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Husholdningernes samlede rente og bidrag er fra 2010 til i dag faldet fra
et gennemsnit pad omkring 4 pct. til godt 2 pct., jf. figur 1. Den viste ud-
vikling deekker over, at renteniveauet generelt er faldet siden krisen, og at
bidragssatserne er pget.

Figur 1. Udvikling i rente og bidrag pa udestiaende realkreditlan til husholdninger
Pct.
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Uagtet at bidragssatserne er steget, er boligejernes finansieringsomkost-
ninger (rente og bidrag) sdledes knapt halveret fra 2010 til i dag. Rente-
faldet pé realkreditlan i perioden afspejler bl.a. den lempelige pengepoli-
tik i Europa, den hgje tillid til dansk gkonomisk politik, men ogsa tilliden
til det danske realkreditsystem. Sammenlignet med for krisen er faldet i
finansieringsomkostningerne storre. Faldet i de samlede finansieringsom-



kostninger har isoleret set bidraget til hgjere privatforbrug og ekonomisk
vaekst.

Bidragssatserne er steget med i gennemsnit ca. 0,4 procentpoint i perio-
den 2010 - 2016. Udlén til ejerboliger og fritidshuse udger i1 3. kvartal
2016 omkring 1.500 mia. kr. De hgjere bidragssatser giver dermed en
oget bruttoudgift pa ca. 5,5 mia. kr. om ret for de danske husholdninger.
De anforte bidragsstigninger fortrenger alt andet lige andet forbrug med
ca. 3,7 mia. kr., svarende til stigningen i bidrag efter rentefradrag.

Rentefaldet i1 perioden traekker imidlertid i den modsatte retning. Séfremt
det antages, at rentefaldet i perioden ikke har pdvirket husholdningernes
geldsniveau, har et rentefald pd omkring 2 procentpoint isoleret set aget
husholdningernes disponible indkomster med ca. 20 mia. kr. 1 2016. Selv
under forsigtige antagelser om, hvor stor en del af de 20 mia. kr., der an-
vendes til forbrug, er det vurderingen, at de hgjere indkomster mere end
opvejer reduktionen 1 andet forbrug som folge af bidragsstigninger.

Virksomhederne har set under et oplevet en lignende udvikling i de sam-
lede finansieringsomkostninger (rente plus bidrag) som husholdningerne.
Finansieringsomkostningerne er for ikke-finansielle selskaber faldet fra
gennemsnitligt omkring 3,5 pct. 1 2010 til 2 pet. 1 2016. Det har alt andet
lige samlet set understottet investeringerne og dermed den ekonomiske
aktivitet.

Modstykket til hejere bidragssatser er, at hegjere bidragsbetalinger har
medvirket til at styrke realkreditinstitutternes kapitalbase, der indeberer,
at risikoen pé realkreditinstitutternes obligationsudstedelser er faldet. Det
bidrager til lavere rente, der bl.a. eger privatforbruget og eger investerin-
gerne 1 virksomhederne.

Den styrkede kapitalisering af realkreditinstitutterne understotter, at insti-
tutterne kan opretholde og udvide deres udlénsomfang. Det sikrer billig
realkreditfinansiering til danske husholdninger og virksomheder, hvilket
treekker 1 retning af at ege den ekonomiske aktivitet.

En sterkere kapitalisering af institutterne bidrager endvidere til at styrke
den finansielle stabilitet, hvilket ogsd understotter den ekonomiske aktivi-
tet.

Med venlig hilsen

Troels Lund Poulsen
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