Markedsudviklingen i 2004 for realkreditinstitutter
Konklusioner

· Resultat før skat er stort set på samme niveau som året før - dvs. historisk højt niveau, der primært kan forklares ved den fortsat høje udlåns- og konverteringsaktivitet samt introduktion af nye lånetyper
· Positivt resultatbidrag fra posten "Tab og nedskrivninger på udlån", dvs. netto værdiopskrivninger

· Fortsat pæn vækst i det samlede realkreditudlån og især inden for rentetilpasningslån

· Rentetilpasningslån udgør en stigende andel af den samlede udlånsmasse - godt 44 %, mod 35 % året før. 
· 60 % af bruttonyudlånet ydes som rentetilpasningslån ved udgangen af 2004
· Flere rentetilpasningslån med årlig rentetilpasning
· Afdragsfrie lån udgør 16 % af den samlede udlånsmasse, og næsten 20 % af den samlede udlånsmasse for ejerboliger og fritidshuse

1. Hovedtendenser i årsregnskaber
Tabel 1
Realkreditinstitutternes årsregnskaber, 2000-2004
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Vækst i pct.

Mio. kr.

2000

2001

2002

2003

2004

2000-2004

2003-2004

RESULTATPOSTER (uddrag)

Nettorenteindtægter

9.267

10.167

10.626

11.504

11.397

22,98

-0,94

Nettorente og gebyrindtægter

9.153

10.411

10.900

12.154

11.645

27,23

-4,18

Kursreguleringer i alt

697

76

304

1.266

759

8,85

-40,08

Udgifter til personale og administration

3.863

3.929

4.260

4.664

4.530

17,27

-2,87

Tab og nedskrivninger på udlån

-381

71

83

115

-546

43,27

Kursregulering af kapitalinteresser

220

94

146

716

1.019

363,32

42,31

Resultat før skat

6.493

6.554

6.957

9.248

9.219

41,99

-0,31

Skat

1.906

1.596

2.026

2.204

2.185

14,66

-0,87

Årets resultat

4.587

4.957

4.931

7.043

7.034

53,34

-0,13

BALANCEPOSTER (uddrag)

AKTIVER

Tilgodehavender hos kreditinstitutter

63.052

133.607

123.780

121.489

117.819

86,86

-3,02

Udlån i alt

1.142.965

1.227.728

1.321.195

1.431.580

1.520.811

33,06

6,23

Obligationer

154.356

232.379

279.990

320.000

446.165

189,05

39,43

Aktier

5.182

4.564

4.394

6.565

6.986

34,82

6,42

PASSIVER

Gæld til kreditinstitutter

34.993

54.068

56.685

30.237

23.545

-32,71

-22,13

Udstedte realkreditobligationer

1.236.304

1.436.446

1.559.399

1.719.530

1.920.217

55,32

11,67

Efterstillede kapitalindskud

5.170

2.283

3.776

4.885

11.564

123,67

136,75

Egenkapital

73.511

78.286

83.528

93.006

100.276

36,41

7,82

Balance

1.378.053

1.616.933

1.753.394

1.902.861

2.120.944

53,91

11,46

Ikke-balanceførte poster i alt

1.213

2.584

3.142

2.801

3.099

155,48

10,65


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Realkreditinstitutternes resultat før skat er i 2004 godt 9,2 mia.kr., hvilket er stort set på samme niveau som året før, der var historisk højt. 

Nettorente- og gebyrindtægter er faldet knap 0,5 mia.kr. fra 12,1 mia.kr. i 2003 til 11,6 mia.kr. i 2004. Kursregulering af værdipapirbeholdninger mv. er ligeledes faldet godt 0,5 mia.kr. - fra 1,2 mia.kr. i 2003 til godt 0,7 mia.kr. i 2004.

I positiv retning er udgifter til personale og administration faldet fra 4,6 mia.kr. i 2003 til 4,5 mia.kr. i 2004. Realkreditinstitutterne har netto tilbageført tab og nedskrivninger på udlån i 2004 med godt 0,5 mia.kr., imod netto nedskrivninger året før på 0,1 mia.kr.
Tabel 2
Udvalgte nøgletal, 2000-2004
Indtjening pr. omkostningskrone og egenkapitalforrentning
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Indtjening pr. omkostningskrone

2,66

2,57

2,54

2,87

3,14

Egenkapitalforrentning før skat

9,15

7,65

7,99

10,49

9,53


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Realkreditinstitutternes indtjening pr. omkostningskrone er steget i 2004, fra 2,87 i 2003 til 3,14, som også er det højeste niveau inden for den seneste 5-års periode. Stigningen i nøgletallet over en længere periode kan især forklares ved at nettorente- og gebyrindtægterne er steget mere end administrationsomkostningerne, se tabel 1 ovenfor. Til sammenligning var pengeinstitutternes samlede indtjening pr. omkostningskrone 1,85 i 2004.

Realkreditinstitutternes indtjening i relative termer, målt ved egenkapitalforrentning før skat, er faldet i 2004, fra 10,5 % i 2003 til godt 9,5 %. Til sammenligning var pengeinstitutternes egenkapitalforrentning før skat på 21,6 % i 2004 for sektoren som helhed.

Solvensprocent og kernekapitalprocent
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Realkreditinstitutternes kernekapital- og solvensprocent er steget i 2004. Kernekapitalprocenten steg fra 11,0 i 2003 til 11,6 i 2004. Solvensprocenten steg fra 11,6 i 2003 til 12,4 i 2004.
Til sammenligning var pengeinstitutternes kernekapitalprocent 10,7 % ved udgangen af 2004, og solvensprocenten 13,5.
Se samlet nøgletalsoversigt i appendiks 2.

2. Realkreditudlån

Markedsandelen af realkreditlån med rentetilpasning er steget til over 44 pct. af de samlede realkreditlån i 2004 - fra at have udgjort 35 pct. året før. I figur 1 herunder vises udviklingen i fordelingen af realkreditlån på lånetyper, henholdsvis indekslån, fastforrentede lån og rentetilpasningslån.

Figur 1
Fordeling af realkreditlån 
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Kilde: Danmarks Nationalbank, månedsbalancestatistik
Det ses, at realkreditlån med fast rente igen i 2004 er faldet. Stigningen i realkreditlån er alene sket i lån med rentetilpasning. Ved udgangen af 2004 er der udbetalt lån med rentetilpasning for 656 mia. kr. ud af et samlet udlån på 1.488 mia. kr.. 60 % af bruttonyudlånet ydes som rentetilpasningslån ved udgangen af 2004. Det skal for en god ordens skyld bemærkes, at de nye realkreditlån som udbydes med indbygget renteloft (også kaldet "garantilån") indgår under rentetilpasningslån.

I figur 2 herunder kan man se den andel af lån med rentetilpasning, der minimum rentetilpasses en gang årligt. 
Figur 2
Realkreditlån med rentetilpasning, heraf med årlig rentetilpasning, 2000-2004
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Kilde: Danmarks Nationalbank, månedsbalancestatistik
Knap 58 pct. af de udbetalte rentetilpasningslån blev i 2004 ydet i form af vilkår med årlig rentetilpasning, mod 50 pct. året før. I forhold til udviklingen i de foregående år er der en stigning i andelen af rentetilpasningslån som ydes med en årlig rentetilpasning.

Realkreditlån i fremmed valuta udgør ved udgangen af 2004 ca. 6 pct. af det samlede realkreditudlån, hvilket er uændret i forhold til året før. Det er hovedsagelig rentetilpasningslån, der udbetales i fremmed valuta. Knap 13 % af lån med rentetilpasning er udbetalt i fremmed valuta (hovedsagligt Euro), mod 17 % året før.

3. Afdragsfrie lån 

Siden 1. oktober 2003 har det været muligt for private låntagere at optage 30-årige realkreditudlån med indbygget afdragsfrihed i op til 10 år.

Efter 4. kvartal 2004 var der udstedt afdragsfrie lån til ejerboliger og fritidshuse for i alt knap 171 mia. kr., i forhold til 44 mia.kr. på samme tidspunkt året før. Dermed udgør afdragsfrie lån i alt knap 20 % af den samlede udlånsmasse for ejerboliger og fritidshuse, i mod ca. 5 % året før.
I alt var der efter 4. kvartal 2004 udstedt afdragsfrie lån til private og erhverv for knap 233 mia. kr. I figur 3 herunder vises fordelingen af afdragsfri lån på lånetyper, henholdsvis fastforrentede lån og rentetilpasningslån.

Figur 3
Samlede udstedte afdragsfrie lån til private og erhverv, efter 4. kvartal 2004
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Kilde: Danmarks Nationalbank, månedsbalancestatistik
Det ses af figur 3, at lån med afdragsfrihed hovedsagligt bliver udstedt i forbindelse med ydelse af rentetilpasningslån. Efter 4. kvartal 2004 var der udstedt afdragsfrie lån som rentetilpasningslån for 195 mia.kr., svarende til ca. 84 pct. af de samlede udstedte lån ydet med afdragsfrihed. Det skal dog bemærkes, at et stigende antal låntagere vælgere afdragsfrihed i forbindelse med et fastforrentet lån.
4. Udlån i realkreditinstitutter vs. pengeinstitutter

Selvom udlånsvæksten i realkreditinstitutterne i de senere år har været forholdsvis stabil, og realkreditinstitutterne tilmed i en årrække har vundet markedsandele fra pengeinstitutterne, så er udviklingen tilsyneladende vendt i løbet af 2004. Især i udlån til husholdninger har pengeinstitutterne genvundet markedsandele fra realkreditinstitutterne. Det skyldes især pengeinstitutternes introduktion af såkaldte prioritetslån (kombineret boliglån og kassekredit) i konkurrence med realkreditinstitutternes realkreditlån til husholdninger.
I figur 4 nedenfor er vist den samlede udvikling i indenlandsk udlån i både pengeinstitutter og realkreditinstitutter over en længere periode.

Figur 4 

Vækst i indenlandsk udlån i realkreditinstitutter vs. pengeinstitutter, 2001-2004
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Kilde: Danmarks Nationalbank, månedsbalancestatistik
Det ses, at realkreditinstitutternes udlånsvækst har ligget forholdsvis stabilt og forholdsvis højt i en årrække, men i løbet af 2004 har ligget noget under den indenlandske udlånsvækst til husholdninger fra pengeinstitutterne.
Det samlede realkreditudlån steg godt 6 pct. i 2004, hvor pengeinstitutternes indenlandske udlån til sammenligning steg godt 13 % i 2004
Herunder er vist udviklingen i det indenlandske udlån i realkreditinstitutter vs. pengeinstitutter over længere periode.
Figur 5
Udviklingen i indenlandsk udlån - realkreditinstitutter vs. pengeinstitutter, 1994-2004
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Kilde: Danmarks Nationalbank, månedsbalancestatistik
Bemærk, at tallene i figur 5 alene viser indenlandsk udlån. Pengeinstitutternes samlede udlån er større såfremt udlån i udenlandske enheder (filialer og datterbanker) medregnes.

Nedenfor i tabel 3 er realkreditudlånet fordelt på ejendomskategorier, samt nedskrivninger og tab fordelt herpå. Det ses, at udlån til ejerboliger udgør den største del af udlånet, knap 56 % af den samlede udlånsmasse.
Tabel 3
Udlån fordelt på ejendomskategorier - samt tab og nedskrivninger herpå
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet
Det ses videre af tabel 3 ovenfor, at de akkumulerede nedskrivninger på udlån samlet set er størst på erhvervssegmenterne; industri/håndværk, landbrug samt kontor/forretning. Knap 70 % af de akkumulerede nedskrivninger ligger i disse segmenter, hvilket er betydeligt mere end de 3 ejendomskategoriers forholdsmæssige andel af udlånsmassen. De faktisk konstaterede tab er dog fortsat størst på husholdningssegmentet ejerboliger.
5. Tab og nedskrivninger på realkreditudlån
I 2004 har realkreditinstitutterne netto tilbageført nedskrivninger på udlån for godt 0,5 mia.kr., dvs. netto værdiopskrevet tidligere førte nedskrivninger på realkreditlånet.
Set over en længere periode er realkreditinstitutternes kredittab på et historisk lavt niveau. De historisk lave tab og nedskrivninger på udlån har i de senere år bidraget til den stigende nettoindtjening i realkreditinstitutterne. Nedenfor i figur 6 er beregnet, hvor meget tab og nedskrivninger påvirker indtjeningen, såfremt der sker en konjunkturudligning af nedskrivningerne. Figuren viser den faktiske indtjening i perioden 1984-2004 i forhold til en korrigeret indtjening for gennemsnitlige tab og nedskrivninger i samme periode.
Figur 6
Resultat før skat korrigeret for gennemsnitlige tab og nedskrivninger, 1984-2004
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Kilde: Indberetning til Finanstilsynet

Det ses, at indtjeningen falder mærkbart sidst i perioden, næsten en halvering af resultatet før skat, såfremt nedskrivningerne udlignes til en gennemsnitlig nedskrivningsprocent på 0,24 % af udlånet, mod en nedskrivningsprocent tæt på nul i de senere år. Årets tabs- og nedskrivningsprocent var højest i 1990 med 1,36 % af udlånet. Til sammenligning var tabs- og nedskrivningsprocenten i pengeinstitutternes udlån på 2,6 %, da kredittabet var på sit højeste i pengeinstitutterne i 1992.
Herunder i tabel 4 er videre beregnet, hvor meget realkreditinstitutterne kan tåle at tabe før resultatet henholdsvis kapitaloverdækningen i forhold til lovkravet er tabt. Følsomhedsberegningen er foretaget på 2004 tallene.
Tabel 4
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet
Det ses, at realkreditinstitutterne målt i forhold til historiske tab forekommer at være forholdsvis robuste på sektorniveau – dette set i forhold til det dårligste år hidtil i 1990. Realkreditinstitutterne skal tabe over 3 % af udlånet før også kapitalen (i forhold til lovkravet) er tabt. Det skal bemærkes, at der i beregningen alene er tale om ét dårligt år, hvor et konjunkturtilbageslag som oftest resulterer i flere dårlige år. Videre skal bemærkes, at realkreditinstitutternes større anvendelse af pengeinstitutgarantier for tab på den yderste del af realkreditlånene, formentlig betyder lavere kredittab i realkreditinstitutter i forhold til tidligere.
6. Udviklingen i ejendomspriser

Risikoen for realkreditinstitutterne ved et konjunkturtilbageslag er især den, at der efter en periode med stigninger i ejendomspriserne, kan komme et fald i ejendomspriserne, der forringer pantet i ejendommen. I figur 7 nedenfor er vist en indekseret udvikling i kvm.priser inden for privatsegmenterne; ejerlejligheder og parcel/rækkehuse i perioden 1. kvartal 1995 til 4. kvartal 2004. Udviklingen er vist for byejendomme i forhold til ejendomme i hele landet.
Figur 7
Indeks for udviklingen i kvm.priser på udvalgte ejendomskategorier, 1. kvartal 1995 til 4. kvartal 2004. 
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Kilde: Realkreditrådet
Prisstigningerne er fortsat i 2004. Set over en længere periode bemærkes, at priser på ejerlejligheder generelt er steget mere end priser på parcel og rækkehuse. Videre bemærkes, at priserne i københavnsområdet generelt er steget mere end priserne i resten af landet.
7. Koncentration

Nedenfor er vist en fordeling af markedsandele for realkreditinstitutter ved udgangen af 2004, målt på henholdsvis bruttoudlån og obligationsrestgæld.
Figur 8
Koncentration og markedsandele for realkreditinstitutter, ultimo 4. kvartal 2004
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Kilde: Realkreditrådet

Det ses, at der er en forholdsvis høj koncentration på de 2 største realkreditinstitutter; Realkredit Danmark og Nykredit, 72 % målt på bruttoudlån og knap 75 % målt på obligationsrestgæld. Det skal her bemærkes, at tallene for Totalkredit er indeholdt i Nykredit. Der er mindre forskydninger institutterne imellem, alt efter om det er bruttoudlån eller den udestående obligationsrestgæld der måles på.
Gruppen af "Øvrige" indeholder FIH Realkredit og LR Realkredit.

Appendiks

1. Om statistikken

Denne markedsudviklingsartikel er baseret på indberettede årsregnskaber for realkreditinstitutter i Danmark. I Artiklen indgår der regnskabsmateriale fra 8 realkreditinstitutter; Nykredit Realkredit A/S, Realkredit Danmark A/S, BRF Kredit A/S, Totalkredit A/S, DLR Kredit A/S, LR Realkredit A/S, Nordea Kredit Realkreditaktieselskab og FIH Realkredit A/S.

I denne artikel er fokus på udvalgte regnskabsposter og nøgletal samt analyse af den bagved liggende udvikling. Senere publiceres "Statistisk materiale for realkreditinstitutter". Endvidere følger en opdatering af nøgletalsdatabasen for realkreditinstitutter på Finanstilsynets hjemmeside. 

2. Realkreditinstitutternes nøgletal

Appendiks 2
Nøgletal for realkreditinstitutter, 2000-2004 
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12,39

Kernekapitalprocent

11,52

11,13

11,18

11,02

11,58

Egenkapitalforrentning før skat

9,15

7,65

7,99

10,49

9,53

Egenkapitalforrentning efter skat

6,42

5,75

6,08

7,99

7,29

Indtjening pr. omkostningskrone

2,66

2,57

2,54

2,87

3,14

Valutaposition

2,86

4,10

1,37

2,83

0,88

Akkumuleret nedskrivningsprocent

0,33

0,28

0,23

0,22

0,17

Årets tab- og nedskrivningsprocent

-0,03

0,01

0,01

0,01

-0,04

Årets udlånsvækst

3,82

9,18

7,71

8,40

6,23

Udlån i forhold til egenkapital

15,13

15,70

15,84

15,41

15,17

Realkreditkoncerner

2000

2001

2002

2003

2004

Solvensprocent

11,77

10,65

10,79

10,46

10,93

Kernekapitalprocent

10,92

10,73

10,91

10,18

10,65

Egenkapitalforrentning før skat

9,10

9,34

9,10

11,00

10,52

Egenkapitalforrentning efter skat

6,23

6,90

6,40

8,23

7,82

Indtjening pr. omkostningskrone

2,23

2,33

2,32

2,53

2,73

Valutaposition

3,30

6,47

2,42

3,40

0,68

Akkumuleret nedskrivningsprocent

0,36

0,29

0,29

0,21

0,16

Årets tab- og nedskrivningsprocent

0

0

0

0

-0,03

Årets udlånsvækst

2,45

5,72

4,80

22,21

1,75

Udlån i forhold til egenkapital

15,38

15,50

15,19

16,71

16,61


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Tabelanmærkning: Nøgletallene i appendikstabellen herover er beregnet på grundlag af regnskabstal fra de realkreditinstitutter, der eksisterede i regnskabsåret 2004. Derved indgår alene disse institutter i sammenligningstallene for hele perioden 2000-2004. Det betyder, at der kan være afvigelser fra nøgletal beregnet på grundlag af årsregnskabstallene i tabel 1, der indeholder regnskabstal fra samtlige de institutter, der eksisterede i de enkelte regnskabsår. Nøgletal for realkreditkoncerner indeholder regnskabstal for Nykredit Realkredit A/S, Realkredit Danmark A/S og BRF Kredit A/S. Regnskabstal for Totalkredit A/S er fra 2003 indeholdt i koncern tallene for Nykredit Realkredit A/S.  

� Ved denne sammenligning skal det tages i betragtning, at realkreditinstitutter som udgangspunkt påtager sig mindre risici end pengeinstitutter henset til pantesikkerheden bag realkreditlånene (dermed mindre kreditrisiko) og henset til balanceprincippet (dermed bl.a. mindre renterisiko). Dette kan også aflæses i de historiske tabserfaringer. Ud fra en traditionel risiko/afkast betragtning skal den lavere risiko derfor også – alt andet lige – afspejle sig i et lavere afkast sammenlignet med pengeinstitutter. Dertil skal lægges, at kernekapitalprocenten er højere i realkreditinstitutter end i pengeinstitutter.


� For tal herpå, se Finanstilsynet (2005), "Markedsudviklingen i 2004 for pengeinstitutter". � HYPERLINK "http://www.ftnet.dk" ��www.ftnet.dk� 
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