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Afdragsvariablene lafd og bafd

Resumé:

I dette papir forklares, hvordan afdragsvariablen lafd,
den faktiske afdragsandel, og den mere standardiserede
afdragsvariabel bafd er konstrueret. bafd indgar i
ADAM-april08, mens lafd pa nuverende tidspunkt
ligger i det supplerende materiale med boligrelaterede
variable.

Nggleord: Boligmodel, afdragsvariabel

Modelgruppepapirer er interne arbejdspapirer. De konklusioner, der drages i papirerne, er ikke endelige og
kan v_re _ndret inden opstillingen af nye modelversioner. Det henstilles derfor, at der kun citeres fra
modelgruppepapirerne efter aftale med Danmarks Statistik.



1. Indledning

Dette papir har til formal at beskrive hvordan de to afdragsvariable bafd og lafd er
konstrueret. Falles for de to afdragsvariable er, at de angiver fgrste ars afdrag i forhold til
galden. Dvs. at de er givet ved

afdragsandelen = 1.drs afdrag

lanets stgrrelse

I udregningerne af afdragsandelene er det valgt at fokusere pa tre lanetyper, nemlig
fastforrentede realkreditlan, pantebrevslan og banklan.
Det samlede 1. ars afdrag er summen af de valgte lanetyper.

1. rs afdrag = 1.4rs afdrag ;..o +1.8rs afdrag .., +1.drs afdrag,, .. -

Det er i de oprindelige beregninger antaget, at boligkgberen finansierer sa meget som reglerne
tillader med obligationslan, herefter anvendes pantebrevslan i et omfang, der fglger af en i
2000 udtgrret datakilde. Den resterende del af lanet finansieres ved et banklan. Disse
antagelser indeberer, at et 1an i 2000-2008 bestar af 80 % obligationer, 0,7 % pantebrev og
19,3 % banklan. Den lille pantebrevsandel er maske ikke helt trovaerdig, men vi har ikke en
alternativ kilde. Der l&egges derfor op til at forenkle beregningerne, da pantebrevene synligt
kan undveres.

Vi starter med at beskrive de forholdsvis mange serier, som indgar i den oprindelige
konstruktionen af afdragsvariablene. (Hvis vi undlader at forenkle beregningen af
afdragsandelen, skal vi fortsat bruge alle serier.)

2. Gennemgang af inputserier

Renteserier:
Som bankrente benyttes pengeinstitutternes effektive udlansrente iwlo.

Som rente pa obligationslanene benyttes en 30-arige realkreditrente, som vil blive lagt ind i
den nye modelversion under navnet iwb30, hvis vi omlegger boligrelationerne som foreslaet.

Desuden benyttes en pantebrevsrente, som i arene fgr 1985 er fgrt tilbage vha. en masse korte
serier med pantebrevsrenter, der er splejset sammen. For yderligere information om disse
splejsninger henvises til THJ23908 eller se 1 mappen

P NTHNADAM\Bolig\Gammel\Bolig\Renter\pantebreWw\ hvor selve udregningerne ligger.

Efter 1985 kan pantebrevsrenten findes 1 statistikbankens tabel MPK3, effektiv
pantebrevsrente.

Lgbetider:
Lgbetiden pa realkreditlanene settes i perioden 1966 - 71 til 10 ar,1972 — 91 til 20 ar, og i

perioden 1992-2003 til 30 ar. Bemeerk at vi bruger Igbetiden pa ejerskiftelan, sa
afdragsvariablen relaterer sig til det sekundere boligmarked. Fra 2004 og frem sa&ttes



lgbetiden pa realkreditlanene til noget meget stort (999), hvilket ggr at 1. ars afdrag pa et
realkreditlan bliver nul. Dette "trick” reprasenterer indfgrelsen af afdragsfrie lan i 2004.

Lgbetiden pa realkreditlanene er simplificeret, specielt i perioden fgr 1970, altsa for
realkreditreformen af 4.juni 1970. Specifikt antager vi at reformens Igbetid pa 10 ar ogsa
gjaldt arene fgr 1970.

Allerede i 1972 gges Igbetiden til 20 ar ifglge " Finansielle institutioner og markeder” af Lars
Eskesen, Flemming Dalby Jensen og Ole Zacchi, 1979.

Eskesen m.fl. starter med forholdene efter realkreditreformen af 1970. Reglerne fra fgr 1970
er beskrevet i Realkreditkommissionens betenkning (nr. 552 1970). Her fremgar det, at
Igbetiderne var lange, op til 60 ar, mens den maksimale belaningsgrad var 75 pct. Dette taler
for en lav afdragssats, is@r da de daverende kredit- og hypotekforeningslove ikke skelnede
mellem nybyggeri og bestaende ejendomme. Det fremgar imidlertid ogsa af beteenkningen, at
der var sarlige begraensninger pa ejerskiftelan i form af aftaler mellem Nationalbanken og
obligationsudstedende institutter. Vagten 1a pa at yde lan til nybyggeri, hvor kredit- og
hypotekforeningernes laneomfang fordobledes mellem 1964 og 1968, mens deres lan til andre
formal, herunder ejerskifte, faldt mellem 1964 og 1968. Et alternativ til realkreditfinansiering
er at udstede et pantebrev til selger, og i samme periode voksede den private
pantebrevsfinansiering vasentligt mere end ejendomsomsatningen.

Hyvis det er svart at finansiere et boligkgb, tvinger det boligkgberen til at prestere en ekstra
opsparing, og det kan formentlig reducere kgbers efterspgrgsel pa samme made, som et gget
afdrag kan reducere efterspgrgslen. Sammenfattende gaetter vi pa, at det i sidste halvdel af
60’erne var besverligt at lane til den sekundare ejendomsomsatning, men vi opgiver at lave
en god beskrivelse af afdragsforholdene i begyndelsen af boligprisrelationens sample. Vi har
jo ogsa allerede en dummy i sving i boligprisrelationen i den tidlige periode. derfor ville det
formentlig ogsa vare omsonst at dyrke afdragsvariablen i den tidlige periode.

Som sagt antager vi, at den beskedende lgbetid pa 10 ar for ejerskiftelan, der gjaldt lige efter
realkreditreformen af 1970, ogsa gjaldt i arene for.

Lgbetiden pa banklanet sattes lig lgbetiden for obligationslanet, dog med den forskel, at efter
2003 fortsatter banklanet med at havde en lgbetid pa 30 ar.

Lgbetiden pa pantebrevslanene er taget direkte fra det regneark fra realkredit Danmark, som
Thomas henviser til i THJ23908, og vi undlader at forklare disse yderligere.

Finansieringsandele:

Begransninge pa hvor meget man ma lane i realkreditobligationslan er ligeledes taget fra det
lige naevnte regneark. Her angives, at fgr 1981 1a begreensningen pa 30 % obligationslan til
ejerskifte, hvorefter begreensningen gges til 80 %, som det ogsa gelder i dag. Der er dog en
undtagelse i 1985-1986, hvor begrensningen var 70 %.

Andelen af pantebrevsinvestering, som indgar i regnearket, gar fra at veere 30 % i 1977 til at
vare 0,7 % i 2000 og frem. At pantebrevsandelen er fastholdt pa de 0,7 pct. ma henge
sammen med, at der ikke er mere statistik herom. Fx er det mange ar siden SKAT
offentliggjorde kgbesummens berigtigelsesfordeling i sin ejendomssalgsstatistik. I vore dage
er der mange, som til SKAT indberetter den kontante ejendomspris, der er aftalt mellem
selger og kgber, men som samtidig undlader at indberette finansieringselementerne, da
SKAT ikke skal beregne kontantprisen. Med overgangen til elektronisk indberetning, vil



SKAT kun fa oplysninger om kontantpriser. Der vil ikke vaere oplysninger om finansieringen,
jf. Anne Duus i SKAT. Som det nok fremgar, er der brug for yderligere indsats i
databeskrivelsen, hvis vi ikke forenkler, men forts@tter med at have pantebrevsfinansiering
som en del af datagrundlaget for afdragavariablen.

Slutteligt antages det, at den rest som ikke bliver finansieret ved et realkreditlan eller et
pantebrevslan, finansieres ved et almindeligt banklan.

Lanetype:
Som supplement til reealkredittens finansieringsandel indgar en opsplitning i annuitets- og

serielansandel, andel iz 0 andele,;,. Da de summer til én, kan man ngjes med den ene.
Andelene har betydning i perioden 1987 til 1992, hvor realkreditinstitutterne skulle bruge de
sakaldte mixlan, der havde til formal at gge forbrugernes opsparing. Mixlanet betgd, at 40 %
af et realkreditlan blev givet som serielan, dvs. andel uies = 0,6 0g andelye,ie = (1-

andel sunyirer)= 0,4. Uden for denne periode er andel it 11g én og andels,,;, 1ig nul.

Vi vil nu se pa udledningen af afdragsandelene.

3. bafd

Bafd er den mest stiliserede og enkle af de to afdragsandele. I beregningen af bafd benyttes
en fast arlig rente pa 6 % og samme lgbetid pa de tre lan. Som den fzlles Igbetid er valgt
obligationslgbetiden, med den forskel at banklanet og pantebrevslanets Igbetid fortsetter med
at veere 30 ar efter 2003. Dette er gjort pa baggrund af Thomas’ regneark, og det er ogsa
denne lgbetid, der er brugt i den nuvarende aprO8-ADAM afdragsandel.

Regnearkets formel kan beskrives med fglgende ligning

afdragsandel = * [boli gpris * max *( ydelse,,. . = Vo gm[{m) (D)

obligation

boligpris

/ 1ok * —
+ bOhgp ris T max pantebrev (y dEZse pantebrev rpamebrev)
/ Tok (1 — — * —
+ bOhgp ris (1 max obligation max pantebrev ) (y delse[mnk n;ank )]
hvor
max; er finansieringsandele for i={obligation, pantebrev, bank }

ydelse, er sats for ydelsen for i={obligation, pantebrev, bank}

lpbetid.
r. 1+ r. ! I
annuitet L ( I;)b)elid (1- EIzmmlirer )*(
(1 + 7; ) -1

lpbetid;

For i=obligation: ydelse, =| andel —+7,)
lpbetid

For i=pantebrev,bank:  ydelse. ZVI(H-IL
b (L) -1

ydelsessats minus rentesats er afdragssats

r, er renten i procent for i={obligation, pantebrev, bank}, beregningen laves pa

kvartalstal, s& derfor er r, p.a.-renten divideret med 4 for at fa en rente pro kvartal.

Ipbetid. er lgbetiden for i={obligation, pantebrev, bank} i kvartaler. Dvs. hvis lgbetiden

for et aktiv er 30 ar er lgbetiden 120.

Hgjresiden i (1) er ganget med 400 for at fa en afdragssats p.a. i procent.



Vi bemerker, at boligprisen kan forkortes ud af (1), sa det eneste, der teeller, er den relative
fordeling pa lanetyper.

Afdraget afh@nger af lanets Igbetid, og for given lgbetid atheenger annuitetsydelsens afdrag
ogsa af rentens stgrrelse. Jo stgrre rente, jo mindre fylder afdraget i et annuitetslan. Det er

valgt at lave bafd for at undga korrelationen med markedsrenten og forkusere pa de
regelbeskrivende variable i (1).

Ved at indsztte en arlig rente pa 6 % (bliver til en kvartalsvis rente pa 0,015) i (1) fas en
ligning for bafd.

Iabend()hﬁgnmm

0,015(1+0,015 1
( mbm) Xandel . + ——————+0,015 |x(1-andel,, ) 0,015
(1+0,015) " @i _1 lpbend,,,,.....

0,015(1+0,015) "o
om0 SIS 0015 )
(1+0,015) wden ]

Bemark at Igbetiden pa pantebreve og banklan er antaget ens jf. regneark. Dermed er der
ingen forskel pa bank- og pantebrevslan, og vi benytter derfor benavnelsen anden
(finansering) i ovenstaende formel.

Pa grund af den faste rente bliver bafd en renteuafthangig variabel, der udelukkende viser de
politiske indgreb i realkreditten. Variablen bafd er tegnet i figur 1.

bafd =400* (maxoh[igmionx[

Figur 1: bafd-serien
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|
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= = BAFD, (ny definition)
== BAFD, (ADAM-apr08)

Figur 1 viser hvordan mixlanene ggede afdraget i 1987-92. Efter denne periode falder bafd
igen og til et lavere niveau end fgr indgrebet. Det skyldes, at Igbetiden pa ejerskiftelan fra og
med 92 @ndres til 30 ar i stedet for de tidligere 20 ar. Forleengelsen af 1gbetiden fordeler
afdragene over en laengere periode og reducerer derfor fgrste ars afdrag. Det sidste dyk i 2004
skyldes indfgrelsen af afdragsfrie 1an, da man herefter kunne slippe for at betale afdrag pa 80
% af et givent lan. Det sarligt hgje afdrag i starten af samplet hvor lgbetiden sat til 10 ar er



vist med stiplet linie. Den i aprilO8 anvendte bafd brugte 20 ar fgr 1972 og svarede til det
fuldt optrukkende forlgb.

Vi gar nu videre til at se pa den faktiske afdragsvariabel, lafd, som ifht. bafd, ydermere
reagerer pa renteudsving. Den afdragsvariabel skal erstatte bafd i den nye boligprisrelation.

3. lafd

I udregningerne at lafd tages der ogsa udgangspunkt i formlen (1), men denne gang kan vi
ikke fa reduceret formlen lige sa kraftigt som ved bafd. I hvert fald ikke hvis vi i lafd vil
benytte forskellige rentesatser og Igbetider for de tre lanetyper. Med tre renter og Igbetider
kommer vi frem til formel (3) for den faktiske afdragsandel, lafd,

1

lafd = 400 * (Inaxf‘b“&’aﬁ(‘”x ( ydElseoblié"”i“n X andEIanrluiwt + ( l¢b€tld + r;ﬁbligation j X (1 - andEZannuitet ) - r;ﬁbligation ] (3)

obligation

+ max pumehrevx ( y delse pantebrev - rpantebrev ) + (1 —max obligation —max pantebrey ) X ( y delsebank - r;mnk ))

hvor

sdelse = LED

W for 1= {obligation, pantebrev, bank}.

Igen bemarkes, at boligprisen reduceres vaek.

Fra et praktisk synspunkt er formel (3) lidt ubehagelig, fordi der indgar en del serier, som ikke
er i ADAM pa nuverende tidspunkt. Derudover er der ogsa et par af de nye serier, som vi har
haft svaert ved at reproducere/ggre rede for, specielt serierne vedrgrende pantebrevene. Derfor
vil vi i det fglgende prgve at fa reduceret lidt i antallet af benyttede serier til at beskrive lafd.
Ideen er, at vi kan undvere input, der ikke er afggrende for resultatet.

Empirisk betydning af lafd’s forklarende variable

Som antydet ved figur 1 med bafd-serien betyder det relativt meget for afdraget om lanets
Igbetid er 10 eller 20 ar, for 1972. Vi starter vores fglsomhedsanalyse med at antage 20 ar og
illustrerer som sidste trin, hvad en Igbetid pa 10 ar i stedet for 20 betyder.

Det forste, vi vil forsgge, er at udskifte lgbetiden pa pantebrevslanene med lgbetiden for
banklanet. Derved bliver alle tre 1gbetider ens, bortset fra den lille krglle med afdragsfrie
obligationslan, som mimes af en meget stor lgbetid. Denne @&ndring er tegnet op mod den
oprindelige serie for lafd i figur 2,



Figur 2: lafd-serien med sendringer i lgbetider
3.0 7

2.5 1
2.0 1
1.5 1
1.0 1

0.5 1

0.0 Trrrrrrrrrrrrrrrrr1rrrr 11 1T 1T 1T 1T 1T T T T T T T T T T T 1T

70 75 80 85 90 95 00 05

= Jafd med forskellige lgbetider
— — lafd med samme lgbetid

Figur 2 viser, at der 1 begyndelsen af samplet er en moderat forskel mellem de to serier,
hvorimod der n@sten ingen forskel er i slutningen af samplet.

Afvigelsen i begyndelsen af samplet fglger naturligt af, at Igbetiden pa pantebrevslanene
bliver lengere i den nye serie, da den “originale” pantebrevslgbetid var pa 15 ar i den fgrste
del af samplet.

At der nasten ikke er forskel i slutningen af samplet skyldes hovedsaligt, at andelen af lanet,
som finansieres ved et pantebrevslan kun er pa 0,7 %.

For at se hvordan forskellene pa de to afdragsvariable pavirker en estimation af den nye
boligprisrelation, estimeres boligprisrelationen, bade med udgangspunkt i serien med
forskellige Igbetider og i serien med felles Igbetid. Den nye boligprisrelation fra DKN50509
har fglgende form i regressionen



Dlog(phk)-dlog(pcpuxh) = b1*Diff(hyb3-0.5*1afd/100) +
b2*Dlog(cpuxh/pcpuxh) +
b3*(log(fkbh(-1))-log(cpuxh(-1)/pcpuxh(-1))) +
b4*(log(phk(-1)/pcpuxh(-1))+log(hyb3(-1)) +
b5*1/(1+(exp(,02082*tid-36,7240)/exp(4,3)) > )+
b6 (@)
hvor
hyb3 = (1-tsuih)*nyrente+t_adam+d_adam+0,5*lafd/100-0.5*r_pibhe)

Her er:

phk Kontantprisen pa enfamilichuse

cpuxh Privat forbrug i alt undtagen boligydelser

pcpuxh Prisen pa privat forbrug i alt undtagen boligydelser

fkbh Boligkapital

tid Arstallet

tsuih Skattesats pa renteudgifter

nyrente Veagtet gennemsnitsrente af 30 ars byggerente og fleksrenten

t_adam Skattesats pa boligkapital

d_adam Afskrivning

lafd Fgrste ars afdrag i forhold til geeld

rpibhe Inflationsudtryk baseret pa boliginvesteringsprisen, pibh

Resultatet af de to regressioner med forskellig og felles lgbetid ses i tabel 1.

Tabel 1: Estimationsresultater med sendringer i pantebrevslgbetiden

TR | CE—

Forklaret variabel Estimat t-vaerdi Estimat t veerdi

1.b1 -7.11147  -9.38150 -7.11811  -9.24374
2.b2 1.92841  6.68756 1.95831 6.74765
3.b3 -2.12895  -6.85133 -2.12167  -6.72078
4. b4 -0.26074  -5.22348 -0.25253  -5.09248
5.b5 0.45505  7.05328 0.46198 6.93665
6. b6 2.52499 6.38631 2.52823 6.28971

R"\ Std.afv 0.821753 / 0.034923 0.817595 / 0.035328
Periode 1968 - 2005 1968 - 2005

Tabel 1 viser, at der stort set ikke er nogen forskel pa regressionsresultaterne, uanset om
lanene der indgar i lafd har forskellige 1gbetider (a) eller samme lgbetid (b).

Vi prgver endnu en simplificering af formlen for lafd. Vi vil se hvordan lafd @ndres, nar vi
gar fra at have tre forskellige renteserier til at have samme rente pa de tre slags lan. Da
obligationslanet fylder klart mest i den sidste del af perioden valger vi obligationsrenten som
den falles rente. P4 denne made far vi ogsa nedtonet betydningen af fordelingen pa lanetyper,
da det vil vaere lige meget hvilket 1an man investerer i, igen med den lille krglle at
afdragsfrihed kun vedrgrer obligationslan.

Figur 3 viser hvordan en harmonisering af renterne pavirker lafd.



Figur 3: lafd serien med sendringer i lgbetider og renter
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Figur 3 viser, hvordan harmoniseringen af renterne gger lafd lidt 1 den f@rste del af samplet,
hvilket skyldes at obligationsrenten er lidt lavere end bade bankrenten og pantebrevsrenten i
den del af samplet. Med en lavere rente bliver afdraget lidt stgrre. I slutningen af samplet er
der mindre forskel mellem de tre renter og desuden indgar obligationslanet med en
dominerende andel. Derfor @ndres /afd kun marginalt i slutningen af samplet.

En regression af (4) med lafd opgjort ud fra harmoniserede renter kan ses i tabel 2, kolonne

(c).

Tabel 2: Estimationsresultater

1.b1 -7.09057  -9.29769 -6.88048  -8.13145
2.b2 1.96192  6.80208 1.96713 6.09863
3.b3 -2.12070  -6.77505 -2.01065 -5.66940
4. b4 -0.254250 -5.14725 -0.222009 -4.03240

5.b5 0.457538  6.98419 0.357233  5.77546
6. b6 2.52589  6.32933 2.52860 5.47574

R\ Std.afv 0.819344 / 0.035158 0.781035 / 0.038707
Periode 1968 - 2005 1968 - 2005

Igen kan det ses, at estimaterne kun @ndrer sig minimalt i forhold til udgangspunktet i tabel 1
(a). Det er veerd at bemarke, at efter ovenstaende @ndringer afh@nger lafd kun af
obligationslanenes lgbetid og rente. Bankrenten, banklgbetiden, pantebrevsrenten,
pantebrevslgbetiden og andelene for bank og pantebrevslan indgar ikke mere i udregningerne
at lafd. Vi kan derfor reducere (3) til
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— * S — —_ -
lafd =400 (maX obligation X ( yd61senbﬁgu/imx X andEwanui/er + ( . + ’;;b[igu/imx ]X (1 andelummiw ) rvbliguliﬂﬂ ]

+(1 - maxnbliga/imx ) X ( yd€lse - rab/igalion )) (5)

anden
hvor

r (1 +r )Mbetidl
i i

ydelse = a for i= {obligation, anden}.

+ r})lv)belid, —l
Dette reducerede udtryk for lafd ligner fuldstaendigt udtrykket for bafd, bortset fra at der i (5)
indgar den faktiske obligationsrente.

Slutteligt vil vi prgve at afkorte obligationslgbetiden i begyndelsen af samplet. Nermere
bestemt sztter vi obligationslgbetiden, og derved alle Igbetider, til 10 ari 1971 og tilbage.
Dette fgrer til en lafd-serie, som kan ses 1 figur 4.

Figur 4: lafd serien med sendringer i lgbetider, renter og alternativ lgbetid
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= Jafd med forskellige Igbetider

— — lafd med samme lgbetid

—— lafd med samme lgbetid og samme rente
---- lafd med alternativ obligationslgbetid

Som det ses pa figur 4, implicerer den korte Igbetid et markant stgrre afdrag, og variablen far
karakter af en dymmy, som beskriver et niveauskift i 1972.

En regression pa lafd med den alternative obligationslgbetid fgrer til de koefficienter, som kan
ses 1 Tabel 2 kolonne (d). Det ses, at koefficienterne kun a&ndres beskedent af den afkortede
Igbetid, men dog mere end af de andre @ndringer. Den relativt stgrste &ndring vedrgrer
koefficienten b5 til den logistiske dummy, som is@r bider i den fgrste del af samplet, hvor
afdragsvariablen bag (d) er lgftet. Dvs. vi far nu v.h.a. afdragsandelen forklaret noget af det,
som dummy’en blev sat til at forklare.

Sa da regressionen ikke flytter sig betydeligt, og det stgrre afdrag afspejler den
kreditrationering, som fandt sted pa daverende tidspunkt, kan vi valge at bruge den korte
Igbetid pa 10 ar. Vi ender med at forklare lafd ved ligning (5) med den kortere Igbetid i
begyndelsen af samplet.
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Vi vaelger dog at afkorte samplet lidt, indtil vi eventuelt far tilpasset den logistiske dummy i
boligprisrelationen, sadan at afdragsvariablen kan optrader som niveaudummy.

4. lafd forklaret ud fra bafd

Vi vil nu forsgge at forklare lafd som en simpel linear funktion af bafd og den 30-arige rente.
Det vil give os en tommelfingerregel for, hvordan den nye afdragsvariabel forholder sig til
den gamle.

Ligningen vi fitter er inspireret af en fgrsteordens taylor-udvikling i forhold til en rente pa 6
pct., hvor bafd fungerer som lafd beregnet med 6 % rente. Ligningen far formen

lafd = bafd + al* (iwb30—0,006) (6)

En regression af (6) giver fglgende koefficienter

Tabel 2: Estimationsresultater

1

R\ Std.afv 0.8506 / 0.0030
Periode 1966 - 2008

Ud fra R? og standard afvigelsen syntes der at vare en pan linezr sammenhzeng, nar lafd
forklares ved bafd og renten.
For yderligere kontrol af fittet tegnes det op mod faktisk lafd i figur 5.

Figur 5: lafd (ligning 5) og den fittet serie ved bafd
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— Jafd
= = fittet ud fra bafd

Figur 5 bekrefter, at der er en nogenlunde p&n liner sammenha&ng mellem lafd og bafd. Det
peger pa, at det ville veere muligt at bestemme lafd endogent i modellen ud fra bafd og renten
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ved (5). I sa fald skulle bafd fortsat indga som eksogen variabel og beregnes udenfor
modellen.

5. Konklusion

Vi kan beregne data for faktisk afdragsandel, /afd, ud fra en formel, hvor der bruges
forholdsvis fa forklarende variable. I hvert fald synes der kun at vere en beskeden empirisk
gevinst ved den oprindelige fulde formel med tre forskellige lanetyper med hver deres rente
og lgbetid.

I ADAM kan vi forklare lafd ved bafd og obligationsrenten. Vi kan dog ogsa indsztte noget,
der svarer til den datagenerenede lafd-formel i ADAM. Det sidste er nok det mest
gennemskuelige.



