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Huishoudens die een hypotheek met de Nationale Hypotheek 
Garantie (NHG) afsluiten, betalen hiervoor een eenmalige 
premie van één procent van de hypotheeksom, in ruil voor een 

rentekorting. Veel huishoudens nemen een hypotheek met NHG, omdat 
de premie doorgaans ruimschoots opweegt tegen het rentevoordeel en 
omdat ze dan verzekerd zijn tegen restschulden die kunnen ontstaan wan-
neer de woning noodgedwongen verkocht dient te worden. Het aantal star-
ters dat voor een NHG-hypotheek kiest is in drie jaar echter flink gedaald. 

Het aandeel starters dat in aanmerking komt voor de NHG en ook 
daadwerkelijk een NHG-hypotheek afsluit, lag vooral voor huishoudens 
met een lage LTV-ratio (loan-to-value) substantieel lager in 2017 dan in 
2015. Huishoudens met een hoge LTV kozen in 2017, net als in 2015, 
nog steeds in ongeveer negentig procent van de gevallen voor een hypo-
theek met NHG (figuur).
Een belangrijke verklaring hiervoor ligt in een verandering van het rente-
voordeel dat huishoudens met een NHG-hypotheek genieten. In 2015 
werd de hoogte van de hypotheekrente bepaald door een combinatie van 
de LTV en het wel of niet afsluiten van een hypotheek met NHG. Het 
laagste rentetarief was toen alleen beschikbaar voor hypotheekgevers die 
een NHG-hypotheek afsloten. 
Als gevolg van de gedaalde rentes was het verkrijgen van een NHG-
garantie in 2017 geen vereiste meer om de laagste hypotheekrente te 
krijgen. Ook voor alle huishoudens met een LTV lager dan 65 procent 
geldt sinds 2017 het laagste rentetarief. Het afsluiten van een NHG-
hypotheek levert voor hen dus geen extra rentevoordeel op. Omdat voor 
huishoudens met een lage LTV-ratio de kans dat hun huis verkocht moet 
worden met een restschuld klein is, loont het doorgaans niet om de een-
malige premie te betalen. Dit suggereert dat huishoudens met een lage 
LTV de NHG in het verleden vooral afsloten voor het rentevoordeel 
en niet voor de verzekeringswaarde van het product, of dat zij de verze-
keringswaarde momenteel lager waarderen dan in 2015, wellicht door 
toegenomen optimisme over de woningmarkt en de economie. 
■ FRANK VAN HOENSELAAR EN MAURO MASTROGIACOMO (DNB)

Minder hypotheekgarantie bij kleine hypotheken

Aandeel NHG-deelnemers bij starters die 
ervoor in aanmerking komen
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Kartelopslag, in procenten

Zonder transitieperiode Met transitieperiode

De economische schade van een kartel is uit te drukken in een 
kartelopslag. Deze opslag is het verschil tussen de daadwerke-
lijk betaalde prijs en de prijs in het geval dat het kartel niet zou 

hebben bestaan, de counterfactual prijs, en laat zien hoeveel afnemers te 
veel hebben betaald tijdens de kartelperiode. Een metastudie, gebaseerd 
op 24 academische studies met 66 gerapporteerde opslagen, uitgevoerd 
door SEO laat zien dat de gemiddelde kartelopslag zeventien procent is. 
Bovendien blijkt het veronderstelde moment waarop de gevolgen van de 
prijsafspraken zijn uitgewerkt van grote invloed te zijn op de kartelopslag.
Wanneer het kartel ophoudt te bestaan, kan dat uiteenlopende gevolgen 
hebben. Ten eerste kan de markt terugkeren naar ‘normale’ marktom-
standigheden en prijzen. Ten tweede kan het zijn dat prijzen zich niet 
direct neerwaarts aanpassen, bijvoorbeeld doordat er lopende contrac-
ten met leveranciers zijn. Het kan dan maanden duren voordat prijzen 
op hun normale niveau zijn. Maar het uiteenvallen van een kartel kan 
ook juist tot lagere prijzen leiden, als het kartel direct wordt opgevolgd 
door een prijzenoorlog. Daardoor is bij het meten van de kartelopslag de 
gekozen transitieperiode cruciaal. Wanneer gerekend wordt met een te 
korte transitieperiode, worden de kosten meestal lager geschat.
De metastudie toont aan dat de kartelopslag gemiddeld vijftien pro-
cent hoger is wanneer er gemeten wordt over een periode van meerdere 
maanden na opheffing van het kartel. Het kartel voor betonproducten 
in Zuid-Afrika is een duidelijk voorbeeld: hier geldt een kartelopslag van 
16,5 procent als de einddatum gelijk is aan de door de autoriteiten vast-
gestelde datum, terwijl het hanteren van een transitieperiode van tien 

maanden resulteert in een kartelopslag van 28 procent (figuur).
De variatie in de kartelopslag als gevolg van het hanteren van verschil-
lende periodes toont aan dat het noodzakelijk is om per kartelzaak 
zorgvuldig te kijken naar de specifieke kenmerken van het kartel, de bij-
behorende markt, de wijze waarop afnemers het kartelproduct inkopen 
en wat de looptijd is van contracten. Het rapporteren van het effect van 
verschillende transitieperiodes op de schadeberekening is een minimale 
vereiste om de betrouwbaarheid en robuustheid van zulke berekeningen 
te borgen. ■ HANNAH KOOPMAN, CHRISTIAAN BEHRENS EN NICOLE ROSEN-

BOOM (SEO ECONOMISCH ONDERZOEK)
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