publikationer/regional og_landdistriktspolitisk_redegoerelse 2015.pdf
? Ibid.
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Figur 2.1: Befolkningsudvikling i procent fra 3. kvartal 2000 til 3. kvartal 2015

Tilvaekst i pct.

[ Lavere end -30
[J1-30--15

[1-15-0 ~
EJ0-15
B 15- 30
Il Over 30

Anm.: Befolkningstilveeksten er den procentvise aendring fra 1. kvartal 2000 til 3. kvartal 2015
(folketallet er opgjort den 1. i hvert kvartal).
Kilde: Danmarks statistik og egne beregninger

Ifglge Det @konomiske Rad drives det faldende folketal i landdistrikterne af en
manglende tilflytning til landdistrikterne, imens fraflytningen har ligget pa et stabilt niveau
de seneste 30-40 ar*. Data fra Kommunernes Landsforening5 viser tilsvarende, hvordan
befolkningstilveeksten er negativ i de sma kommuner og pa gerne, imens
hovedstadsomradet samt Arhus og Aalborg oplever en relativt stor befolkningstilvaekst.

* Dansk @konomi, for&r 2015. De @konomiske Rad.
°"Det lokale Danmark”, rapport fra projektet Yderomrader pa Forkant, i samarbejde med Miljgministeriet.
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Samtidigt med, at der sker en overordnet urbanisering med en generel vandring mod de
stgrre byer, foregar der ogsa en lokal vandring mod de lokale bycentre. Forskydninger
internt i kommunerne viser saledes en dobbelt urbanisering, hvor folk i landdistrikterne
sgger ind mod de mindre (lokale) bycentre.6

For befolkningen som helhed er de samlede disponible indkomster steget mest i byer og
landdistrikter teet pa de starste byer, jf. figur 2.2. Byomrader leengere veek fra de starste
byer har haft den svageste indkomstudvikling fra 2008 — 2013. For den delmeengde af
befolkningen, der har geeld til et realkreditinstitut, er indkomsterne i perioden steget
kraftigere, end for befolkningen som helhed.

Figur 2.2 Udvikling i disponibel indkomst, 2008 — 2013

Hele befolkningen Personer med realkreditlan
Indeks Indeks
140 140
135 135

130 130 /
125 125 /
120 120

115 ~ _~__ 115 /
110 — 110 ,

105 105 S ByOMrader i eller tat pa de
/ stgrste byer
100 +— 100 - Byomrader lengere vaek fra de
stgrste byer
95 95 —— It_:lr::distrikter taet pa de stprste
Landdistrikter leengere veek fra de
90 T T T T T 1 90 T T torste byer T |
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Anm.: 2008=100. Figuren viser udviklingen i den samlede disponible indkomst, og den viste udvikling
er saledes pavirket af befolkningsudviklingen.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger

Hgj ledighed er ikke en saerskilt udfordring i omréder laengere veaek fra de stgrste byer i
forhold til omraderne teettere p& byerne. Kommuner med den hgjeste ledighed er
primeert de stgrste byer, kommunerne omkring Kagbenhavn, jf. figur 2.3. En raekke af g-
kommunerne er dog ogsa udfordret pa dette punkt. Leesg og Lolland er blandt de ti
kommuner med hgjest ledighed, mens Bornolm og Samsg er blandt de tyve kommuner
med hgjest ledighed. Pa den anden side har kommuner som Zrg (3,7 pct.), Fang (3,8
pct.) og Morsg (4,1 pct.) ledighedsprocenter under landsgennemsnittet (4,4 pct.). Det
bemeerkes, at ledighed er afheengigt af mange forskellige faktorer, herunder den
demografiske sammensaetning.

® Kommunernes Landsforening (2014): Dobbelturbanisering — overordnet trend og lokale befolkningsforskydninger.
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Figur 2.3: Fuldtidsledige i pct. af arbejdsstyrken, 2014
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Kilde: Danmarks statistik

Selvom der ikke ngdvendigvis er hgj ledighed i omraderne leengere vaek fra de starre
byer, s er nogle af omraderne udfordret med mange pa overfgrelsesindkomst og feerre i
beskeeftigelse end resten af landet. 8 ud af de 10 kommuner med lavest
beskeeftigelsesfrekvens er overvejende landdistriktskommuner, og halvdelen ligger mere
end en halv times karsel fra en af de starre byer, jf. tabel 2.2". Til sammenligning ligger
alle 10 kommuner med hgjest beskeeftigelse i eller teet pa de starste byer i landet.

" Her er taget udgangspunkt i Ministeriet for By- Bolig og Landdistrikters definition af landdistrikter, jf. afsnit 2.6. Denne
definition er for sogne, &£rg, Assens, Lolland, Kalundborg, Vordingborg, Brgnderslev, Kerteminde og Slagelse bestar
overvejende af landdistriktssogne.. &£rg, Lolland, Kalundborg, Vordingborg og Slagelse bestar udelukkende af sogne, der
ligger mere end en halv times karsel fra de starre byer.
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Tabel 2.2 Kommunale beskaeftigelsesfrekvenser i pct., 2. kvt. 2015

Kommuner med hgjest beskaeftigelse Kommuner med lavest beskaeftigelse
Vallensbaek 84,4 Hgje-Taastrup 62,4
Solrgd 83,7 £rg 64,2
Rudersdal 82,0 Assens 64,3
Billund 81,6 Lolland 64,4
Tarnby 81,0 Fredensborg 64,5
R@dovre 80,7 Kalundborg 65,4
Ringsted 80,7 Vordingborg 65,6
Frederiksberg 80,6 Brgnderslev 66,9
Egedal 80,1 Kerteminde 67,0
Middelfart 80,0 Slagelse 67,2

Anm.: Fang og Samsg indgar ikke i opggrelsen, da resultaterne for disse to kommuner er
forbundet med for stor usikkerhed. Resultaterne for de gvrige kommuner er forbundet
med betydelig usikkerhed.

Kilde: Danmarks Statistik (saerudtreek), AKU statistikken.

2.3 BOLIGMARKEDET OG UDVIKLING I UDLAN TIL
HUSHOLDNINGER

Boligmarkedet i omrader lzengere veek fra de stgrste byer er typisk kendetegnet ved lav
markedslikviditet, alts& et forholdsvist lavt antal handler. Et saddant marked vil typisk
veere kendetegnet ved laengere salgstider end omkring de starste byer, jf. figur 2.4.

Figur 2.4 Gennemsnitlige salgstider i 1.kvt. 2015 og boliger til salg som pct. af
boligbestand i kommunen

L2 9 Tegnforklaring ) .
Salgstider ligandel til Sal

7 Ikke tigangeligt 9 — Boligandel til Salg

[Jo-90

190 - 180 ] 1.6 eller mindre

] 16-22

Emn 270 0 22-26
-g-:: B 26-32

- . 32-42
1 450 eller flere: W 4.2 eller mere

Anm.: Salgstiderne er opgjort p& postnummerniveau. Omrader med grat/sort skraveret er omrader, hvor der i opggrelsesperioden har
veeret mindre end fem handler, hvorfor salgstiderne ikke kan opgeres. Boliger til salg som procent af bolighestanden i
kommunen er opgjort pad kommuneniveau.

Kilde: Boligmarkedsstatistikken, Danmarks Statistik og egne beregninger.

Kombinationen af gget salgspres og lav markedslikviditet i omrader lzengere veek fra de
starste byer skaber en situation med @gget risiko for starre prisnedslag, jf. figur 2.5. Det
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ager kreditrisikoen pa udlan til disse omrader. Langivers risiko forhgjes under de givne
omsteendigheder, dels ved debitorens gkonomiske belastning i en fraflytningssituation,
dels ved forringelse af veerdien af den ejendom, der ligger til sikkerhed for kreditors Ian.

Figur 2.5 Nedslag og udvikling i boligpriser efter kommune

Pet. ift. Udbudsprisen Tegnforklaring Udvikling i boligpriser, 2000 til
Fendring | pet. 2015

7/ Ikke tilgengeli
[Jo-25

Nedslag

/ ke tigangeligt
Mindre end 3

Kilde: Boligmarkedsstatistikken.

Udfordringerne med at seelge boliger afheaenger af flere faktorer, som f.eks. den
samfundsgkonomiske udvikling og den generelle efterspgrgsel efter og udbud af boliger i
omradet. Mulighederne for at fa afsat en bolig afheenger ogsa af, hvilken pris den
udbydes til. Hvis man betragter salgstider og prisnedslag pa postnummerniveau, er der
en positiv sammenhaeng mellem nedslagenes stgrrelse og salgstiderne, jf. figur 2.6.
Denne sammenhaeng kan skyldes, at boliger, der bliver udbudt til en hgj pris i forhold til
den aktuelle markedspris, er sveerere at seelge, og udfordringerne med at seelge
ejendomme i landdistrikterne (og andre steder) kan saledes blive forsteerket af, at
udbudspriserne er for hgje. Herudover kan teknisk insolvens hos boligejeren veere
medvirkende til, at boligejeren ikke har rad til at seelge sin ejendom billigere end en
bestemt pris.
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Figur 2.6: Sammenhang mellem salgstider og nedslag
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Anm.: Data for parcel- og reekkehuse fordelt pa postnumre, 4. kvartal 2014.

Kilde: Boligmarkedsstatistikken og egen beregninger.
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Realkreditinstitutternes tab pa private husholdninger har generelt set veeret lave gennem
hele perioden, siden finanskrisen eskalerede i efteraret 2008. Det skal blandt andet ses i
lyset af et historisk lavt renteniveau og en relativ lav ledighed. Tabsprocent er dog steget
siden 2009. Tabene i 2014 var stgrst i omrader uden for de sterste byer, jf. figur 2.7

Figur 2.7 Realkreditinstitutternes tab i procent af udlan til husholdninger efter

postnummer

pet. Realkreditinstitutternes tab, Pet. Realkreditinstitutternes tab,
[ Mindre end 0.023 husholdninger, 2009 [ Mindre end 0.023 husholdninaer. 2014
[ 0.023 - 0.078 [ 0.023-0.078

[ 0.078 - 0.154 N [ 0.078 - 0.154

I 0.154 - 0.316 B 0.154- 0316
I Mere end 0.316 I Mere end 0.316

Anm.: Tabsprocenten er beregnet som tab i kroner i et givent postnummer divideret med det samlede udlan til husholdninger i

postnummeret.
Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet
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De hgjere tabsprocenter giver sig udslag i realkreditinstitutternes kapitalomkostninger.
Tabene er en omkostning i sig selv, men nar tabene er en del af grundlaget for
beregning af risikoveegtene i IRB-modellerne®, vil de stigende tab i landdistrikterne
medfgre hgjere risikovaegte pa lan til landdistrikterne. Nykredit har beregnet
kapitalomkostningerne i landdistrikterne til 0,7 pct.,, hvilket er vaesentligt over
omkostningerne i byerne pa 0,1 pct., jf. figur 2.8. Det er saledes vaesentligt mindre
gkonomisk attraktivt for instituttet at yde I&n i landdistrikter. Faldende ejendomspriser
gger desuden belaningsgraden pa de pageeldende lan, hvormed et realkreditinstitut er
forpligtet til at stille supplerende sikkerhed for den del af 1anet, der eventuelt overskrider
den lovpligtige lanegraense.

Figur 2.8: Nykredits kapitalomkostninger i pct. af udlan, ultimo 2014
1,2
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LTV 0-40 LTV 0-60 LTV 0-80 LTV 0-">80" lalt
H Forventet tab Kapitalomkostning

Kilde: Nykredit

Tabshistorikken er af afggrende betydning for kreditinstitutter, nar de vurderer risikoen
ved udlan. | perioden fra 2009 til 2014 har det betydet, at beholdningen af realkreditudlan
til husholdninger har udviklet sig forskelligartet pa tveers af landet. Tendensen er, at
beholdningen seerligt er vokset omkring de starre byer, hvorimod der er omrader i
landdistrikterne, hvor beholdningen af realkreditudlan er blevet mindre (jf. figur 2.9)..

8 Internal Ratings-Based (IRB) modeller kan anvendes af finansielle virksomheder til kapitaldaekningsformal mod tilladelse
fra Finanstilsynet. Modellerne anvendes bl.a. til beregning af risikoveegtede poster, pa grundlag af egen historik med
portefaljen.
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Figur 2.9: Procentvis eendring i beholdningen af realkreditudlan til husholdninger
opdelt efter sogne, 2009 -2014
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Kilde: Data fra realkreditinstitutterne, Danmarks Statistik og egne beregninger

I en mere systematiseret opdeling af landet i ses det, at arsvaeksten i realkreditudlanet i
2010 var nogenlunde ensartet pa tveers af landet, hvor tabsprocenterne (se figur 2.8) var
forholdsvist ensartede pa tveers af landet i 2009. Gradvist er tabene steget, navnlig uden
for de starste byer, og i 2013 og 2014 er realkreditinstitutternes udlan i realiteten kun
steget i byomrader i eller taet pa de starste byer.
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Figur 2.10 Arsveekst i beholdningen af realkreditinstitutters udlan til
husholdninger, 2010 — 2014
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Anm.: Kategoriseringen er lavet pa baggrund af sogne og er udarbejdet af det tidligere By-, Bolig-
og Landdistriktsministerium. Kategorierne smager og Christiansg er lagt sammen med kategorien
Landdistrikter laengere veek fra de starste byer. Arsveekstraterne er beregnet som den procentvise
eendring i ultimobeholdningen af realkreditlan til husholdningernes finansiering af ejerboliger.
Kilde: Data fra realkreditinstitutterne, Danmarks Statistik og egne beregninger.

At der er en negativ vaekst i udlansbeholdningen i et omrade er ikke ensbetydende med,
at der ikke finder udlan sted. Realkreditinstitutternes nyudlan til helarsboliger i omrader
uden for bykommunerne var dog markant lavere i 2014 sammenlignet med 2009, jf. figur
2.11. Hvis man fokuserer pa den mere kortsigtede udvikling, s var der voksende
nyudlan i bade bykommunerne og landdistrikter i 2014, og nyere data fra Danmarks
Nationalbank viser, at der har veeret voksende nyudlan i langt sterstedelen af landet i
2015.° Nyudlanet er ikke stort nok til at resultere i en positiv udl&nsvaekst uden for
bykommunerne i de senere ar. Det bemeerkes, at figur 2.10 beskriver udviklingen i
beholdningen af lan, mens figur 2.11 beskriver udviklingen i nyudlan, og der vil veere fald
i beholdningen af udlan, nér afdrag og indfrielser overstiger nyudlanene.

9 "Positiv aktivitet i realkreditudlanet i det meste af landet”, Danmarks Nationalbank 2015, www.nationalbanken.dk
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Figur 2.11 Realkredit nyudlan til helarsboliger, indekstal, 2009 - 2014
Indeks 2009=100
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Bykommune Mellemkommune == | andkommune
Yderkommune = Hele landet

Anm.: Kommuneopdeling fglger fadevareministeriets definition.
Kilde: Realkreditradet, Realkreditforeningen

Nar der bliver solgt feerre boliger i landdistrikterne, vil der ogsa veerre mindre behov for
lanefinansiering. Ligeledes reducerer faldende boligpriser og den vigende
befolkningsudvikling ogsa efterspargslen efter finansiering. Disse forhold kan bidrage til
at forklare det faldende samlede udlan i landdistrikterne.

Belaningsgraderne (udestdende lanemasse i forhold til veerdien af boliger) er lavere i
landdistrikterne end i byerne, jf. tabel 2.3. Forskellen er imidlertid ikke markant, henset til
starrelsesordenen af forskellene i eksempelvis konstaterede tab og institutternes
kapitalomkostninger. Den lavere gennemsnitlige belaning kan skyldes flere forhold. Det
kan veere affgdt af det lavere nyudlan, hvor afdragene har reduceret de gennemsnitlige
belaningsgrader i landdistrikterne, mens nye lan har holdt beldningsgraderne oppe i
byerne. Den lavere belaningsgrad i yderomraderne kan ogsd veere udtryk for, at
realkreditinstitutterne har udvist stagrre forsigtighed ved og tilbudt 1&n med lavere
belaningsgrader, og dermed hgjere pantoverdaekningen i landdistrikterne.

Tabel 2.3: Realkreditlan, belaningsgrad for helarsholiger, ultimo 2012

Kommunetype LTV i pct.
Bykommune 62
Mellemkommune 63
Landkommune 58
Yderkommune 54
Hele landet 60

Anm.: Tallene angiver udestaende lanemasse i forhold til veerdi af boliger. Kommune-
opdeling falger fgdevareministeriets definition.
Kilde: Realkreditradet, Realkreditforeningen
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Pengeinstitutternes udlan til husholdninger er reduceret betydeligt siden 2009 i alle
omrader af landet, jf. figur 2.12. Der synes sdledes ikke at vaere en tendens til, at
pengeinstitutter treeder ind og finansierer boligkgb i omrader leengere vaek fra de starste
byer som erstatning for realkreditbelaning.

Figur 2.12 Arsveekst i beholdningen af udlan fra pengeinstitutter mv. til
husholdninger, 2010 — 2014
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Anm.: Arlig procentvis &endring i geeld til pengeinstitutter, hypotekbanken, pensionskasser,
forsikrings- og finansieringsselskaber, kontokortordninger og studiegeeld i pengeinstitut.
Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger

2.4 ERHVERVENES FINANSIERINGSSITUATION

Udlanet til erhverv har wunder krisen veaeret kendetegnet ved et skift fra
pengeinstitutfinansiering til realkreditfinansiering. Det har medfgrt, at realkreditudlanet til
erhverv er vokset med godt 130 mia. kr. fra 2009 til 2014, svarende til en stigning pa
godt 20 pct.10 Realkreditinstitutternes tab pa erhverv er ligesom for husholdninger steget
fra 20009 til 2014. Der er ligesom for husholdninger en tendens til, at tabene forekommer
uden for de stagrre byomrader, men billedet er mere broget end for husholdninger, jf. figur
2.13.

1% Beregnet pd baggrund af indberettede virksomhedsdata fra realkreditinstitutterne.
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Figur 2.13 Realkreditinstitutternes tab pa udlan til erhverv efter postnummer
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Udviklingen i realkreditudlanet har fra 2010 — 2014 veeret praeget af starst veekst i
ligesa tydeligt som for husholdninger.

Kilde: Data fra realkreditinstitutterne.
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Figur 2.14: Arsveekst i beholdningen af realkreditudlan til SMV-segment,
2010 - 2014
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Anm.: Beholdningen af realkrediti&n er opgjort per ultimo &ret og veeksten er beregnet som den arlige procentvise
aendring i beholdningen af realkreditldn med pant i erhvervsejendomme. Kommune og virksomhedsstarrelse er
knyttet til l&net ved at sammenkgre realkreditdataseettet (erhvervsudlan) med Danmarks Statistiks firmastatistik.
Firmastatistikken indeholder firmaer, som har haft ATP-indbetalinger for ansatte lenmodtagere svarende til mindst
0,5 arsveerk ogleller har haft en beregnet indtjening af en vis starrelse. Det indebaerer, at omkring 75 pct. af
realkreditudlanet til erhverv indgér i beregningerne af arsvaeksten. Langt hovedparten af udlanet, som ikke indgar i
beregninger, er udlan til andelsforeninger, privat udlejningsvirksomhed og stattet byggeri (opgjort p& baggrund af de
udl&nsformal, realkreditinstitutterne har indberettet.)

Kilde: Data fra realkreditinstitutterne, Danmarks Statistik og egne beregninger

For erhvervsejendomme har yderkommunerne historisk oplevet det stgrste nyudlan.
Finanskrisen 2008 @ndrede ikke ved dette forhold, dog er forskellen mellem
kommunetyperne blevet en smule mindre. Efter 2013 har erhvervsudlanet i
yderkommunerne gjort et kraftigt positivt udsving (se figur 2.15). Det skal her bemaerkes,
at markedet for erhvervsejendomme er langt mindre homogent end for privatejendomme,
og diskontinugere priser med forholdsvis store udsving ma derfor forventes. For nyudlan
til ejerskifte til erhverv har bykommuner oplevet den starste effekt af opbygningen af
kreditboblen i 00’erne, hvor den efterfalgende kontraktion dog igen samlede
segmenterne pa et ensartet niveau efter 2009 (se figur 2.17). Bykommunerne ligger dog
i 2014 pa et veesentligt hgjere niveau end de gvrige, hvilket kan vaere et udtryk for, at
byomraderne historisk har oplevet sterre udsving pa dette omrade. Landbruget er et
vaesentligt erhvervssegment i landdistrikterne, og givet landbrugets aktuelle
finansieringsmaessige situation kan det veere nyttigt for nuanceringens skyld at udskille
landbruget fra fremstillingen (se figur 2.16). Ses der bort fra landbruget i perioden, kan
det observeres, at nyudlanet til erhverv svinger en del mere for sa vidt angar
yderkommuner. Dette afspejler til dels proportionerne i de absolutte tal bag
indekstallene, hvor der gennemgaende er tale om en begraenset bestand af 1an udover
landbrug.
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Figur 2.15: Nyudlan til erhverv, indekstal, 1995 - 2014
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Anm.: Kommuneopdeling fglger fadevareministeriets definition.
Kilde: Realkreditradet, realkreditforeningen

Figur 2.16: Nyudlan til erhverv (ekskl. Landbrug), indekstal, 1995 - 2014
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Anm.: Kommuneopdeling fglger fadevareministeriets definition.
Kilde: Realkreditradet, realkreditforeningen
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Figur 2.17: Nyudlan til erhverv (ejerskifte), indekstal, 1995 - 2014
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Anm.: Kommuneopdeling fglger fadevareministeriets definition.
Kilde: Realkreditradet, Realkreditforeningen.

Udlan til SMV’er

Det er ikke muligt at fa oplysninger om SMV’ernes bankgeeld fordelt pd kommunetyper
pa samme vis som for husholdninger. For at belyse SMV’ernes finansieringssituation har
Erhvervs- og Veekstministeriet faet Danmarks Statistik til at gennemfgre en
interviewundersggelse blandt godt 4.000 SMV’er (med mellem 5 og 249 ansatte), hvor
der er blevet spurgt tili SMV’ernes finansieringssituation (dog ikke kun i forhold til
finansiering af fast ejendom).
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Boks 2.1: Interviewundersggelse om SMV’ernes finansieringssituation

Ud af godt 4.000 virksomheder i undersggelsen om adgang til finansiering i 2014 har
det veeret muligt at sammenkgre godt 3.900 af virksomhederne med Danmarks
Statistiks regnskabsstatistik. Den seneste regnskabsstatistik er fra 2013. Det er dog
en rimelig tilgang at benytte regnskabstal for 2013, da disse har lagt til grund for
lAneans@gninger i 2014,

For hver af de 3.900 virksomheder er der beregnet en soliditetsgrad og en
overskudsgrad. Soliditetsgraden er beregnet som en virksomheds egenkapital
divideret med virksomhedens samlede passiver. Overskudsgraden er beregnet som
virksomhedens resultat fgr finansielle og ekstraordinaere poster divideret med
summen af virksomhedens omsaetning og andre driftsindteegter.

Omkring 500 af de godt 4.000 virksomheder har i 2014 ansggt om et lan. Heraf har
379 virksomheder fuldt ud opnaet lan, og 148 virksomheder har helt eller delvist faet
afslag.

| alt Bykommune Udenfor bykommune

Opnaet &n 379 181 198
Delvist eller ej opnéet I&n 148 71 77
Ej segt om lan 3.529 1.970 1.559
Alle svarvirksomheder 4.056 2.222 1.834

Opnaet lan 1.550 700 850
Delvist eller ej opnaet lan 790 370 420
Ej sggt om lan 17.840 9.170 8.670
Alle virksomheder 20.180 10.240 9.940

Opnéet lan 8 7 9
Delvist eller ej opnéet l1an 4 4 4
Ej sggt om lan 88 90 87
Alle virksomheder 100 100 100

Anm.: Der skelnes mellem fuldt, delvist og ikke opnéet finansiering. Ved fuldt opnéet blev det gnskede belgb opnaet
pa de gnskede betingelser. Ved delvist opn&et blev finansiering opnéet, men ikke det gnskede belgb og/eller de
onskede betingelser. Ved ikke opné&et blev der ikke opnéet den sggte finansiering.

Kilde: Surveydata fra Danmarks Statistik og egne beregninger.

Uafheengigt af geografisk placering fik omkring en tredjedel af de virksomheder, der
ansggte om lanefinansiering i et kreditinstitut i 2014, helt eller delvist afslag pa den
gnskede finansiering.
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Virksomhedernes soliditet

Soliditetsgraden viser, hvor stor en procentdel af kapitalen i en virksomhed, der kan
tabes, inden fremmedkapitalen bliver bergrt. Jo hgjere en virksomheds soliditetsgrad er,
jo starre tab kan virksomheden tage uden potentielt at komme i finansielle problemer. En
langiver vil derfor, alt andet lige, foretreekke at lane ud til en virksomhed med hgj
soliditetsgrad frem for en virksomhed med en lavere soliditetsgrad.

De virksomheder, der slet ikke ansggte om lan i 2014, har generelt en lidt hgjere
soliditetsgrad end virksomheder, der har sggt om lan. En af arsagerne er sandsynligvis,
at disse virksomheder p& grund af deres hgjere soliditetsgrad har mindre behov for
lanefinansiering.

For virksomheder i bykommuner er der en klar tendens til, at virksomheder, der opnar
lan, har en hgijere soliditetsgrad end de virksomheder, der helt eller delvist far afslag.
Medianvirksomheden blandt virksomheder i bykommuner, der i 2014 fik fuldt tilsagn om
l&n, havde saledes i 2013 en soliditetsgrad pa 30 pct. Medianvirksomheden blandt
virksomheder, der helt eller delvist fik afslag, havde til sammenligning en soliditetsgrad
pa 18 pct,, jf. figur 2.18.

For virksomheder uden for bykommunerne er der et mindre klart billede af, at
soliditetsgraden er bestemmende for muligheden for at opna lan, om end tendensen
ogsa er, at virksomheder med hgijere soliditetsgrad i hgjere grad far tilsagn.

Figur 2.18: Medianvirksomhedens soliditetsgrad
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Anm.: Opggerelsen er med udgangspunkt i svarene fra en interviewundersggelse, Danmarks Statistik har lavet blandt
omkring 4.000 sma og mellemstore virksomheder omkring disses finansieringssituation. Virksomhederne i
undersggelsen har svaret pa spgrgsmalet "Har virksomheden forsggt at opna l&nefinansiering i 2014, og med hvilket
resultat?”. Undersggelsen er sammenkert med regnskabsstatistikken, hvorpa soliditetsgraden er beregnet som
virksomhedens egenkapital divideret med virksomhedens samlede passiver (=aktiver).

Kilde: Danmarks statistik og egne beregninger.
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Virksomhedernes indtjeningsevne

Overskudsgraden siger noget om, hvorvidt virksomheden har et rimeligt forhold mellem
omkostninger og indtaegter. Har en virksomhed en hgj overskudsgrad, tjener den flere
penge. En virksomhed, der har en hgj indtjening, vil i hgjere grad veere i stand til at
servicere sin geeld end en virksomhed, der har en lav indtjening. En langiver vil derfor alt
andet lige foretraekke at lane ud til en virksomhed, der har en hgj indtjening.

Der er en staerk sammenhang mellem overskudsgrad og bevilgede 1an, uanset hvilken
kommunetype, der ses pa. Medianvirksomheden, der opnar 1an i 2014, havde i 2013 en
markant hgjere overskudsgrad sammenlignet med medianvirksomheden, der far helt
eller delvist afslag, jf. figur 2.19. For begge kommunetyper er overskudsgraden over
dobbelt sa stor i de virksomheder, der far tilsagn om lan sammenlignet med de
virksomheder, der far helt eller delvist afslag.

Figur 2.19: Medianvirksomhedens overskudsgrad
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Anm.: Opggrelsen er med udgangspunkt i svarene fra en interviewundersggelse, Danmarks Statistik har lavet blandt
omkring 4.000 sma og mellemstore virksomheder omkring disses finansieringssituation. Virksomhederne i
undersggelsen har svaret pa spergsmalet "Har virksomheden forsggt at opna lanefinansiering i 2014, og med hvilket
resultat?”. Undersggelsen er sammenkert med regnskabsstatistikken, hvorpa overskudsgraden er beregnet som

virksomhedens resultat fgr finansielle og ekstraordinaere poster divideret med summen af virksomhedens omsaetning og
andre driftsindteegter.

Kilde: Danmarks statistik og egne beregninger.

2.5 BOLIGMARKEDETS SAMMENSATNING

For sa vidt angar sammenszetningen af ejendomstyper er der relativt flere ejerboliger og
feerre lejeboliger i landdistrikterne. | byomraderne er godt halvdelen af boligerne
lejeboliger, mens det kun er godt 20 pct. i landdistrikterne, jf. tabel 2.3. Det forholdsvist
lave antal lejeboliger kan pavirke mobiliteten til og fra landdistrikterne. Det tager som
regel laengere tid og er dyrere at fraflytte en ejerbolig end en lejebolig. Samtidigt
begraenses mobiliteten til landdistrikterne, hvis der ikke er tilstraekkeligt med lejeboliger.
Hertil ma det tilfgjes, at det er let at leje bade almennyttige- og lejeboliger i landdistrikter.
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Tabel 2.3: Boliger efter ejerform, andele i pct. ultimo 2014

Pct. Ejerboliger  Lejeboliger
Byomrader i eller teet pa de stgrste byer 50,5 49,5
Byomrader laengere vak fra de stgrste byer 53,8 46,2
Landdistrikter teet pa de stgrste byer 78,3 21,7
Landdistrikter lengere vk fra de stgrste byer 77,0 23,0
Smager 83,8 16,2
Hele landet 57,9 42,1

Anm.: Lejeboliger omfatter privat udlejning, almene boliger, kollegieboliger samt eeldre- og
plejeboliger. Ejerboliger omfatter ogsa andelsboliger.
Kilde: Bygnings- og boligregisteret.

Den negative befolkningsudvikling i landdistrikterne betyder ogsa, at der er relativt
mange tomme boliger. Boliger, der har stdet tomme laenge uden vedligeholdelse, mister
veerdi. Endvidere kan tomgangen have en afsmittende effekt pd de omkringliggende
boliger, sdledes at det er sveerere at saelge en bolig, hvis der er en eller flere forfaldne
boliger i nzerheden. | landdistrikterne og pa smagerne har godt 7 pct. af boligerne staet
tomme i mindst et ar, mens knap 4 pct. af boligerne i byomraderne har staet tomme i
mindst et ar, jf. figur 2.20.1. Boligerne i landdistrikterne star ogsa tomme i laengere tid, og
knap 4 pct. af boligerne i landdistrikterne har staet tomme i mindst 4 ar. Det bemaerkes,
at der kan veere en usikkerhed om det praecise omfang af tomme boliger, da antallet af
helarsboliger, som bruges som fritidsboliger bl.a. efter den nye flexboligordning, ikke er
opgijort.

Figur 2.20.1 Tomme boliger, maj 2015
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Anm.: Figuren viser andelen af tomme boliger fordelt efter antallet af ar de mindst har staet
tomme.
Kilde: Bygnings- og boligregistret.

Af figur 2.20.2 ses det, at den starste andel boliger, der har stdet tomme i lang tid
(mindst fire &r), findes i nord- og vestjyske kommuner, en kommune i Sgnderjylland samt
i Samsg, Langeland, Z&rg, Vordingborg og Lollands kommuner. De gvrige kommuner pa
Sjeelland, Fyn samt i Midt- og @stjylland har under 4 procent tomme boliger.
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Figur 2.20.2 Fordeling af boliger som har staet tomme i mindst fire ar
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Anm.: Statistikken omfatter alle boliger, uanset ejerform — en tom almen bolig vil derfor ogsa teelle
med i opggrelsen.
Kilde: Bygnings- og Boligregisteret.

Figur 2.21 viser frekvenser af tvangsauktioner i Danmark i perioden 2007-12 fordelt pa
kommuner. Lolland, Falster, Sydvestsjeelland og Mors var seerligt hardt ramt af
tvangsauktioner i perioden, mens kommuner med stgrre bysamfund derimod havde lav
frekvens. Der var ogsa stor variation i andelen af tvangsauktioner indenfor de enkelte
kommuner, og bebyggelser med op til 2.000 indbyggere er overrepraesenterede i
tvangsauktionsstatistikken. | helt sma bebyggelser med mindre end 200 indbyggere var
andelen af boliger solgt pa tvangsauktioner over det dobbelte af Iandsgennemsnittet.ll

™ Tvangsauktioner i Danmark, Boliggkonomisk Vindencenter, 2015.
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Figur 2.21 Frekvens af tvangsaktioner 2007 - 2012
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Anm.: Andel i promille af enfamilie-boliger solgt pa tvangsauktion per kommune i perioden 2007-
12. Rangordning af frekvens i kommuner med lige mange i hver klasse er gengivet i farveskalaen.
Kilde: Data fra den Offentlige Informationsserver (OIS), frie grunddata fra Geodatastyrelsen.
Bearbejdning Aalborg Universitet. Fra rapporten 'Tvangsauktioner i Danmark’, som er tilgaengelig
pa www.bvc.dk.

2.6 AFGRANSNING AF LANDDISTRIKTER

Begrebet landdistrikter/yderomrader kan defineres — og bliver defineret — pa forskellige
mader afhaengig af den konkrete kontekst. Af datamaessige hensyn arbejdes der med
folgende to definitioner i denne rapport:

1. Landdistrikter (Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter)

2. Landdistriktskommuner, underopdelt i mellem-, land-, og
yderkommuner (Fgdevareministeriet)
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Landdistrikter — Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter

| forbindelse med den Regional- og landdistriktspolitiske Redeggrelse 2013
preesenterede Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter en afgraensning af landdistrikts-
og byomréder baseret p& sognegreenser. Landdistrikter blev defineret som sogne, hvor
mere end halvdelen af indbyggerne bor udenfor byer med over 3.000 indbyggere. Denne
definition er den mest preecise afgreensning af landdistrikterne, men opdelingen pa
sogneniveau giver visse datameessige udfordringer, da meget data er afgraeenset pa
kommuner eller postnumre. | redegerelsen skelnes desuden mellem om omraderne 1a
teet pa eller laengere veek fra de starste byerlz, hvor "teet pa” blev defineret som indenfor
en halv times karsel.

Landdistriktskommuner - Fgdevareministeriet

Fodevareministeriet har defineret en raekke kommuner som landdistriktskommuner —
disser er yderligere underopdelt i yderkommuner, mellemkommuner og landkommuner.
Realkreditrddet har benyttet denne kommuneinddeling i forbindelse med opggrelse af
udlan og tab pd kommuner til brug for blandt andet besvarelse af folketingsspgrgsmal.
Der er 63 landdistriktskommuner, og dette er saledes en relativt bred definition.
Yderkommuner omfatter 16 kommuner, hvor 14 er indeholdt i yderomrade-definitionen
beskrevet ovenfor.

2 Starste byer er defineret som hovedstadsomradet, Arhus, Odense, Aalborg, Esbjerg, Randers, Kolding, Horsens, Vejle,
Roskilde, Herning og Helsingar.
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3. ANVENDELSE AF REDUCERET
BELANINGSGRAD

Det fremgar af udvalgets kommissorium, at udvalget skal undersgge omfanget af
belaningssager med lavere belaningsprocent end mulighederne efter lovgivningen og
baggrunden for, at der angiveligt relativt sjeeldent ydes saddanne lan. Det har ikke veeret
muligt for udvalget datamaessigt at belyse, i hvilkket omfang der matte tiloydes mindre
beladning end gnsket som alternativ til laneafslag. Udvalget har i denne forbindelse
drgftet muligheden for, at realkreditinstitutter i stgrre omfang tilboyder en reduceret
belaningsgrad som et alternativ til at give afslag pa en laneanmodning.

3.1 OMFANGET AF UDLAN MED REDUCERET
BELANINGSGRAD

Finanstilsynet modtager kvartalsvise indberetninger af afgivne lanetilbud fra
realkreditinstitutterne, herunder med information om det tilbudte lans stgrrelse samt
instituttets vurdering af ejendommens veerdi, hvoraf belaningsgrader kan udledes. Ideelt
set havde det veeret gnskveerdigt med data, der kunne vise omfang af laneanmodninger,
bevillinger heraf og bevilling ift. anmodning. Af lanetilbudsindberetningerne til
Finanstilsynet kan dog udledes belaningsgrader, som kan indgd som en del af det
gnskede billede. Belaningsgraden viser det tilbudte realkreditldn som andel af
ejendomsveerdien. | 2. kvartal 2015 blev der indberettet lanetiloud til i alt 306
erhvervsejendomme og 7342 privatejendomme afgivet siden 1. kvartal*®. For
privatboliger viser lanetilbudsdata i tabel 2.1 et mindre omfang af lanetilbud med LTV i
den lave ende i yderkommuner i forhold til bykommuner. Dette billede er endnu
tydeligere for erhvervsejendomme. | 2. kvartal 2015 blev der afgivet i alt 25 ud af 306
lanetilbud til erhvervsejendomme til en belaningsgrad pa under 40 %, hvor kun et enkelt
af disse lanetilbud var i en yderkommune (tabel 2.2). Det bemeerkes, at der alene er tale
om et aktuelt gjebliksbillede.

Tabel 2.1: Lanetilbud pa privatejendomme 2. kvt. 2015

Privatboliger Belaningsgrad <60 pct. Andel i pct.

Bykommune 5192 996 19
Landkommune 952 126 13
Mellemkommune 972 116 12
Yderkommune 226 20 9
Hovedtotal 7342 1258 17

Anm.: Inddelingen i kommunekategorier fglger ved denne opggrelse kategorier udviklet af forh.
Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter.

Kilde: Lanetilbudsindberetninger til Finanstilsynet

'3 privatejendomme omfatter parcel- og reekkehuse samt ejerlejligheder. Erhvervsejendomme omfatter fabriksejendomme
og andre industrielle produktionsanlaeg, handvaerks- og veerkstedsejendomme og andre lokaler/butikker med overvejende
handvaerksmaessig produktion, kontorejendomme, butiksejendomme, mindre kontor og/eller butiksejendomme, evt. med
beboelse til udlejning, lager — og produktionsejendomme/kgl/frys, butikscentre/storbutikker, hoteller, kroer, kongres- og
kursuscentre samt ferieland og forlystelsesparker, samt restauranter og grillbarer.
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Tabel 2.2: Lanetilbud pa erhvervsejendomme 2. kvt. 2015

Erhvervsejendomme Belaningsgrad <40 pct. Andel i pct.

Bykommune 127 10 8
Landkommune 86 8 9
Mellemkommune 63 6 10
Yderkommune 30 1 3
Hovedtotal 306 25

Anm.: Inddelingen i kommunekategorier fglger ved denne opggrelse kategorier udviklet af forh.
Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter.
Kilde: Lanetilbudsindberetninger til Finanstilsynet

Et simpelt gennemsnit pa tvaers af enkeltldnesager viser, at der i yderkommuner generelt
blev givet lanetiloud p& en hgjere belaning af bade privat- og erhvervsejendomme relativt
til bykommunerne. Hvor privatejendomme i bykommuner gennemsnitligt blev tilbudt 1ant i
LTV speendet ud til ca. 71 %, ligger gennemsnittet blandt yderkommuner pa godt 75 %.

Tabel 2.3: Belaningsgrader 2. kvt. 2015, simpelt gennemsnit

Pct. Erhvervsejendomme Privatboliger
Bykommune 58,38 71,06
Landkommune 60,43 74,27
Mellemkommune 60,34 74,30
Yderkommune 61,02 75,39
Hovedtotal 59,62 72,04

Anm.: Data er et simpelt gennemsnit af belaningsgrader pa tveers af enkeltlanesager. Inddelingen i
kommunekategorier falger ved denne opggrelse kategorier udviklet af forh. Ministeriet for By, Bolig
og Landdistrikter.

Kilde: Lanetilbudsindberetninger til Finanstilsynet

Det bemeerkes, at gennemsnittene i tabel 2.3 ikke afspejler starrelsen pa de individuelle
lanesager, og dermed kan resultatet veere pavirket af mange mindre sager med en
relativt hgj eller lav belaning. For at supplere fremstillingen er der i tabel 2.4 vist den
samlede lanetilbudsmasse i forhold til den samlede veerdi p& de ejendomme, der har faet
tilbud om belaning. | denne fremstilling er billedet stort set det samme, om end forskellen
mellem bykommuner og yderkommuner er en anelse mere udtalt. Hvor tilbud om udlan i
bykommunerne pa LTV skalaen 1a omkring knap 69 % af den boligmasse, hvor der er
givet lanetilbud i perioden, er det tilsvarende tal for yderkommunerne knap 75 %. For
erhvervsejendomme er billedet tilsvarende.
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Tabel 2.4: Belaningsgrad 2. kvt. 2015, samlet udlan/samlet ejendomsvaerdi

Pct. Erhvervsejendomme Privatboliger
Bykommune 48,09 68,91
Landkommune 59,64 72,81
Mellemkommune 60,77 73,87
Yderkommune 56,27 74,89
Hovedtotal 50,98 69,77

Anm.: Belaningsgraderne er beregnet som samlet nyudldn med provenu (dvs. konverteringssager er
renset bort) som andel af samlet veerdi pd ejendomme, der har faet tilbud om bel&ning.
Inddelingen i kommunekategorier felger ved denne opggrelse kategorier udviklet af forh.
Ministeriet for By, Bolig og Landdistrikter.

Kilde: Lanetilbudsindberetninger til Finanstilsynet

3.2 BAGGRUND FOR ANVENDELSE AF REDUCERET
BELANING

Tabellerne oven for baseret pa lanetilbudsdata viser umiddelbart en relativt hgjere
belaningsgrad for ejendomme i yderkommuner sammenlignet med de @vrige
kommunegrupper. Det bemaerkes dog, at tallene ikke siger noget om, i hvilket omfang
der matte blive givet afvisninger til potentielle ldntagere som modstykke til tiloud om
lavere belaning, eller hvilket belaningsomfang kunden reelt har gnsket. Tallene viser
alene, at for de tilbudte 1&n udger disse i yderkommunerne gennemsnitligt set en hgjere
andel af ejendomsveerdien end i de starre byer.

Realkreditsektoren oplyser, at erfaringerne viser, at en reduceret beldning i mange
tilfeelde vil veere uegnet som foranstaltning til at kompensere for en gget kreditrisiko i
disse omrader, hvor institutterne relativt set oplever de stgrste tab.

En af forklaringerne er, at nar realkreditinstitutterne oplever tab pa ejendomme i
landdistrikterne, er der som oftest tale om, at en meget stor del af realkreditinstituttets
engagement ma konstateres tabt. P4 denne baggrund ger det ikke reelt nogen
neevneveerdig forskel, hvorvidt instituttet har ydet lan op til 60 eller 80 pct. af
belaningsveerdien. Der bliver under alle omsteendigheder tale om et (for) stort tab, som
instituttet ikke har nogen interesse i at risikere. Det kan fgre til, at instituttet veelger at
give afslag frem for en reduceret belaning.

En anden forklaring kan sgges i fglgende scenarie: Et realkreditinstitut konkluderer i en
konkret lanesag — pa baggrund af en gennemgang af en laneansggers gkonomi — at
lantagers gkonomi med det gnskede lan kun lige akkurat heenger sammen. Samtidig
konstateres forhold ved den faste ejendom, der betyder, at der ikke er basis for fuld
belaning. Hvis man forestillede sig, at instituttet i denne situation i stedet for tilbgd en
belaningsgrad pa eksempelvis 60 pct., ville det samtidig betyde, at Iantager skulle ud og
finansiere den resterende del (fra 60-80 pct.) hos en anden laneudbyder. Dansk
realkreditbelaning er en meget billig made at finansiere sin bolig p&, og anden form for
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boligfinansiering vil som udgangspunkt skulle ske til en hgjere rente, end hvad
realkreditten kan tilbyde. Dette vil betyde, at lantagers gkonomi — der fgr blev vurderet til
lige akkurat at hsenge sammen — nu forveerres og ikke haenger sammen pa grund af den
ekstra finansieringsomkostning.

Lantager vurderes derfor ikke laengere at kunne servicere den samlede boliggzeld. |
denne situation vil realkreditinstituttet typisk veelge at give afslag pa laneansggningen.
En konstruktion med et lavere realkreditlan og en hgjere anden finansiering kraever, at et
pengeinstitut eller anden kreditgiver er villig til at yde den manglende kredit. Hvis
finansieringen ud over realkreditlanet ikke kan skaffes p& grund af vurdering af risiko
m.v., kan konstruktionen falde til jorden. Det afspejler imidlertid ikke ngdvendigvis en
manglende vilje til at give lavere realkreditbelaning.

Endelig vil der veere tilfeelde, hvor en kgbsaftale er med forbehold for fuld
realkreditfinansiering. Det er derfor ogsa muligt, at nogle kabere springer fra kabsaftalen
(méaske efter radgivning fra deres advokat eller pengeinstitut), hvis de ikke kan fa fuld
realkreditfinansiering.

Der kan saledes veere forretningsmaessige arsager til, at realkreditinstituttet eventuelt
veelger helt at undlade tilbud om langivning, eller at den samlede finansiering ikke kan
skaffes, selv om realkreditinstituttet er villig til at yde et lan inden for en lavere
lanegreense end 80 pct. Det er imidlertid vanskeligt helt at udelukke, at
realkreditinstitutterne kan udvide anvendelsen af reduceret belaning — vel at maerke
uden at g& pa kompromis med en ansvarlig kreditpolitik.

Her kan det dog bemaerkes, at landdistrikter i et vist omfang blandt andet er
karakteriseret ved en starre relativ andel af meget billige ejendomme. For meget billige
ejendomme vil realkreditlan ikke altid ngdvendigvis veere den mest hensigtsmaessige
finansieringsform. Herudover kan det bemeerkes, at relativt flere ejendomme i
landdistrikterne vurderes at veere i en tilstand, hvor den eksisterende ejer eller kaber vil
veere den sidste ejer heraf, hvorfor traditionel realkreditbelaning ikke vil veere oplagt, da
situationen snarere kan sammenlignes med eksempelvis en bilfinansiering med kort
lgbetid og en hgjere rente.

Boks 3.1: Anbefaling vedr. reduceret belaning

Anbefaling

Der kan veere seerlige udfordringer forbundet med kreditgivning i landdistrikter. Med
henblik pd at give ogsd landdistrikter de bedst mulige vilkdr, herunder
finansieringsmaessigt, skal arbejdsgruppen pa denne baggrund anbefale
kreditinstitutsektoren at overveje, om justering af parametre i det eksisterende
produktsortiment ved anvendelse i landdistrikter kunne medfgre en hgjere grad af
imgdekommelse af lAneanmodninger i disse omrader. En sadan justering i forhold til
de kreditmaessige udfordringer, som kreditgiver vurderer, kunne veaere pa parametre
som lavere belaningsgrad, kortere lgbetid og hurtigere amortisering og/eller starre
margin.
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4. GELDENDE REGLER FOR
REALKREDIT- OG
PENGEINSTITUTTER

| det nedenstdende gennemgds geeldende regler for realkreditinstitutternes
veerdianseettelse af fast ejendom til brug for lAneudmaling, geeldende lanegreenser for
realkreditudlan, og geeldende regler for pengeinstitutter.

4.1 GZALDENDE REGLER FOR
REALKREDITINSTITUTTERNES VARDIANSATTELSE AF
FAST EJENDOM TIL BRUG FOR LANEUDMALING

| dette afsnit beskrives farst de overordnede regler for veerdianseettelse af fast ejendom,
som realkreditinstitutter anvender som sikkerhed for obligationsudstedelser. Derefter
beskrives de mere detaljerede regler og metoder for veerdianseettelse af de udvalgte
ejendomssegmenter.

I henhold til det geeldende regelsset er hovedreglen, at realkreditinstitutter til brug for
laneudmaling skal fastszette en kontantveerdi af en ejendom, safremt denne skal
anvendes som sikkerhed for realkreditobligationer (RO’er), seerligt deekkede obligationer
(SDO’er) og seerligt daekkede realkreditobligationer (SDRO’er).

Kontantveerdien skal ligge inden for det belgb, som en kyndig erhverver med kendskab
til pris- og markedsforholdene for den pageeldende type ejendom ma skgnnes at ville
betale for ejendommen (markedsveerdi). Forhold, der betinger en hgjere pris, ma ikke
indgd i veerdianszettelsen.

Realkreditinstitutterne skal ved veerdiansaettelsen tage hensyn til en eventuel risiko for
gndringer i markeds- og strukturforhold. |1 bemaerkningerne til lov om realkredit og
realkreditobligationer m.v. henvises til, at realkreditinstitutterne under en hgjkonjunktur
skal tage hgjde for, at priserne under en eventuel kommende nedgang pa
ejendomsmarkedet vil kunne falde. Dette har dog ikke modvirket belaning af
prisudviklingen p& f.eks. ejendomssegmentet boligudlejningsejendomme, og
Finanstilsynet har ikke pa grundlag af denne regel givet tilsynsmaessige reaktioner over
for institutter, som har belant dette segment.

Ved beldning af visse ejendomssegmenter har realkreditinstitutterne ved lan finansieret
med RO’er mulighed for at anseette ejendommens veerdi til genanskaffelsesveerdien dog
med fradrag for stand og karakter. Disse segmenter er ejendomme til sociale, kulturelle
og undervisningsmeessige formal, safremt dette er rimeligt under hensyntagen til
ejendommens driftsresultater, alternative anvendelsesmuligheder og markedsforhold i
@vrigt samt industri- og handveerksejendomme og kollektive energiforsyningsanleeg, hvis
dette er forsvarligt under hensyntagen til lantagers kreditveerdighed og den fra
ejendommen drevne virksomheds indtjeningsevne.
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| forbindelse med indfgrelsen af SDO-loven i 2007 blev realkreditinstitutternes mulighed
for at anvende genanskaffelsesveaerdien begreenset, nar institutterne anvender
ejendommen som sikkerhed for 1an, der ligger til grund for en SDO- eller SDRO-
udstedelse. Dette skyldes, at veerdianseettelsen af ejendommen i henhold il
kreditinstitutdirektivet, som ligger til grund for SDO-loven, skal ske til markedsvaerdi, som
her er defineret som "det skgnnede belgb, som ejendommen kan handles til pa
veerdianseettelsesdatoen ved en uafhaengig transaktion mellem en interesseret kgber og
en interesseret seelger efter korrekt markedsfaring, hvor parterne hver iseer har handlet
pa et velinformeret grundlag, med forsigtighed og uden tvang.”

Der eksisterer i dag to veerdianszettelsesbekendtgarelser pa omradet — én for udstedelse
af RO’er (bekendtgarelse om realkreditinstitutters veerdianseettelse og laneudmaling) og
én for udstedelse af SDO’er og SDRO’er (bekendtggrelse om veerdianseettelse af pant
og lan i fast ejendom som stilles til sikkerhed for udstedelse af seerligt deekkede
realkreditobligationer og seerligt deekkede obligationer).

| begge bekendtgarelser er det preeciseret, at anseettelsen af pantets veerdi ikke ma
overstige ejendommens rimelige kontante handelsvaerdi, der er opnaelig inden for en
salgsperiode p& 6 maneder (markedsveerdi), uanset om ejendommen netop er handlet til
et hgjere belgb. Det er yderligere preeciseret, at der ved ejendommens rimelige kontante
handelsveerdi forstds det skegnnede belgb, som ejendommen kan handles til pa
veaerdianseettelsesdatoen ved en uafhaengig transaktion mellem en interesseret kgber og
en interesseret saelger pa normale markedsvilkar, hvor parterne hver iseer har handlet pa
et velinformeret grundlag, og med forsigtighed og uden tvang. Skgnnes forholdene at
betinge en saerlig knaphedspris, skal der ved veerdiansaettelsen ses bort herfra.

For meget specielle ejendomstyper kan det veere sveert at finde referenceejendomme. |
sadanne sjeeldne tilfelde kan veerdianseettelse ske til genanskaffelsesvaerdi med fradrag
for slid og eelde i henhold til SDO/SDRO-veerdianseettelsesbekendtgarelsen. Det er i
overensstemmelse med internationalt anerkendte principper for
markedsveerdianseettelse. | RO-veerdianseettelsesbekendtgarelsen er der flere
ejendomssegmenter, som er undtaget fra udgangspunktet om veerdianseettelse til
markedsveerdi. Ejendomme til sociale, kulturelle og undervisningsmaessige formal,
industri- og handveerksejendomme samt kollektive energiforsyningsanleeg kan generelt
veaerdianseettes til genanskaffelsesveerdi.

Nedenfor beskrives principperne for vaerdianseettelse af udvalgte ejendomssegmenter.

Ejerboliger og fritidshuse

Ved veerdianseettelse af ejerboliger og fritidshuse tages der udgangspunkt i
referenceejendomme, dvs. ejendomme som er handlet inden for en kortere tidshorisont
med en tilsvarende beliggenhed og stand. Derudover er der indbygget et loft i reglerne,
da belaningsveerdien ikke kan overstige kontantprisen for ejendomme, som er handlet
ved ikke-tvangssaly mellem uafhaengige parter mindre end 6 maneder for
tilbudstidspunktet, medmindre der efter handelstidspunktet er foretaget vesesentlige
veerdiforggende byggearbejder, eller der er taget forbehold herom i lanetilbuddet.
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Der geelder samme regler for veerdianseettelse af ejerboliger og fritidshuse, der ligger til
sikkerhed for lan, ved henholdsvis en RO- og en SDO/SDRO-belaning.

Under den sakaldte flexboligordning kan der gives tilladelse til, at et helarshus anvendes
som fritidshus. Ejendommen vil i denne forbindelse fortsat veere registreret i BBR som
helarshus, hvormed der teknisk set er tale om en ejendom, der kan belanes op til 80 pct.
af markedsveerdien.

Realkreditinstitutter kan dog veere tilbageholdende med at belane ejendommen med 80
pct., henset til at ejeren kan f4 en sadan flexboligstatus. Markedet for fritidshuse er i
hagjere grad pavirket af generelle gkonomiske udsving i samfundet, blandt andet fordi
fritidshuse i hgjere grad end helarsboliger afhaendes ved for eksempel arbejdslgshed,
skilsmisse eller dgdsfald, hvilket er medvirkende til at ggre markedet for fritidshuse mere
ustabilt end markedet for helarsboliger. Fritidshuse har séledes ogsa en lavere
lanegreense end ejerboliger til heldrsbrug, fordi sikkerheden i fritidshuse vurderes som
mere risikabel.

De realkreditinstitutter, der yder 1an til fritidshuse, finansierer som hovedregel disse med
seerligt  deekkede obligationer eller seerligt daekkede realkreditobligationer.
Lanegraenserne er fastsat af hensyn til realkreditinstitutternes pantsikkerhed for lanet og
dermed ud fra hensynet til obligationsindehaverne. Greenserne er differentieret pa
baggrund af en generel vurdering af forskellene i pantsikkerheden for de enkelte
ejendomskategorier. Lanegreensen for beldning med szerligt deekkede obligationer eller
seerligt daekkede realkreditobligationer fglger af EU's regler herom og kan séledes ikke
gndres ensidigt i Danmark.

Med lovforslag af 5. maj 2015 (L203) blev det foreslaet, at flexboligordningen udvides
sadan, at flexboligtilladelsen kan meddeles til ejendommen fremfor ejeren. Hensigten
hermed var, at lette den administrative proces omkring ansggning om flexboligstatus for
ejendomme i strukturelt udfordrede landdistrikter, og dermed bidrage til de pageeldende
ejendommes anvendelsesmuligheder, og ultimativt til omseetteligheden i markedet.
Lovforslaget er bortfaldet med udskrivelsen af folketingsvalget.

Kontor- og forretningsejendomme

Ved veerdiansaettelse af kontor- og forretningsejendomme skal der foretages en
rentabilitetsberegning. Denne beregning foretages ved at multiplicere ejendommens
arlige nettoleje inkl. tilleeg med en faktor, der afspejler markedets afkastkrav for den
pageeldende ejendomstype i omradet, ejendommens karakter og sikkerheden for
opretholdelse af nettoindtaegten pa ejendommen.

Derudover indeholder SDO/SDRO-vaerdianseettelsesbekendtgarelsen og RO-
veerdianseettelsesbekendtggrelsen detaljerede regler om definitionen af nettoleje og

hvilke tilleeg, institutter kan anvende, samt hvilke fradrag institutterne skal anvende.

Der geelder samme regler for vaerdianseettelse af kontor- og forretningsejendomme, der
ligger til sikkerhed for 1an, ved henholdsvis en RO- og en SDO/SDRO-belaning.
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Private beboelsesejendomme til udlejning

Ved veerdianseettelse af private boligudlejningsejendomme anvendes der samme
metode som ved veerdianseettelse af kontor- og forretningsejendomme. Ved
veerdianseettelse af private boligudlejningsejendomme er der dog supplerende regler for
tillaeg og mulighed for under visse betingelser at erstatte rentabilitetsberegningen for den
udlejede del i en ejendom med en veerdiansaettelse svarende til 50 pct. af veerdien af et
tilsvarende antal ikke-udlejede ejerlejligheder af samme starrelse og stand i omradet.

Der geaelder samme regler for vaerdiansaettelse af private boligudlejningsejendomme, der
ligger til sikkerhed for lan, ved henholdsvis en RO- og en SDO/SDRO-belaning.

Industri- og handveerksejendomme

Ved veerdianseettelse af industri- og handveerksejendomme anvendes samme metode
som ved veerdiansaettelse af kontor- og forretningsejendomme, hvis ejendommene
indgar som sikkerhed for 1an, der er finansieret med SDO/SDRO.

| RO-veerdianseettelsesbekendtgarelsen er der dog mulighed for at veerdianseette
industri- og handvaerksejendomme og kollektive energiforsyningsanlaeg pa baggrund af
genanskaffelsessummen, ekskl. moms med fradrag for stand og karakter, under visse
betingelser knyttet til lAntageren, f.eks. kreditveerdighed.

Hoteller m.v.

Ved veerdianseettelse af hoteller, restauranter, kursusejendomme, feriecentre,
campingpladser, golfbaner og lignende skal der foretages en rentabilitetsberegning, der
danner maksimum for veerdianseettelsen, ved at multiplicere det sandsynlige
nettooverskud far renter og bygningsafskrivninger med en faktor, der afspejler
ejendommens karakter samt markedets afkastkrav for den pagaeldende ejendomstype i
omradet. Instituttet skal herved kritisk efterprave lansggers regnskaber og
budgetforudseaetninger.

Der er dog supplerende regler for tilleeg samt handtering af forskellige praktiske
situationer, f.eks. hvor ejeren af ejendommen ikke har adgang til forpagterens budgetter
eller  regnskaber. Desuden kan ejendomme med gode  alternative
anvendelsesmuligheder veerdianseettes efter veerdianseettelsesreglerne for den
ejendomskategori, der udggr den relevante alternative anvendelsesmulighed.

Der geelder samme regler for veerdianseettelse af hotelejendomme m.v., der ligger til
sikkerhed for lan, ved henholdsvis en RO- og en SDO/SDRO-belaning.

Landbrugsejendomme

Ved veerdianseettelse af en landbrugsejendom vurderes jorden, driftsbygningen samt
stuehuset hver for sig, hvorefter veerdierne leegges sammen. Ved veerdianseettelse af
jorden tages udgangspunkt i jordens kvalitet og beliggenhed, ved driftsbygningerne
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tages udgangspunkt i genanskaffelsesvaerdien med fradrag for stand og karakter, og ved
stuehuset tages udgangspunkt i sammenlignelige ejerboliger. Der skal ogsa tages
hensyn til eiendommens karakter og produktionsmuligheder.

Under visse betingelser er der derudover mulighed for at medtage veaerdien af tilbehgr og
beseetning. | SDO/SDRO-veaerdiansaettelsesbekendtggrelsen er greenserne for at
medtage veerdien af tilbehgr og besaetning snaevrere end i RO-veerdiansaettelses-
bekendtgarelsen.

Almene boliger

Ved veerdianseettelse af almene boliger skal der foretages en rentabilitetsberegning.
Denne beregning foretages ved at multiplicere ejendommens arlige nettoleje inkl. tilleeg
med en faktor, der afspejler markedets afkastkrav for den pageeldende ejendomstype i
omradet, ejendommens karakter og sikkerheden for opretholdelse af nettoindtaegten pa
ejendommen.

Derudover indeholder = SDO/SDRO-veerdianseettelsesbekendtgarelsen og RO-
veaerdianseettelsesbekendtgarelsen detaljerede regler om definitionen af nettoleje og
hvilke tilleeg, institutter kan anvende, samt hvilke fradrag institutterne skal anvende.

Uanset ovennaevnte geelder ved en RO-beldning, at den godkendte anskaffelsessum
kan anvendes ved veerdianseettelsen af almene boliger under forudseetning af, at
instituttet fra offentlig myndighed opnar de garantistillelser, som lov om almene boliger
m.v. hjemler.

Det er i hgj grad de samme regler for veerdianseettelse, der gaelder ved henholdsvis en
RO- og en SDO/SDRO-belaning af almene boliger, men ved en SDO/SDRO-belaning
geelder, at hvis den aktuelle leje er forskellig fra markedslejen pa grund af offentlige
tilskud, skal lejefastsaettelsen ske med udgangspunkt i tilsvarende boliger i omradet eller
i sammenlignelige omrader, hvor der ikke ydes tilskud. Ved en RO-belaning geelder, at
almene boligers lejeindteegter fastseettes i overensstemmelse med lov om leje af almene
boliger.

Private andelsboliger

Ved veerdianseettelse af private andelsboligforeningers ejendomme skal der foretages en
rentabilitetsberegning. Denne beregning foretages ved at multiplicere ejendommens
arlige nettoleje inkl. tilleeg med en faktor, der afspejler markedets afkastkrav for den
pageeldende ejendomstype i omradet, ejendommens karakter og sikkerheden for
opretholdelse af nettoindtaegten p& ejendommen.

Uanset ovennaevnte geelder ved en RO-belaning, at den godkendte anskaffelsessum
kan anvendes ved veerdianseettelsen af private andelsboligforeningers ejendomme
under forudszetning af, at instituttet fra offentlig myndighed opnar de garantistillelser,
som lov om almene boliger m.v. hjemler.
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Derudover indeholder SDO/SDRO-vaerdianseettelsesbekendtgarelsen og RO-
veerdianseettelsesbekendtggrelsen detaljerede regler om definitionen af nettoleje og
hvilke tilleeg, institutter kan anvende, samt hvilke fradrag institutterne skal anvende. Der
geelder seerlige regler for lejeindtaegter for private andelsboligforeningers ejendomme.

Der geelder samme regler for veerdiansaettelse af private andelsboligforeningers
ejendomme, der ligger til sikkerhed for lan, ved henholdsvis en RO- og en SDO/SDRO-
belaning. Der er dog forskellige regler for fastseettelsen af lejeindteegter.

Specielle ejendomstyper

I henhold til SDO/SDRO-veerdianseettelsesbekendtgarelsen kan realkreditinstitutterne
ved specielle ejendomstyper, der er seerligt indrettet, og som meget sjeeldent eller aldrig
omseaettes eller udlejes, og hvor der derfor ikke er et marked med markedsleje,
driftsudgifter og afkastprocenter, erstatte en rentabilitetsberegning med en
veerdianseettelse svarende til veerdien af genanskaffelsessummen med fradrag for slid
og &lde. Det er i overensstemmelse med internationalt anerkendte principper for
markedsveerdiansaettelse.

Geeldende lanegreenser for realkreditudlan

Ved vurderingen af realkreditinstitutternes tabsrisiko indgar flere elementer. Et af disse
elementer er veerdianseettelsesmetoden for ejendommen, og et andet element er
l&negraenserne, som er:

e 80 pct. for ejerboliger, private beboelsesejendomme til udlejning, alment
boligbyggeri, private andelsboliger og ejendomme til sociale, kulturelle og
undervisningsmaessige formal

e 70 pct. for landbrugsejendomme

e 60 pct. for fritidshuse, industri- og handveerksejendomme samt kontor- og
forretningsejendomme

e 40 pct. for ubebyggede grunde

For erhvervsejendomme finansieret med SDO/SDRO-Ian ma institutterne for segmenter
med en lanegraeense p& 60 pct. mod yderligere sikkerhed yde 1an op til 70 pct. af
veerdien. For ejendomme med en lanegraense pa 70 pct. skal institutterne i intervallet 60-
70 pct. stille yderligere sikkerhed. Desuden er lanegreensen for ejendomme til sociale,
kulturelle og undervisningsmaessige formal 60 pct. ved SDO/SDRO-lan.

Geeldende regler for pengeinstitutter

Der er krav om, at pengeinstitutter i deres forretningsgange for beldning af fast ejendom
skal have principper for en forsigtig veerdianseettelse af pant i fast ejendom, herunder
lgbende revurdering af veerdianseettelsen set i lyset af de geeldende markedsforhold.
Herudover er der krav om, at falgende oplysninger skal veere til stede for, at vurderingen
af elendommen kan foretages:
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e Ejendommens beliggenhed, ejendomskategori og beskrivelse af ejiendommen
e Ejendommens areals anvendelse

e Den Igbende drift pa udlejningsejendomme, herunder bruttoleje, nettoleje,
afkastkrav, risikoen for lejenedsaettelser, risikoen for yderligere tomgang,
aktuelle og forventede fremtidige driftsomkostninger

e  Omkostninger til ngdvendige investeringer
e Seneste kgbsdato og handelspris

e  Aktuel og reel handelspris, safremt ejendommen skal seelges inden for seks
maneder

e Skgnnede salgsomkostninger

e Foranstaende prioriteter i form af aktuel restgzeld og lanevilkar

Herudover er der krav om Igbende overvagning af belaningsprocenten ved bel&ning af
pantebreve i fast ejendom.

Der er ikke fastsat lanegreenser for pengeinstitutter for beléning mod pant i fast ejendom.
Der geelder dog, at kunden skal veere i stand til at servicere et lan med fast rente og
afdrag. Dog er der i juni 2015 indfagrt en bestemmelse i bekendtggrelse om god skik for
finansielle virksomheder, der tilsiger, at pengeinstitutter ved belaning af fast ejendom
skal sikre, at kunden erlaegger "en passende udbetaling af kebesummen”, jf. § 20, stk. 3.
Bestemmelsen er tilfajet pd baggrund af anbefalinger fra en arbejdsgruppe om
modvirkning af prisbobler pa ejendomsmarkedet. | praksis fortolkes en passende
udbetaling som 5 % af kebesummen, hvilket svarer til den aktuelle markedsstandard.

4.2 ANDRING AF PEJLEMARKET FOR STORE
EKSPONERINGER I TILSYNSDIAMANTEN FOR
PENGEINSTITUTTER

Tilsynsdiamanten blev indfgrt i 2010 med baggrund i erfaringerne fra finanskrisen.
Pengeinstitutter, der kom i gkonomiske problemer under finanskrisen, havde en raekke
feellestreek. De var alle karakteriseret ved en kraftig udlansvaekst i arene op til krisens
begyndelse, seerligt inden for ejendomsfinansiering, og betydelige tab pa fa store kunder.
Nogle havde ogsa et betydeligt indlansunderskud og baserede deres udlan pa
markedsfunding, der viste sig flygtig under krisen.
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Tilsynsdiamanten seetter derfor pejlemeerker og graenseveerdier for pengeinstitutternes
udlansveekst, ejendomseksponeringers andel af udlansportefaljen, institutternes likviditet
og funding, og endelig et pejlemeerke med tilhgrende graenseveerdi for
pengeinstitutternes store eksponeringer.

Pejlemaerket for store eksponeringer aendres med virkning fra 1. januar 2018. Zndringen
af pejlemaerket har udgangspunkt i en anbefaling i Rangvid-rapporten om en stramning
af det eksisterende pejlemeerke for store eksponeringer.

Boks 4.1 Anbefaling vedrgrende aendring af pejlemeerket for store eksponeringer i
tilsynsdiamanten for pengeinstitutter

Anbefaling

En del af udvalget foreslar, at andringen af pejlemzerket for store eksponeringer ikke
gennemfares. Alternativt foreslar denne del af udvalget, at greenseveerdien i det nye
pejlemaerke forhgjes, eller at opggrelsesmetoden sendres.

Den anden del af udvalget finder ikke grundlag for en revurdering af Rangvid-
udvalgets anbefaling af en opstramning i tilsynsdiamanten p& punktet om store
eksponeringer.

Stramningen gennemfgres ved en aendring af opggrelsesmetoden og en rekalibrering af
greenseveerdien. Erfaringerne med det nugeeldende pejlemeerke er, at flere institutter
ikke bryder graenseveerdien, selvom de har mange stgrre enkelteksponeringer. | dag
indgar saledes kun de eksponeringer, der udger mindst 10 pct. af kapitalgrundlaget i
opgarelsen af pejlemaerket, og summen af disse ma ikke overstige 125 pct. af det
justerede kapitalgrundlag.

Det nye pejlemaerke tager derfor i stedet udgangspunkt i de 20 stgrste eksponeringer
uanset disses starrelse i forhold til kapitalgrundlaget. Metodikken svarer til et lignende
pejlemaerke i tilsynsdiamanten for realkreditinstitutter og er i overensstemmelse med det
koncentrationsmal, der anvendes i Finanstilsynets tilgang til opggrelse af
kreditinstitutternes individuelle solvensbehov.

Det ny pejlemaerke er kaliberet med udgangspunkt i en saerindberetning til Finanstilsynet
i efteraret 2014 baseret pa data fra 30. juni 2014. Graensevaerdien i det ny pejlemzerke er
sat, s& summen af instituttets 20 starste eksponeringer ikke ma overstige 175 pct. af
instituttets egentlige kernekapital.

Med en greenseveerdi pa 175 viser Finanstilsynets kalibrering, at 12 institutter overskred
greenseveerdien medio 2014, jf. figur 4.1.
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Figur 4.1 Pejlemeerkeveerdi fordelt pa institutter
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Blandt de institutter, der overskred greenseveerdien i det ny pejlemaerke, er der flere, som
ogsa har andre udfordringer end overholdelse af pejlemzerket for store eksponeringer.
Bortset fra disse kan institutterne tilpasse sig det nye krav, enten gennem indtjening eller
ved nedbringelse af store udlan.

En nedbringelse af store udlan medfgrer ikke nedvendigvis, at risikoen nedbringes i
samme omfang, da det pengeinstitut, der skal tage imod udlanet, vil vaere interesseret i
den bedst sikrede del af lanet, hvilket betyder, at det afgivende institut risikerer fortsat
sidder tilbage med den mest risikofyldte del. Men koncentrationsrisikoen er uanset dette
formindsket.

Institutterne, der overskred graenseveerdien i det nye pejlemaerke, skal frem mod 2018
samlet reducere deres store eksponeringer med 2,5 mia. kr. eller gge kapitalgrundlaget
med 1,5 mia. kr. Til sammenligning skal institutter, der overskrider det geeldende
pejlemeerke, reducere deres store eksponeringer med 1,2 mia. kr. eller gge
kapitalgrundlaget med godt 900 mio. kr. for at komme pa den rigtige side af den
geeldende graenseveerdi.

Finanstilsynets analyser viser, at der er en stor uudnyttet lanekapacitet hos de institutter,
der ligger pa den rigtige side af graensevaerdien i det ny pejlemaerke. Disse institutter kan
saledes gge deres store eksponeringer med minimum 195 mia. kr. Denne overkapacitet
falder til minimum 133 mia. kr., hvis det antages, at alle institutter i den daglige styring
opererer med en buffer, sa de reelt styrer efter en pejlemaerkeveerdi pa 150.

Institutterne med uudnyttet l&nekapacitet er bade sma og store og fordelt over hele

landet. En meget stor del af denne lanekapacitet stammer fra de store banker, der star
for en stor del af udlanet malt p& landsplan. De store institutter star fx for 65 pct af udlan
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og garantier til landbruget. Hvis der isoleret ses pa Lokale Pengeinstitutters medlemmer
— hvoraf mange har store markedsandele i landdistrikterne — kan deres uudnyttede
lanekapacitet opggres til ca. 10 mia. kr., og de skal samtidig reducere deres
eksponeringer med 4 mia. kr. M. Samtidig er der i medlemskredsen tale om en stor
geografisk spredning samt i mange tilfeelde forretningsmodeller, der indebaerer, at der
kun @nskes foretaget udlan inden for en ngje afgreenset lokal "hjemstavnsdel” af landet.

Der er samtidig en stor udlanslyst hos institutterne og stigende konkurrencepres.
Virksomheder med sunde projekter vil med andre ord forventeligt kunne opné
finansiering hos andre pengeinstitutter, der bedre er i stand til at absorbere den risiko,
som store eksponeringer indebaerer.

Pejlemaerket for store eksponeringer seetter greenser for, hvor meget institutternes
starste eksponeringer kan fylde, men forholder sig ikke til branchefordelingen af de store
eksponeringer. Pejlemaerket sezetter derfor heller ikke direkte begraensninger pa
institutternes mulighed for at yde lan til f.eks. landbruget. Pejlemaerket dikterer heller
ikke, hvordan institutter, der bryder greenseveerdien i pejlemeerket, tilpasser deres
forretninger for igen at komme p& den rigtige side af greenseveerdien. Det er alene
instituttets ledelse, der afger, om denne tilpasning kan ske gennem indtjening, ved at
rejse yderligere kapital, ved at nedbringe eller afhaende eksisterende eksponeringer eller
en kombination af disse. Hvis instituttet vurderer, at tilpasningen helt eller delvist skal ske
gennem nedbringelse/afhaendelse af udlan, er det ogsa instituttets ledelse, der beslutter
hvilke.

Udlan til landbruget fylder meget i landdistrikterne. Landbrugseksponeringen blandt
institutternes 20 starste eksponeringer hos institutter, der overskred pejlemeerket, er
imidlertid - bortset fra et enkelt institut, der siden er overtaget af en stgrre sparekasse -
relativt begreensede, jf. figur 4.2.

 Under forudseetning af, at institutterne opererer med en buffer og reelt styrer deres l&ngivning som om graensevaerdien
var 150 og ikke 175.
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Figur 4.2 Fordeling af 20 stgrste eksponeringer — landbrug og andet
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Pengeinstitutterne kan derfor komme p& den rigtige side af greenseveerdien uden at
afvikle landbrugseksponeringerne. Uanset om de bergrte institutter skulle veelge at
afvikle sine landbrugseksponeringer, vil det under alle omsteendigheder omfatte ganske
fa landbrug.

Lokale Pengeinstitutter har opgjort, at der er mere end 40 landbrugseksponeringer
blandt de starste eksponeringer hos de institutter, der ligger pd den forkerte side af
greenseveerdien. Dette skal holdes op imod omkring 10.000 heltidsbedrifter i Danmark.

Antallet af landbrug, der vil blive bergrt, er dog reelt mindre end de 40, da en del af de
omtalte landbrugseksponeringer ligger hos institutter, der er begraensede i deres
udlansaktivitet som felge af andre udfordringer. P4 den anden side har Lokale
Pengeinstitutter anfort, at det ikke er nok at betragte de pengeinstitutter, der p.t.
overskrider greenseveerdien. Alle pengeinstitutter vil typisk gnske at ligge veesentligt
under greenseveerdien. En buffer skal sdledes sikre, dels at pengeinstituttet ikke senere
far udfordringer med at overholde pejlemaerket, og dels at der er udlanskapacitet til at
underbygge et kommende gkonomisk opsving ledsaget af gget udlansefterspgrgsel.

En del af udvalget heefter sig ved, at det nye pejlemaerke er ensidig dansk regulering, der
typisk kun pavirker mindre og mellemstore pengeinstitutter med relativ stor tyngde i
landdistrikterne, og at disse derfor begreenses ungdigt i deres mulighed for at yde
finansiering til sma og mellemstore virksomheder, herunder landbrug, og foreslar, at
eendringen af pejlemaerket for store eksponeringer ikke gennemfares. Alternativt foreslar
denne del af udvalget, at greenseveerdien forhgjes, s& summen af instituttets 20 sterste
eksponeringer kan udggre op til 200 pct. af den egentlige kernekapital, eller at
kapitalbegrebet, som eksponeringerne males op imod, bliver egentlig kernekapital far
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fradrag for besiddelser af finansielle aktier m.v., da det er den del af kapitalen, der er
tabsabsorberende.

Desuden papeger denne del af udvalget, at den af Finanstilsynet beregnede uudnyttede
l&nekapacitet hos de institutter, der ligger pa den rigtige side af graenseveerdien, langt fra
har sa stor relevans, som tallene kunne antyde, da der i flere landdistriktsomrader
primeert forefindes mindre lokale pengeinstitutter som reel finansieringskilde. Endelig
finder denne del af udvalget, at der med det eksisterende pejlemaerke i tilsynsdiamanten
for ejendomseksponering, det gamle pejlemeerke for store engagementer samt
kapitalhenseettelser til imgdegdelse af koncentrationsrisici i det individuelle
solvensbehov, er taget tilstraekkelig reguleringsmaessig hgjde for koncentrationsrisici.

En anden del af udvalget finder det ikke sandsynliggjort, at &endringen af
tilsynsdiamantens pejlemeerke for store eksponeringer vil have saerlig indflydelse pa
adgangen til finansiering i landdistrikterne. Zndringen har kun betydning for et fatal af
institutter, og disse kan tilpasse sig andringen af pejlemeerket gennem indtjening, ved at
tegne ny kapital eller ved at nedbringe eksponeringer. Denne del af udvalget bemeerker,
at aendringen farst har virkning fra 1. januar 2018, og at de bergrte institutter derfor har
lang tid til at tilpasse sig sendringen. Blandt det store flertal af institutter, der ikke er
berart af @endringen, er der en stor uudnyttet Ianekapacitet. Dette sammenholdt med stor
udlanslyst hos pengeinstitutterne generelt sikrer, at der ogsa efter aendringen forventes
at veere konkurrence om kunder med baeredygtige projekter. Denne anden del af
udvalget er ikke enig i preemissen om, at institutter udenfor Lokale Pengeinstitutters
medlemskreds ikke i vaesentligt omfang yder l&n i landdistrikterne og haefter sig ved, at fx
65 pct. af udldn og garantier til landbruget ydes af de store landsdaekkende banker.
Tilsynsdiamanten har ikke til formal at begraense lokale pengeinstitutters eller seerlige
forretningsmodellers mulighed for at yde Ian, men at sikre at der er en passende balance
mellem instituttets egen stgrrelse og stegrrelsen og koncentrationen af deres
kundeengagementer. | nogle tilfeelde vil lokale kunder vokse sig store i forhold til
pengeinstituttet, og det er derfor naturligt, at sddanne kunder finder en anden og starre
bankforbindelse, der bedre er i stand til at modsta den risiko, som store eksponeringer
indebaerer. Denne del af udvalget finder derfor pa denne baggrund ikke grundlag for en
revurdering af Rangvid-udvalgets anbefaling om en stramning af tilsynsdiamanten pa
dette punkt.
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5. 6-MANEDERS REGLEN VED
VARDIANSATTELSE AF FAST
EJENDOM

Dette kapitel beskriver seerligt realkreditsystemets regel for veerdianseettelse af fast
ejendom til dagsveerdi og problemstillingen omkring eventuel betydning af praeciseringen
pa 6 maneder saerskilt i yderkommuner med en ringere omsaetning og leengere liggetider
pa ejendomsmarkedet.

Boks 5.1 Anbefaling vedrgrende 6 maneders reglen

Hovedkonklusioner

Dagsveerdibegrebet med 6-méaneders salgsperioden begraenser ikke, hvilke ejendomme
der kan beldnes, men relaterer sig alene til opgerelsen af belaningsveerdien af
ejendomme.

Ejendomme skal veerdianseettes til aktuel markedsveerdi efter almindelig markedsfaring
— italesat som 6-maneder. Der skal sdledes hverken regnes med brandsalg eller
sk@nnes over en langsigtet veerdi.

Markedsveerdien findes ud fra aktuelle realiserede salgspriser pa sammenlignelige
ejendomme, hvor der ikke er grund til at forudseette, at hverken ejendommens eller
kabers forhold betinger en seerlig hgj pris, uanset hvor lzenge ejendommen i gvrigt har
veeret til salg. Den gennemsnitlige liggetid i omradet har séledes ikke betydning for
veerdianseettelsen, og der er derfor ikke grundlag for at fastsaette en regel byggende pa
den gennemsnitlige liggetid i et omrade.

| salgssituationer tager realkreditinstitutterne typisk udgangspunkt i den aftalte
salgspris. Det vil som udgangspunkt veere en markedspris — altsa en pris aftalt mellem
en uafhaengig kaber og seelger. | forbindelse med belaning af friveerdi skal institutterne
fastleegge en markedsveerdi baseret pa veerdianseettelsesreglerne, herunder 6-
maneders reglen.

Det er en misforstaelse, hvis 6-maneders reglen fortolkes saddan, at ejendomme med en
leengere liggetid end 6-maneder ikke kan belanes fuldt ud, og at den skennede
handelspris for sadanne ejendomme skal reduceres med et "haircut”, nar de indgar som
referencegrundlag for vurdering af andre ejendomme efter 6-maneders reglen.

Anbefaling
Udvalget er enigt om, at eventuelle misforstaelser bgr udryddes.

En del af udvalget finder, at dette bgr ske ved, at Finanstilsynet laver en vejledning, der
preeciserer forstdelsen af 6-maneders reglen. Denne del af udvalget finder det vigtigt at
bevare reglen for ikke at skabe usikkerhed om regelgrundlaget for realkreditinstitutter.
Et regelgrundlag, der under alle omsteendigheder langt overvejende bestar af nationale
seerregler.

En anden del af udvalget finder, at 6-maneders reglen er blevet sammenkaedet med
liggetider, og at denne misforstaelse bedst fiernes ved at fierne omtalen af 6-maneder.
Denne del af udvalget laegger veegt pd, at der fortsat skal geelde en regel om
markedsveerdi, hvorfor der ikke vil ske en sendring af sikkerhedsgrundlaget. Dette kan
ske ved i en vejledning at preecisere, at der skal findes en aktuel markedsveerdi baseret
pa realiserede handler frem for sken over forventede fremtidige handelsvaerdier. Denne
del af udvalget leegger ogsa veegt pa at fastholde kvaliteten i sikkerhedsgrundlaget for
ikke at pavirke obligationsinvestorernes vurdering af obligationernes sikkerhed negativt,
hvilket ville fgre til hgjere renter for alle lantagere. Der tilsigtes derfor ikke hgjere
veerdianseettelser end de geeldende markedsveerdier.
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Finanstilsynet har i forbindelse med reguleringen omkring veerdiansaettelse af fast
ejendom fastsat, at veerdianseettelsen ikke ma overstige ejendommens kontante
handelsveerdi, der er opnaelig inden for en salgsperiode p& 6 maneder (markedsveerdi).

Udvalget har overvejet, om en medvirkende arsag til tilbageholdenhed fra seerligt
realkreditinstitutters side med belaning i landdistrikterne kan veere, at de gennemsnitlige
liggetider i disse omrader overstiger 6 maneder. Imidlertid betyder de 6 maneder ikke, at
en ejendom skal veere solgt inden for 6 maneder.

Veerdianseettelse af fast ejendom skal efter internationale regnskabsregler som IAS/IFRS
og International Valuation Standards ske til dagsveerdi. Salg af fast ejendom forudsaetter
normalt en vis markedsfgringsperiode, da ejendommen skal udbydes til markedet. Er
udbudsperioden kort, vil situationen minde om tvangsrealisation. Omvendt skal
udbudsperioden ikke veere for lang, s& det kan laegges til grund, hvad man regner med
at kunne saelge ejendommen for i fremtiden, nar og hvis markedet er et andet.

Internationale regnskabsregler bergrer ikke laengden af salgsperioden.

Finanstilsynet har preeciseret dagsveerdibegrebet, sa prisen er ejendommens veerdi i
dag, men hvor der indremmes ca. 6 maneder til et teenkt men ikke kreevet salgsforlgb.
Preeciseringen af dagsveerdibegrebet skal forhindre spekulation i, om ejendommen
maske kan seelges til en hgjere pris laengere ude i tiden under andre forhold, men er
afstemt, sd der er fundet et passende niveau, s& det hverken bliver en
tvangsrealisationsveerdi eller en usikker veerdi under ukendte fremtidige forhold.

Finanstilsynets 6-manedersregel kom forste gang ind i
veerdianseettelsesbekendtggrelsen for realkreditinstitutter i 1998. Udvalget har overvejet
en aendring af reglen, sa der bliver foreskrevet en salgsperiode pa eksempelvis 1 ar eller
leengere ved veerdianseettelsesprocessen afhaengig af den konkrete
omszetningshastighed pa det relevante marked. Udvalget er her naet frem til, at med
dette ville fokus i hgjere grad blive flyttet til en veerdi ud i fremtiden fremfor en veerdi i
dagens marked som foreskrevet ogsé efter de internationale veerdianseettelsesregler.
Det anferes ogsd, at usikkerheden ved en ejendomsveerdianszettelse kun ville blive
stgrre, hvis den teenkte salgsperiode blev leengere. Det skyldes, at indleeggelse af
forventninger om en given salgspris efter en laengere periode — under ukendte forhold —
ma basere sig pa en reekke usikre antagelser.

| relation til landdistrikterne bemaerkes endvidere, at en eventuel forlaengelse af de 6
maneder — helt bortset fra ovennaevnte grundleeggende forhold, der taler imod noget
sadan — kunne have en negativ indflydelse pa veerdianseettelsen af den konkrete
ejendom. Det skyldes, at en eventuel konstateret nedadgéende generel tendens i
prisniveauet sd matte indleegges i veerdianseettelsen. Ejendomsmarkedet i
yderomraderne er af forskellige arsager presset, og den usikkerhed, der sdledes er pa
disse markeder, ville kun blive starre, jo leengere tid frem der ville skulle skannes.
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Pa et mere overordnet niveau i bemaerkes endeligt, at den ggede usikkerhed, der ville
blive resultatet af en udvidelse af den taenkte salgsperiode til eksempelvis et ar eller
mere, kunne fa negativ indflydelse pa tiltroen til den finansielle sektor i Danmark — ikke
mindst obligationsinvestorernes vurdering af sikkerheden bag realkreditobligationer og
dermed den rente, som de vil forlange. Dette ville kunne ramme alle lantagere i
realkreditinstitutter med ggede udgifter til falge.

Udvalget har pa et af sine mgder faet en praktisk gennemgang af eksempler pa konkrete
veerdianseettelser i relation til 6-méneders reglen til belysning af, hvilken betydning
denne i praksis kan siges at have i forhold til finansieringsudfordringer i landdistrikterne.

Realkreditinstitutterne oplyste, at reglen havde lille eller ingen betydning i
salgssituationer, hvor der jo netop er en aktuel salgspris at tage udgangspunkt i.
Finanstilsynet laegger ikke liggetider til grund, men alene ejendommens karakteristika
med udgangspunkt i relevante referenceejendomme. Flertallet af udvalgets medlemmer
fra den finansielle branche gav udtryk for, at man ikke kunne forvente flere eller starre
l&n, hvis reglen blev zendret, idet det er andre grundlaeggende forhold som kundens
wkonomi og ejendommens stand, der tilleegges veegt ved vurdering af laneanmodninger.
Fra ejendomsmaeglerside blev der givet udtryk for, at reglen har den effekt, at der bliver
fastsat lavere priser, end der ville kunne opnas uden denne regel. Ejendomsmaeglerne
tolkede og administrerede séledes reglen i forhold til friveerdibeldning, som at
ejendommen med sikkerhed skulle kunne szelges indenfor 6 maneder.

Udvalget har taget disse vurderinger i betragtning. En del af udvalget finder herefter, at
der ved en praecisering eller afskaffelse af 6-maneders reglen maske vil kunne ske en
mindre forbedring af mulighederne for friveerdibelaning.

En anden del af udvalget bemeerker, at kreditinstitutterne hele tiden har veeret
reekkevidden af bestemmelsen bevidst, hvorfor en preecisering eller afskaffelse naeppe
vil have nogen effekt. Denne del af udvalget fremheaever endvidere, at det ikke kan
afvises, at en afskaffelse af 6-maneders reglen ville kunne blive opfattet negativt af
omverdenen, herunder kreditvurderingsbureauer. Samtidig finder denne del af udvalget,
at en fiernelse af preeciseringen pa de 6 maneder kan blive opfattet som et signal om, at
det er ok at foretage en veaerdiansaettelse med blikket rette laengere ud i fremtiden, hvilket
vil fierne sig fra dagsveerdibegrebet og kunne skabe starre usikkerhed.

Denne del af udvalget finder derfor, at Finanstilsynet bgr gennemfare en preaecisering af
dagsveerdibegrebet med de 6 maneder, sa det undgas, at reglen kan blive misforstaet
derhen, at en ejendom skal veerdianseettes, sa den utvivisomt kan blive solgt inden for 6
maneder. Denne del af udvalget anbefaler endvidere, at Finanstilsynet ved preecisering
af reglen - eventuelt i en vejledning - seerskilt anfarer, at referencegrundlaget for en
ejendoms veerdiansaettelse er sammenlignelige og relevante ejendomssalg uanset
disses forudgaende liggetid.

Den anden del af udvalget finder, at en potentiel misforstdelse i forhold til liggetider
bedst fiernes ved at fierne omtalen af 6 maneder. Denne del af udvalget laegger veegt
pa, at der fortsat skal geelde en regel om markedsveerdi, hvorfor der ikke vil ske en
&endring af sikkerhedsgrundlaget. Dette kan ske ved i en vejledning at preecisere, at der
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skal findes en aktuel markedsveerdi baseret pa realiserede handler frem for skgn over
forventede fremtidige handelsveerdier. Denne vejledning kan kommunikeres til
ratingbureauer mv. med henblik p& at understrege, at der ikke sker en aendring af
sikkerhedsgrundlaget og dermed kreditkvaliteten.

Boks 5.2: Eksempel pa proces ved vaerdiansaettelse af en ejerbolig

Veerdianseettelse af en ejerbolig

Veerdianseettelsen af en ejendom skal ske til markedsveerdi, dvs den pris en
uvildig keber er villig til at betale for den pageseldende ejendom indenfor en 6
maneders markedsfgringsperiode. Safremt der er tale om en fri handel, er det
som udgangspunkt salgsprisen, medmindre der fx er tale om liebhaveri,
byttehandel, ejendommen er et led i en overdragelse af en portefglie, eller at
kgber har en szerlig interesse i den pagaeldende ejendom.

Skal ejendommen vurderes til belaning mv., skal den vurderingssagkyndige tage
udgangspunkt i sammenlignelige nyere handler for omradet. Safremt der er tale
om omrader, hvor der er meget f& handler generelt eller for ejendomme af den
pageeldende starrelse, stand eller sammensaetning, kan nyere sammenlignelige
handler for omkringliggende omrader eventuelt inddrages. Safremt de
sammenlignelige omrader har bedre/darligere faciliteter (fx skoler, offentlig
transport), starre/mindre befolkningsteethed, flere/faerre arbejdspladser, ma dette
forhold tilleegges/fradrages ved veerdianseettelsen.

Eksempel: Fritliggende enfamilieshus i Moseby, Falster

Den vurderingssagkyndige sgger nyere sammenlignelige handler for omradet,
og findes sadanne ikke, kan der sgges nyere sammenlignelige
referenceejendomme i naerliggende by, fx i Horbelev. Her fradrages for ringere
offentlige transportmuligheder i Moseby fremfor Horbelev, faerre indbyggere mv.
Ved veerdianseettelsen fradragesttilleegges der ligeledes for forskel i evt. stand,
starrelse, udsigt, beliggenhed (nabo til stgjende virksomheder, befeerdet vej,
hgjspaending o. lign.) ift. referenceejendommene.

Ved inddragelsen af reference-sager undersgges, om der er mange eller fa
handler. Det er i princippet underordnet, om reference-sagerne har veeret til salg
i 6 eller eksempelvis12 maneder, da det er veerdien pa handelstidspunktet, der
forteeller, at der har veeret en kgber, der var *villig” til at kebe ejendommen til
denne pris. Det er vigtigt at inddrage flere sammenlignelige nyere handler, da en
enkelt eller meget f& handler ikke udger et marked. | dette eksempel er fundet 3
salgsreferencer fra Horbelev. Disse ejendomme er dog yngre, i bedre stand og
med bedre beliggenhed, hvilket der kompenseres for ved veerdianseettelsen.
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6. RADIGHEDSBEL@B

Penge- og realkreditinstitutter skal have fokus pa en solid kreditpolitik. Kreditvurderingen
skal sikre, at et lan er ansvarligt bade i forhold til kundens gkonomi og i forhold til
kreditgiver. Kundens radighedsbelgb er et vigtigt element i at leve op til disse krav.

Dette kapitel fokuserer pa, hvordan pengeinstitutter beregner og anvender
radighedsbelgb, samt hvilke andre elementer, der indgar ved kreditvurdering af
privatkunder. Kapitlet beskriver samtidig Finanstilsynets vejledende minimumsgraenser
for radighedsbelgb ved bonitetsklassificering af pengeinstitutters udlan. Vejledningen
omfatter ikke realkreditinstitutter, der typisk ikke lgbende far opdaterede gkonomiske
oplysninger om deres privatkunder. Realkreditinstitutter skal ligesom pengeinstitutter ved
laneaftalens indgéelse undersgge kundernes gkonomiske situation pa grundlag af
fyldestggrende oplysninger.

Boks 6.1: Anbefaling vedrgrende Finanstilsynets vejledning om radighedsbelgb

Hovedkonklusioner
Finanstilsynet har ikke fastsat radighedsbelgb, som institutter skal anvende ved
langivning.

Et tilfredsstillende radighedsbelab er individuelt og afspejler den enkeltes praeferencer
og historiske forbrugsmeanster.

Udvalget har undersggt danske pengeinstitutters tilgang. Der er en betydelig variation i
anvendelsen. Finanstilsynets indberetningskriterier for s& vidt angar radighedsbelgb
ligger i den lave ende i forhold til de af institutterne anvendte til belaning. Seerligt de
starste institutter, der star for langt starstedelen af udlanet, anvender hgjere vejledende
standarder til radighedsbelgb. Ingen pengeinstitutter benytter geografisk variation. Det
ger heller ikke realkreditinstitutter.

Finanstilsynets kriterier til brug for indberetnings- og ratingformal for pengeinstitutter
skal ikke anvendes i forbindelse med bevilling af Ian. Finanstilsynet har dog i et enkelt
tilfeelde givet indtryk af, at det kunne veere tilfaeldet.

Anbefaling

Finanstilsynets  indberetningsvejledning er ikke et krav til penge- og
realkreditinstitutternes udlanspolitik. Det er institutternes bestyrelser, der fastszetter det
enkelte instituts kreditpolitik.

Finanstilsynet bgr preecisere, at dets indberetningsvejledning ikke skal fortolkes som
vejledning til udarbejdelse af kreditpolitikker.

Der er dog risiko for, at det kan pavirke institutternes konkrete kreditgivning og
kreditpolitik, hvis de skal indberette gode kunder med lavere radighedsbelgb end det af
Finanstilsynet fastsatte pd 13.500 kr. for 2 voksne og 2 bgrn som svage til
Finanstilsynet. Det bgr preeciseres i indberetningsvejledningen, at kunder kan veere af
normal god bonitet, selvom de saedvanlige graenser for radighedsbelgb ikke er opfyldt.
Det vil forudszette, at kunder med positiv formue igennem flere ar har dokumenteret en
evne til at klare sig med et lavere radighedsbelgb - uden overtraek, restancer eller
anden geeldseetning til folge samt uden indteegter af ekstraordinger karakter, og det
vurderes sandsynligt, at kunden ogsa fremadrettet vil kunne klare sig for det lavere
radighedsbelgb, nar der henses til kundens fremtidige boligsituation, familieforhold mv.

Udvalget finder, at det i indberetningsvejledningen fastsatte radighedsbelgb pa 13.500
kr. for 2 voksne og 2 bgrn fortsat bgr veere hovedreglen for kunder med normal bonitet.
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Dele af udvalget finder dog, at indberetningsvejledningen bgr suppleres med en
minimumsgraense for radighedsbelgb pa 10.500 kr. for 2 voksne og 2 bgrn (5.000 kr. il
1 voksen, 6.500 kr. til 1 par og 2.500 kr. pr. hiemmeboende barn), som skal geelde, for
at kunder skal kunne betragtes som havende normal god bonitet pa baggrund af anden
relevant information end de seedvanlige graenser for radighedsbelgb. Der er behov for,
at indberetningsvejledningen indeholder en praecis beskrivelse med en absolut nedre
graense for radighedsbelgb, s& det star helt klart, hvornar en kunde, der har et mindre
radighedsbelgb end de saedvanlige 13.500 kr., kan indberettes som en kunde af normal
bonitet.

Andre dele af udvalget finder, at pengeinstitutterne er ansvarlige for at seette deres
egne udlansstandarder, og disse ikke bar bestemmes ud fra indberetningsvejledninger.
Det i indberetningsvejledningen allerede nesevnte radighedsbelgb ligger under
markedsstandard, seerligt nar det sammenlignes med de starste aktgrers. Det synes
beteenkeligt at prove at skabe en norm for pengeinstitutter om et radighedsbelgb pa
10.500 kr., nar 4 ud af 5 af de starste pengeinstitutter ligger pa 15.000-15.500 kr.

Udvalget er enigt om, at safremt kriterierne for at fravige radighedsbelgbet er opfyldt, vil
der ikke herved veere grundlag for tilsynsreaktioner fra Finanstilsynets side som fglge af
denne fravigelse.

6.1 BEREGNING AF RADIGHEDSBELQB

Til brug for kreditvurderinger beregnes et radighedsbelagb, som er husstandens samlede
faste indteegter efter skat fratrukket de faste udgifter. De samlede faste indtaegter bestar
af fx lan, dagpenge, pensionsudbetalinger, barnepenge mv.

De faste udgifter vedrgrer udgifter til fglgende:

e Helarsbolig og fritidsbolig som lan, ejendomsskat, grundejerforening, feellesudgifter,
varme, vand, el, husleje/boligafgift, ejendomsforsikringer og vedligeholdelse.

e Transport som billan, vaegtafgift, forsikringer, benzin, service pa bil, FDM/Falck og
bus-/togkort.

e @vrige lan som studielan, forbrugslan, private 1an mv.

e Personlige udgifter som privattegnet pension, gruppelivsforsikringer og andre
forsikringer, licens, antenneforening/bredband, telefon, fagligt kontingent,
arbejdslgshedskasse, underholds- og bgrnebidrag, daginstitutioner og andre faste
udgifter.

Det fglger heraf, at radighedsbelgbet skal deekke falgende poster:
e Husholdning (mad mv., sko og t@j)
e  Fritidsinteresser
e Auviser, bgger og blade
e Forngijelser og gaver
e Ferier
e  @vrige personlige udgifter, herunder rygning, frisgr, medicin mv.
e Opretholdelse af varige forbrugsgoder (fx udskiftning af telefon, PC, fryser,
cykler mv.)
e Uforudsete udgifter

Ved opggrelsen af den enkelte kundes radighedsbelgb tager pengeinstitutterne saledes
hgjde for de omkostninger, hvor der er klare regionale forskelle s&som
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boligomkostninger, forsikringer og andre faste omkostninger. De omkostninger, som
radighedsbelgbet herefter skal deekke, er meget individuelle. Nogle husholdninger ligger
fx meget veegt pa at rejse, og har derfor et behov for at stgrre radighedsbelgb end
tilsvarende husholdninger, der ikke rejser seerligt meget.

6.2 RADIGHEDSBELOGBETS BETYDNING I
KREDITVURDERINGEN

Ved pengeinstitutters vurdering af radighedsbelgbets stgrrelse er det vaesentligt, at
radighedsbelgbet er tilstreekkeligt for kunden. At radighedsbelgbet er tilstraekkeligt vil
sige, at det kan daekke kundens faktiske forbrug. Dette kan eventuelt dokumenteres via
kundens kontoforlgb og opsparingsevne. Nogle kunder har behov for et stort
radighedsbelgb for, at det er tilstreekkeligt, mens et lavere radighedsbelgb er
tilstraekkeligt for andre kunder. Det tilstraekkelige radighedsbelgb er derved individuelt.
Ved kreditvurderingen af privatkunder indgar kundens radighedsbelgb sammen med
kundens formue og geeldsfaktor (kundens samlede geeld divideret med hustandens
bruttoindkomst). Pengeinstituttet foretager saledes en vurdering af, om disse nggletal er
tilfredsstillende for den enkelte kunde, herunder i forhold til kundens livsforlgb.

Alle tre nggletal er vigtige ved vurderingen af kundens bonitet og skal ses i
sammenhaeng. Kunder med et tilstraekkeligt radighedsbelgb men med fx en negativ
formue er mere risikable end kunder med et tilstraekkeligt radighedsbelgb og en positiv
formue. Et enkelt nggletal kan derved ikke sta alene.

Herudover skal der ved kreditvurderingen fokuseres p&, om der er faresignaler hos
kunden, fx en stigende forbrugsgeeld, jeevnlige overtraeek mv., da disse kan veere tegn p3,
at kundens forbrug er sterre end radighedsbelgbet, og at radighedsbelgbet sdledes ikke
er tilstraekkeligt for kunden.

Ovennaevnte faktorer indgér ligeledes i tilsynets klassifikation af den enkelte kunde, jf.
bilag 7 til vejledning til regnskabsindberetning og i vurderingen af, om der er indtruffet
objektiv indikation for veerdiforringelse (OIV) (se afsnit 5.5). | bilag 7 til vejledning til
regnskabsindberetning fremgar kriterierne for at inddele pengeinstitutternes kunder i
bonitetskategorier.15 Kunder inddeles i fire kategorier fra 1 til 2a, hvor kategori 1 deekker
de svageste kunder:

1) Kunder med OIV (objektiv indikation for veerdiforringelse)
2¢) Kunder med vaesentlige svagheder

2b) Kunder med lidt forringet bonitet/visse svaghedstegn
2a) Kunder med normal bonitet

For at kunne placere kunderne i kategorien 2c er der en minimumsgraense for manedlige
radighedsbelgb, som kunderne skal opfylde, og minimumsgraensen er hgjere, hvis de
skal placeres i kategorien 2a (kunder med normal bonitet), jf. tabel 1. Hvis
kundeengagementet isoleret set skal kunne betragtes som kunder med normal risiko og
tildeles klassifikation 2a, skal f.eks. et par have et radighedsbelgb pa 8.500 kr., mens de

** Indberetningen omfatter kun pengeinstitutter, og saledes f.eks. ikke realkreditinstitutternes engagementer.
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ville skulle have et radighedsbelgb p& mindst 5.500 kr. for at blive placeret i 2c. Der er
ikke en radighedsbelgbsgraense for at placere kunderne i 2b. Radighedsbelgbet skal
som neevnt ovenfor ses i kombination med formuens og geeldsfaktorens starrelse, der
ved klassifikation 2a skal vaere henholdsvis stgrre end 0 og maksimalt 3,5 ved
ejerbolig/fritidsbolig. Kunder klassificeres som 2c, hvis de har negativ formue og hgj
geeldsfaktor.

Tabel 6.1: Minimumsgraenser for radighedsbelgb i Finanstilsynets
bonitetsopggarelse

Kr. Normal bonitet (2a) Veesentlige svagheder(2c)
Enlige 5.000 3.000
Par 8.500 5.500
Pr. barn +2.500 +1.500

Kilde: Finanstilsynets vejledning om regnskabsindberetning, bilag 7.

Vejledningen indeholder ikke konkrete krav til radighedsbelgbet for at kunne optage lan,
da radighedsbelagbet som neevnt er individuelt for den enkelte kunde og bl.a. afheenger af
den enkelte kundes forbrugsmanster. Vejledningen indeholder alene minimumsgreenser
for radighedsbelgb ved bonitetsklassificering af pengeinstitutters udlan.

Det vejledende radighedsbelgb er fastsat ud fra en traditionel realkreditfinansiering med
fast rente og afvikling over 30 ar. For at fa klassifikation 2a skal en familie med 2 voksne
og 2 barn séledes have et tilstreekkeligt radighedsbelgb, der som minimum skal veere pa
13.500 kr. (8.500 kr. + 2 x 2.500 kr.). Hvis radighedsbelgbet er mindre, er der isoleret set
tale om et engagement med forhgjet risiko. Et mindre radighedsbelgb kan dog opvejes
af en stor, positiv formue. Har kunden en hgj geeldsfaktor, kan denne ogsa opvejes af en
stor, positiv formue. Er kundens formue derimod negativ, kan kunden som udgangspunkt
ikke f& klassifikation 2a, selvom geeldsfaktoren er lav, og radighedsbelgbet er
tilstraekkeligt.

Hvis ikke kundens gkonomiske nggletal lever op til kravene for en 2a klassifikation, skal
klassifikationen veere enten 2b eller 2c afhaengig af, hvor store afvigelserne er. Der vil
typisk veere tale om, at formuen er negativ, og at geeldsfaktoren er hgj. Bevilling af l1an
bar alene ske, hvis kunden er i stand til at leve tilfredsstillende af radighedsbelgbet
beregnet ud fra traditionel finansiering dvs. med fast rente og afdrag. Dette skyldes, at
der i kundens gkonomi skal veere plads til rentestigninger, hvis kunden ved den faktiske
finansiering har valgt variabel rente, samt at der skal veere plads til afdrag, nar
afdragsfrineden udlgber, hvis kunden ved den faktiske finansiering har valgt
afdragsfrined. Beregnes radighedsbelgbet ikke ud fra traditionel finansiering, kan
kundens radighedsbelgb saledes fremsta for hgit.

Yderligere skal kundens radighedsbelgb far og efter bevilling af Ian til keb af fast
ejendom beregnes for at tage stilling til, om det fremadrettede radighedsbelgb er
tilstraekkeligt for kunden. Radighedsbelgbet vil typisk falde ved kgb af fast ejendom,
seerligt hvis kunden hidtil har boet i lejebolig. Foretages der ikke en fgr og efter
beregning af radighedsbelgbet, er det ikke godtgjort, om kundens gkonomi kan haenge
sammen efter kgbet.
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IRB-institutterne™® indberetter bonitetsopggarelsen med udgangspunkt i deres egen
kategorisering af kunderne, som ikke er identisk med kriterierne i Finanstilsynets
vejledning, herunder fx i forhold radighedsbelgb. Benyttelsen af Finanstilsynets
ratingmodel er saledes ikke en strengt ngdvendighed for at skabe en brugbar
indberetning, omend det sikrer en vis ensartethed og dermed et fornuftigt
sammenligningsgrundlag.

6.3 FINANSTILSYNETS BENYTTELSE AF INDBERETNINGER

Indberetningen af kundernes bonitet benytter Finanstilsynet til fx risikovurdering,
benchmarking samt til forberedelse af inspektioner. Indberetningen siger noget om den
gennemsnitlige bonitet p& institutternes kunder, og bonitetsopgarelsen er en blandt flere
faktorer, der kan indgd i Finanstilsynets planlaegning af inspektioner.

Bonitetsopggrelserne benyttes desuden som led i forberedelsen af Finanstilsynets
inspektioner i institutterne. P& inspektionerne gennemgas en omfattende raekke af
institutternes engagementer udvalgt af Finanstilsynet forinden. Finanstilsynet gennemgar
som regel et bredt udsnit af institutternes engagementer, og den indledende sortering af
engagementerne kan foretages pa baggrund af bonitetsindberetningen.

I en enkelt sag, hvor et institut anvendte satser for radighedsbelgb, der 1& i den nederste
del af det interval for radighedsbelgb, der blev anvendt af sammenlignelige institutter,
har Finanstilsynet i sin afrapportering papeget, at de anvendte satser ogsa & under de
satser, der fremgar af Finanstilsynets vejledning. Det kan have skabt en opfattelse af, at
satserne i vejledningen skal betragtes som krav fra Finanstilsynet. Pointen er imidlertid
ikke, om instituttets krav er hgje eller lave i forhold til dem Finanstilsynet anvender, men
det faktum, at de var lavere end anvendt af andre institutter, indebaerer en risiko for, at
instituttet i starre omfang tiltraekker kunder, der afvises andre steder.

6.4 ANVENDTE RADIGHEDSBEL®@B TIL
BELANINGSFORMAL I PENGEINSTITUTTER

Typisk har pengeinstitutter i deres kreditpolitik et vejledende minimumskrav til
radighedsbelgbet, som en kunde som minimum skal opfylde, for at pengeinstituttet vil
bevilge kunden et lan. Stgrrelsen af den enkelte kundes tilstreekkelige radighedsbelab er
dog stadig individuelt.

I en spgrgeskemaundersggelse blandt et udvalg af landsdaekkende og regionale/lokale
pengeinstitutter angiver alle institutter, at de tager udgangspunkt i samme
radighedsbelgb i hele landet. Et enkelt institut angiver dog, at de ved den individuelle
vurdering tager udgangspunkt i et hgjere radighedsbelgb i de starste byer.
Undersggelsen viser desuden, at hovedparten af de landsdaekkende institutter tager
udgangspunkt i hgjere radighedsbelsb end de regionale/lokale, jf. figur 5.1. De
landsdaekkende fylder starstedelen af markedet.

'8 Institutter der benytter interne ratingbaserede modeller.
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Figur 6.1: Krav/vejledende standarder til radighedsbelgb

. [nstitutter Normal bonitet
Kr.

16.000

15.000 -

14.000 -

13.000 -

12.000 -

11.000 -

10.000 -

Landsd=kkende Regionale/Lokale

Anm.: Linjen for normal bonitet angiver minimumsniveauet for normal bonitet fra Finanstilsynets
vejledning om regnskabsindberetning.
Kilde: Finanstilsynet, spgrgeskemaundersggelse blandt udvalgte pengeinstitutter.

Blandt de regionale/lokale institutter i undersggelsen er der et lille flertal, hvis vejledende
minimumsbelgb er sammenfaldende med minimumsgreensen for normal bonitet i
Finanstilsynets vejledning. Det samme ggr sig geeldende for et af de landsdeekkende
institutter. Det kan indikere, at Finanstilsynets vejledning opfattes som krav af en raekke
institutter, eller maske at vejledningen er blevet normsaettende for en del af branchen.
Det kan ikke afvises, at denne normdannende effekt kan have en afsmittende effekt pa
realkreditinstitutterne.

Udvalget finder, at det bgr preeciseres i indberetningsvejledningen, at kunder kan veere
af normal god bonitet, selvom de saedvanlige greenser for radighedsbelgb ikke er opfyldt.
Det vil forudseette, at kunder med positiv formue igennem flere ar har dokumenteret en
evne til at klare sig med et lavere radighedsbelgb - uden overtraek, restancer eller anden
geeldsaetning til falge samt uden indteegter af ekstraordineer karakter, og det vurderes
sandsynligt, at kunden ogsad fremadrettet vil kunne klare sig for det lavere
radighedsbelgb, nar der henses til kundens fremtidige boligsituation, familieforhold mv.

En del af udvalget finder, at ovenstaende preecisering bgr suppleres med en formulering
om, at kundens radighedsbelgb som minimum skal vaere 10.500 kr. for 2 voksne og 2
bgrn (5.000 kr. til 1 voksen, 6.500 kr. til 1 par og 2.500 kr. pr. hjemmeboende barn).
Denne del af udvalget finder, at der er behov for, at indberetningsvejledningen
indeholder denne praecise beskrivelse med en absolut nedre graense for radighedsbelgb,
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s& det star helt klart, hvornar en kunde, der har et mindre radighedsbelgb end de
saedvanlige 13.500 kr., kan indberettes som en kunde af normal bonitet. Det er ikke
operationelt, hvis hvert enkelt pengeinstitut skal lave sin egen model for at kunne tage
hgjde for disse situationer. Med forslaget tilsigtes ikke en generel norm om et lavere
radighedsbelgb for kunder med normal god bonitet.

En anden del af udvalget finder en nedre graense uhensigtsmeessigt. Alle institutterne i
spargeskemaundersggelsen tager udgangspunkt i radighedsbelgb, der er vaesentligt
hgjere end det foresldede belgb pa 10.500, og knap halvdelen af institutterne i
spgrgeskemaundersggelsen tager udgangspunkt i radighedsbelab, der er hgjere end
radighedsbelgbet for karakteren 2a i Finanstilsynets indberetningsvejledning. En stor del
af markedsdeltagerne tager desuden udgangspunkt i radighedsbelgb, der er vaesentligt
hgjere end 10.500. Hvis belgbet i Finanstilsynets vejledning er normseettende, kan en
minimumsgreense i vejledningen pa 10.500 betyde, at en raekke institutter kommer til at
tage udgangspunkt i radighedsbelagb, der afviger veesentligt fra det, en stor del af
branchen finder passende. 4 ud af 5 af de stgrste pengeinstitutter anvender
radighedsbelgb, der er knap 50 pct. hgjere end de 10.500 kr.

Udvalget finder tillige, at safremt indberetningsvejledningens retningslinjer om
radighedsbelgb preeciseres, saledes at kunder kan veere af normal god bonitet, selvom
de sezedvanlige greenser for radighedsbelgb ikke er opfyldt, bar et penge- eller
realkreditinstitut, der benytter denne mulighed for kategorisering af kunder, ikke mgdes
med bemaerkninger og/eller sanktioner fra Finanstilsynet, safremt betingelserne for at
fravige radighedsbelabet er opfyldt, alene fordi seedvanlige greenser for radighedsbelgb
ikke er opfyldt. | modsat fald er der stor sandsynlighed for, at den foreslaede praecisering
ikke far nogen effekt. Dette gaelder uanset i hvilken form, preeciseringen gennemfgares.

6.5 OBJEKTIV INDIKATION FOR VARDIFORRINGELSE FOR
PRIVATKUNDER

Ved vurderingen af, om en privatkunde er i betydelige gkonomiske vanskeligheder, og
om der sdledes er indtruffet objektiv indikation pa veerdiforringelse (O1V), indgar, ligesom
ved kreditvurderingen, kundens radighedsbelgb, formue, geeldsfaktor og
forbrugsmgnster.

Reglerne for konstatering af OIV for privatkunder er uddybet i bilag 10 til
regnskabsbekendtgarelsen og yderligere i vejledningen til bilag 10. Det fremgar af pkt.
11 i vejledningen til bilag 10 til regnskabsbekendtggrelsen, at der for privatkunder med
negativ formue og utilstraekkeligt radighedsbelgb som udgangspunkt er indtruffet OIV,
uanset at de hidtil har overholdt deres forpligtelser.

Yderligere fremgar det af pkt. 11 i vejledning til bilag 10 til regnskabsbekendtgarelsen, at

der er indtruffet OIV, hvis ikke de opgjorte forventede fremtidige radighedsbelgb
sandsynligger, at kunden vil have en geeldsnedbringelse/opsparing, der i fremtiden vil
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gere kundens formue positiv, nar alle aktiver ggres op til dagsveerdier. Ved vurderingen
af den fremtidige geeldsnedbringelse/opsparing skal der tages hgjde for instituttets viden
om kunden, herunder hvad der er arsagen til, at kunden har fet en negativ formue.
Eksempelvis er det alt andet lige mere sandsynligt, at kunden kan praestere den
ngdvendige opsparing, hvis den negative formue skyldes, at kundens bolig er faldet i
veerdi, end hvis den skyldes, at kunden har haft et hgjt forbrug. Er kundens formue
derimod positiv, men vurderes radighedsbelgbet utilstraekkeligt, er der som
udgangspunkt ikke OIV.
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7. SAARLIGE LANEUDFORDRINGER
FOR EJENDOMME I
LANDDISTRIKTER SOM FOLGE AF
ENERGIKRAV

Af udvalgets kommissorium fremgar, at udvalget skal analysere og redeggre for seerlige
l&neudfordringer for ejendomme i landdistrikter som falge af energikrav til bygninger og
begraensninger af installation af olie- og naturgasfyr.

Med Aftale om den danske energipolitik 2012-2020 af 22. marts 2012 (energiaftalen)
blev forligsparterne enige om at understgtte en udfasning af oliefyr som
bygningsopvarmning, herunder at der iveerksattes et stop for installation af olie- og
naturgasfyr i nybyggeri fra 2013 og installation af oliefyr i eksisterende bygninger i
omrader med adgang til fiernvarme eller naturgas fra 2016. Eksisterende bygninger
beliggende i omrader uden adgang til fiernvarme eller naturgas er ikke omfattet. For at
sikre forenelighed med EU’s principper om varernes frie bevaegelighed, har
Europakommissionen og Energistyrelsen veeret i dialog omkring den praecise udformning
af reglerne. P4 den baggrund vil reglerne blive udformet sadan, at opvarmning af
bygninger skal baseres pa vedvarende energi med undtagelse af bygninger i omrader
med adgang til fiernvarme eller naturgas. Disse bygninger kan opvarmes med hhv.
fiernvarme, naturgas eller vedvarende energi. Eksisterende bygninger beliggende i
omrader uden adgang til fiernvarme eller naturgas omfattes ikke af kravet og kan fortsat
anvende fx fyringsolie til bygningsopvarmning.

Udvalget har sdledes behandlet kommissoriets punkt 8 med henblik p& at vurdere
potentielle laneudfordringer som felge af eventuelle begreensninger af olie- og
naturgasfyr i fremtiden og @vrige energirenoveringer.

Den potentielle finansielle problemstilling bestar i ferste omgang i, at ejendomsveerdien
pavirkes negativt af en lav energimaessig standard. Hertii kommer, at den
energirenovering, der kraeves for, at ejendommen bliver energimaessigt tidssvarende,
kan veere sd omfattende, at omkostningerne herved overstiger ejendommens realistiske
markedsveerdi, selv inklusive forbedringerne. Beldning af ejendomme med et stort
energirenoveringsbehov kan saledes veere forbundet med en seerlig risiko, som
forventeligt vil vaere mere udtalt i omrader, hvor ejendomspriserne er relativt lave.

Der findes ikke umiddelbart data, der direkte belyser kreditinstitutternes eventuelle
tilbageholdenhed med at belane ejendomme med stort renoveringsbehov.

Pengeinstitutter bevilger som udgangspunkt lan til energiforbedringer pa linje med Ian til
andre formal, og der tillzegges saledes som udgangspunkt ikke nogen seerskilt risiko
herved. Et pengeinstitut vurderer farst og fremmest kundens betalingsevne- og vilje
baseret pa eksempelvis kundens indkomst, radighedsbelgb og betalingshistorik. Hvis
kunden vurderes at veere tilstraekkeligt kreditveerdig, foretages der en vurdering af den
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ejendom, der eventuelt skal ligge til sikkerhed for lanet. Hvis ejendommens veerdi giver
mulighed for belaning, og hvis kreditpolitikken i det pAgeeldende pengeinstitut i gvrigt kan
rumme lanet, vil lAnet som udgangspunkt blive ydet.

Tilsvarende vedrgrende den personlige kreditvurdering geelder for realkreditinstitutter.
Herudover skal lovens regler for veerdianseettelse og lanegreenser overholdes. Det
bemeerkes, at der ved realkreditinstitutters veerdianseettelse af udlejningsejendomme kan
indgd en betragtning om udlejers muligheder for at palaegge lejeren udgiften til
energiforbedringen, idet lejen indgar i veerdianseettelsen.

Det bemeerkes endvidere, at bade penge- og realkreditinstitutter generelt m& antages at
veere varsomme med at antage, at kundens gkonomiske situation forbedres som fglge af
energiforbedringer, eksempelvis i form af et hgjere radighedsbelgb. Tilsvarende antages
energiforbedringer ikke i sig selv at medfare en veerdistigning pa ejendommen af
betydning. | de tilfeelde, hvor en kunde far afslag pa lan til energiforbedringer, vurderes
der altsa farst og fremmest at vaere tale om et afslag med begrundelse i kundens evne til
at servicere lanet, uanset om ejendommen er beliggende i en starre by eller i et
landdistrikt.

Det er udvalgets vurdering, at energikrav til bygninger, herunder eventuel begreensning
af installation af olie- og naturgasfyr, ikke giver anledning til laneudfordringer, som er
seerlige for l&n til netop dette formdl. For pengeinstitutter sidestilles lan til
energiforbedringer med andre |&an for sa vidt angar kreditvurdering af kunden, og den
eventuelt underliggende pantsikkerhed. Der vurderes ligeledes ikke saerlige udfordringer
forbundet med ejendommens beliggenhed i henholdsvis byomrader eller landdistrikter i
relation til 1an til energirenovering, men det er klart, at der vil veere relativt flere
ejendomme i landdistrikter med s& lav en veerdi, at energirenoveringer ikke gkonomisk
giver mening.
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8. STATSSTOTTET
BOLIGFINANSIERING I NORGE
OG ISLAND

8.1 BAGGRUND

Udvalget har faet til opgave at redeggre for erfaringer i andre lande, herunder
Husbanken i Norge og Boligfinansieringsfonden i Island. Nedenfor beskrives saledes
kort de to institutioners organisation og funktion i deres respektive hjiemmemarkeder.

8.2 DEN NORSKE STATS HUSBANK

Husbanken blev oprettet d. 1. marts 1946 ved Lov om Den Norske Stats Husbank.
Formalet var at finansiere genopbygningen af flere norske byer efter besaettelsen samt
at finansiere generelt nybyggeri af boliger for at forbedre boligforsyningen. | mange ar
var den centrale opgave for Husbanken at finansiere nybyggeri, og i alt har Husbanken
vaeret med til at finansiere over 1 mio. boliger i Norge®’.

Husbanken er et statsligt forvaltningsorgan direkte underlagt Stortinget og den norske
regering ved Kommunal- og Moderniseringsdepartementet. Banken kan naermest
betegnes som den norske regerings veerktgj pa det boligpolitiske omrade, herunder ogsa
i forhold til flygtninge og hjemlgse. Det norske Storting beslutter via statsbudgettet
omfanget af ressourcer, der afszettes til Husbankens lane- og tilskudsordninger, og den
norske rigsrevision kontrollerer, at de tildelte ressourcer anvendes i overensstemmelse
med gaeldende regler og Stortingets forudsaetninger.

| 2013 fastsatte Stortinget ldnerammen til 25 milliarder NOK, hvoraf Husbanken
benyttede 16,5 milliarder til Grundlan til opfgrsel og udbedring, 7 milliarder til Startlan og
1,5 milliarder til Bgrnehavelan.

Eventuelle tab deekkes ogsa over statsbudgettet. For Startlan, som Husbanken fordeler
til kommunerne, som videreformidler til husholdningerne, der ikke kan fa Ian i den private
sektor, daekkes tab for 25 pct.’s vedkommende af kommunen, mens de resterende 75
pct. daekkes af staten.

Banken er tilteenkt som et supplement til de private banker og skal ikke konkurrere mod
disse. Udlansmidlerne er efter bankens formal malrettet de, som varigt er ude af stand til
at skaffe sig egen bolig, hvorved Husbanken bidrager til regeringens malsaetning om, at
alle skal bo godt og trygt. Af Husbankens arsberetning fra 2013 fremgar det, at:

7 p, 8, Husbanken gjennom 60 &r — ngktern ressursbruk, Tore Kigsterud
(http://biblioteket.husbanken.no/arkiv/dok/1645/innhold.pdf)
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"Det er Husbankens primeeropgave at supplere markedet for at skabe velfaerdsgevinster.
Det ger vi ved at give 1&n og tilskud, som er fordelingspolitisk @nskelige. Saledes
forbedres boligstandard og boligfordeling, ogsa i dele af landet som de private
kreditinstitutter ikke prioriterer.”

Husbanken administrerer en maengde statslige ordninger pa boligomradet og har i dag
en veesentlig kompetence ift. blandt andet s forskellige omrader som boligsociale
spegrgsmal, boligudformning, miljgvenligt byggeri og lavenergi og byggeskik. Der
arbejdes med produkter som grundlan, startlan, boligtilskud til fremskaffelse af
udlejningsholiger og boligstette til husholdninger med lave indteegter og hgje
boligudgifter samt formidling af viden p& byggetekniske omrader mv.

Startldn administreres af kommunerne, som tildeler 1an efter en behovsprgvning af
ansggeren, hvor det skal vurderes, om ansgger 1) forventes at have langvarige
problemer med at finansiere en ejerbolig og 2) har benyttet muligheden for at spare op
indenfor de gkonomiske muligheder, som den aktuelle indteegt og det aktuelle
udgiftsniveau til at opretholde levestandarden giver. Samtidig skal ansggeren have en
tilstreekkelig hgj indteegt til, at l&net kan serviceres i hele lgbetiden®®.
Forskningsinstitutionen NIBR® finder, at «...startan i relativt skende grad tildeles visse
boligsosialt udsatte grupper — slike som gkonomisk vanskeligstilte og flyktninger, sgkere
som leier kommunal leilighet.». Startlan benyttes hovedsageligt som toplan i kombination
med en grundfinansiering fra kommercielle banker?.

Boligtilskud har samme sigte som startldn og administreres ogsa af kommunerne. Men
boligtilskud er modsat startldn kun rettet mod de allermest vanskeligt stillede pa
boligmarkedet®’.

Grundlan administreres af Husbanken og gives til nybyggeri af helarsboliger, renovering
og tilpasning af eksisterende boliger samt undtagelsesvis til kab og renovering/tilpasning
af eksisterende boliger i omrader, hvor det er vanskeligt at fa finansiering fra private
banker?”. Husbanken vurderer bade projektets tekniske kvalitet samt lantagers
tilbagebetalingsevne.

Bostgtte kan udbetales til alle personer over 18 ar (dog ikke studerende), som har en
bolig med egen indgang samt eget toilet, bad og kekken. Bostatten kan saledes
udbetales til alle uanset ejerform. Stgtten er behovsprgvet og afheenger af personens
indteegt og formue, og indteegtsgreenserne er forskellige geografisk (hgjest i Oslo og
lavest i Iandkommuner)zS. Bostgtten administreres af kommunerne, og udbetalingen sker
manedligt og varetages af Husbanken jf. forskrift om bostgatte.

Husbankens totale udestdende udlan ultimo 2013 udgjorde ca. 128 milliarder NKK. Til
sammenligning udgjorde det samlede udldn mod pant i fast ejendom fra avrige

8 Web-kilde: http://husbanken.no/startiaan/hvem-kan-faa/

p, 69. NIBR-rapport 2014:27 af Astrup et al.: Hvad er god stratl&nprasis?

2 Bilag IV (Analyse av startl&n) til Husbankens &rsrapport 2014

2 Brochure: Husbakens verktaykasse — En enkel presentation av Husbankens gkonomiske virkemidler
2 P, 4 Grunlan — Oppfaring og utbedring av boliger, brochure fra Husbanken 1. juli 2011

2 http://www.husbanken.no/bostotte/hvem-kan-fa-bostotte/

73



kreditinstitutter ultimo 2013 2.087 mia. NKK, hvor Husbankens andel saledes udger godt
6 %. Til sammenligning var husbankens andel af l&nemarkedet mere end 25 % i
1980’erne®.

Husbanken opererer med en af staten fastsat rentemarginal. | 2013 lgd rentemarginalen
pa 05 %, hvilket udlgste en indteegt pd ca. 640 mio. NKK. Husbankens
driftsomkostninger var i dette ar 336 mio. NKK, og tab pa udlan belgb sig i 10 mio. NKK,
men det lave tal afspejler, at kommuner og stat som hovedregel deekker tabene. Per
marts 2014 er rentemarginalen gget til 1,0 pct.

Det norske boligmarked adskiller sig fra det danske ved at have stgrre andel af
ejerboliger (selveierboliger samt borettslagsboliger), som tilsammen udger 77 % af de
beboede boliger, mens lejeboliger udger 23 procent af de beboede boliger i ar 2011%.

8.3 DEN ISLANDSKE STATS BOLIGFINANSIERINGSFOND

Den Islandske Boligfinansieringsfond (BFF) er et offentligt ejet kreditinstitut, der yder lan
med henblik p& boligsikkerhed og gkonomisk ligestilling for Islands borgere. BFF tilbyder
inden for et lovbestemt mandat en raekke forskellige lgsninger til gkonomisk traengte
borgere. Der er fastsat en maksimumgreense for opndeligt lanebelgb, og der kan
maksimalt ydes BFF-Ian til én bolig per person/familie. Ressortmaessigt ligger BFF under
Socialministeriet, og socialministeren udpeger bestyrelsesmedlemmerne.

Boligfinansieringsfonden er et resultat af en lovgivning fra 1998, hvor en offentlig
bygningsfond samt arbejderbeveegelsens bygningsfond blev slaet sammen og nu helt
erstatter den davaerende offentlig boligmyndighed.

Udlansmidlerne udggres udover egenkapitalmidlerne af provenu fremskaffet ved
udstedelse af matchende obligationer med sikkerhed i ejendomme. Obligationerne, som
er statsgaranterede, jf. det statslige ejerskab af BFF, seelges pa det islandske
hjemmemarked.

Til finansiering af boligkeb, byggeri og renovering yder BFF kun én type lan, som er et
fastforrentet boligldn op til 80 % af ejendommens veerdi og en lgbetid pd 40 Aar.
Herudover har fonden en raekke vydelser malrettet borgere med gkonomiske
vanskeligheder. Disse omfatter bl.a. rddgivning om budgetleegning og omleegning af
private boliglan til lempeligere vilkar i BFF.

BFF har ikke noget specifikt formal eller seerlig indsats i forhold til IAneadgang i
yderomrader.

| 2014 stod BFF for 49 % af den samlede boligfinansiering i Island, som er en
tilbagegang fra 10 ar tidligere, hvor markedsandelen & i omegnen af 70-80 %.
Tilbagegangen skyldes en sveekkelse af konkurrencedygtigheden pa BFF’s ene

24P, 9. Husbanken gjennom 60 &r — ngktern ressursbruk, Tore Kigsterud
(http://biblioteket.husbanken.no/arkiv/dok/1645/innhold.pdf)

% Statistisk sentralbyra, http://ssbh.no/127266/bebodde-holiger-etter-type-eierskap-bygningstype-og-bruksareal.2011.antall-
og-prosent
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l&neprodukt, som er inflationsindekseret og i direkte konkurrence med private
pengeinstitutter og pensionskasser, som har mulighed for at udbyde mere individuelt
tilpassede lan, herunder fsva. rentesatser.

Seerligt de inflationsindekserede laneprodukter viste sig problematiske i forbindelse med
den finansielle krise, hvor et kursfald pa den islandske krone farte til hgjere priser for
importvarer og deraf fglgende gget inflation. 1 2008 steg forbrugerpriserne i Island med
13 % mens de i 2009 steg med 16 %°°, hvilket forte til en tilsvarende stigning i
restgeelden pa de inflationsindekserede laneprodukter. Samtidig faldt boligpriserne i
Reykjavikomradet med omkring 30 %?’, hvilket medferte teknisk insolvens for mange
yngre boligejere.

BFF’s totale udestaende udlan medio 2014 udgjorde ca. 754 mia. ISK (ca. 36 mia. DKK).

Ogsa det islandske boligmarked har en hgjere andel af ejerboliger end det danske
boligmarked. Ifglge en undersggelse fra Hagstofa Islands (Statistics Iceland) bor 73 % af
husholdningerne i 2013 saledes i en ejerbolig, mens 27 procent af husholdningerne bor i
en lejebolig i &r 2013%.

Boks 8.1: Konklusion vedrgrende erfaringer fra nordiske lande
Hovedkonklusioner

Urbanisering er en global trend. Flere af de andre nordiske lande er mere
tyndtbefolkede end Danmark, og udvalget vurderer, at der kan veere erfaringer, der kan
drages nytte af.

For sa vidt angar de to eksempler indenfor finansiering, som udvalget er bedt om at
fokusere pa, er det dog sveerere at drage nytte af erfaringerne. Den islandske ordning
udspringer af et dominerende statsligt bolig-finansieringssystem. Det historiske ophav
kan ikke overferes til danske forhold. For sa vidt angar den norske ordning, vurderer
udvalget, at etablering af en tilsvarende ordning i Danmark vil medfare offentlige
merudgifter og derfor ligger udenfor udvalgets kommissorium.

% Hagstofa Islands (Statistics Iceland)

" p. 65. Jon Runar Sveinsson i Housing Markets and the The Global Financial Crisis redigeret af Forrest & Yip,

2 Hagstofa Islands (Statistics Iceland) Survey of Incomes and Living Conditions, Statistical yearbook of Iceland 2014. tabel
5.7.
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9. ALTERNATIVE BELANINGSMULIGHEDER VED
FINANSIERING AF EJENDOMSHANDLER

Hvis det ikke er ikke muligt at opna finansiering af en ejendomshandel i henholdsvis et
realkredit- eller et pengeinstitut, vil der i mange tilfeelde kunne opnas finansiering af
handlen ved at henvende sig en alternativ kreditgiver. En alternativ kreditgiver kan veere
en professionel aktgr som et pantebrevsselskab, men ogsa finansiering ved brug af
seelgerpantebreve kan veere en mulighed i den situation. Endelig kan der fremadrettet
teenkes at udvikle sig nye finansieringsformer for boligfinansiering f.eks. i form af
crowdfunding. Finanstilsynet har pt. Ikke kendskab til, at boligfinansiering i Danmark sker
ad denne kanal.

Med henblik pa at gge forbrugertilliden og forbrugerbeskyttelsen ved optagelsen af 1an
med pant fast i fast ejendom har Europaparlamentet og Det Europaeiske Rad vedtaget
Boligkreditdirektivet’®, som skal veere gennemfert i dansk ret den 21. marts 2016.
Gennemfarselslovgivningen er vedtaget i april 2015. Boligkreditdirektivets regler omfatter
alle, der yder eller formidler 1an mod pant i fast ejendom, det vil sige realkredit- og
pengeinstitutter men ogsa de alternative kreditgivere, der yder l1an erhvervsmaessigt.

Boks 9.1: Konklusion vedrgrende alternative beldningsmuligheder ved finansiering af
ejendomshandler

Hovedkonklusioner

Det danske realkreditsystem sikrer billig finansiering til ejendomskgbere og stor
sikkerhed for kreditorerne. Disse institutter og deres udlan er underlagt en forholdsvis
detaljeret regulering. Kgberne kan i visse tilfeelde f& hele finansieringen eller fa
yderligere finansiering i et pengeinstitut, hvis de har behov for et stgrre lan, end
realkreditsystemet kan tilbyde. Det er typisk lan med stgrre risiko for kreditor (fx hgjere
belaningsgrad), hvilket derfor er dyrere for lantager. Pengeinstitutternes udlan er ikke sa
detaljeret reguleret som realkredit. Hvis et ejendomskab ikke kan finansieres gennem et
pengeinstitut, er det muligt at finansiere det med et saelgerpantebrev. Denne
finansieringsform er almindeligvis dyrere, da kreditor i hgjere grad er afheengig af
kgbers betalingsvilie- og evne. Professionelle aktarer pa pantebrevsmarkedet er
fortrinsvis reguleret i forhold til behandling af kunder. Desuden kan der fremadrettet
teenkes at opsta et marked for sakaldt crowdfunding, hvor det ogsa vil vaere muligt at fa
finansieret kab af fast ejendom.

Udvalget har pa et mgde haft besgg af en reekke forskellige typer langivere. Det er pa
den baggrund udvalgets opfattelse, at der er mulighed for at imgdekomme de fleste
gnsker om ejendomsfinansiering i Danmark ved en bred vifte af langivere.
Karakteristika ved det konkrete projekt kan dog veere afggrende for, hvilken
langivertype der vil veere aktuel, og dermed ogsa hvilken pris der vil blive tale om. Der
vil saledes efter udvalgets opfattelse veere en eller anden finansieringsmulighed for
langt de fleste, som gnsker belaning.

Udvalget finder, at finansieringsmulighederne ved keb af fast ejendom i Danmark
generelt er gode.

Udvalget har ikke fundet grundlag for at komme med forslag til nye initiativer pa
omradet.

? Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast
ejendom til beboelse og om aendring af direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning(EU) nr. 1093/2010
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9.1 PANTEBREVSSELSKABER I DANMARK

Lov om pantebrevsselskaber tradte i kraft den 1. juli 2010.% Lovens formal er at skabe et
velordnet marked for pantebreve og st@rre gennemsigtighed om de pantebreve, der
handles pa dette marked.®* Loven er som en folge af gennemfgrelse af dele af
boligkreditdirektivet® blevet zendret®®, og der traeder nye regler i kraft pr. 21. marts 2016.

De nye regler har seerligt til formél at fremme forbrugerbeskyttelsen ved optagelse af l1an
med pant i fast ejendom og vil udvide lovens anvendelsesomrade til ogsa at omfatte
selskaber, der alene yder Ian til boligformal uden at fortage handel med pantebreve.
Loven finder i dag kun anvendelse pa erhvervsmaessig handel med pantebreve i form af
erhvervsmaessigt keab eller salg af pantebreve i fast ejendom, jf. § 1, i lov om
pantebrevsselskaber. Finanstilsynet giver tilladelse til, at et selskab kan udgve
virksomhed som pantebrevsselskab, nér selskabet opfylder kravene i lovens kapitel 2.
Der er pr. dags dato 14 pantebrevsselskaber, som har tilladelse fra Finanstilsynet.
Herudover har 1 selskab en ansggning under behandling. Med den neevnte loveendring
udfases betegnelsen pantebrevsselskab. Den nye betegnelse for selskaber omfattet af
loven bliver efter lovens ikrafttraeeden ejendomskreditselskab.

Oftest foregar oprettelsen af et pantebrev p& den méade, at en forbruger retter
henvendelse til et pantebrevsselskab med gnske om at optage et lan med sikkerhed i
forbrugerens faste ejendom. Pantebrevselskabet vil typisk forsgge at afseette
pantebrevet til en investor, som gnsker at kabe pantebrevet. Forbrugeren modtager det
aftalte provenu via pantebrevsselskabet.

Finanstilsynet er bekendt med, at pantebrevsselskaberne allerede i dag foretager en
almindelig kreditvurdering af forbrugerne, inden lanet ydes og pantebrevet modtages.
Pantebrevsselskabernes  vurdering sker bla. pa baggrund af lgnsedler,
skatteoplysninger og forbrugernes budgetter. Ydermere foretager
pantebrevsselskaberne en vurdering af den enkelte ejendom, som pantebrevet tinglyses
i, hvilket bl.a. sker ved besigtigelse samt evt. indhentelse af vurdering fra lokalkendt
ejendomsmeegler. Pantebrevsselskaberne foretager denne undersggelse for at vurdere
lantagers betalingsevne og for at prisseette ejendommen korrekt. Ved gennemfgrelsen af
boligkreditdirektivets regler vil blive indfgrt regler om kreditvurdering og radgivning i
forbindelse med kreditgivningen, som vil geelde alle der yder boligkreditaftaler
erhvervsmaessigt, herunder ogsé ejendomskreditselskaber.

* L ov nr. 697 af 25. juni 2010 om pantebrevsselskaber

3 Jf. de almindelige bemaerkninger til L 174, som fremsat den 26. marts 2010.

* Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast
ejendom til beboelse og om aendring af direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning(EU) nr. 1093/2010.

* Lov nr.532 af 29. april 2015, om eendring af lov om veerdipapirhandel m.v.. lov om finansiel virksomhed, lov om
kreditaftaler, lov om finansielle radgivere, lov om pantebrevsselskaber, lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
og forskellige andre love.®
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Det skal bemaerkes, at nar pantebrevsselskaber medvirker til finansiering af boliger,
benytter de typisk “finansieringsselskabsmodellen”, hvor pantebrevsselskabet i praksis
star for at formidle kontakten mellem et finansieringsselskab og en lantager, det vil sige
optreeder som boligkreditformidlere. Denne aktivitet vil fremadrettet veere omfattet af de
nye regler, der fglger af boligkreditdirektivet.

Finanstilsynet har i april 2013 skgnnet, at de pantebrevsselskaber, der handler med
forbrugere, omsatte pantebreve i fast ejendom for ca. 70 mio. kr. om aret.®
Omszetningen udviste pa davaerende tidspunkt en stigende tendens, som bl.a. skyldtes,
at pantebrevsselskaberne finansierede ejendomme eller dele af ejendomme, som
forbrugerne ikke kunne fa finansieret via et realkredit- eller pengeinstitut. Finanstilsynet
skgnner ud fra mgder med branchen og fra dagspressen, at denne tendens fortsat er

geeldende, men modtager ikke direkte indberetninger fra branchen.

Pantebrevsselskaberne videreformidler i langt de fleste tilfaelde til investorer med en
pantebrevsportefalje.®®

9.2 SALGERPANTEBREVE

Kan der i forbindelse med en handel af en ejendom ikke opnas finansiering fra en
professionel tredje part, kan overdragelsen og finansieringen ske ved udstedelse af et
pantebrev i ejendommen - et sdkaldt sezelgerpantebrev. Et seelgerpantebrev er et
pantebrev, der som led i en ejendomshandel oprettes mellem kaber og saelger.

Det er muligt at bel&ne en handel 100 % ved at udstede et saelgerpantebrev, hvor kaber
bliver debitor og seelger kreditor. Et szelgerpantebrev tinglyses pa ejendommen, og
dermed far seelger pant i ejendommen. Det er sdledes sezelger, som lgber risikoen ved
finansieringen af en ejendomshandel p& denne made. Muligheden er fleksibel, da det vil
veere op til kaber og seelger selv at fastleegge betingelserne i pantebrevet i forhold fil
rentevilkar og afdragsprofil.

Der er visse overvejelser af gkonomisk karakter og omkring indhentelse af radgivning,
som savel en kagber som en selger skal gare sig forud for en handel finansieret ved
udstedelsen af et pantebrev. | tillaeg til det nedenfor beskrevne vil der muligvis skulle
indhentes radgivning omkring den praktiske udformning og tinglysning af pantebrevet og
skatteaspekter i forbindelse med oprettelsen af et saelgerpantebrev.

Muligheden kan overvejes, hvis en saelger har en kaber og ikke kan opna finansiering fra
tredjepart. Det kan veere attraktivt, hvis man har et godt kendskab til keber. Seerligt i
forbindelse med overdragelsen af landbrugsejendomme i forbindelse med

3 Finanstilsynets skgn er baseret pd pantebrevsselskabernes egne indberetninger efter lovens ikrafttreeden forbindelse
med selskabernes ansggning om tilladelse, hvor omsaetningen blev oplyst i forbindelse med fastleeggelsen af starrelsen af
garantien, samt oplysninger indsamlet telefonisk pa daveerende tidspunkt fra pantebrevsselskaberne. Da der ikke p&hviler
selskaberne en generel indberetningspligt af omsaetningstal, er Finanstilsynet ikke i besiddelse af nyere tal for
pantebrevselskabernes omszetning.

* Finanstilsynet er af den opfattelse, at det alene er professionelle investorer i form af danske pengeinstitutter og
investeringsselskaber, der aftager pantebrevene.
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generationsskifter, hvor det kan vaere vanskeligt at opna fuld finansiering, kan det veere
relevant at inddrage muligheden i overvejelserne omkring finansiering. Det skal
understeges, at der i denne situation er mange aspekter af handlen, som typisk vil kreeve
ekstern radgivning forud for indgéelsen af en aftale.

@dkonomiske aspekter

Finansieres en ejendomshandel eller et generationsskifte helt ved udstedelse af et
pantebrev, vil en kgber kunne overtage ejendommen umiddelbart. Seelger er dermed
alene gkonomisk forbundet med ejendommen gennem pantebrevet og hermed frigjort fra
andre byrder, der er forbundet med at eje ejendommen, savel gkonomiske som
praktiske.

Det kan veere seerligt relevant at blive frigjort for det praktiske ansvar i forbindelse med
generationsskifte inden for landbrug eller anden erhvervsvirksomhed i landdistrikterne.

Nar en ejendomshandel finansieres ved udstedelsen af et szelgerpantebrev, modtager
en seelger provenuet fra handlen lgbende eller pd et senere tidspunkt i henhold til
pantebrevets bestemmelser. Seelger modtager saledes ikke en sum i forbindelse med
handlen, som modsvarer vaerdien af ejendommen, som det sker, nar det er en
professionel tredjepart, der medvirker ved finansiering af ejendommen. Saelger vil uanset
afdragsprofilen p& pantebrevet veere afhaengig af kebers betalingsevne og -vilje. Denne
risiko kan veere vanskeligt for en leegmand at vurdere i forbindelse med handlens
indgéelse. Seelger kan for at frigare sig for kreditrisikoen pa kgber veelge at seelge
seelgerpantebrevet til en anden kreditor. Kursfastseettelsen vil veere afhaengig af pantets
veerdi og kebers kreditveerdighed. Kursen vil typisk vaere under 100, men seelger vil s&
veere frigjort for kreditrisikoen pa kaber.

Set fra kabers perspektiv vil et keb af en ejendom finansieret ved udstedelsen af et
pantebrev typisk veere forbundet med en hgjere rente og en anden afdragsprofil end ved
en typisk bank- eller realkreditfinansieret handel. Lgbetid og rente samt andre vilkar
aftales individuelt i et pantebrev. Finansieringen er saledes ikke begraenset af
lovbestemte krav til udbetalingen eller interne kreditpolitikker hos bank- eller
realkreditselskaber, hvilket ggr finansieringen mere fleksibel.

Forbrugerbeskyttelse

Ved overdragelsen af en ejendom mod udstedelsen af et pantebrev vil finansieringen af
handlen ikke veere omfattet af de samme forbrugerbeskyttende regler, som normalt
geelder i forbindelse med ejendomshandler, hvor en professionel tredjepart leverer
finansieringen.

Da der er tale om en handel mellem to private parter, vil reglerne i god skik
bekendtggrelsen og kreditaftaleloven ikke finde anvendelse®. Dette betyder f.eks., at
reglerne omkring en kreditors oplysnings- og radgivningsforpligtelser ikke geelder i
forhold til en kgber af en ejendom finansieret ved udstedelsen af et pantebrev. Skal en
kgber have radgivning i forbindelse med finansieringen, skal denne indhentes
egenhaendigt.

% Oplysningskravene i kreditaftaleloven finder dog anvendelse mellem ikke-erhvervsdrivende, hvis aftalen er indget eller
formidlet for kreditgiver — her szelger- af en erhvervsdrivende jf. kreditaftalelovens § 1, stk. 2.
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Pa den anden side er det saelger, som lgber hele den gkonomiske risiko p& kgber, nar
betalingen sker ved udstedelsen af et saelgerpantebrev, og saelger skal selv opsgge
relevant radgivning. Det kan saledes veere forbundet med stor risiko at foretage
finansieringen af ejendommen ved udstedelse af et seelgerpantebrev.

9.3 CROWDFUNDING

Crowdfunding er finansiering gennem bidrag eller investeringer fra en stor gruppe
mennesker. | Danmark har udbredelsen veeret begraenset pga. usikkerhed i forhold til
reguleringen af de forskellige former for crowdfunding samt manglende kendskab til den
forholdsvis nye finansieringsform.

| forhold til finansiering af fast ejendom er det seerligt den lanebaserede crowdfunding,
som er interessant, hvor private og professionelle investorer kan lane direkte til
virksomheder uden om traditionelle banker. P& den made kan der veere mange
investorer om at finansiere en enkelt virksomhed/persons lan.

Lanebaseret crowdfunding

Regulering og godkendelse af en lanebaseret crowdfunding platform afhaenger af,
hvilken forretningsmodel platformen benytter. Platforme, der alene skaber kontakt
mellem udlaner og laner, men ikke gennemfgrer betalingstransaktioner og som ikke pa
vegne af udlaneren udveelger de personer eller projekter, vedkommende ydes lan til, vil i
dag ikke skulle have en finansiel tilladelse.

Platforme, der gnsker at drive lanebaseret crowdfunding og udfgre aktiviteter, der er
omfattet af betalingstjenesteloven (dvs. gennemfgre betalingstransaktioner mellem
udldner og laner) skal have tilladelse som pengeoverfgrselsvicksomhed eller
betalingsinstitut, mens platforme, der tillige vil modtage indskud og derefter udlane disse
skal have tilladelse som pengeinstitut. Platforme skal endvidere overholde gaseldende
regler i forhold til hvidvask.

I hvilket omfang sadanne |an ydet mellem private via en crowdfunding platform vil veere
omfattet af kreditaftalelovens forbrugerbeskyttende regler, vil afheenge af om platformen
vil blive betragtet som en erhvervsdrivende i kreditaftalelovens forstand®’. I forholdt til
boligkreditdirektivet skal det konkret vurderes, om en crowdfunding platform vil falde ind
under direktivets regler om boligkreditformidling, og de der af felgende
forbrugerbeskyttende regler.

| forhold til den enkelte kreditors mulighed for at sikre sin rettighed ved lysning af pant i
fast ejendom, vurderes der at veere visse praktiske vanskeligheder, da det danske
tinglysningssystem ikke pa nuvaerende tidspunkt giver mulighed for, at man kan tinglyse

" Oplysningskravene i kreditaftaleloven finder dog anvendelse mellem ikke-erhvervsdrivende, hvis aftalen er indg&et eller
formidlet for kreditgiver — her szelger- af en erhvervsdrivende jf. kreditaftalelovens § 1, stk. 2.
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et "crowdfundet” lan under et. Det betyder, at hver enkelt langiver i "crowden” ma
tinglyse sit pant for sig for at opna sikkerhed. Det vil sige, at hvis 100 mennesker hver
l&ner 10.000 kr. til en lantager, der har et finansierings behov p& 1 mio. kr., skal der
tinglyses 100 pantebreve.

9.4 GENNEMFORELSEN AF BOLIGKREDITDIREKTIVET I
DANMARK

Lov nr. 532 af 29. april 2015%® gennemfarer dele af boligkreditdirektivet®® og giver
erhvervs- og vaekstministeren hjemmel til at udstede bekendtggrelser, der gennemfarer
direktivets gvrige bestemmelser om god skik, kompetencekrav og @vrige
oplysningsforpligtelser. Boligkreditdirektivet harmoniserer visse dele af
medlemsstaternes love og administrative bestemmelser vedrgrende aftaler om
forbrugerkredit sikret ved pant eller pa anden vis i forbindelse med fast ejendom til
beboelse. Loven har til hensigt at @ge forbrugerbeskyttelsen i forbindelse med
boligkreditaftaler*

Med loven vil alle kreditgivere, som yder boliglan med pant i fast ejendom til forbrugere,
komme under tilsyn af Finanstilsynet. Der er tale om et adfeerdstilsyn, hvor
virksomhederne vil blive palagt at give visse oplysninger og leve op til fastsatte
kompetencekrav. Der vil som for andre virksomheder under tilsyn veere krav til
forretningsgange, og ledelsen skal vurderes af Finanstilsynet til at veere fit and proper.
Virksomhederne vil ligeledes veere omfattet af aflgnningsregler, pa samme made som
andre finansielle virksomheder under tilsyn.

Det vil sdledes styrke forbrugernes tillid til ldanemarked og dermed gge antallet af
muligheder for en forbruger til at opna finansiering af boligkeb pa reguleret grundlag.
Loven traeder i kraft 21. marts 2016.

* | ov nr.532 af 29. april 2015, om sendring af lov om veerdipapirhandel m.v.. lov om finansiel virksomhed, lov om
kreditaftaler, lov om finansielle radgivere, lov om pantebrevsselskaber, lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v.
og forskellige andre love.®

* Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast
ejendom til beboelse og om aendring af direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning(EU) nr. 1093/2010.

“ Ved en boligkreditaftale forst&s en aftale i henhold til hvilken en kreditgiver, yder eller giver tilsagn om at yde en forbruger

kredit, sikret ved pant i fast ejendom. | det omfang en kreditor som yder boliglan allerede er omfattet af Finanstilsynets
tilsyn, skal der ikke indhentes en tilladelse som ejendomskreditselskab. Det gzelder f.eks. banker og realkreditinstitutter.
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BILAG A: UDDRAG FRA
REGNSKABSBEKENDTGORELSEN

Bilag 10, pkt. 11:

Nogle privatkunder har en formue, som er negativ, nar alle aktiver ggres op til
dagsveerdier. Hvis radighedsbelgbet samtidig vurderes at veere utilstraekkeligt, er
kunderne som udgangspunkt i betydelige gkonomiske vanskeligheder. Dette geelder
uanset, at sddanne kunder hidtil har overholdt deres forpligtelser, hvis der er betydelig
risiko for, at pengeinstituttet vil komme til at lide tab.

Radighedsbelgbets starrelse kan skennes ud fra sendringer i kundens situation siden
bevillingstidspunktet. Det skal veere forudsat, at kundens variabelt forrentede lan
omlzegges, s& kunden tilbagebetaler alle sine kreditorer med en fast rente. Kundens
geeld til alle kreditorer forudseettes at skulle afvikles over en periode, som ikke er
usaedvanlig ved finansiering af de pageeldende aktiver. Geeld, som ikke finansierer
aktiver, (fx forbrugslan) forudseettes at skulle afvikles over en kortere periode, som ikke
er uszedvanlig, og som ikke overstiger 10 ar. Der ma kun forudseettes stigninger i
kundens indtaegter, hvis disse er sandsynliggjort, fx pa grund af kundens feerdiggjorte
uddannelse. Der skal tages hgjde for alle kundens forventede fremtidige udgifter. Er der
betydelig usikkerhed om radighedsbelgbets stgrrelse og som fglge deraf betydelig
usikkerhed, om der er indtruffet OIV, kan pengeinstituttet ikke ngjes med et skan, men
skal foretage en ny beregning.

Vejledning til bilag 10, pkt. 11:

| punkt 11 er det beskrevet, hvordan der for privatkunder med negativ formue og
utilstreekkeligt radighedsbelgb som udgangspunkt er indtruffet OIV, uanset at de hidtil
har overholdt deres forpligtelser. Det fremgar, at "dette geelder uanset, at sédanne
kunder hidtil har overholdt deres forpligtelser, hvis der er betydelig risiko for, at
pengeinstituttet vil komme til at lide tab". Det geelder endvidere, hvis der er betydelig
risiko for, at andre af kundens kreditorer vil lide tab.

Der er indtruffet OIV, hvis ikke de opgjorte forventede fremtidige radighedsbelab
sandsynligger, at kunden vil have en geeldsnedbringelse/opsparing, der i fremtiden vil
gare kundens formue positiv, nar alle aktiver gares op til dagsveerdier. Ved vurderingen
af den fremtidige gaeldsnedbringelse/opsparing skal der tages hgjde for instituttets viden
om kunden, herunder hvad der er arsagen til, at kunden har fet en negativ formue.
Eksempelvis er det alt andet lige mere sandsynligt, at kunden kan praestere den
ngdvendige opsparing, hvis den negative formue skyldes, at kundens bolig er faldet i
vaerdi, end hvis den skyldes, at kunden har haft et hgijt forbrug.

Der er ikke indtruffet OIV for unge kunder, hvis negative formue skyldes deres

begreensede indteegter i forbindelse med uddannelse o.l., og hvor det ma forventes, at
de i fremtiden vil fa en tilstreekkelig opsparing.
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Hvis kunden i en leengere periode har haft et lavt forbrug, er dette en indikation af, at
kunden ogsa i fremtiden vil kunne have et lavt forbrug, og instituttet kan derfor lade dette
indga i sine vurderinger.

Instituttet kan tage hgjde for kundens pensionsformue ved vurderingen af kundens
betalingsevne efter pensionering.

Instituttet kan forudseette, at kunden kan reducere sit forbrug eller sine aktiver, hvis dette
er velbegrundet. Normalt vil dette kraeve, at kunden har oplyst instituttet at veere parat til
at foretage nogle konkrete reduktioner af forbruget eller aktiverne, og at instituttet med
sin viden om kunden og dennes hidtidige adfaerd vurderer, at dette er sandsynligt.

Det er forskelligt fra kunde til kunde, hvor lang tid det kan forudsaettes, at kunden har til
igen at fa en positiv formue, nar alle aktiver gares op til dagsvaerdier. For unge kunder
med lang tid til pensionering kan der alt andet lige forudseettes en laengere periode end
for eeldre kunder. Der ma dog ikke forudseettes en periode, som er sa lang, at det vil
forekomme kunden urimeligt eller uoverkommeligt med et reduceret forbrug i en periode
af denne lzengde. Jo mindre nedgangen i radighedsbelgbet er, des leengere tid vil det
normalt veere realistisk at antage, at der kan veere denne nedgang.

Eksempelvis er der ikke OIV, hvis formuen kan ggres positiv inden for en mellemlang
periode ved, at kunden i et mindre omfang gger ydelsen pa udlan og dermed har et
radighedsbelgb, der fortsat forekommer kunden at vaere rigeligt. Ved sterre reduktioner i
radighedsbelgbet kan reduktionen kun forekomme i en kortere periode, hvis ikke det skal
give anledning til OIV.
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