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FlexLan® buldrer frem
— saerligt i provinsen

Siden finanskrisen satte ind i efteraret 2008 er antallet af boligejere med variabelt forrentede lan
eksploderet. Stigningen har dog ikke veret lige kraftig alle steder, og vi har derfor i denne analyse
sat os for at undersgge, hvor i landet der er kommet flest nye boligejere med FlexLan®. I analysen
er vi bl.a. kommet frem til at

o den procentvise stigning i antallet af boligejere med FlexLan® har veeret starst pa Fyn og i de
mindre provinshyer, hvor der er sket et boom i andelen af boligejere med FlexLan®

e den procentvise stigning i antallet af boligejere med FlexLan® har veeret lavest i de nordsjel-
landske kystkommuner

e andelen af boligejere med FlexLan® er fortsat starst i og omkring de sterste byen samt de dyre
kommuner i Nordsjeelland, men forskellen fra by til provins er blevet markant mindre i Igbet af

Udgiver det seneste ar.
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FlexLan® stormer frem

I lgbet af det seneste ar er boligejernes interesse for FlexLan® vokset betydeligt. Faktisk har inte-
ressen veret sa stor, at nasten 4 ud af 5 nye realkreditlan er blevet udstedt som FlexLan®. Men
hvor efterspgrgslen efter nye FlexLan® tidligere har veeret markant stgrre i og omkring de starste
byer og i Nordsjelland, er billedet nu blevet mere jeevnt. I Igbet af det seneste ars tid, er den pro-
centvise stigning i antallet af boligejere med FlexLan® starst i provinsen. Det betyder, at storby-
Danmark og provins-Danmark er begyndt at ligne hinanden mere, nér det geelder valg boliglan.

Som vist i figur 1, har FlexLan® serligt haft voksevark i provinsen og i serdeleshed pa Fyn. Der-
imod er antallet af nye boligejere med FlexLan® ikke vokset naer sa meget i Kgbenhavn, Nordsjeel-
land og Arhus. For alle steder gaelder det dog, at antallet af boligejere med FlexLan® er steget i
lgbet af det seneste ar..

De kommuner i landet, hvor interessen for FlexLan® er steget mest, har i nogle tilfelde oplevet, at
andelen af boligejere med FlexLan® er steget med helt op til 60-70 % i lgbet af det seneste ar, se
tabel 1. De steder i landet, hvor stigningen i andelen af boligejere med FlexLan® har veeret mindst,
har stigningen “’kun” veret pa 20-30 %, se tabel 2.

Tabel 1: De 15 kommuner med stgrst %-vis stigning i andelen af boligejere med FlexLan®

Kommune Andel boligejere med  Andel boligejere med %-vis stigning det seneste ar
FlexL&n® 1. juli 2010  FlexL&n® juni 2009
Assens 54 % 31 % 75 %
Faaborg-Midtfyn 52 % 30 % 72 %
Rebild 59 % 35 % 69 %
Nordfyns 58 % 35 % 65 %
Struer 56 % 34 % 64 %
Frg 40 % 24 % 63 %
Vejen 64 % 39 % 62 %
Fredericia 65 % 40 % 62 %
Hvidovre 59 % 37% 61 %
Svendborg 52 % 32 % 61 %
Odense 63 % 39 % 60 %
Albertslund 56 % 36 % 58 %
Kalundborg 53 % 33 % 58 %
Stevns 59 % 37 % 58 %
Holbaek 61 % 39 % 57 %

Kilde.: Egen data og beregninger

Tabel 2:De 15 kommuner med mindst %-vis stigning i andelen af boligejere med FlexLan®

Kommune Andel boligejere med  Andel boligejere med %-vis stigning det seneste ar
FlexL&n® 1. juli 2010  FlexL&n® juni 2009
Morsg 43% 36% 20%
Rudersdal 75% 60% 24%
Gentofte 75% 60% 24%
Hgrsholm 78% 62% 26%
Norddjurs 56% 45% 26%
Helsinger 73% 57% 27%
Ringkebing-Skjern 57% 45% 27%
Solrgd 70% 55% 28%
Silkeborg 69% 53% 29%
Fredensborg 69% 53% 30%
Arhus 68% 52% 31%
Gladsaxe 63% 48% 32%
Furesg 66% 50% 33%
Lyngby-Taarbak 69% 52% 33%
Hjgrring 60% 45% 34%

Kilde.: Egen data og beregninger

Der er meget der tyder, at provins-Danmark, for alvor har faet smag for de mere risikable lantyper.
Nedenfor har vi undersggt, hvorfor den fornyede interesse er opstaet.
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Boligejerne har vzeret pa tilbudsjagt

Umiddelbart kan appetitten pa FlexLan® virke overraskende. Logikken kunne ellers tilsige, at bo-
ligejerne i hgjere grad ville vaelge de fastforrentede Ian til, nar det generelle renteniveau er rela-
tivt lavt, som det har faktisk veeret i tiden efter finanskrisen . Devisen skulle vere, at det er for-
nuftigt at binde renten i mange ar fremover, nar den er lav, mens man kun burde binde den i kort
tid, nar renten er hgj. Virkeligheden har dog vist sig anderledes.

Det der tydeligvis afger fordelingen pa lanetyper er forskellen mellem den korte og den lange ren-
te. Er renteforskellen stor (hvilken den typisk vil vaere, ndr den korte rente er meget lav), sa udste-
der realkreditinstitutterne mange FlexLan®, og er renteforskellen lille (hvilket den typisk vil veere,
nar den korte rente er hgj), sa udsteder realkreditinstitutterne feerre FlexLan®. Figur 2 nedenfor
skitserer tendensen.

Figur 2: Der udstedes langt flere FlexLan®, nar forskellen mellem den korte og lange rente er stor
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Kilde: Danmarks Nationalbank, MFI-statistikken og egne data.

Der er saledes meget, der tyder pa, at boligejerne handler ud fra kortsigtet kebmandskab — snarere
end ud fra nogle langsigtede overvejelser om deres grundlaeggende risikopraferencer. Er renten
lav, sd virker FlexLan® ufarlige, og sa valger boligejerne at tage den risiko, der er forbundet med
FlexLan®. Men er renten hgj, sa bliver de utrygge for, hvad fremtiden bringer, og sa veelger de
fastforrentede 1an og den sikkerhed, der er forbundet hermed. Tendensen forstaerkes sa af bolig-
ejernes lyst til gode slagtilbud. For nér renten er lav, sa er forskellen mellem den korte og den lan-
ge rente normalt stor, og sa ser det ud som om, realkreditinstitutterne har tilbud pa FlexLan® - da
de ser vaesentligt billigere ud end de fastforrentede lan.

Udfordringen ved boligejernes handlingsmenster er, at der er en arsag til, at det ene Ian virker bil-
ligere end det andet. P4 de finansielle markeder kan investorerne nemlig godt regne — og man far
derfor, hvad man betaler for. En tilsyneladende billig” pris pé FlexLan® er derfor udtryk for, at
man ogsa kaber en hgj risiko for fremtidige rentestigning. Det galder ikke mindst i gjeblikket,
hvor den korte rente er sa lav, at den nasten kun kan stige fremadrettet.
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Danskerne valger i stor stil de mest risikable lantyper

Konklusionen er altsa, at andelen af danskere, som valger at finansiere deres bolig med Flex-
Lan®, er eksploderet i lgbet af det seneste ar. Stigningen har veret starst de steder i landet, hvor
boligejeren hidtil har veeret mest forbeholdne overfor FlexLan®. Boligejernes finansiering i by
hhv. provins er sdledes kommet til at ligne hinanden meget mere end hidtil, om end der selvfglge-
lig stadig eksisterer nogle geografiske forskelle. Overordnet set er FlexLan® derfor stadig mest
udbredt i og omkring de store byer samt i Nordsjeelland — men provinsen er ved at hale ind pa
storby-danskernes forspring. Den stereotype fordom om, at jyderne er de forsigtige og sjellen-
derne er risikovillige, er derfor ved at blive aflivet.

Arsagen til den store stigning i FlexLan® kan forklares med den store forskel i ydelsen pa et fast-
forrentet lan og FlexLan®. Meget tyder nemlig pd, at danskere veelger boliglan efter her-og-nu
ydelsen snarere end ud fra deres gnske om — eller behov for — risiko. Vi vurderer séledes, at den
store stigning i FlexLan® ikke skyldes et stemningsskifte i den danske befolkning, hvor dansker-
nes appetit pa risiko generelt er steget, men snarere er udtryk for, at mange boligejere har sveert
ved at acceptere, at de gar glip af en besparelse her og nu. Jo billigere, de variabelt forrentede I1an
virker i forhold til de fastforrentede lan, jo mere risikovillige bliver danskerne altsa lidt groft sagt.

Der kan vare mange gode grunde til at veelge FlexLan®. Men boligejerne bgr veere bevidst om, at
man” far hvad man betaler for”. Hvis noget ser billigt ud, sa er der en arsag til det. I dette tilfeelde
er arsagen, at man stort set ikke har nogen mulighed for, at renten falder yderligere, men derimod
stor risiko for, at renten stiger. Og her er det vigtigt at huske, at der ikke er nogen garanti for, at
man pa et senere tidspunkt igen kan f4 et fastforrentet 1an til samme lave renteniveau som i dag.
For nar farste den korte rente begynder at stige igen, og det dermed kunne veere rart at komme
over i en fast rente — ja sa er den lange rente med stor sandsynlighed ogsa steget.

Realkredit Danmark har udarbejdet publikationen alene til orientering. Publikationen er ikke et tilbud om eller en
opfordring til at kebe eller selge obligationer eller i gvrigt optage realkreditlan. Publikationens informationer, be-
regninger, vurderinger og sken 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 dispositio-
ner foretaget pa baggrund af publikationen.
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