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Nye retningslinjer betyder nye tider for afdragsfrie lan

”Nye retningslinjer for boliglén i husstande med hej geeld” er tradt i kraft fra arsskiftet. De
nye retningslinjer endrer pé boligejernes valgmuligheder i forhold til brug af afdragsfrined
og hurtigere nedbringelse af den dyrere geeld i form af banklanet. Et af de oplagte
spergsmal er, om boligejere omfattet af de nye retningslinjer og med et gnske om hurtig
nedbringelse af dyr geld bar udnytte afdragsfrined pa det fastforrentede 1an eller veelge
enten F5-1an eller for den sags skyld fastforrentet 1an med afdrag.

Helt grundleeggende ber boligejere med lanebegransninger farst og fremmest afggre, om
de er til fast rente eller F5-1an. Renten er i sagens natur hgjere pa det fastforrentede lan,
men her far man en starre rentesikkerhed samt en forsikring af ens friveerdi i boligen ved
fremtidige rentestigninger, da verdien af restgeelden vil mindskes. Ingen kender den
fremtidige rente, og vi kan derfor ikke sige, hvilket af de to lan, der i sidste ende er det
gkonomisk set bedste 1an. Lanevalget bar derfor dikteres af ens gkonomiske raderum, ens
risikoappetit samt ens tidshorisont i boligen.

Er man til variabel rente og gnsker hurtig nedbringelse af dyrere geeld, er F5-1an med
afdrag et bedre alternativ end det afdragsfrie fastforrentede 1dn — om end knapt sa godt
som ved frit l3nevalg og afdragsfrit F5. Jo mere kunden kan seette turbo pé afviklingen af
banklanet, desto mere vil kunden spare i kroner og gre over tid. Det generelle
rddgivningsbudskab vil med andre ord vere, at gare Ighetiden pa banklanet sa kort som
muligt — under hensyntagen til den enkelte lantageres gnske til radighedsbelgh og gnske
til hastigheden pé afviklingen af banklanet.

Er man til fastforrentet 1an, er den ikke lige til hgjrebenet, om der skal veelges afdragsfrihed
eller ej, hvis man har fokus pé at nedbringe den dyre geld farst. Der er flere variable som
har betydning. Det afhenger bl.a. af den planlagte Igbetid pa banklanet — 10, 20 eller 30
ar, den tilbudte rente pa banklanet, ens tidshorisont i boligen, samt hvor stor en udbetaling,
man kommer med. Med andre ord kan resultatet variere fra lantager til lantager.

Trods individuelle forskelle, vil det vare vores vurdering, at afdragsfrined pa det
fastforrentede 1an ofte ikke kan betale sig, hvis man har fokus pa hurtig gaeldsnedbringelse.
Det skyldes en hgjere bidragssats pa det afdragsfrie realkreditlan samt en darligere kurs
ved optagelse af realkreditlanet. Endeligt er renteforskellen mindre mellem banklanet og
realkreditlanet, nar vi snakker fastforrentede 1an sammenlignet med F5-1an.

Har man fokus pa lavest mulig ydelse her og nu og ikke teenker pa hurtig nedbringelse af
gzlden, vil boligejere med Ianebegrensninger skulle sgge hen mod det afdragsfrie
fastforrentede realkreditlan og en Igbetid pa banklanet pd maksimalt 10 &r.
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D/a nma rk Begransninger i lanevalget — afdaek praeferencer samt valg af fast eller variabel rente

”Nye retningslinjer for boligldn i husstande med hej geld” er trddt i kraft, og de betyder, at
boligejere med en gaeldsfaktor over fire (forholdet mellem husstandens gald og den arlige indkomst
far skat) og en beldningsgrad i boligen over 60 % af boligens vaerdi ikke leengere har adgang til kort
variabel rente eller kombinationen af variabel rente og afdragsfrihed. | stedet kan de veelge mellem
fastforrentet 1an med eller uden afdrag samt F5-1an med afdrag. | princippet kan ogsa vaelges F6-
F10-lan — altsa hvor renten lases fra 6 ar og op til 10 &r, men disse varianter anbefaler vi generelt
ikke boligejerne grundet for stor kursrisiko.

Er man som boligkeber omfattet af de nye retningslinjer, er det vigtigt, at man i farste omgang er
skarp pa sine prioriteringer. Her teenkes iseer pa felgende:

e  @nsker man lavest mulig ydelse her og nu?

e @nsker man at afdrage hurtigt pa sin geeld, og dermed spare rente- og bidragsudgifter over
tid mod lavere gkonomisk raderum her og nu?

e Erman grundleggende til variabel rente eller fast rente?

Fokus pa lavest mulig ydelse her og nu — veelg afdragsfrit fastforrentet 1an

Hvis man har fokus pa lavest mulig ydelse her og nu, vil mange boligkebere valge en kombination
af variabel rente og afdragsfrined pa realkreditlanet. Det er ikke leengere muligt for boligkebere
omfattet af de nye retningslinjer, og billigste alternativ malt pa den aktuelle manedlige ydelse vil
veere et afdragsfrit fastforrentet 1an og med et banklan, der skal afvikles over ti ar, jf. nedenstaende
tabel 1. | tabellen er regnet pd kegb af bolig til 3 mio. kroner, hvoraf 80 % finansieres med
realkreditlan, 15 % via boliglan i banken og endelig kommer man selv med en udbetaling pa 5 %.

Benytter man sig af afdragsfrined vil det ikke veere muligt hos Danske Bank/Realkredit Danmark at
straekke betalingen af banklanet i leengere tid end ti ar. Har man afdrag pé realkreditlanet, vil
banklanet i princippet kunne afdrages over en horisont op til 30 ar.

Tabel 1: Manedlig ydelse efter skat ved forskellige finansieringsmodeller

Rente Bidrag Lgbetid Ydelse efter skat

Fastrente, afdragsfrit 2,0% 1,0064% 30 4,186
Boliglan 6,0% - 10 4.435
| alt om maneden, kroner 8.621

Rente Bidrag Lgbetid Ydelse efter skat

Fastrente, med afdrag 2,0% 0,6812% 30 8.715
Boliglan 6,0% - 30 2.039
| alt om maneden, kroner 10.753

Rente Bidrag Lgbetid Ydelse efter skat

F5, med afdrag 0,2% 0,8564% 30 8.050
Boliglan 6,0% - 30 2.039
| alt om maneden, kroner 10.089

Kilde: Realkredit Danmark
Note: Skattefradrag er sat til 33 %
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D/a nma rk @nske om hurtig nedbringelse af dyr gaeld — afklar farst om du er til fast eller variabel rente
Hvis man har et gnske om at mindske sin gkonomiske risiko og samtidig styrke sin fremtidige
gkonomi ved at komme hurtigere af med geaelden — og isar den dyre geeld i form af banklan — bar
man farst afklare, om man er til fast rente eller variabel rente.

Enhver her og nu fremstilling af ydelsesforlgb og afdragsbetalinger vil altid fa den variable rente til
at fremsta som vinderlanet, men det er en for simpel tilgang. Det skyldes, at disse sammenligninger
normalt tager sit udgangspunkt i uendrede renter over laneforlgbet. Det siger jo dermed o0gsa sig
selv, at det fastforrentede lan taber med en rente pa omtrent 2 % holdt op imod en rente pa nasten
0 % pé F5-lanet. Med uzndrede renter over tid i en sammenligning eliminerer man en stor del af
det fastforrentede lans styrke. Her bliver den manedlige ydelse ikke pavirket over tid af sndringer
i renten. Samtidig far stigende renter ogsa en indflydelse pa lantagers restgeeld, hvor verdien
mindskes ved hgjere rente. | gjeblikket vil eksempelvis en rentestigning pa 1 %-point betyde, at
veerdien af restgeelden reduceres med omtrent 10 % pa et fastforrentet 2 %-l1an. Det svarer til cirka
100.000 kroner pr. lante mio. kroner.

Ingen kender den fremtidige rente, og ingen ved derfor om F5-lanet eller om det fastforrentede 1an
vil vaere det bedste gkonomiske valg over tid. Det betyder ogsd, at hvis man er begraenset i sit
Inevalg af de nye retningslinjer og har et gnske om turbo pé afviklingen af ens dyre geeld, s bar
overvejelserne i farste omgang ga pa, om man er til variabel rente eller fast rente. Med andre ord,
hvilken risikoprofil har man som lantager, hvilken tidshorisont har man i sin bolig og endelig, hvor
robust er ens privatgkonomi til at kunne handtere fremtidige rentestigninger. Jo mere luft man har i
sin private gkonomi, desto mere kan man “tillade” sig at vaclge variabel rente.

Variabel rente og nedbringelse af dyr geeld: F5 med afdrag og kort lgbetid p& banklan

Er man som lantager til variabel rente, er der jo i virkeligheden ikke s& mange valgmuligheder, hvis
man er begranset af de nye retningslinjer. Her har man saledes kun adgang til F5-1an med afdrag.
Hvis man har et stort fokus pa at afdrage den dyre bankgeld farst, er det store spgrgsmal dog, om
det alligevel giver bedre mening at benytte sig af afdragsfriheden pa det fastforrentede lan pé trods
af, at man egentlig er til variabel rente.

I nedenstdende figur har vi taget udgangspunkt i, at man gnsker at betale den méanedlige ydelse, man
er blevet kreditgodkendt til — altsa ydelsen svarende til et fastforrentet 1an med afdrag og et boliglan
med afvikling over 30 ar. Boligen koster som tidligere naevnt 3 mio. kroner, hvor af 80 % finansieres
med realkreditlan og 15 % med boliglan i banken. Med F5-lanet med afdrag skrues ned for lgbetiden
pé& banklanet, indtil ydelsen bliver det samme som ved kreditgodkendelsen. Det giver en Igbetid pa
banklanet pa 18,75 &r. Alternativt haves ogsa cirka samme ydelse med et afdragsfrit fastforrentet
I3n og en lgbetid p& banklanet pa 6,5 ar. Figur 1 holder den samlede ydelse efter skat tillagt
kursverdien af restgeelden pa det givne tidspunkt — over en periode pa henholdsvis 5 ar, 10 ar og 30
ar.

Efter en 5-arig periode er summen af restgeelden og den betalte ydelse omtrent 150.000 kroner lavere
samlet set pa F5-lanet med afdrag og en lgbetid pa banklanet pa 18,75 ar sammenlignet med det
afdragsfrie fastforrentede 1an og med kort Igbetid pa banklanet. Denne forskel udvides til cirka
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D/anmal'k 250.000 kroner over en 10-drig periode. Set over en 30-arig horisont ender den samlede
ydelsesforskel over Ianeforlgbet pa hele 550.000 kroner.

Figur 1: F5 med afdrag nedbringer gelden hurtigere til en lavere ydelse — ved uandret rente!
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Kilde: Realkredit Danmark

Denne konklusion er ikke overraskende, da vi som tidligere neevnt sammenligner parer og bananer
via to forskellige Iantyper med forskellig renterisiko. Hvis renten stiger over tid, kan konklusionen
fra figur 1 sagtens vendes pd hovedet. Det er illustreret i figur 2, hvor vi har indregnet en
rentestigning i lgbet af de farste fem ar pa henholdsvis 1 %-point og 2 %-point i de to situationer
med henholdsvis F5 med afdrag og 18,75 ars lgbetid p& banklanet samt det afdragsfrie fastforrentede
13n og 6,5 ars lgbetid pa banklan.

For F5-lanet er situationen uandret efter 5 ar, da man har haft en fast rente over denne periode. Efter
refinansieringen skubbes renten op i resten af lanets lgbetid, og det betyder ogs4, at ydelsen efter
skat — og dermed de samlede betalinger over tid - stiger. | forhold til det afdragsfrie fastforrentede
1an sker der ikke noget med ydelsen som falge af rentestigningerne, da renten jo er fast. Til gengeeld
mindskes verdien af restgalden, og det treekker i positiv retning over en bade 5-&rig og en 10-arig
horisont. Over en 30-arig horisont er der ikke nogen effekt, da ydelsen er den samme og man ikke
har indfriet sit 1an undervejs — og dermed udnyttet restgeeldsgevinsten.

Med en rentestigning pa 1%-point i lgbet af de farste fem 4r, ender det nu med, at det afdragsfrie
fastforrentede I1an vinder i sammenligningen, mens F5-lanet stadig — om end i mindre grad — er
bedre pa 10-ars sigt og 30-ars sigt grundet en stadig lavere rente gennem laneforlgbet. Stiger renten
med 2 %-point, er det afdragsfrie fastforrentede 1an bedre pa bade 5 og 10 ars sigt grundet den lavere
veerdi af restgelden. Over en 30-arig horisont vinder F5-lanet dog nok engang, da den
gennemsnitlige effektive lanerente tillagt bidragssats er lavere.
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D/a n m a rk Figur 2: Rentezendringer undervejs far konsekvenser for konklusionerne
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Kilde: Realkredit Danmark

Konklusionen er samlet set, at er man til variabel rente med den usikkerhed, det nu indebarer, er
der ingen grund til at sage over mod afdragsfriheden péa et fastforrentet 1&n, da der pa papiret og i
fraveer af rentestigninger, ikke er udsigt til nogen besparelse over tid via hurtigere nedbringelse af
dyrere bankgald. Bundlinjen er alts3, at lantagere med gnske om variabel rente og hurtig
nedbringelse af gaelden, skal vaelge F5-1an med afdrag. Og jo mere kunden gnsker og kan sette
turbo pa afviklingen af banklanet, desto mere vil kunden spare i kroner og gre over tid. Det generelle
radgivningsbudskab vil med andre ord veere, at gere lgbetiden pa banklanet sa kort som muligt —
under hensyntagen til den enkelte lantagers gnske til radighedsbelgb og gnske til hastigheden pa
afviklingen af banklanet.

Hvor godt et alternativ er F5 med afdrag egentlig til en situation, hvor man som lantager ikke er
begreenset i sit lanevalg, og dermed kan gere brug af afdragsfrihed og reducere lgbetiden pé
banklanet yderligere? | figur 3 har vi vist forskellen i den samlede ydelse tillagt restgzeld for béade
F5 med afdrag og en lgbetid pa banklanet pa 18,75 &r samt F5 uden afdrag og en Igbetid pa banklanet
pé 4,75 &r. Disse to alternativer er sat til at give cirka samme farstedrs nettoydelse.

Som figur 3 viser, sa er der faktisk ikke den store forskel over de farste fem &r. Til gengald vinder
Igsningen med afdragsfrined frem over tid, da banklénet er ekspederet hurtigere ud af verden og
ikke leengere tynger med en hgjere rente. S snart banklanet er betalt ud skifter profilen pa det
afdragsfrie F5-1an til afdrag, og bidragssatsen rykker ned fra 1,1816 % til 0,8564 %. Dette kan
aftales pa forhand, sa profilskifte ikke ngdvendigvis sker i forbindelse med en refinansiering. Over
en ti-arig horisont vinder den afdragsfrie lgsning med omtrent 60.000 kroner svarende til godt 2 %
af det oprindelige laneprovenu. Over en periode pa 30 ar ender forskellen pd sméa 100.000 kroner.
Her er der i modsetning til regnestykket i figur 1 ikke tale om parer og bananer, da renterisikoen i
figur 3 er omtrent den samme.
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D/a nma rk Figur 3: Ingen lanebegransninger — afdragsfrit F5 vinder ved hurtig afvikling af dyrere gzld
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Kilde: Realkredit Danmark

Samlet set understreger ovenstdende beregninger, at variabel rente med tilknyttet afdragsfrihed og
hurtig afvikling af banklanet stadig er god latin for dem, som ikke er begrenset i deres lanevalg fra
de nye retningslinjer.

Fast rente og fokus pa hurtig nedbringelse af dyr gaeld — vaelg ofte variant med afdrag!

| farste omgang lyder valget oplagt, hvis man er til fast rente og gnsker at afvikle hurtigt pa den
dyre bankgeeld for at spare penge over tid. Det har jo veeret det geengse radgivningsbudskab i mange
ar. Imidlertid er det ikke leengere sé oplagt.

For det farste har bidragssatserne pa afdragsfrihed veeret stigende over en arreekke. Det ger sig pa
tilsvarende made ogsa galdende, nar vi snakker variabelt forrentede realkreditlan. Der, hvor
afdragsfrineden pa fastforrentede lan adskiller sig fra variabelt forrentede lan, er i forhold til
kurserne. Man far sledes en darligere kurs pé en afdragsfri fastforrentet obligation sammenlignet
med varianten med afdrag. P& det seneste har forskellen typisk veeret pa i omegnen af 1,5 kurspoint,
og det betyder, at man ved valg af afdragsfrit fastforrentet I&n far en restgzld, der er cirka 15.000
kroner hgijere pr. lante mio. kroner.

Endeligt er renteforskellen mellem banklan og fastforrentet realkreditlan noget mindre end
forskellen mellem banklan og variabel rente. Det treekker ogsa i retning af, at det bliver mindre
favorabelt at bruge afdragsfrineden til at betale banklanet hurtigere ned med fastforrentede Ian
sammenlignet med variabelt forrentede realkreditlan.

I figur 4 er et fastforrentet 1an med afdrag og en lgbetid pa banklanet pa henholdsvis 30 ar, 20 ar og
10 &r holdt op imod et afdragsfrit fastforrentet 1an, hvor Igbetiden pa boliglanet veelges, sd man
opnar samme ydelse efter skat. Det er jo ikke alle boligkebere i udgangspunktet, som pr. automatik
gnsker 30 ars Igbetid pa banklanet, selv om de velger et fastforrentet 1an med afdrag. Hvis der er
plads i gkonomien kan det under alle omstzendigheder altid betale sig pa den lange bane, at komme
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D/a nm a rk hurtigst muligt af med banklanet — med mindre man har endnu dyrere geeld ved siden af i form af
eksempelvis forbrugslan.

I alle situationer er der nok engang taget udgangspunkt i et boligkeb pa 3 mio. kroner med en
udbetaling pa 5 %. Hvis forskellen i den akkumulerede ydelse efter skat tillagt restgeeld er i positivt
terren i figur 4, s kan det betale sig at bruge afdragsfrihed pa det fastforrentede realkreditlan.

Hvis man ser over de farste fem &r, kan det ikke i nogen tilfelde betale sig at gare brug af
afdragsfrihed pa et fastforrentet realkreditlan til at betale den dyre geeld af.

Over en ti-arig periode vender billedet imidlertid, hvis udgangspunktet er fastforrentet lan med
afdrag og et boliglan med en lgbetid pa enten 30 ar eller 20 ar. Det skyldes, at lantager her far gavn
af, at det dyre banklan er betalt ud i henholdsvis &r 6,5 og ar 6, mens man i situationen med fast
rente og afdrag stadig har henholdsvis 23,5 &r og 14 ar tilbage med banklan med hgj rente. Har man
til gengeeld valgt fastforrentet med afdrag og ti ars lgbetid pa banklanet i udgangspunktet, vinder
det fastforrentede 1dn med afdrag over det afdragsfrie. Det skyldes den relativt hurtigere
nedbringelse af bankgalden.

Ser man over hele laneforlgbet vinder brugen af afdragsfrihed kun, hvis udgangspunktet var et 30-
arigt banklan sammen med et fastforrentet 1an med afdrag. | de andre situationer med 10-érigt og
20-arigt banklan, opvejer den hurtigere nedbringelse af banklanet via afdragsfriheden ikke den
hgjere bidragssats og den darligere kurs ved optagelse af lanet.

Figur 4: Jo kortere lgbetid p& banklanet i udgangspunktet desto mindre relevant med afdragsfrined
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Kilde: Realkredit Danmark

Der kan laves mange variationer af ovenstaende beregninger. Eksempelvis er udgangspunktet en
rente pa banklanet pd 6 %. Er bankrenten hgjere vil det alt andet lige styrke argumentet for
afdragsfrihed, mens det modsatte vil gare sig geldende ved lavere bankrente. Kommer man med en
starre udbetaling end 5 %, sa vil det mindske argumentet for afdragsfrined, da den dyre bankgzld

7
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D/al'lmark fylder relativt mindre i den samlede finansiering, mens en relativt starre del af finansieringen
rammes af den darligere kurs pa det afdragsfrie fastforrentede 1an samt hgjere bidragssats.

Endeligt kan man se pa den samlede lanestarrelse i kroner og gre — det rykker dog ikke det store pa
konklusionerne om boligen koster 1,5 mio. kroner eller 3 mio. kroner.

Samlet set er der altsa situationer, hvor det kan betale sig at ggre brug af afdragsfrihed pa det
fastforrentede l1an, hvis man gnsker at afdrage dyr geeld hurtigt, og der kan vaere andre situationer
med modsat fortegn. Meget afhaenger i sidste ende, hvad ens udgangspunkt er — er det 10, 20 eller
30 &r pa banklanet, den tidshorisont man fokuserer pa, hvor stor en del man kommer med som
udbetaling samt den tilbudte rente pa boliglanet. Med andre ord kreeves typisk et individuelt
udgangspunkt for at kunne komme med en endelig konklusion.

Nér det er sagt, understreger beregningerne, at det ofte ikke vil kunne betale sig med afdragsfrihed
pa det fastforrentede 1an, hvis fokus er pa at nedbringe den dyreste geeld hurtigst. Iseer ikke hvis
udgangspunktet er et fastforrentet 1an med afdrag og en lgbetid pa banklanet pa 20 ar eller kortere.
Afdragsfrie fastforrentede 1an rummer dog andre styrker, hvis argumentet som set tidligere er lavest
mulig ydelse her og nu, og de nye retningslinjer begraenser ens lanevalg.

Endelig er kursfglsomheden pé afdragsfrie fastforrentede 1an — under forudsztning af god likviditet
i serien — starre end pa et tilsvarende 1an med afdrag. Det giver dermed en lidt bedre beskyttelse af
friveerdien i boligen mod evt. fremtidige rentestigninger. Det kan ogsd vere et selvstendigt
argument for at veelge et afdragsfrit fastforrentet 1an.

Realkredit Danmark har udarbejdet publikationen alene til orientering. Publikationen er ikke et tiloud om eller en
opfordring til at kebe eller selge obligationer eller i gvrigt optage realkreditldn. Publikationens informationer,
beregninger, vurderinger og skan treeder ikke i stedet for kundens egen vurdering af, hvorledes der skal disponeres.
Efter Realkredit Danmarks opfattelse er publikationen korrekt og retvisende. Realkredit Danmark patager sig dog
ikke noget ansvar for publikationens ngjagtighed og fuldkommenhed eller for eventuelle tab, der falger af dispositioner

foretaget p& baggrund af publikationen.



