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Spergsmal

Vil ministeren redegore for hvor mange mio. kr. regeringen forventer at kunne
spare ved at yde statslan til almene boliger 1 stedet for realkreditlin, og for det fag-
lige grundlag hvorpé beregningerne af besparelsen beror?

Sporgsmilet onskes besvaret forud for besvarelsen af samradssporgsmal AY.

Svar

Lan til almene boliger finansieres i dag via de samme obligationsserier og dermed
til samme rente som ldn til almindelige boligejere, selv om risikoen pa ldnene er
vasentligt lavere. Den lavere risiko skyldes, at kommunerne stiller garantier, og
staten betaler ydelsesstotte. Det er sdledes den offentlige sektor, der har store dele
af risikoen pd linene i dag.

Risikoen for den offentlige sektor er den samme uanset om det offentlige vealger
at haefte for laneforpligtelserne via en offentlig garanti eller et offentligt lin, men
der er stor renteforskel.

Regeringens forslag om at yde offentlige 1an i stedet for garantier pa realkreditlin
til almene boliger giver staten en rentebesparelse, fordi renterne pa realkreditobli-
gationer er hojere end pa statsobligationer med tilsvarende lobetid. Herudover
forventes administrationsomkostningerne at falde.
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Tabel 1
Strukturel budgetforbedring

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Mia. kr.
Virkning pa strukturel
. 0,3 0,4 0,6 0,8 1,0 1,2 1,3 1,4

Anm: Der er forskel pa henholdsvis den faktiske og strukturelle provenuvirkning. Det skyldes, at den strukturelle
forbedring regnes som et syvirs glidende gennemsnit af de faktiske provenuer i loftsirene (dvs. frem til
2021), hvorefter den offentlige saldo forudszttes at vaere strukturel. Eksempelvis er det strukturelle provenu
for 2018 pa 0,3 mia. kr. beregnet som et syvirs glidende gennemsnit af de faktiske provenuer for 2015-2021.
Kilde: Finansministetiet

Rentebesparelsen

Den almene boligsektor har bade korte og lange lin (nye lan er taget som F5 eller
fastforrentede lan siden 2012). Derfor skal man béade se pa renteforskellen for
korte- og lange obligationer, nar rentebesparelsen beregnes, og herudover tage
hojde for, at besparelsen opnas for 90 pct. af restgzelden, da administratoren i
fremtiden skal tilvejebringe 10 pct. af finansieringen selv.

I figur 1 er obligationer med samme lobetid sammenlignet. Som det fremgar af fi-
gur 1 er rentespendene stigende i lobetiden pa obligationerne og varierer en del
over tid. Det betyder, at hvis staten udsteder en 30-irig statsobligation s er rente-
forskellen til tilsvarende realkreditobligationer storre, end hvis 5-arige obligationer
sammenlignes. I perioder hvor den almene boligsektor primart optager 30-irige
lan vil rentebesparelsen saledes vare storre, end i de perioder, hvor der primaert
optagets lan med 5-arig lobetid.

Derudover opkraver staten ikke kursskaring, som normalt legges til renten pa re-
alkreditlanet. Realkreditrenten kan derfor veare lidt hojere (og rentespendet kan
derfor vaere hojere), hvis realkreditinstituttet opkraver kursskearing.

Den almene boligsektor har taget 30-drige fastforrentede og F5 lan fra 2012-2016.

Den gennemsnitlige varighed for nye almene lin optaget siden 2012 er ca. 8 ar.
Staten kan finansiere almene boliger ved at udstede obligationer med en gennem-
snitlig lobetid pa 8 ar (lysebla kurve 1 figur 1). Det forventes at medfore en gen-
nemsnitlig rentebesparelse pa ca. 0,8 pct. arligt ved at betale statsrenten fremfor
realkreditrenten. En gennemsnitlig lobetid pa 8 dr svarer samtidig ogsa til den nu-
verende strategi for statens lantagning.
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Figur 1
Sammenlignelige rentespaend i forskellige lobetider
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Anm: 30-arige rentespend er renset for konverteringsoptionen for at gore de to spznd sammenlignelige.
Kilde: Nationalbanken

De almene boliger har i dag stottede lan hos realkreditsektoren for ca. 155 mia. kr.
og lan for ca. 25 mia. kr. til kommunale @ldreboliger hos KommuneKredit. Heraf
er ca. 50 mia. kr. indekserede inkonverterbare realkreditlan, der som udgangs-
punkt ikke skal omlaegges, medmindre likviditeten forbedres vasentligt 1 serien. I
beregningerne er omlagninger af indekslan ikke medtaget.

Herudover er nogle af realkreditlinene palagt af bindingsklausuler, hvilket betyder,
at realkreditinstitutterne skal kompenseres pa forskellig vis, hvis lanet bliver op-
sagt og flyttet til et andet institut. Da kompensationen og bindingsperioden varie-
rer, er der foretaget et skon for den gennemsnitlige kompensation (og dermed for-
ventede besparelse ved at opsige lanet for tid) og bindingsperiode.

Administrationsombkostninger

Modellen bestar i, at opgaven med at administrere udlan til almene boliger, som i
dag varetages af realkreditinstitutterne, sendes i udbud. Administratoren star selv
for at finansiere udldn af de inderste (sikreste) 10 pct. af gelden.

Da administratoren vil have en eksponering mod almene boliger, vil det betyde, at
vinderen fortsat skal binde kapital til udlanet. Der vil dog veare lavere risiko for ad-
ministratoren i denne model, end der er for realkreditinstituttet i dag, idet staten
overtager en del af risikoen (fra 10 pct. til 40 pct. af restgaelden 1 gennemsnit). Ka-
pitalbindingen reduceres saledes.

Besparelsen pa administrationsomkostningerne skonnes samlet set til ca. 0,25 pct.
af restgzlden. I dag betales en bidragssats pa ca. 0,45 pct. af restgalden.

Den endelige besparelse vil athenge af resultatet af udbuddet.
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Med venlig hilsen

Kiristian Jensen
Finansminister
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