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Moderat tilbageslag pa boligmarkedet

B Handelsaktiviteten for huse og ejer-

lejligheder har veeret markant lavere
under nedlukningen, men er vendt
tilbage til det tidligere niveau. Der er
blevet givet store nedslag, og pri-
serne er faldet fra marts til maj. For
sommerhuse er salget omvendt hi-
storisk hgjt.

Stort omfang af nybyggeri og lavere
efterspargsel laegger aktuelt en
daemper pa boligpriserne. Den lave-
re efterspgrgsel afspejler dog pri-
meert andet end boligmarkedets
fundamentale forhold. Hjaelpepakker
og fortsat lave renter holder handen
under efterspgrgslen. Prisfaldet bli-
ver derfor formentlig begreenset i
2020. Prisniveauet skgnnes genop-
rettet i lgbet af 2021, efterhanden
som tilliden og indkomsterne vender
tilbage. Der er dog betydelig usik-
kerhed forbundet med dette skgn.

Stgrstedelen af de danske ejerboli-
ger er aktuelt relativt lavt belante.
Kun en lille del af boligkgberne er
beskaeftiget i de brancher, som i dag
er meget udsatte, og samtidig er bo-
ligbyrden lav. Desuden tyder det p3,
at boligejere med hgje belanings-
grader forelgbigt ikke er de mest ek-
sponerede for potentielle prisfald.
Modsat finanskrisen er udviklingen
pa boligmarkedet ikke drivende for
den aktuelle makrogkonomiske ud-
vikling.

Omsaetningen pa boligmarkedet blev
holdt midlertidigt nede af coronakrisen

Det danske boligmarked har siden begyndelsen
af det foregdende opsving og frem til starten af
coronakrisen vaeret praeget af en lang periode
med prisstigninger og relativt hgj handelsaktivi-
tet. Huspriserne steg jaevnt men en smule min-
dre, end hvad indkomst, renter og boligbyggeri
ville tilsige. Lejlighedspriserne steg kraftigere,
og efter en udfladning i 2018 begyndte priserne
i 2019 igen at stige drevet af faldende renter.
Beregninger med Danmarks Nationalbanks mo-
del for lejlighedspriser i Kgbenhavn viser sale-
des, at rentefaldet gennem 2019 isoleret set
ggede lejlighedspriserne med ca. 4 pct. ved
udgangen af 2019.

Som fglge af nedlukningen faldt handelsaktivite-
ten markant fra uge 12 for bade huse og lejlig-
heder, jf. figur 1. Maglerbranchen skulle tilpas-
se sig de nye forhold, en del fremvisninger blev
aflyst, og midlertidige rentestigninger pa real-
kreditobligationer fik mange boligkagbere til at
udskyde eller aflyse deres bolighandler. Faldet i
handelsaktiviteten ramte mange dele af landet.”
Dog oplevede iseer Hovedstadsomradet og
omraderne omkring de store byer nedgang i
salget, jf. figur 2. Kgbernes tilbageholdenhed
fgrte til nedslag i priserne, og huspriserne faldt
da ogsa 1,3 pct. fra marts til maj, jf. figur 3.

Handelsaktiviteten er siden steget gradvist og
var frem mod udgangen af uge 19 omtrent
vendt tilbage til niveauet fra fgr, store dele af
Danmark blev lukket. Stabiliseringen af de fi-
nansielle markeder har bidraget til denne gen-

1
| 73 af landets 98 kommuner var antallet af solgte boliger faldet i uge
11-19 i forhold til det gennemsnitlige antal solgte boliger i samme pe-
riode af 2018 og 2019.



ECONOMIC MEMO — DANMARKS NATIONALBANK
17. JUNI 2020 — NR. 5

opretning, idet realkreditrenterne er faldet til-
bage og ligger omtrent pa niveauet fra begyn-
delsen af marts, jf. figur 4.2

Sommerhussalg stikker ud

Omseaetningen pa markedet for fritidshuse har
vaeret rekordhgj siden paske, og udbuddet har
ikke kunnet fglge med, jf. figur 5. Den stigende
interesse for sommerhuse i denne tid kan af-
spejle, hvordan nogle danske husholdninger
som fglge af smittefare og forbeholdne rejsevej-
ledninger erhverver sig sommerhuse i Danmark
i stedet for at tage pa ferierejser til udlandet.

Efter kraftige prisstigninger i begyndelsen af
2020 faldt priserne pa sommerhuse dog i maj
(saesonkorrigeret, 3-maneders glidende gen-
nemsnit). Prisfaldet afspejler formentlig en
sammensatningseffekt, hvor de dyre sommer-
huse er blevet solgt, og turen nu er kommet til
de billigere huse med mindre god stand og
beliggenhed osv. Det betyder, at det underlig-
gende prispres maskeres i de overordnede tal.

Et muligt risikoscenarie bestar i, at den gunstige
udvikling pa markedet for sommerhuse bliver
aflgst af et tilsvarende fald. Hvis husholdninger-
nes forbrug af ferierejser vender hurtigt tilbage,
eksempelvis hvis der hurtigt udvikles en vacci-
ne, vil der kunne forekomme en hurtig stigning i
antallet af sommerhuse til salg med kraftige
prisfald til falge. Sommerhuse udgjorde i 2018
7,9 pct. af den samlede boligformue mod 9,4
pct. i 2004. Udviklingen pa denne del af bolig-
markedet er sadledes ikke uvaesentlig, hvis der er
tale om voldsomme prisudsving.

2
Se ogsa Nationalbanken (2020a).

Handelsaktiviteten faldt markant Figur 1
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Anm.:  Seneste observation er uge 23.
Kilde:  Boligsiden og egne beregninger.
Faldet i handelsaktiviteten ramte Figur 2
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Kilde:

Andring i antal salg af enfamiliehuse pa kommuneniveau i
uge 11-19 2020 i forhold til gennemsnitligt antal boligsalg
samme periode af 2018 og 2019.
Boligsiden og egne beregninger.
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Boligpriserne faldt fra marts til maj Figur 3
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Anm Kvadratmeterpriser, saesonkorrigeret. Seneste observation
er maj 2020.

Kilde:  Boligsiden og egne beregninger.

Renterne steg midlertidigt, men er
faldet tilbage og ligger omtrent pa
niveauet fra begyndelsen af marts

Figur 4
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Anm.:  Seneste observation er 9. juni 2020.
Kilde:  Nordea Analytics.

Nybyggeri og lavere efterspargsel laeg-
ger en daemper pa boligpriserne

| det fglgende ser vi pd en raekke udbuds- og
efterspgrgselsfaktorer for at kunne skgnne over
prisudviklingen for den kommende tid. Pa kort
sigt er antallet af boliger nogenlunde fast. Der-

for er det iszer efterspgrgslen, som bestemmer
boligpriserne.

Indkomstfald deemper boligefterspgrgslen

En af de vigtigste faktorer for husholdningernes
boligefterspgrgsel er indkomsten. | den nuvae-
rende situation er en vaesentlig andel af hus-
holdningerne blevet ramt af arbejdslgshed. Det
bidrager til at traekke ned i boligpriserne, da
den gennemsnitlige indkomst er faldet. Dog
sk@nnes kompensationsordningerne at styrke
husholdningernes disponible indkomst med op
mod 15 mia. kr. i forhold til en situation uden
hjelpepakker, jf. Bess og Werner (2020). Samti-
dig har en relativt lille del af boligkgberne i tid-
ligere ar veeret beskaeftiget i de brancher, som i
dag er meget udsatte, jf. figur 6. Omkring 6 pct.
er beskaeftiget i meget udsatte brancher, mens
30 pct. er beskaeftiget i udsatte brancher. Over
halvdelen af boligkgberne har typisk veeret be-
skaeftiget i brancher, som er mindre ramt af
coronaepidemien. Blandt husholdninger med
beskaftigelse er der omtrent lige stor sandsyn-
lighed for at kgbe bolig i de tre grupper. Den
relativt lille del af familier i meget udsatte bran-
cher har derfor en tilsvarende lille pavirkning pa
den samlede boligefterspgrgsel.

Renter og boligbyrde er fortsat lave

En anden vaesentlig faktor bag husholdninger-
nes boligefterspgrgsel er omkostningerne ved
at eje en bolig. Disse omkostninger bestar fgrst
og fremmest af realkreditrenter, bidrag og bo-
ligskatter. Renterne er over de seneste mange
ar faldet og har dermed understgttet stigende
boligpriser. Umiddelbart efter nedlukningen
steg renterne dog midlertidigt, men de ligger i
dag omtrent pa niveau med, hvad de gjorde et
ar inden, coronaepidemien ramte Danmark, jf.
figur 4.° Boligbyrden er et stiliseret mal for for-
stedrsydelsen ved et boligkeb, og den var ved
indgangen til aret relativt lav, hvis man ser pa
niveauet igennem de seneste ar, jf. figur 7.

3
Afdrag pa realkreditlan er i sig selv ikke en omkostning, da det er
opsparing i boligen. For nogle husholdninger, som er szerligt hgjt be-
lante, vil kravene om afdrag opfattes som en selvstaendig omkostning.
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Rekordstor aktivitet pa sommerhusmarkedet

Antal solgte sommerhuse

Figur 5
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Anm.:  Hgijre figur: salgspriser og antal sommerhuse til salg er seesonkorrigerede og angivet som 3 maneders glidende gennemsnit.
Kilde: Boligsiden og egne beregninger.

L . har formodentlig bidraget til denne usikkerhed,
Fa boligkgbere blandt familier med Figur 6 hvilket k <virke boli . . 2020
beskaftigede i meget udsatte vilket kan pavirke boligpriserne igennem .
brancher

Et boligkgb er ogsa en investering. Derfor vil

Pet. forventninger til fremtidens boligpriser ogsa

100 - . L _— . .

spille ind pa boligprisudviklingen i dag. | arets

80 ferste maneder er husholdningernes forvent-

. ninger til boligpriserne om et ar faldet kraftigt,

som de ogsa gjorde det under finans- og stats-

40 . . .

geeldskrisen, jf. figur 8.
20
Omvendt vil den gradvise genabning af sam-
O L 1 1 J . . . .
Familier Ejere Kobere fundet fgre til mindsket usikkerhed, hvilket for-

m Udsatte brancher
Uden for beskaeftigelse

m Meget udsatte brancher
B @vrige brancher

Anm.:  Data for 2016 og 2017. | figuren indgar alle husholdninger.
Meget udsatte brancher tager udgangspunkt i Finansmini-
steriet (2020), tabel 1. Meget udsatte brancher: hoteller og
restauranter, kultur og fritid. Udsatte brancher: handel,
transport, rejsebureauer, renggring og anden operationel
service, andre serviceydelser mv. En husholdning med flere
beskaeftigede er placeret i den mest udsatte branche.

Kilde:  Egne beregninger pa registerdata fra Danmarks Statistik.

Usikkerhed og vigende tillid til boligprisudvik-
lingen deemper boligefterspgrgslen i 2020
@konomisk usikkerhed kan ses som en forgget
risikopraemie pa boligkgb og har det med at
holde boligkgberne tilbage. Coronaepidemien

mentlig vil genoprette boligefterspgrgslen.
Samtidig kan &ndrede forbrugsvaner med bl.a.
mindre rejseaktivitet betyde, at husholdninger-
ne prioriterer boligen hgjere i budgettet. Disse
forhold traekker i retning af boligprisstigninger
fra 2021.

Antallet af boliger reagerer langsomt, og ny-
byggeri presser priserne ned

Antallet af boliger er pa kort sigt fast. Derfor er
coronakrisens pavirkning pa udbuddet ikke den
vaesentligste faktor for boligprisudviklingen i
dag. Antallet af enfamiliehuse udbudt til salg var
ved indgangen til coronakrisen det laveste
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Boligbyrden har vaeret lav i mange ar Figur 7
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Seneste observation er 3. kvartal 2019. Boligbyrden angi-
ver de stiliserede finansieringsomkostninger inkl. bidrags-
satser, kursskaeringer og boligskatter ved at kgbe et enfa-
miliehus pa 140 kvadratmeter som andel af den gennem-
snitlige disponible husstandsindkomst. Finansieringsom-
kostningerne er baseret pa den anfgrte lantype med tillaeg
af et bankfinansieret lan for den del, der ikke kan finansie-
res af realkreditlan. Se Dam mfl. (2011) for en naermere be-
skrivelse.

Danmarks Statistik, Boligmarkedsstatistikken, Realkredit
Danmark, Skat, Danmarks Nationalbank og egne bereg-
ninger.

Coronaepidemien har reduceret Figur 8
tilliden til boligprisudviklingen
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Tillidsindikatorerne daekker over de adspurgtes forvent-
ninger til udviklingen i huspriserne det kommende &r. Se-
neste observation for Nykredits Huspristillid er maj 2020,
mens den seneste observation for Greens huspristillidsin-
dikator er august 2019. Greens huspristillidsindikator er
skaleret med en faktor pa 0,5. Boligpriser daekker Dan-
marks Statistiks prisindeks for enfamiliehuse, og seneste
observation er marts 2020.

Nykredit, Greens Analyseinstitut, Danmarks Statistik og
egne beregninger.

siden 2007, jf. figur 9. Det kan isoleret set bi-
drage til at holde handen under boligpriserne.

Der er imidlertid igangsat meget byggeri, isaer i
Hovedstadsomradet, hvilket vil tage flere ar at
faerdiggere. Dette udbud af nye boliger deem-
per dermed prisudviklingen i den kommende
periode.

P34 lidt leengere sigt er boligmassen bestemt af
omkostningerne ved at bygge en bolig malt i
forhold til den pris, som boligen kan salges til.
Boligpriserne er i dag relativt hgje set i forhold
til byggeomkostningerne, sa forventeligt vil der
fortsat blive igangsat nye byggeprojekter, selv
om priserne eventuelt falde lidt, jf. figur 10
(venstre). Omfanget af byggeri er desuden i
dag pa et hgjt niveau, omend mere moderat
end i arene op til finanskrisen, jf. figur 10 (hgj-
re).

Samlet set er det den deempede efterspgrgsel,
der traekker mod lavere priser, end forudsat fgr
coronaepidemien. Prisfaldet afspejler primaert
andet end boligmarkedets fundamentale for-
hold. En relativt lille del af boligkgbere i de ud-
satte brancher kombineret med fortsat lave
renter holder handen under efterspgrgslen og
opvejer formentlig delvist den lave tillid til bo-
ligpriserne. P4 den baggrund skenner vi et rela-
tivt begraenset fald i priserne pa enfamiliehuse
pa -2,3 pct. i 2020, jf. tabel 1. Prisniveauet for-
ventes at blive genoprettet fra 2021, efterhan-
den som tilliden og indkomsterne vender tilba-
ge. Skgnnet er behaeftet med betydelig usikker-
hed og bgr alene anses som det mest sandsyn-
lige scenario blandt andre mulige scenarier,
herunder scenarier med en mindre gunstig bo-
ligprisudvikling.
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Mangden af enfamiliehuse til salg er
pa det laveste niveau siden 2007

Figur 9

Boligudbud,
pct. af boligmassen
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Anm.:  Samlet udbud af boliger. Data er sasonkorrigeret.
Seneste observation er maj 2020 for udbudstallene. For
boligmassen er seneste observation januar 2020, og den
er fremskrevet herefter.

Danmarks Statistik, Finans Danmarks udbudsstatistik og
egne beregninger.

Kilde:

De fleste familier bliver ikke teknisk in-
solvente af et mindre boligprisfald

Danske boligejere er hgjt forgeeldede i sam-
menligning med andre lande. Den hgje geeld
modsvares af boligen som aktiv, men ggor bo-
ligejerne sarbare over for en ugunstig udvikling

Hoje boligpriser giver store boliginvesteringer...

Midlertidigt fald i boligpriserne Tabel 1
2019 2020 2021 2022
Huspriser, pct. ar-ar 3,0 -2,3 2,0 5,4

Huspriser i forhold til 100,0 92,9 94,9 97,3
disponbel indkomst,

indeks (2019=100)

Anm.:
Kilde:

Nominelle priser pa enfamiliehuse.
Nationalbanken (2020b).

pa boligmarkedet. Under finanskrisen steg hus-
holdningernes belaningsgrad betragteligt bade
i forhold til boligformue og indkomster. | Igbet
af det seneste opsving er beldningsgraden dog
faldet betydeligt, og den var ved udgangen af
2019 pa niveau med 2003, jf. figur 11. Hvor be-
laningsgraden faldt op til finanskrisen som fglge
af prisstigninger, der i hgj grad afspejlede en
prisboble pa boligmarkedet, afspejler de sene-
ste ars boligprisstigninger i langt hgjere grad
de fundamentale forhold pa boligmarkedet.

En lille del af ejerboliger er meget hgjt belante
Boligejere med hgj belaningsgrad er mere ud-

Figur 10

...og fuldferte boliger er pa et hgjt niveau

Mia. 2010-kr. Indeks, 2011 = 100 Mio. kvadratmeter
130 140 5
110 120 4
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90 100 3
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Kontantpris over
byggeomkostninger (hgjre akse)
50 60 1
30 Ll g 0
90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
Anm.:  Venstre: Data er saesonkorrigeret. Seneste observation er 4. kvartal 2019. Hgjre: Fuldfgrte boliger pa landsplan. Den seneste observati-
on beregnes fra 1. kvartal 2019 til 1. kvartal 2020.
Kilde:  Danmarks Statistik og egne beregninger.
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Danske husholdningers belaningsgrad er faldet under det seneste opsving

Husholdningenes belaningsgrad er faldet med
stigende boligpriser...

Mia. kr. Pct.

5.000 60
LTV (hgjre akse)

4.000
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2.000

1.000

Boliggzld

Figur 11

... og husholdningerne har lavere gld i forhold

til indkomst
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Anm.:  Seneste observation for begge figurer er 4. kvartal 2019. Friveerdi er beregnet som forskellen pa husholdningernes samlede boligfor-
mue og boliggaeld. LTV (loan to value) er boliggaelden som andel af boligformuen. LTI (loan to income) er boliggaeld som andel af di-

sponibel indkomst.
Kilde: ~ Danmarks Statistik og egne beregninger.

satte, nar boligprisudviklingen og konjunktu-
rerne a&ndrer sig, jf. Bentzen, Cokayne, Gerba
og Roulund (2019). Derfor er det vaesentligt at
betragte fordelingen af belaningsgrader for de
danske ejerboliger.

Brug af mikrodata fra det nye danske kreditre-
gister muligger dette, jf. boks 1. Langt stgrste-
delen af de boliger, hvori der er optaget gaeld,
har en aktuel beldningsgrad pa mindre end 80
pct., jf. figur 12. Yderligere har kun ca. 7 pct. af
ejendommene en beldningsgrad over 95 pct.
Dette betyder, at relativt fa boligejere risikerer
at blive teknisk insolvente i tilfaelde af boligpris-
fald i stgrrelsesordenen 5 pct. Det skal ses i ly-
set af den skgnnede prisudvikling pa -2,3 pct. i
2020 ovenfor. Desuden indgar gaeldfrie boliger
ikke i fordelingen, som kun daekker omtrent 73
pct. af ejerboligmassen.” Tilsammen indikerer
dette, at de fleste familiers gkonomi kan tale et
mindre boligprisfald.

4 Den samlede ejerboligmasse er her estimeret som antallet af ejendom-
me, hvorpa der er tinglyst et gyldigt skede med personer som ad-
komsthavere jf. Tingbogen pr. 1/1/2020. Yderligere benyttes ejen-
dommene til beboelse jf. Statens Salgs- og Vurderingsregister.
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Storstedelen af ejerboliger er belant
under 80 pct.

Figur 12

1.000 ejerboliger
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Restgeaeld i boligen i forhold til boligens veerdi (pct.)

Anm.:  Figuren viser antallet af boliger fordelt over stgrrelsen pa
den samlede restgeeld i boligen i forhold til boligens vaerdi,
dvs. belaningsgraden ultimo 4. kvartal 2019. Inkluderet er
ejendomme, der er stillet som sikkerhed for |an optaget af
privatpersoner. Den samlede restgaeld er summeret over
lan med pant i eiendommen.

Kilde:  Danmarks Nationalbank

Forelgbigt mindre risiko for boligprisfald i
kommuner med stor andel hgjtbelante boliger
Pa landsplan er kun en lille andel af ejerboliger
meget hgjt belant. Pa tvaers af kommuner varie-

Kommuner med tet koncentration af hgjt belante boliger oplevede ikke storst nedgang i

boligsalget under nedlukningen

Andel af boliger med belaningsgrad > 90 pct.

5 pet.
Il 10 pet.
B 15pct.
B 20pct.

Kreditregisteret Boks 1
Nationalbanken og Finanstilsynet indsamler kvar-
talsvist en raekke oplysninger om danske lantageres
kreditforhold fra realkredit- og pengeinstitutter.
Kreditoplysningerne inkluderer bl.a. [dnoplysninger
sasom hovedstol, rentesats, afdragsprofil, [antype
og restgeaeld, samt oplysninger om sikkerhed for
lan, herunder panttype, vaerdi af pant, beliggenhed

myv.

Figur 12 og 13 er baseret pa beregninger pa bag-
grund af oplysninger fra Kreditregisteret vedr. dan-
ske privatpersoners lan med pant i fast ejendom i
Danmark. Inkluderet er 1an og kreditter ydet af de
stgrste institutter, der repraesenterer mindst 96 pct.

af den totale balancesum.

rer andelen af boliger med en beldningsgrad
storre end 90 pct. dog betydeligt, jf. figur 13
(venstre). Heraf ses, at bl.a. kommunerne i ho-
vedstadsomradet samt Arhus og Odense har
forholdsvis lave andele af hgjtbeldnte boliger,
mens Nordjylland og Syd- og Vestsjalland har

Figur 13
Boligsalg og belaningsgrad
FEndring i antal boligsalg, pct.
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Andel ejendomme m. belaningsgrad > 90 pct.

m Hovedstadskommuner, Aarhus, Odense Resten af landet

Anm.:  Venstre: Andel ejendomme med beladningsgrad stgrre end 90 pct. Inkluderet er ejendomme, der er stillet som sikkerhed for 1an optaget
af privatpersoner. Hgjre: ndringer i boligsalg er antal boligsalg i uge 11-19 2020 i forhold til gennemsnitligt antal boligsalg samme
periode 2018 og 2019. | alt fem kommuner med faerre end 15 boligsalg i perioden er udeladt i figuren.

Kilde: ~ Danmarks Nationalbank, Boligsiden og egne beregninger.
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stgrre andele. Omtrent hver tredje af det sam-
lede antal beldnte boliger ligger i de farnaevnte
storbykommuner, mens det gaelder cirka hver
syvende af boligerne med en beldningsgrad
sterre end 90 pct. Den stgrre frivaerdi i boliger-
ne i disse kommuner afspejler formentlig bl.a.
en stejlere udvikling i priserne under det sene-
ste opsving.

Risikoen for en forestaende ugunstig udvikling i
boligpriserne er forventeligt stgrre i de kom-
muner, hvor boligomsaetningen i den senere tid
har vaeret lav. Sammenholdes belaningsgrader-
ne med a&ndringen i antal solgte boliger siden
9. marts pa kommunalt niveau, er der ikke en
tendens til, at handelsaktiviteten er faldet mest i
kommuner, hvor koncentrationen af hgjtbelante
boliger er teet, jf. figur 13 (hgjre). | det omfang
handelsaktiviteten er en indikator for boligpris-
udviklingen, kan de kommuner, der har stor
andel af hgjtbeldnte boliger, sandsynligvis for-
vente mindre prisfald end kommuner med en
mindre andel af hgjtbelante boliger.

Der lader altsa til at vaere en vis indikation af, at
kommuner med stgrre risiko for at opleve ned-
gang pa boligmarkedet som oftest ikke er dem,
hvori flertallet af boliger er relativt hgjtbelante.
Dermed er disse boligejere forholdsvis godt
rustede til potentielle prisfald. | gvrigt bidrager
det til boligejernes robusthed, at der i starre
grad optages sikrere lan med fast rente og af-
drag i dag end tidligere, jf. Bentzen, Cokayne,
Gerba og Roulund (2019). Dermed er flere bo-
ligejere sikret mod renteaendringer og hurtige-
re til at opbygge frivaerdi i boligen. Der er dog
fortsat ogsa en stor del, som har variabelt for-
rentede lan.

Det bor papeges, at der givetvis er stor hetero-
genitet inden for de enkelte kommuner, bade
nar det gaelder beladningsgrad og risiko for pris-
fald. Belaningsgraden i den enkelte bolig er
pavirket af flere faktorer, heriblandt hvorvidt
boligen er et farstegangskgb, hvor lang tid der
er gaet, siden boligen er handlet, og om der er

blevet afdraget pa geelden i mellemtiden. Ek-
sempelvis vil et nyligt handlet ferstegangskab
ofte have en hgj belaningsgrad uagtet place-
ring.

Oget ledighed udgor en szerlig risiko for insol-
vente boligejere

Fald i boligpriserne gger risikoen for, at nogle
boligejere bliver teknisk insolvente. Insolvensen
begranser boligejernes gkonomiske raderum
ift. at optage yderligere gaeld, men er derud-
over ikke i sig selv problematisk for boligejer-
nes gkonomi, sa laange man vedbliver at eje
boligen. | sa fald har et urealiseret tab i fx de
forste ar efter et boligkgb for de fleste kun rin-
ge betydning i forhold til udviklingen set over
en leengere periode. Er man imidlertid ngdsaget
til at saelge boligen pa grund af fx ledighed, er
man tvunget til at realisere dette tab og vaere
ladt tilbage med usikret gaeld. Derfor er bolig-
ejere, der er i risiko for at blive ramt af bade
faldende boligpriser og gget ledighed, seerligt
udsatte.

Det er vigtigt at understrege, at der er stor
usikkerhed om den fremtidige udvikling i ledig-
heden bl.a. som fglge af, at ledighedsramte
med lange opsigelsesvarsler endnu ikke figure-
rer i statistikkerne. Dette har ogsa en afsmitning
pa hvilke kommuner, der vil blive udsat for
nedgang pa boligmarkedet fremover.

Sammenholdes s&endringen i boligsalget med
andringen i ledighedsprocenten pa tvaers af
kommuner, fremgar det, at nogle kommuner
med stgrre stigning i ledigheden ogsa har haft
fald i boligsalget, jf. figur 14. Tarnby og Draggr
kommuner er eksempler pa netop dette. En
betydelig del af disse kommuners borgere er
beskaeftiget i Kgbenhavns Lufthavn, som har
veeret kraftigt pavirket af coronakrisen. Bolig-
ejerne i sddanne kommuner med bade stort fald
i boligsalg og en stigning i ledighed kan der-
med vaere mere udsatte.
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Hidtil er iseer de ufagleerte og dem med lave
indkomster blevet ramt af stigende ledighed.
Disse grupper har historisk set vaeret mere til-
bgjelige til at bo i andels- og lejeboliger end i
ejerboliger, jf DORS (2001). Safremt grupper

med stgrre tilbgjelighed til at eje en bolig altsa i

mindre grad er blevet ramt af stigende ledig-
hed, vil relativt feerre boligejere dermed for-
mentlig veere saerligt udsatte som fglge af pro-
blemer med bade ledighed og teknisk insol-
vens.

Pa nuveerende tidspunkt lader der altsa ikke til
at veere opstaet stgrre ubalancer pa boligmar-
kedet. Modsat finanskrisen vil boligmarkedets
tilstand derfor formentlig ikke veere udslagsgi-
vende for den makrogkonomiske udvikling.
Omvendt er boligmarkedet staerkt pavirket af
udviklingen i gkonomien som helhed, og hvis
yderligere nedadrettede risici i gkonomien ud-
meonter sig, vil dette fglgelig sld igennem pa
boligmarkedet.
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Storre fald i boligsalget i kommuner
med stgrre stigning i ledigheden

Figur 14
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Andringer siden 8. marts 2020 (uge 11). £ndringer i
boligsalg er antal boligsalg i uge 11-19 2020 i forhold til
gennemsnitligt antal boligsalg samme periode 2018 og
2019. A£ndringen i ledighed er sendringen i nettotilmeldte
ledige som andel af arbejdsstyrken.

Boligsiden, Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering
samt egne beregninger.

Kilde:
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