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Historisk kraftigt fald i friveerdierne — men ingen
dramatik. Boligejerne er fortsat godt polstret

Friveerdierne faldt i historisk stort tempo mod slutningen af 2022. Saledes blev der skaret hele 224
mia. kroner af boligejernes friveerdier i 4. kvartal, hvilket lige akkurat overgik frivaerditabet i
kglvandet pa finanskrisen. Ser vi alene pa andet halvaraf 2022 gik frivaerdierne samlet set tilbage
med 344 mia. kroner svarende til et fald pd 14 %, mens det gennemsnitlige parcelhus i Danmark fik
skaret cirka 200.000 kroner af frivaerdien. Regionalt set har der veeret store forskelle, men
frivaerdifaldende er ikke overraskende stgrst i hovedstadsomradet, og i 9 kommuner er faldet i den
gennemsnitlige friveerdi mere end 500.000 kroner. Trods det i sig selv voldsomme fald i friveerdierne
gennem andet halvar af 2022, er der dog underliggende ikke tale om den store dramatik. Saledes er
frivaerdierne stadig hgje i en historisk kontekst - det geelder bade hvad enten viser pd de nominelle
friveerdier eller de reale frivaerdier, hvorvi korrigerer for inflationsudviklingen.

Af: Christian Hilligsge Heinig, chefgkonom Figur 1. Stgrste kvartalsvise faldi frivaerdiernei
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Den tidligere rekord Igd p3 et fald pa 210 mia. kroner Nar det er sagt, er prisfaldende bredt funderet pa
tilbagei 4. kvartal 2008, hvor finanskrisen rasede for tvaers af landet, og det betyder ogs8, at der er relativ
fuld styrke. Korrigerer vi imidlertid for, at den f& grenne pletter p& Danmarkskortet over udviklingen i
nominelle frivaerdii dag er pa hgjere niveauer end friveerdier over det seneste &rs tid. Faktisk er det kun
dengang, s& var det procentuelle fald dog en tand 5 ud af 98 kommuner, hvor frivaerdien er steget over
stgrre under finanskrisen - nemlig godt 13 % mod nu det seneste &r, og det skyldes i virkeligheden nok
sma 10 %. mere stgj i data frem for en underliggende positiv
udvikling.

Ogsa i 3. kvartal faldt frivaerdierne i hastigt tempo, og
samlet set blev der skaret 344 mia. kroner af
boligejernes frivaerdier gennem andet halvar af 2022.
Det svarer til et fald de samlede frivaerdier pa 14 %,
og frivaerdien i det gennemsnitlige parcelhus pa
landsplan blev reduceret med cirka 200.000 kroner -
fra 1,3 mio. kronertil 1,1 mio. kroner. Reduktionen
var dog endnu stgrre pa markedet for ejerlejligheder,
hvor der vartale om et samlet fald pa cirka 290.000
kroner. Frivaerdierne p8 sommerhusmarkedet er i
fgrste omgang ikke blevet pavirket i stgrre omfang, da
priserne pa sommerhuse i ferste omgang har vaeret
overraskende robuste over for den betydelige modvind
til boligmarkedet, jf. figur 2.

Figur 3. Udviklingen i friveerdierne overdet
seneste ar

Figur 2. De gennemsnitlige frivaerdier faldet mest
pa parcelhuse og ejerlejligheder
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Kilde: Finans Danmark, Danmarks Statistik, Nationalbanken og egne De stgrste fald i frivaerdierne finder vi i

beregninger Kgbenhavnsomrédet og nord for Kgbenhavn, hvor
frivaerdien i det gennemsnitlige parcelhus er faldet
tilbage med mere end 500.000 kroneri 9 af
kommunerne, og i Rudersdal narmer vi os en lille mio.

Fa& grgnne pletter pé landkortet med kroner, mens den gennemsnitlige friveaerdi pr.
frivardistigninger parcelhus er faldet med godt 1,5 mio. kroneri
Gentofte.

Det erklart, at prisfaldende p& boligmarkedet har haft
en varierende styrke pa tveers af landet, og derer
ingen tviviom, at der er en klar tendens til, at
prisfaldende har vaeret stgrst i de omrader, hvor
priserne er steget mest over de seneste ar og hvor
priserne i forvejen er relativ hgje, jf. Danmarkskort i
figur 3.

De faldende friveerdier pa tvaers af landet er naermest
udelukkende drevet af faldende boligpriser, da den
samlede boliggeeld p& landsplan er steget med
beskedne 0,8 % over det seneste ar, if. figur 4.
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1.135.000 pr. ejerbolig, og friveerdierne er blot blevet

sendt omtrent to ar tilbage til niveauerne i slutningen

af 2020. Friveerdistigningerne gennem pandemien er

17% altsd ikke smuldret helt, og sammenligner vi med

16% niveauet fra 1. kvartal 2020, s& er friveerdierne stadig

1o i e e eV 17 % hgjere end dengang og godt 300 mia. kroner

13% hgjere. Det svarer til omtrent 165.000 kroner i

ﬁ: gennemsnit pr. ejerbolig. Ser vi alternativt p8 de reale
frivaerdier skal vi en smule leengere tilbage i tid - til

omkring sommeren 2020.

Figur 4. Boligejernes samlede geeldsaetning
stiger i meget afdeempet tempo
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Vi ser derfor heller ikke den store negative effekt p&
det private forbrug herhjemme i den kommende tid
alene som fglge af de faldende friveerdier - b&de fordi
niveauet stadig er hgjt men ogs8 fordi at boligejerne
heller ikke i stgrre omfang Igftede forbruget, da
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fglte boligejerne sig rigere, hvilket ggede deres
Kilde: Finans Danmark, Danmarks Statistik, Nationalbanken og egne fo rbIUQSV”"ghed 0g vice versa. Boligejerne har - som
beregninger ogsa set affigur 4 - ligeledes veeret tilbageholdende
med at Idne op i frivaerdierne modsat tiden op til
finanskrisen. Nar det er sagt, er det dog klart, at
forbrugsvaeksten naeppe vil blive prangende i den

s . _ kommende tid givet den generelle gkonomiske
Ingen stgrre dramatik indtil videre usikkerhed, efterveer fra det store reallgnstab og

boligejerne sidder stadig pa store stigende renter.
friveerdier

Trods det i sig selv voldsomme fald i frivaerdierne
gennem andet halvéraf 2022, s er der dog Markante forskelle i frivaerdierne p&

underliggende ikke tale om den store dramatik. tveers af landets kommuner
S8ledes er friveerdierne stadig hgje i en historisk

kontekst — det geelder bade hvad enten vi ser pa de
nominelle frivaerdier eller de reale frivaerdier, hvor vi
korrigerer for inflationsudviklingen, jf. figur 5.

Det erklart, at der er store forskelle i boligejernes
friveerdier p& tveers af landet. Det er illustreret i
Danmarkskortet i figur 6 pa naeste side.

De stgrste friveerdier findes i Kgbenhavn og nord for
Kgbenhavn, og i hele 6 kommuner er den
Figur 5. Stadig hgje frivaerdieri en historisk gennemsnitlige friveerdi pr. parcelhuse pd mere end 3
kontekst - bade nominelt og realt mio. kroner. Det er Frederiksberg, Gentofte, Lyngby-
Taarbaek, Rudersdal, Hgrsholm og Kgbenhavn. Vi skal
helt ned pd 17. pladsen for at finde en kommune, der
Mia. kroner samlet frivzerdi pa ejerboligmarkedet, realt, 2022-priser ikke er naerheden af Kgbenhavn - og her finder vi
Aarhus med en gennemsnitlig friveerdi pr. parcelhus pa
cirka 2,15 mio. kroner. Kigger vi mod Fyn kommer
Odense ind som nummer 36 pa listen over de hgjeste
frivaerdier p% kommunebasis, hvor den gennemsnitlige
friveerdi pr. parcelhus hedder 1,13 mio. kroner. I
bunden af frivaerdilisten finder vi Lolland - her er den
samlet rivaerdi pa ejerboligmarkedet gennemsnitlige friveerdi pr. parcelhus p8 mere
beskedne 236.000 kroner.
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Kilde: Finans Danmark, Danmarks Statistik, Nationalbanken og egne boligejerne inden for selve kommunerne. Det skyldes i
beregninger sagens natur, at nogle boligejere fgrst for nylig er

kommet ind pé’l boligmarkedet, mens andre har vaeret
pa boligmarkedet i en &rraekke 0og nydt godt gavn af
de stigende boligpriser.

Servi p% de nominelle frivaerdier, sd er de samlet set
o . )
pa 2.091 mia. kroner svarende til i omegnen af
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Nardetersa gt, er det vores forventning, at
hovedparten af prisfaldet er lagt bag os med
husprisfald p& indtil videre i omegnen af 10 %. Vores
seneste prognose indikerer et samlet prisfald p& 15 %
fra toppeni 2022 til en kommende bund.
Usikkerheden om bade renter, inflationspres,
gkonomien og boligmarkedet er dog stor for tiden, og
som altid er det derfor vaerd at vaere ydmyg over for
de gkonomiske prognoser.

Figur 6. Gennemsnitlige frivaerdier pr. parcelhus
pa tvaers af landets kommuner

Bundlinjen er dog, at boligejerne fortsat er saerdeles
godt polstret med store friveerdier til eventuel
yderligere modvind pd boligmarkedet. Vi ser sdledes
0gsa, at beldningsgraderne holder sig pa relativt lave
niveauer, og den gennemsnitlige LTV for boligejerne -
altsd deres beldningsgrad - befinder sig i gjeblikket i
omegnen af 50 %. Zoomer vi ind pa
parcelhusmarkedet har beldningsgraden dog lige
akkurat krydset de 50 %, og dermed skylder vi for
fgrste gang siden starten af 2021 i gennemsnit flere
penge i vores mursten end vi reelt har af friveerdi i
mursten, jf. figur 7.

Figur 7. De gennemshnitlige beldningsgrader er
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Kilde: Finans Danmark, Danmarks Statistik, Nationalbanken og egne 75
beregninger 0 Andel af husets vaerdi, %
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Friveerdierne har formentlig ikke ndet 50
bunden endnu as
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Friveerdierne vil efter alt at dsmme stadig veere under 35
pres en rum tid endnu. Selv om boligtallene pd det 30 Frive
seneste har overrasket i positiv retning med stigende 55

aktivitet og en mindre fremgang i huspriserne i marts,
s& vurderer vi, at der stadig vil vaere et underliggende

nedadgdende pres pa boligpriserne gennem resten af S S S S S S S S S S S S eSS
dret. De kraftige rentestigninger gennem 2022 har
endnu ikke sl8et helt igennem p3& boligpriserne.

Kilde: Finans Danmark, Danmarks Statistik, Nationalbanken og egne
beregninger
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