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Alle realkreditobligationer

Fastforrentede
konverterbare obligationer
B Hgjt koncentrerede serier, maks. ejerandel >= 50 %

Mellem koncentrerede serier, 20 % <= maks.ejerandel < 50 %
M Lavt koncentrerede serier, maks. ejerandel < 20 %
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Ejerkoncentration i realkreditobligationer

27. februar 2009

Ejerkoncentrationen i realkreditobligationer, som
offentligggres af Nationalbanken fra januar 2009, kan
veere en vigtig faktor for prisen pa realkreditobligati-
oner for savel investorer som lantagere til boligfinan-
siering. Fx kan en hgj ejerkoncentration i en obligati-
onsserie vaere medvirkende til hgjere priser i perioder,
hvor lantagere méatte gnske at opkgbe deres obligati-
oner i markedet, som fx ved indfrielse eller opkonver-
tering, jf. artiklen "Det danske realkreditmarked - et
likviditetsdilemma", Danmarks Nationalbank, Kvar-
talsoversigt, 4. kvartal 2008.

Ved hjeelp af variablen "ejerkoncentration" opdeles

alle obligationer i tre grupper:

« lavt koncentrerede serier, hvor maksimal ejerandel
> 20 pct.

« mellem koncentrerede serier, 20 pct. <= maksimal
ejerandel < 50 pct.

« hgjt koncentrerede serier, maksimal >= 50 pct.

Godt halvdelen af udestdende i alle realkreditobliga-
tioner (her alle RO, SDRO, SDOY pé& det danske mar-
ked ligger i lavt koncentrerede, og dermed hgijt likvi-
de serier, jf. figuren.

Der er dog betydelige forskelle mellem de tre starste
obligationstyper pa markedet. Sdledes har fastforren-
tede konverterbare obligationer mindst risiko for ind-
lasningseffekter (som afspejles i at obligationsserier
med en hgj ejerkoncentration bliver handlet til hgjere
priser), da kun ca. 2 pct. af udestdendet i denne obli-
gationstype ligger i hgjt koncentrerede serier.

Langt stgrre andele i rentetilpasningsobligationer
(fastforrentede obligationer bag rentetilpasningslan)
samt rentegarantiobligationer ligger i hgjt koncentre-
rede serier (henholdsvis 9 og 7 pct.). Isaer rentetilpas-
ningsobligationer med lang lgbetid (over tre ar) kan
blive udsat for indl&sningseffekter jf. artiklen.

1 RO = realkreditobligationer

SDRO = seerligt deekkede realkreditobligationer
SDO = seerligt deekkede obligationer.
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