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Boliger belanes til pipa

Fire av ti selveiere som
flyttet inn mellom
1992 og 1995, lante
100 prosent eller mer
av kjgpesummen. En
ma anta at det i
vesentlig omfang ble
stilt sikkerhet for lane-
ne i annen fast eien-
dom. Kredittinstitusjo-
nene har trolig ogsa
basert kredittgivnin-
gen pa at boligprisene
var pa vei oppover og
at gjeldsbetjenings-
evnen' var god. Med
stigende boligpriser
de siste arene, er det i
1996 bare 2 prosent av
disse selveierne som
ikke har positiv egen-
kapital i boligen. Men
hva hvis denne utlans-
praksisen fortsetter,
etterfulgt av en perio-
de med stigende ren-
ter og synkende bolig-
priser?

Rolf Barlindhaug

Utlanspolitikken fra private kredittin-
stitusjoner ble gjenstand for kraftig
kritikk under konjunkturoppgangen
midt pa 1980-tallet. I kjglvannet av
kredittmarkedets deregulering, farte
konkurransen institusjonene imellom
til en aggressiv markedsfgring og en
intensivert kamp om lanekundene
(NOU 1992:30). Lantakerne kunne
neermest uten kredittvurderinger full-
finansiere sine boligkjgp med lant ka-
pital. Takstene ble ofte satt med ut-
gangspunkt i hva tilsvarende eien-
dommer nylig hadde blitt omsatt for.
Selve prisstigningen gav grunnlag for
en utlansgkning innenfor de reglene
som allerede gjaldt for sikkerhetsstil-
lelse (Skanland 1996). Manglende
kredittvurderinger og hgye laneande-
ler forte til et stort tapspotensial da
boligprisene begynte & falle, arbeids-
ledigheten gkte, skattesystemet ble
omlagt og folks inntektsforventninger
ble justert ned.

Husholdningenes betalingsproblemer
ble dels mgtt med offentlige tiltak
som etableringslan til refinansiering
av dyre topplén, en gjeldsordningslov
for husholdninger med virkelig store
problemer, og dels med individuelle
lgsninger direkte mellom kredittinsti-
tusjon og kunder i form av rentened-
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settelse, nedskriving av gjeld osv.
(Barlindhaug 1994, Gulbrandsen
1994). Bankenes tapsavsetninger til
boligformél var uansett beskjedne
(NOU 1992:30).

Gjennomgangen av erfaringer fra
bankkrisen fgrte til en konstatering
av at utlanspolitikken métte endres.
Det ble truffet tiltak for & skjerpe
l&nerutinene (NOU 1992:30). Krav til
egenkapital pa rundt 20 prosent mat-
te bli en selvfglge. Sidesikkerhet skul-
le stilles ved fravikelse av slike krav.
Ogsa Kredittilsynet var opptatt av at
utlanspolitikken ble lagt om, og fikk
bekreftet dette i en undersgkelse av
kredittinstitusjonenes utlanspraksis
(Kredittilsynet 1996).

I denne artikkelen benyttes data fra
Boforholdsundersgkelsen 1995 og
Norsk Gallup 1995 for & studere
hvordan boliglanenes andel av kjgpe-
summen har variert med innflyttings-
ar over en tidrsperiode. Resultatene
vil bli tolket i lys av den generelle
gkonomiske utviklingen og utviklin-
gen pa boligmarkedet spesielt. Kre-
dittinstitusjonenes utlénspraksis vil
bli kommentert og vurdert i forhold
til 1&neandel og den andelen bolig-
gjelden i dag utgjer av boligverdien.
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Den heye lanegraden har inntil vide-
re kunnet forsvares med lave renter
og stigende boligpriser. Men hva hvis
den "rause" kredittgivingen fortsetter,
for s& & bli etterfulgt av et marked
der boligprisene synker, rentene sti-
ger, og arbeidsmarkedet blir mer
usikkert?

Store svingninger pa bolig-
markedet

Realprisen pa boliger falt 33 prosent i
perioden 1988 til 1993 og 14 da 29
prosent under nivaet fra 1980.2 Nord-
vik (1995) fant at bare 12 prosent av
boligene som ble bygget i 1993 og
finansiert med husbanklan, hadde en
markedsverdi som oversteg 95 pro-
sent av anleggskostnadene. 1 1993 1a
boligprisene derfor langt under hva
det kostet & bygge tilsvarende nye
boliger, og at det kunne forventes en
betydelig prisoppgang pé brukte boli-
ger. Renteforhold og andre etterspgr-
selsstimulerende faktorer ville be-
stemme tidsforlgpet. Prisnedgangen
forte ogsa til at den oppsparte egen-
kapitalen i bolig for mange hushold-
ninger ble borte, og vel s& det. Hus-
holdninger som var i en fase der de
gnsket en stgrre bolig, manglet egen-
kapital, men hadde samtidig fatt en
betydelig pkning i gjeldsbetjenings-
evnen etter rentefallet. Med strenge
krav til egenkapital ville de veert
"inneldst" i boligmarkedet.

Mest som fglge av en kraftig rente-
nedgang, steg boligprisene nominelt
med 30 prosent fra 1. kvartal 1993 til
2. kvartal 1995 (Statistisk sentralbyra
1996A). Omsetning av boligeiendom-
mer i fritt salg gkte med 57 prosent
fra 1992 til 1995 (Statistisk sentral-
byrd 1996A), mens de samlede utlén
til boligformal pkte med 6,1 prosent
fra 1. kvartal 1993 til 1. kvartal 1995
(Statistisk sentralbyrd 1996B). Ut-
lansveksten kan veaere et resultat av
flere faktorer; finansiering av nye bo-
liger, enkelthusholdningers nedbeta-
ling av boliglan, oppléning pé eksiste-

rende bolig og opplaning ved eierskif-
te (Barlindhaug 1995). Forholdsvis
svak gkning i utlinsvolumet kan
fremkomme selv med stor opplaning
ved eierskifte, dersom mange hus-
holdninger samtidig betaler ned bo-
liggjeld. Bade innlgsning av husbank-
1an uten refinansiering og nedbeta-
lingsprofilen pa allerede gitte 1&n, har
bidratt til nedbetaling av gjeld.

Lavere renter, gkt sysselsetting og
forventning om hgyere boligpriser gir
grunnlag for hgyere laneandeler fra
kredittinstitusjonenes side. Det har
ogsé vaert viktig for kredittinstitusjo-
nene 4 ga inn i boligmarkedet for &
spre risiko, selv om rentemarginen
har veert lav og fortsatt er synkende.
Erfaringene fra bankkrisen og myn-
dighetenes understrekning av en mer
ansvarlig utlanspolitikk vil trekke i
retning av lavere laneandeler enn tid-
ligere, spesielt nar det ikke kan stilles
sidesikkerhet.

Laneandelene har gkt de siste
arene

Boforholdsundersgkelsen 1995
(BU95) gir opplysninger om hva hus-

holdningene betalte for sin naveeren-
de bolig, innflyttingsér, hvor mye de
lante og hva de trodde boligen kunne
bli solgt for pa undersgkelses-
tidspunktet. Det ble ikke spurt om
hvem som hadde gitt lanet, og hvor-
dan l&net eventuelt var sikret. P&
samme tidspunkt ble det imidlertid
giennomfgrt en stgrre surveyundersg-
kelse av Norsk Gallup®. Her ble det i
tillegg til spgrsméalene ovenfor ogsé
spurt om kredittinstitusjon og sikker-
het.

Begge undersgkelsene viser at lane-
andelen er stgrre jo kortere botiden
er. En ma ta i betraktning at mange
av dem som hadde hgy laneandel i
1986-1988 var unge under etable-
ring. Dersom disse har flyttet senere,
vil husholdninger med innflyttingsar
1986-1988 i BU95 i stor grad veere
etablerte husholdninger som kanskje
hadde lave laneandeler den gang
som et resultat av tidligere boligkar-
riere. Boforholdsundersgkelsen fra
1988 viser imidlertid at laneandelen
for selveiere som flyttet inn i 1986-
1988, var pa 71 prosent (Barlindhaug
og Skogstad 1990), mens den i BU95

Tabell 1: Selveiere innflyttet i 1983 eller senere. Prosentvis fordeling av hus-  #%
holdninger etter storrelse pa laneandel og innflyttingsar. Gjennomsnittlig <

laneandel ,
Laneandel (i prosent av kostnad/kjgpesum) Gjennom- N=Antall
snittlig hushold-
Innflyttingsar Sum  0-39 40-59 60-79 80-99 100+ laneandel ninger
Boforholdsunder-
sokelsen 1995
1983-1985 99 9 17 26 22 25 75 211
1986-1988 99 7 15 29 22 27 78 230
1989-1991 100 11 16 24 21 28 76 261
1992-1995 99 5 1 18 23 42 84 368
Norsk Gallup 1995
1983-1985 99 16 13 30 28 12 67 106
1986-1988 100 16 12 29 27 16 68 144
1989-1991 100 13 16 26 21 24 70 172
1992-1995 101 16 8 19 21 37 74 303

Kilde: Boforholdsundersgkelsen 1995 (BU95) og Norsk Gallup 1995 (NG95). | BU95 ble det spurt om hvor mye
en lante, i NG95 om hvor stor egenkapitalen var. NG95 gir derfor ikke hayere laneandeler enn 100. Dette kan
bidra til & forklare forskjellen i gjennomsnittlig laneandel mellom undersgkelsene
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var 78 prosent for dem som fortsatt
bodde i disse boligene. Dette kan ty-
de pd at det er de som har hatt mest
egenkapital som har flyttet videre, og
at husholdninger med hgy laneandel,
og som dermed tapte all egenkapital
under boligprisfallet etterpa, ikke har
hatt mulighet eller gnske om a flytte.

Begge undersgkelsene viser at ande-
len som har 1ant 100 prosent av kjg-
pesummen eller mer, var stgrre jo
senere innflytting. Ifplge Boforholds-
underspkelsen 1995 gkte andelen
uten egenkapital fra mellom 25 og 28
prosent i perioden 1983-1991 til 42
prosent i perioden 1992-1995. Data-
ene fra Norsk Gallup bekrefter denne
gkningen, dog viser disse dataene en
jevnere gkning gjennom hele perio-
den. Husholdninger med fullfinansie-
ring i perioden 1992-1995 var over-
representert i spredtbygde strgk og i
tettsteder under 2 000 innbyggere,
samt i aldersgruppen under 30 ar.
Hele 60 prosent av dem kom fra et
tidligere leieforhold, men ogsa blant
dem som flyttet fra en selveid bolig,
var det 29 prosent som fullfinansier-
te. De hadde i gjennomsnitt en bolig-
gjeld i begynnelsen av 1995 pa

572 000 kroner, 1,7 ganger hushold-
ningens samlede brutto arsinntekt i
1994 (BU95). Dette skulle tilsi at
gjeldsbetjeningsevnen var svaert god.
Boligundersgkelsen 1995 viser kun
smd endringer i 1aneandel gjennom
perioden 1992-1995, en periode med
stigende boligpriser. Laneandelen var
hayest i 1994.

En kan sperre hvilken utlanspraksis i
kredittinstitusjonene som 13 bak en
utvikling der hele 4 av 10 hushold-
ninger som flyttet inn i arene 1992-
1995, lante hele kjspesummen eller
mer.

Kredittilsynet undersgkte kredittinsti-
tusjonenes utlanspraksis i oktober

1995 gjennom en spgrreundersgkelse
til et utvalg av institusjoner (Kredittil-

synet 1996). Normal belaningsgrad
var 80 prosent av verdigrunnlaget
(takst, kjgpesum eller skjgnnsmessig
fastsettelse). Mange banker opplyste
at de gikk over denne grensen der-
som kunden hadde god tilbakebeta-
lingsevne eller kunne stille sidesikker-
het. Enkelte institusjoner kunne ikke
gi opplysninger om sammensetnin-
gen av laneportefpljen etter sikker-
het, andre bare etter grove kategori-
er. Undersgkelsen konkluderte med

at det fra 3. kvartal 1994 ikke sd ut til
generelt & ha veert noen gkning i an-
delen av institusjonenes boligldnspor-
tefpljer som 18 over 80 prosent av
verdigrunnlaget. Videre opplyste no-
en fa institusjoner at de hadde skjer-
pet inn retningslinjene for kundens
tilbakebetalingsevne.

En mulig delforklaring pa den hgye
utlénsandelen kan vere at de som
har taksert boligene i mindre grad
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har brukt faktisk markedsverdi som
referanse, men i stedet har tatt ut-
gangspunkt i normale byggekostna-
der. I s4 fall ville verdigrunnlaget vee-
re stgrre enn salgsprisen, og dermed
minske behovet for egenkapital.

Gjeldsbetjeningsevnen har forbedret
seg kraftig fra 1988 og frem til 1995
(Johansen 1996). Personer i alders-
gruppene 25-34 &r og 35-44 ar har
hele tiden hatt den dérligste gjeldsbe-
tjeningsevnen, men ogsa her har det
skjedd en markert forbedring. Dette
taler for at langt flere né slipper gjen-
nom bankenes krav til tilbakebeta-
lingsevne.

Problemer knyttet til betaling av ren-
ter og avdrag pa 1an var stgrre for de
med l&neandeler over 80 prosent enn
for samtlige eiere, men forskjellen var
liten. Mens 6 prosent av alle eiere
som flyttet inn etter 1985, hadde sli-
ke problemer, gjaldt dette 8 prosent
av dem som hadde hgye ldneandeler
(Norsk Gallup 1995). Problemene
varierte ikke med innflyttingsar etter
1986, men var betydelig lavere for
dem som flyttet inn for 1986.

Forretnings- og sparebanker
dominererboligfinansieringen
Sparebankene hadde stgrst markeds-
andel av boliglén gitt i perioden
1986-1995, malt i antall 1an. Under-
lagsmaterialet viser at dette gjelder
béde 1. og 2. prioritetslan. Forret-
ningsbankene gkte sin andel av

1. prioritetsldnene under lavkonjunk-
turen, mens sparebankene reduserte
sin. De siste &rene er markedsande-
lene bade til forretnings- og spare-
bankene tilbake der de var i 1986-
1988. @kningen i Husbankens andel
har skjedd pa bekostning av gruppen
"andre".

De fleste av 2. prioritetslénene i kate-
gorien husbank-/etableringslan er
etableringsla gjennom kommunene.
Det ble gitt relativt mange etable-

ringslén i perioden 1989-1991. Antall
totalt gitte etableringslén holdt seg
oppe, selv om totalt antall omsetnin-
ger gikk ned i takt med nedgangen i
boligprisene (Barlindhaug 1994).

Ser vi kun pd dem som har en gjelds-
andel pa 80 prosent eller mer, er
mgnsteret svaert likt. BAde spareban-
kene og Husbanken har stgrre ande-
ler av 1. prioritetslin blant disse 1in-
takerne, spesielt pd bekostning av
gruppen "andre".

Nér det gjelder beholdning av bolig-
1&n som et resultat av nye utlén, refi-
nansiering og nedbetaling av gjeld,
har forretnings- og sparebankene gkt
sin andel de siste arene pd bekostning
av alle andre institusjoner, med rela-
tivt stgrst nedgang for kredittforeta-
kene. Dataene fra Norsk Gallup viser
at det er nesten like mange som har

_ Figur 1¢ Husholdninger i 1995
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__ innfiyttingsar. Alle selveiere og
__selveiere som har lant 80 prosent

. eller mer av kjppesummenved
_ innflytting. 1. prioritetslan

Alle
1986-1988

1989-1991

1992-1995

Laneandel
80+ prosent

1986-1988

1989-1991

1992-1995 I
0 20 40 60 80 100
Prosent

I Forretningsbanker
2 Sparebanker

(] Husbanken

(] Andre

Kilde: Norsk Gallup 1995
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innfridd husbanklanet uten & refinan-
siere, som det er husbankkunder som
har refinansiert 1anet. Av dem som
refinansierte husbanklanet enten i
1994 eller i 1995, tok 58 prosent opp
et nytt 14n i en sparebank og 31 pro-
sent et nytt 1an i en forretningsbank
eller Postbanken.

Sikkerhet for lan gir adgang til
egenkapitaloppbygging
Analysen av utviklingen i l&ineandeler
tyder pa at de som kjgpte boliger
mens prisene var pd bunnen, var hus-
holdninger med et mindre lanebehov.
De som hadde mistet sin egenkapital
under boligprisfallet, synes & ha veert
lite mobile i den perioden. For mange
med negativ egenkapital i bolig, ville
det da ha veert pkonomisk gunstig &
veere netto kjgper av bolig. Bide
finansieringsproblemer og manglen-
de vilje til & kjppe noe dyrere med
negativ egenkapital, kan ha veert ut-
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Alle

Laneandel 80 prosent +

Type 1an 1986-1988 1989-1991 1992-1995 1986-1988 1989-1991 1992-1995
Boliglan 1 94 91 90 95 93 87
Boliglan 2 90 83 79 86 87 78
Boligldn 3 - - 75 - - -

Kilde: Norsk Gallup 1995. - for f& observasjoner

slagsgivende for mange. Selv om
boligprisene var lave, kan bankenes
utlanspolitikk ha veert pavirket av
fortsatt hgy arbeidsledighet, haye
renter og usikkerhet omkring tids-
punktet for et konjunkturomslag.

A g4 inn i boligmarkedet pé riktig
tidspunkt, dvs. vaere nettokjgper av
bolig nér prisene er lave, vil kunne
veere avgjgrende for fremtidig opp-
bygging av egenkapital i bolig. Seerlig
unge leietakere, men ogsa eiere som
gjennom et prisfall har tapt all egen-
kapital, vil kunne oppleve finansie-
ringsvansker. Det vil derfor veere de
som har mulighet for sidesikkerhet
og kausjon som fér fullfinansiering og
adgang til egenkapitaloppbygging.
Sannsynligheten for at denne adgan-
gen er skjevt fordelt vil vere stor.

Ved laneandeler utover 80 prosent
krever kredittinstitusjonene vanligvis
sidesikkerhet i annen eiendom eller
kausjon. I Norsk Gallup ble det spurt
om type sikkerhet. Et av svaralterna-
tivene var "pant i bolig/fast eien-
dom", et annet alternativ "kausjon".
Pant i bolig/fast eiendom inkluderte
ogsé pant i annen eiendom enn den
husholdningen kjgper. Sikkerheten
kunne derfor vere god, selv om kun-
den hadde fullfinansiert kjgpet.

Et stort antall husholdninger oppgir
sikkerhet i bolig/fast eiendom for alle
boliglan. Andelen 1n med sikkerhet i
bolig/fast eiendom er lavere for

2. prioritetslén enn for 1. prioritets-

lan. Det er ogsa en tendens til at an-
delen med sikkerhet i bolig/fast eien-
dom har sunket noe over tid, mens
andelen kausjoner har gkt. Alle kau-
sjonene gjelder de som har en gjelds-
andel pa 80 prosent eller mer.

Stigende boligpriser - gkende
egenkapital i bolig

Bankenes utldnspraksis med hgye
laneandeler de siste drene kan forkla-
res av konjunkturomslaget, gkt sys-
selsetting, rentefall og boligpriser
som 14 betydelig under hva det kostet
a bygge nytt. Selv en bel&ningsgrad
pé 100 prosent ville innebare liten

senere. Prosentvis fordelsng

’
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Kilde: Norsk Gallup 1995

[Ingen lan

v husholdninger pa antall bolig-

panterisiko. Prisene kunne ikke falle
mer, bare stige. Med den lave renten
ville sannsynligheten for at hushold-
ninger skulle komme i betalings-
problemer vere liten.

Et stort flertall av selveierne hadde
kun ett boliglan i 1995. Det var sveert
fa som hadde tre eller flere 1an.

Det har ogsé blitt mer vanlig at ban-
ker gir ett 1&n innenfor 80 prosent av
lanetakst i stedet for & splitte lanet i
ett 1. og ett 2. prioritetslan med ulike
rentesatser. I 1995 var det ifglge
Norsk Gallup 23 prosent av dem som
flyttet inn i sin ndvarende bolig i
1986-1988 som ikke hadde bolig-
gjeld. Denne andelen var pa 11 pro-
sent for innflyttere i perioden 1992-
1995. Et tilsvarende mgnster fins i
BU95, men andelen uten boliggjeld
var der hhv. 15 og 7 prosent.

Prisstigningen de siste tre arene har
redusert gjeldsandelen betydelig for
dem som har flyttet inn mens prisene
var pa bunn og i perioden deretter.
Ogsa gjeldsandelen for dem som flyt-
tetinn i perioden 1986-1988 har falt
betydelig, selv om prisnivaet i 1995
ikke var s forskjellig fra prisnivaet i
1986-1988. Dette innebeerer at man-
ge av disse i lgpet av ca. atte &r har
foretatt en betydelig nedbetaling av
boliglan.

Boligprisene har steget med 15 pro-
sent fra 1. kvartal 1995 til 2. kvartal
1996 (Statistisk sentralbyrd 1996A).
Nar denne prisstigningen anvendes
pé alle anslatte omsetningspriser i
BU95, og nedbetaling av boliglén an-
tas & ha veert pd 5 prosent i perioden,
reduseres andelen selveiere med ne-
gativ egenkapital i bolig fra 10 til 2
prosent for dem som flyttet inn i are-
ne 1992-1995. Til tross for at fire av
ti innflyttere fra denne perioden lane-
finansierte hele boligkjgpet, er det
midt i 1996 kun 2 prosent som ikke
har bygget opp egenkapital i bolig.
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Tabeil 4 Selveiere mnﬂyttet 11983 eller senere, Frosentvis fordeimg av hus- % -

__ holdninger, etter starreise pé LTV‘»rate ug mnﬁyttmgsar. Gjennomsmﬂllg

LTV-rate _ .

LTV - Bollglan i prosent av antatt salgspns Gjennom- N=Antall

snittlig hushold-

Innflyttingséar Sum  0-39 40-59 60-79 80-99 100 + LTV ninger
BU-95

1983-85 100 60 24 10 4 2 32 135

1986-88 99 35 24 18 13 9 53 155

1989-91 100 34 21 23 12 10 54 197

1992-95 100 20 18 23 29 10 66 329

"LTV: Loan to value, dvs boliglan som andel av antatt salgspris. Kun boliger der antatt salgsverdi gjelder 1 bolig i

huset
Kilde: Boforholdsundersgkelsen 1995.

Konklusjoner

Det sterke boligprisfallet i perioden
1988-1993 reduserte husholdningens
egenkapital i bolig betydelig. Rente-
nedgangen som startet i 1993 fikk
boligprisene til & gke igjen fra 2. kvar-
tal 1993. Mange av dem som flyttet
etter dette, hadde derfor et stort
lanebehov. Bade Boforholdsunder-
sgkelsen 1995 og Norsk Gallup 1995
viser at andelen husholdninger som
lante 100 prosent eller mer av kjgpe-
summen, var hgy for dem som flyttet
inniperioden 1992-1995, sammen-
lignet med husholdninger med tidli-
gere innflyttingsar. Omfanget av kau-
sjon pa boliglén var ubetydelig, men
vi kan ikke skille ut omfanget av sik-
kerhet i annen eiendom enn egen bo-
lig. Kredittinstitusjonene skjerpet sin
utlanspraksis etter bankkrisen pa slut-
ten av 1980-tallet og begynnelsen av
1990-tallet, men har likevel i stort
omfang fullfinansiert husholdninge-
nes boligkjgp. En ma anta at det i be-
tydelig omfang er stilt sikkerhet i an-
nen eiendom. Det har vaert et gnske
fra kredittinstitusjonene om 4 ha en
betydelig boliglansportefglje, samti-
dig som konkurransen om lanekun-
dene har veert stor. Dessuten har ta-
pene pa utlan til boligformal veert
sma. Kredittinstitusjonene har trolig
ogsa basert kredittgivningen pa at
boligprisene var pa vei oppover, og at
avstanden til et normalt prisleie var
stor. I tillegg fgrte den lave renten til

at gjeldsbetjeningsevnen hos hus-
holdningene gkte. Nedbetaling av bo-
liglan og fortsatt prisstigning etter
innflytting, har gjort at andelen selv-
eiere innflyttet i perioden 1992-1995,
med negativ egenkapital i bolig, ble
redusert fra 42 prosent pa innflyt-
tingstidspunktet til 2 prosent midt i
1996.

Selv om prisene fortsatt skulle stige
noe, var boligmarkedet i 1996 mer i
balanse enn tidligere, og sannsynlig-
heten for et fall i boligprisene som
folge av en renteoppgang, absolutt til
stede. Lav inflasjon forer til at en reell
boligprisnedgang ogsa kan fgre til en
nominell nedgang. Lanetaksten bgr
derfor fastsettes med utgangspunkt i
et normalprisnivd, ikke i en verditakst
basert pa omsettinger av lignende
eiendommer. Samtidig har boligmas-
sens verdigkning gjort det lettere for
husholdninger & stille med egenkapi-
tal, noe som vil bidra til reduserte
laneandeler de kommende arene.

1. Definert som gjeldsrenter i forhold til
kontantoverskudd, der kontantoverskuddet
er lik yrkesinntekt, renteinntekter pluss
overfgringer minus skatter.

2. Prisutviklingen baseres p& materiale fra
Norges byggforskningsinstitutt og Norges
eiendomsmeglerforbund fra 1980-1991, og
pa tall fra Statistisk sentralbyrd fra 1992.

3. Undersgkelsen ble foretatt i samarbeid
med NOVA og Norges byggforskningsinsti-
tutt.
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