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Horingssvar — endringer i utlansreguleringen.

Vi viser til hgringsbrev og sender med dette over vare synspunkter til hgringen
om endringer i utlansreguleringen. Vare vurderinger er:

» Eiendom Norge stoatter ikke & redusere maksimal belaningsgrad fra 5 til 4,5
ganger inntekt, da konsekvensene av dette er usikre. Trolig vil det svekke
boliginvesteringene og boligbyggingen, samt ytterligere forhindre vanlige
lennsmottakeres muligheter til & bli boligeiere.

» Eiendom Norge mener dagens regionalt differensierte fleksibilitetskvoter er
uheldig. Vi mener derfor en nasjonal fleksibilitetskvote bgr veere pa 10 prosent.


mailto:el@eiendomnorge.no

» Eiendom Norge mener det seeregne egenkapitalkravet for kjgp av
sekundeerbolig bar oppheves, da skatteregimet for disse er endret siden 2017,
samt at utldnsundersgkelsen viser at det trolig har liten effekt.

» Eiendom Norge mener stresstesten pa 5 prosentpoeng rentepaslag bar
reduseres til 3 prosentpoeng, noe som er i trad med forventingene til fremtidig
styringsrente bade i globalt og i Norge.

» Eiendom Norge mener lantagere som binder renten bgr unntas kravet om

betjeningsevne/stresstest.

» Eiendom Norge mener egenkapitalkravet for farstegangskjopere bar
reduseres fra 15 til 10 prosent.

* Eiendom Norge mener forskriften ikke bar vaere permanent og at varigheten
fortsatt bar veere ett ar.

» Eiendom Norge stgtter forslaget om a sla sammen boliglansforskriften og
forbrukslansforskriften i en samlet utlansregulering.

Med vennlig hilsen

Eiendom Norge

Henning Lauridsen Erik Lundesgaard

Administrerende direktgr Sjef for kommunikasjon og politikk
Generelle betraktninger om utlansregulering

Eiendom Norges prinsipielle syn er at denne type reguleringer er et
inngripende tiltak i boligmarkedets prisdannelse og banknaeringens
forretningsvirksomhet. Ideelt sett burde slike reguleringer veere ungdvendig.
Imidlertid har dette vist seg ngdvendig i en tid med lave renter, samt at det er
godt dokumentert i forskning at sterkt skende husholdningsgjeld kan forgripe
og bidra til tilbakeslag i gkonomien.

Pa grunn av stor vekst i husholdningsgjelden gjennom mange ar i Norge og
sterk boligprisvekst i spesielt i 2015 og 2016 har denne type makrotilsynstiltak
veert et ngdvendig tiltak for finansiell stabilitet og sunn utvikling i boligpriser og
gjeld i et lavrenteregime. Reguleringen har fungert og gjeldsveksten malt etter
SSBs kredittindikator har falt fra toppen i mars 2017 pa 6,7 prosent til 4,7



prosent i september 2020. Parallelt med dette har vi fra og med varen 2017
lagt bak oss den lengste moderate perioden malt i prisutvikling i Eiendom
Norges boligprisstatistikk sin historie. Og siden 2017 har boligmarkedet vaert
kjennetegnet av moderat prisvekst og stor aktivitet. Siden sommeren 2020 har
boligprisveksten tatt seg opp over hele landet. Dette er ikke overraskende sett i
lys av null-rentebeslutningen til Norges Bank, samt at husholdningene forbruk
vendes mot hjemmet, da reiser og annet type konsum er begrenset grunner
smittevernreglene.

2020 markerer 10 ar med denne type kredittreguleringer, forst med
Finanstilsynets retningslinjer for boliglan og egenkapitalkrav i 2010, siden med
formaliseringen av retningslinjene i boliglansforskriften fra og med 2015 og
deretter flere innstramminger og justeringer, samt forbrukslansforskriften. Etter
ti ar med kredittreguleringer er det etter Eiendom Norges syn tid for
myndighetene 4 stille felgende grunnleggende spgrsmal, henholdsvis:

1. Hva er et baerekraftig gjeldsnivéa for det norske samfunnet og norske
husholdninger, og nar har forskriften oppnadd en baerekraftig utvikling i
husholdningsgjelden?

2. Kombinasjonen av den norske skattefavoriseringen av boligeierne og
boliglansforskriften er usosial, fordi det setter en grense for hvor rik man ma
veere for a bli boligeier. Hvis norske myndigheter fortsatt skal legge til rette for
at nordmenn flest skal eie sin egen bolig, ma boligbeskatningen gjennomgas
med saerlig blikk pa fordelingsvirkningene og da spesielt mellom ulike
aldersgrupper i befolkningen. Dokumentavgiften er seerlig viktig i dette bildet.

3. Utlansregulering er komplekst, og dette har fatt og kan fa ytterligere
uhensiktsmessige konsekvenser for kredittgivningen i samfunnet. Kan lovkrav
gjennom eksempelvis finansavtaleloven i stedet for en utlansforskrift heller
veere en lgsning for & forhindre en for sterk gjeldsvekst?

4. Det siste tiaret har gitt det norske boligmarkedet store regionale forskjeller
bade i boligprisutvikling og boligprisniva, hvor spesielt det sentrale Jstlandet
har dratt i fra resten av landet. Er kredittrasjonering riktig tiltak, nar problemet i
enda starre grad er strukturelle problemer pa tilbudssiden i boligmarkedet i
pressomrader i Norge?



Vi kan ikke understreke nok at utlansreguleringen ikke kan sees isolert fra
andre politikk-omrader som pavirker prisdannelsen i boligmarkedet,
henholdsvis boligbeskatningen og tiltak pa tilbudssiden. Vi vil derfor oppfordre
regjeringen til a igjen fornye strategien for boligmarkedet og samlet gjennomga
alle tidligere tiltak pa bade pa etterspgrsel- og tilbudssiden, samt koordinere
arbeidet i regjeringen og se pa nye tiltak for et enda mer velfungerende
boligmarked i Norge.

Maksimal gjeldsgrad pa 5 ganger inntekt

Eiendom Norge stotter ikke Finanstilsynets forslag om a redusere maksimal
gjeldsgrad fra 5 til 4,5 ganger inntekt.

Var viktigste innvending mot dette forslaget er at konsekvensene av slik
innstramming er usikre. Det er ikke usannsynlig at det vil resultere i hgyere og
ikke lavere boligpriser, slik Finanstilsynet hevder. En reduksjon i gjeldsgraden
vil svekke boliginvesteringene, som igjen vil gi lavere boligbygging og okt
press i boligmarkedet. Det er godt dokumentert at boligprisene pa kort sikt
avgjares av ettersparsel, deriblant kreditt, mens det pa lang sikt er boligtilbudet
og boligbyggingen som avgjar. Vi ber ikke gjennomfgre tiltak som svekker
boliginvesteringene, og spesielt ikke i en tid som na, nar norsk gkonomi er
preget av et kraftig tilbakeslag i kjglvannet av korona-pandemien.

Finanstilsynet hevder denne reduksjonen vil ha mindre betydning for
utlanspraksisen. Etter vart syn er det trolig at dette snarere vil ha store
konsekvenser for sveert mange lantakere, da hele 20 prosent av nye boliglan
ytt i 2018 og 2019 hadde en gjeldsgrad pa mellom 4,5 og 5 ganger inntekt. |
andre omgang vil en redusert gjeldsgrad ha stor betydning for vanlige
lannsmottakeres mulighet til & boligeiere i Norge. Dette illustreres godt av
Sykepleierindeksen som Eiendomsverdi AS utarbeider og som Eiendom Norge
utgir.

Sykepleierindeksen maler tilgangen til boligmarkedet, og som grafen viser for
farste halvar 2020 malt med bade 4,5 og 5 ganger inntekt, sa vil en reduksjon i
gjeldsgraden ha stor innvirkning pa muligheten til & bli boligeier i store deler av
Norge. Pa det sentrale Jstlandet blir boligmarkedet knapt tilgjengelig for



vanlige lennsmottakere, mens tilgangen reduseres kraftig i de fleste andre
byene, seerlig i Tromsg@, Bodg/m Fauske, Drammen, Bergen og Trondheim.

Vi mener Finanstilsynet i sitt hgringsnotat tar for lett pa denne
problemstillingen under tema «Virkninger for ulike grupper i befolkningen»,
hvor de hevder:

Utviklingen i antall farstegangskjgpere og gjennomsnittlig alder ved
forstegangskjop bekrefter inntrykket fra boliglansundersgkelsen av at det ikke
er klare indikasjoner pa at lanemuligheter for denne gruppen ble vesentlig mer
begrenset enn for andre grupper i boliglansmarkedet etter innstrammingen av
forskriften i 2017.

Tilsynet belegger denne pastand ved & vise til at antall fgrstegangskjaper har
gkt svakt de siste arene og snittalderen pa farstegangskjopere er stabilt. Dette
har liten forklaringskraft, da disse tellingene ikke sier noe om hvor mange
farstekjgpere som er avhengig av kausjonist, arv og medlantaker for a bli
boligeier. Dessuten er det ikke unaturlig at antall ferstegangskjgper gker bade i
takt med befolkningsvekst og gkt omsetning i bruktboligmarkedet. Analyser av
kjgpekraft i boligmarkedet utfart forskere ved Norges Bank og SSBs
levekarsundersgkelse tegner ogsa et annet bilde enn hva Finanstilsynet
anfgrer. Disse undersgkelsene viser at andelen unge boligeiere har falt siden
2007 grunnet av svekket kjgpekraft til unge og mediahusholdninger som fglge
av hgyere boligpriser og strengere krav til kreditt.

Eiendom Norge mener at nar man fgrst har etablert fem ganger inntekt som et
niva ber dette viderefgres. | og med at sapass mange nye lan ligger opp til fem
ganger inntekt, sa er det sannsynlig at en bieffekt av kravet om maksimal
gjeldsgrad har fart til at dette oppfattes som en «trygg» grense for hva man
kan pata seg i lan i Norge. | sa mate har forskriften virket normgivende. Til
tross for gkningen i andelen lan som ligger opp mot fem ganger inntekt, sa
mener vi at det vesentlige er gjeldsveksten totalt sett. Den har avtatt og har til
og med det siste aret vaere lavere enn inntektsveksten.

Nasjonal fleksibilitetskvote pa 10 prosent

Eiendom Norge mener dagens regionalt differensierte fleksibilitetskvoter er
uheldig. Vi gnsker derfor en nasjonal fleksibilitetskvote pa 10 prosent, og vi



stotter derfor ikke Finanstilsynets forslag om en nasjonal fleksibilitetskvote pa
5 prosent.

Vi mener i likhet med Norges Bank og Finanstilsynet at begrunnelsen for en
saeregen kvote for Oslo er svak. For det fgrste er forskjellene mellom
boligmarkedet i Oslo og neerliggende kommuner i Viken sma. For det andre er
det store forskjeller internt i Oslo. Boligmarkedet og kapitalbevegelsene skilles

ikke ved kommunegrensene.

Fleksibilitetskvoten er den viktigste faktoren for bankenes anledning til & uteve
skjgnn i kredittgivningen og gjare selvstendige vurderinger utover de strenge
kravene i utlansreguleringen. Vi stetter derfor Norges Bank sitt syn om at en
utlansregulering ikke ma svekke bankene eget ansvar for a selv vurdere risiko
nar de yter kreditt. En reduksjon av den nasjonale kvoten med hele fem
prosentpoeng vil redusere bankens mulighet for skjgnnsutgvelse kraftig.

Den regionalt differensierte fleksibilitetskvoten med 10 prosent for landet og 8
prosent for lan ytt i Oslo kommune ble innfgrt i boliglansforskriften fra 1. januar
2017. Ifglge Finanstilsynets hgringsnotat viser at avvikene i andre kvartal 2020
(hvor ogsa bankene hadde hatt fatt gkt sin fleksibilitetskvote til 20 prosent) var
pa 8,1 prosent utenfor Oslo og 8,6 prosent i Oslo. Det var en gkning pa 1
prosentpoeng og 2,7 prosentpoeng fra fgrste kvartal 2020. Dette viser at
bankene generelt legger seg godt under det maksimalt tillatte nivaet i
fleksibilitetskvoten. En reduksjon av kvoten nasjonalt til 5 prosent vil derfor
trolig bety at bankene vil justere sin bruk av fleksibilitet ned mot 3 prosent.

Nar en stor andel av avvikene benyttes til unge og farstegangskjegpere vil en
halvering av fleksibilitetskvoten med stor sannsynlighet ha betydelig
innvirkning pa denne gruppens tilgang til boligmarkedet. Vi frykter at
Finanstilsynets forslag vil fa stor effekt for hvem bankene prioriterer & benytte
avvikskvoten til, og det er trolig at nettopp farstegangskjepere er de som vil bli
prioritert bort. | sa mate vil dette forslaget fa stor betydning for eierlinjen i
Norge og andelen unge boligeiere.

Opphev sekundarboligkravet

Eiendom Norge mener det seeregne egenkapitalkravet for kjgp av
sekundaerbolig i Oslo kommune bgr oppheves.



Vi stottet det seeregne sekundeerboligkravet da det kom i 2017. Kravet fikk en
positiv effekt i & forhindre den store spekulasjonen i hovedstadens boligmarked
i 2016, da bruktboligprisene steg kraftig og vi fikk et niva pa antall budgivere
per bolig som vi verken far eller siden har observert. Siden den gang har
imidlertid regjeringen tatt grep for @ harmonisere investeringer i sekundaerbolig
med andre finansielle investeringer. Etter endringer i rabatten for formueskatt
for sekundeerbolig og aksjer i 2018 er sekundeaerbolig til og med kraftigere
beskattet enn aksjer. | tillegg er regelverket knyttet til garantier ved re-salg i
bustadoppfaringslova skjerpet. Dette gjgr sakalt boligspekulasjon mindre
attraktivt og gjer etter vart syn at det saeregne sekundaerboligkravet for Oslo

kommune har utspilt sin rolle.

| tillegg kan kravet ogsa ha negative effekter bade for leiemarkedet og
boligbyggingen. En sekundeerbolig, er en annens primaerbolig.
Sekundaerboliger dekker et boligbehov og er ikke i seg selv negativt. Snarere
kan investeringer i sekundaerbolig bidra til en enda mer moderat utvikling i
utleieboligprisene — en utvikling som ifglge var utleieboligprisstatistikk har veert
svak i de store byene i Norge med unntak av i Oslo, hvor den har fulgt

prisutviklingen i samfunnet for gvrig.

Enda viktigere enn utviklingen i leiepriser er at investeringer i sekundeerbolig
har betydning for boligbyggingen. Boligmarkedet er kjennetegnet av rask
respons pa etterspgrselssiden og treg respons pa tilbudssiden, fordi det
fysiske faktum at & bygge en bolig tar lang tid, mens etterspgrselen kan skifte
over natten. Derfor har investeringer i sekundaerbolig i nyboligmarkedet stor
betydning for hvor raskt nye boligprosjekter blir realisert. Investorer som kjaper
nyboliger pa kontrakt bidrar til at utbyggerne raskere nar salgsmalet for a
utlase byggelan og at spaden i prosjektet settes i jorden.

Etter flere ar med hgyere boligbygging malt som bade salg, igangsetting og
ferdigstillelse, har disse falt gjennom 2019 og spesielt som fglge av
usikkerheten rundt korona-pandemien varen 2020. Gjennom sommeren og
hgsten 2020 har nyboligsalget tatt seg opp igjen. Fallet vil imidlertid resultere i
lavere igangsetting og ferdigstillelse i arene som kommer, selv om

boligbehovet og boligettersparselen er stor.



Historisk har saerlig Oslo vaert en kommune det har veert krevende a bygge
nok for & mgte behovet, noe som i andre omgang bidrar til hgyere boligpriser.
Eksempelvis har det i Oslo kommune siden ar 2000 blitt bygget om lag 60 000
boliger, mens befolkningen har vokst med om lag 200 000 mennesker — et
forholdstall som er godt under snittet per bolig. De senere arene har
boligbyggingen i de omkringliggende kommunene til Oslo veert spesielt stor,
mens det har veert svakere i Oslo kommune. Slik situasjonen er na er det
sannsynlig at sekundaerboligkravet bidrar til lavere boligbygging i Oslo
kommune. Dessuten er det trolig at sekundaerboligkravet gjor at investorer
heller investerer i prosjekter i naerliggende kommuner til Oslo. Dette er ikke i
seg selv negativt, men slik boligbyggingen har utviklet pa det sentrale
Jstlandsomradet de siste arene, sa gjer det at hovedstaden na bygges utenfra
og inn, og ikke innenfra og ut som er malet i Oslos kommuneplan. En slik
utvikling i boligforsyningen vil ogsa ha betydning for muligheten for a na
nullvekstmalet i biltrafikken, samt en baerekraftig byutvikling i trad med FNs
baerekraftsmal.

For a sikre en stabil boligforsyning i arene fremover mener derfor Eiendom
Norge na at sekundeerboligkravet bar oppheves.

Stresstest og rentebinding

Eiendom Norge mener stresstesten pa 5 prosentpoeng rentepaslag bar
reduseres til 3 prosentpoeng, noe som er mer i trad med forventingene til
fremtidige renter. Vi mener lantakere som binder renten bgr unntas kravet om

stresstest.

Stresstesten pa 5 prosentpoeng rentepaslag gjer at bankene ma ta hagyde for
at lantaker i dag ma kunne baere en rente opp mot 7 prosent. Det finnes knapt
noen som mener at en rente pa dette nivaet er sannsynlig bade pa kort og lang
sikt. Realrenten har falt sammenhengende gjennom flere tiar, noe som blant
annet skyldes spareoverskudd som fglge av eldrebglgen. Det er derfor lite
sannsynlig med svaert mye hayere renter enn hva vi har i dag. Derfor mener vi
utlansreguleringen ma ha en stresstest som har rot i et realistisk scenario for
renteutviklingen. Rentebanen til Norges Bank indikerer eksempelvis at farste
rentegkning etter nullrente-beslutningen i mai 2020 vil finne sted hgsten 2022.



IMF med flere fremholder at den lave bruken av fastrente-lan i Norge er en
vesentlig risiko i det norske boligmarkedet og generelt for finansiell stabilitet.
Nar det store flertallet av lantakere har flytende rente gjer det at renteendringer
far umiddelbare virkninger i husholdningens renteutgifter bade pa oppsiden og
nedsiden. En stgrre andel lantakere med fast rente vil derfor veere et vesentlig
bidrag til arbeidet med finansiell stabilitet, i tillegg til at det vil redusere risikoen
for sarbare husholdninger ved gkte renter.

Boliglansforskriften slik den star i dag, og slik den er foreslatt av Finanstilsynet
i utkastet til ny utlansforskrift, stimulerer ikke til gkt bruk av fast-rente. Arsaken
til dette er at det i vurderingen av kundens betjeningsevne ved fastrentelan
ogsa skal legges inn en fem prosentpoeng rentegkning fra utlgpet av
rentebindingsperioden. Vi mener dette ma tas ut av forskriften, og at den
lavere risikoen for lantakere ved fastrente-binding ma reflekteres i forskriftens

krav.
Lavere egenkapitalkrav for forstegangskjopere

Eiendom Norge mener egenkapitalkravet for fgrstegangskjapere bar
reduseres fra 15 til 10 prosent.

Da Finanstilsynet i 2010 lanserte forlaperen til boliglansforskriften i sine
retningslinjer ble egenkapitalkravet satt til 10 prosent. Dette ble noen ar senere
gkt til 15 prosent. For en bolig til 3 millioner utgjer i dag egenkapitalkravet 450
000 kroner. Vi mener det bar veere et visst samsvar mellom med reglene for
BSU og egenkapitalkravet, og fra og med 2021 er maksimalt sparebelgp i BSU
300 000 kroner og 27 500 kroner i maksimalt innskutt sparebelgp per ar.

Et redusert kapitalkrav vil i kombinasjon med fast-rentelan gjgre det lettere a
bli boligeier i Norge. Marginalkjopere vil ogsa rammes av avdragskravet i
utlansforskriftens paragraf 10, og lantakeren vil i Iapet av relativt far ar gke sin
egenkapitalandel betydelig. Etter Eiendom Norge syn bgr hensyn til
farstegangskjgpernes mulighet til a bli boligeier veie tyngre enn hensynet til
finansiell stabilitet i slike tilfeller, samt at disse husholdningenes sarbarhet for
rentegkninger ogsa vil kunne reduseres betydelig ved rentebinding.

Forskriftens varighet og karakter



Eiendom Norge mener forskriften ikke bgr vaere permanent, og at varigheten
fortsatt bar veere ett ar.

Vi statter ogsa a sla sammen boliglansforskriften og forbrukslansforskriften i en
utlansforskrift. Dette er logisk da, ulike typer kredittgivningen ma sees i
sammenheng, seerlig gjeldsgrad og likviditet.

Vi begrunner dette med at forskriften er et inngripende tiltak, og forskriften kan
derfor ikke alene veere et anliggende for Finanstilsynet. Bade
hgringsprosessene om evalueringen og forslaget fra bergrte parter og politiske
vurderinger er avgjegrende. | tillegg ber Finansdepartementet og
finansministeren veere vedtaksmyndighet i en regulering som har langt mer
vidtrekkende konsekvenser enn husholdningene gjeldsopptak. Det er ogsa
derfor vi mener regjeringen na bgr fornye strategien for boligmarkedet.
Utldnsreguleringen ma sees i sammenheng gvrige tiltak bade pa
etterspgrselssiden og tilbudssiden, og vaere en del av den samlede strategiske
vurderingen for et enda mer velfungerende boligmarked.

Siden juli 2015 har boliglansforskriften som midlertid forskrift blitt vedtatt
viderefgrt tre ganger. Farst ble varigheten satt til ett og ett halvt ar. Fra 1.
januar 2019 ble varigheten definert til ett ar. Etter vart syn er den korte og
midlertidige varigheten viktig a viderefgre og vi stgtter ikke Finanstilsynets
forslag om en forskrift uten opphgrsdato. Vi mener forskriften ogsa i denne
omgang bar ha ett ars varighet med en ny evaluering hgsten 2021. Dette fordi
utviklingen i boligpriser og gjeld bgr fglges tett. Vi etterlyser ogsa draftelser av
myndighetene om vare generelle betraktninger om kredittreguleringer
innledningsvis i dette haringssvaret. Nar forskriften na har virket i nesten fem
ar er det etter vart skjonn riktig a se forskriftsreguleringen i en stgrre

sammenheng.
Oppsummering

Boliglansforskriften og utlansreguleringen er inngripende bade i bankens
virksomhet og den enkeltes mulighet til a bli boligeier og fa boliglan.
Reguleringen er saerlig problematisk i kombinasjon med den norske
boligbeskatningen som favoriserer boligeiere.



Etter vart skjgnn er det nad ngdvendig at man igjen ser pa helheten i det norske
boligpolitikken, nar regjeringen na skal fastsette en ny forskrift. Det er seerlig
hensynet til farstegangskjopere og boligbyggingen som bgr veie tyngst.
Dessuten ma regjeringen fornye strategien for boligmarkedet og samlet
gjennomga alle tidligere tiltak pa bade pa etterspgrsel- og tilbudssiden, samt
koordinere arbeidet i regjeringen og se pa nye tiltak for et enda mer

velfungerende boligmarked i Norge

Alle svar ma gjennom en manuell godkjenning fer de blir synlige pa

www.regjeringen.no.
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