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DRERHM

Forord

Rapporten omhandler ejerboliger i Danmark. Det undersgges, hvorvidt boligejerne siden
artusindeskiftet har haft en gkonomisk gevinst eller et tab ved at bo i ejerbolig fremfor i en
lejebolig af tilsvarende kvalitet og beliggenhed.

Overordnet har boligejeren mulighed for at optjene gevinster eller opna tab af to arsager: En
boligkapitalgevinst (eller tab), hvis boligens veerdi stiger (falder) over tid. En skattegevinst (eller
tab), hvis afkastet ved ejerskab af boligen beskattes mere lempeligt (hardere), end hvis pengene i
stedet var investeret i alternativ kapitalanbringelse.

| unders@gelsen kvantificeres boligejernes gkonomiske gevinst eller tab ved for hver ejerbolig at
skanne over boligejernes arlige indtjening og omkostninger ved ejerskabet. Beregningen udferes
pa et registerbaseret datagrundlag for perioden 2000-15.

Undersggelsen er bestilt og finansieret af Boliggkonomisk Videncenter (www.bvc.dk), der er
etableret af foreningen Realdania. Undersggelsen er udfgrt af DREAM-gruppen ved Jonas
Zangenberg Hansen, Andreas Jstergaard Iversen og Peter Stephensen. Arbejdet er pabegyndt
ultimo 2016 og afsluttet i januar 2018. DREAM har specificeret alle forudseetninger og
beregningsmetoder anvendt i rapporten.

| tabeller kan afrunding medfere, at tallene ikke summer til totalen. Alle belgbsstarrelser naevnt i
rapporten er opgjort i 2015-kr. med mindre andet er angivet.

Kgbenhavn, januar 2018
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Sammenfatning

Ejerboligen er den mest udbredte boligform i Danmark. Primo 2016 udger ejerboliger saledes
omkring 57 procent af alle helarsboliger'. @vrige boligformer omfatter udlejningsboliger og
andelsboliger, som udgar henholdsvis 35 og 8 procent af boligbestanden.

Der er en reekke gkonomiske gevinster og omkostninger forbundet med at eje sin bolig
fremfor at bo i en tilsvarende leje- eller andelsbolig. | rapporten undersgges det, hvad en
boligejer i perioden 2000-15 har haft af gkonomisk gevinst eller tab ved at bo i ejerbolig i
stedet for en alternativ boligform. Alternativboligen defineres som en lejebolig af samme
kvalitet og med samme beliggenhed som ejerboligen.

Den vaesentligste omkostning ved ejerboligen er finansieringsomkostningen. Boligkabet kan
enten lanefinansieres eller finansieres ved ejerens opsparede kapital (eller en blanding).
Lanefinansiering giver en renteomkostning for ejeren. Finansieres boligkab ved opsparet
kapital, medfarer dette ligeledes en omkostning for boligejeren, da vedkommende i stedet
ville kunne placere den investerede boligkapital pa de finansielle markeder og opna et afkast.
Boligejeren mister efter-skat vaerdien af dette afkast.

@vrige skonomiske omkostninger ved at veere boligejer fremfor at bo til leje omfatter blandt
andet, at der er relativt store omkostninger forbundet med handel med ejerboliger. Desuden
patager boligejeren sig en vis risiko, idet vaerditab pa ejendommen kan medfere et betydeligt
gkonomisk tab. Endelig pahviler vedligehold af ejerboligen den enkelte boligejer, ligesom
vedkommende betaler ejendomsveerdiskat.

Hensigten med ejendomsveaerdiskatten er at sikre, at gevinsten ved at besidde en ejerbolig
beskattes, ligesom der sker beskatning af afkastet ved andre former for investeringer
(eksempelvis gevinsten ved investering i veerdipapirer). Hvis ejendomsvaerdibeskatningen er
mere lempelig end beskatningen af en tilsvarende investering med samme risiko, vil
boligejeren opna en gkonomisk gevinst.

Herudover opnar boligejeren to gevinster: Dels sparer boligejeren den manedlige husleje,
som betales i en lejebolig. Dels kan boligejeren opna en kapitalgevinst, nar boligen szlges.
Boligkapitalgevinsten opstar, hvis boligens veerdi pa salgstidspunktet er hgjere end vaerdien
pa kgbstidspunktet. Veerdistigningen pa andelsboliger er ofte mere traeg end pa ejerboliger,
mens en eventuel veerdistigning pa en udlejningsbolig sjeeldent kommer lejeren til gode.

Karakteristik af ejerboliger og deres ejere

Siden artusindeskiftet har ejerboliger udgjort omkring 57 procent af det samlede antal
helarsboliger i Danmark. Som boligform er ejerboligen mest udbredt i de mindre befolkede
omrader. Fra at udggre ni af ti boliger i landsbyer og i landdistrikterne, falder ejerboligers
andel af boligbestanden til omkring en tredjedel af alle helarsboliger i hovedstadsomradet. De
forskellige boligformer i Danmark beskrives naermere i rapportens afsnit 2.1.

En person indtraeder oftest pa ejerboligmarkedet nar vedkommende aldersmaessigt befinder
sig fra midten af 20’erne til sidst i 30’erne. Dette sker i takt med, man typisk finder en fast
partner og stifter familie, hvorfor mange sgger mod en mere permanent bolig. Fra sidst i
60’erne sker fraflytning fra ejerboligen, nar folk @nsker en mindre bolig og en bolig med
mindre vedligehold.

' Fraregnes ejerboliger, som ikke bebos af ejeren men i stedet udlejes, er ejerboligers andel af den
samlede boligbestand cirka 50 procent.
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At boligejerne typisk er i de arbejdsduelige aldre, er medforklarende til, at boligejere typisk har
en hgjere indkomst end ikke-boligejere. For personer, som endnu ikke har naet
pensionsalderen, ses det imidlertid ogsa, at boligejerne i en given alder i gennemsnit har
storre indkomst end ikke-boligejere. Efter pensionsalderen ses der i dag ikke betydelige
indkomstforskelle mellem boligejere og ikke-boligejere.

Pa baggrund af indkomsten per person i familien inddeles alle 2,9 mio. familier i Danmark i 10
lige store indkomstgrupper’. Farste gruppe (1. indkomstdecil) indeholder de 10 procent af
familierne med de laveste indkomster. Den sidste gruppe (10. indkomstdecil) indeholder de
10 procent af familierne i Danmark, som har de hgjeste indkomster. Indkomstniveauet® i hver
indkomstgruppe kan ses i Tabel 1.

Der ses en klar positiv sammenhaeng mellem boligejernes indkomst og tilbgjeligheden til at
veere boligejer. | gruppen med de laveste indkomster er det 23 procent, som ejer deres bolig,
mens denne andel stiger til 73 procent for hgjindkomstgruppen. Dette falger gjensynligt af, at
ejerboligen kreever et stgrre kapitalindskud end andels- og lejeboliger, hvilket kan haemme
boligkeb blandt husholdninger med en relativt lav indkomst. Boligtagere med hgj indkomst
ejer i gennemsnit en dyrere bolig end ejere med lavere indkomstniveau, jf. tabellen nedenfor.
Dette er naturligt, da hgjere indkomst i udgangspunktet muligger keb af en dyrere bolig.

Tabel 1. Boligejeres karakteristika efter indkomstgrupper, 2015.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Indkomst per person 59 118 141 160 178 199 223 252 294 490 212
Husstandsindkomst 72 170 204 227 265 320 368 424 498 820 337

--- mio. kroner ---
Ejendomsveerdi 1,6 1,3 1,4 1,5 1,5 1,6 1,7 1,8 2,0 2,7 1,8

--- procent ---
Andel som egjer bolig 23 35 36 32 36 46 53 60 66 73 46

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

En husstands mulighed for at opna finansiering af boligkgbet afhaenger ikke udelukkende af
husstandens indkomstniveau. For eksempel er ogsa husstandens formue pa kebstidspunktet
af afgagrende betydning. Faktorer sasom opsparingstilbgjelighed og arv er medforklarende til,
hvorvidt en husholdning uanset indkomstniveau har mulighed for at kabe en ejerbolig.

Boligejere i farste indkomstdecil ejer en pafaldende dyr bolig, som i gennemsnit har samme
vaerdi som boliger ejet af mellemindkomstgruppen. Der findes gjensynligt flere forklaringer
herpa. Dels har en forholdsvis stor andel af ejerne i farste indkomstdecil kabt deres bolig for
nylig. Disse nyslaede boligejere kan veere personer med et midlertidigt lavt indkomstniveau,
hvor der ventes en gunstig indkomstudvikling fremadrettet. Dels er en stor andel i fgrste
indkomstdecil midlertidigt udenfor arbejdsstyrken eller selvsteendige. Disse grupper kan
midlertidigt have et lavt indkomstniveau.

2 Inddelingen sker efter den familiesekvivalerede disponible indkomst, dvs. familiens samlede disponible
indkomst fordeles pa familiens medlemmer efter regulering for stordriftsfordele ved at vaere flere om at
dele de feelles udgifter.

® Alle belgb angivet i sammenfatningen er opgjort i 2015-kr. medmindre andet er angivet.
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Det er desuden bemeerkelsesveerdigt, at en relativt stor andel af husstandene i andet og
tredje indkomstdecil er boligejere. Arsagen hertil er, at boligejere i de nedre indkomstdeciler
generelt er aldre personer, som i stort omfang har trukket sig tilbage fra arbejdsmarkedet.
Disse eldre boligejere har typisk ejet boligen over en laengere periode, og personerne havde
sandsynligvis et hgjere indkomstniveau pa kabstidspunktet.

Der gives en mere omfattende karakteristik af ejerbolig samt deres ejere i afsnit 2.2.

Gevinst ved at eje sin bolig fremfor at leje en tilsvarende bolig

| unders@gelsen defineres den sakaldte gjerboliggevinst som forskellen pa den indtjening en
boligejer har ved at bebo en given bolig fratrukket omkostninger ved ejerskabet. Boligejerens
indtjening bestar af sparet husleje i forhold til en sammenlignelig lejebolig og en eventuel
kapitalgevinst (i perioder, hvor boligens veerdi stiger). Boligejerens omkostninger omfatter
vedligehold, ejendomsskatter, en finansieringsomkostning og eventuelt kapitaltab (hvis
ejendommens veerdi falder).

| undersggelsen udregnes ejerboliggevinsten individuelt for en ftilfaeldigt udvalgt stikpreve
indeholdende 25 procent af samtlige privatejede enfamilie ejerboliger i Danmark. Dette svarer
til cirka 350.000 ejerboliger, som bade omfatter parcelhuse, raekkehuse og ejerlejligheder.

Det skgnnes, at en boligejer gennem perioden 2000-15 i gennemsnit tjente en gevinst i
storrelsesordenen 26.000 kr. arligt i forhold til, hvis vedkommende i stedet havde boet i en
sammenlignelig lejebolig. Den positive gevinst opstod, da boligejerne i perioden optjente
boligkapitalgevinster, der ikke blev afspejlet i omkostningen ved en tilsvarende lejebolig.
Desuden optjente boligejerne en skattegevinst, da gevinsten ved ejerskab af boligen blev
lempeligere beskattet end anden opsparing. Skatte- og boligkapitalgevinsten beskrives
nzermere i sammenfatningens felgende afsnit.

Figur 1. Ejerboliggevinst efter region, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige, skonnede ejerboliggevinster ved at bo i ejerbolig fremfor i en
tilsvarende lejebolig i hvert ar i perioden 2000-15. Gevinsten er opgjort per boligejer.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Den arlige ejerboliggevinst varierer kraftigt gennem perioden. Det fremgéar af Figur 1, hvor
den gennemsnitlige, arlige ejerboliggevinst i perioden 2000-15 vises for hver af landets fem
regioner. Udviklingen i den samlede gevinst felger overordnet udsvingene i
boligkapitalgevinsten (beskrives senere i sammenfatningen). Skattegevinsten udviser
betydeligt mindre udsving end ejerboliggevinsten, og denne gevinst er positiv gennem hele
perioden siden artusindeskiftet.

Der var store geografiske forskelle i den samlede ejerboliggevinst optjent over hele den
betragtede periode. De nominelt stgrste gevinster optjentes i hovedstadsomradet. Ogsa
omkring Aarhus og i de starre provinsbyer optjentes betydelige ejerboliggevinster, mens
gevinsten var taet ved nul i visse landomrader. Arsagen til de geografiske forskelle i
ejerboliggevinsten var primzaert, at de optjente boligkapitalgevinster var meget forskellige pa
tveers af landet. Ejerboligbeskatningen bidrog dog ligeledes til den geografiske spredning i
ejerboliggevinsterne, da boligejerne blev lempeligere beskattet, end hvis den i boligen
placerede kapital var investeret i andre opsparingsformer. Denne gevinst tilfaldt i overvejende
grad boligejerne i hovedstadsomradet.

Boligejerne med de hgjeste indkomster optjente i gennemsnit de starste gevinster pa
ejerboligmarkedet gennem den betragtede periode, jf. Tabel 2, som viser den gennemsnitlige
ejerboliggevinst efter indkomstgrupper. Dette skyldes, at hgjindkomstgruppen i gennemsnit
ejede dyrere ejendomme end de gvrige indkomstgrupper, hvorfor boligejere med en relativt
hgj indkomst opnaede storre nominelle kapitalgevinster. Skattegevinsten, som udover
kapitalgevinsten udger hovedparten af boligejernes gevinst i perioden, var derimod
nogenlunde jeevnt fordelt over indkomstgrupper.

Den optjente gevinst varierede ikke naevnevaerdigt mellem boligejere i midten af og i den lave
ende af indkomstfordelingen. Dette skyldes, at boligejere i lav- og mellemindkomstgruppen
ejer ejendomme af nogenlunde samme veerdi.

Tabel 2. Gennemsnitlig ejerboliggevinst efter indkomstgrupper.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10 Alle

--- tusinde kroner ---

Gennemshnitlig ejerboliggevinst for boligejere i indkomstdecil

| alt 2000-15 352 273 282 266 279 309 347 394 479 728 409

Gns. per ar 2000-15 22 17 18 17 17 19 22 25 30 46 26
--- procent ---

Gevinst ift. indkomst 42 20 19 18 17 17 17 17 18 15 17

Andel af samlet gevinst 2 4 4 4 6 9 11 13 16 31 100

Anm.: Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Ejerboliggevinstens fordeling efter geografi og efter boligejerens karakteristika er naermere
beskrevet i rapportens afsnit 5.1, mens beregningsmetoden dokumenteres i afsnit 6.

Ejerboligbeskatning og skattegevinst

| Danmark sker beskatning af ejerboligen gennem grundskylden og ejendomsveerdiskatten.
Grundskyld pahviler alle jordejere, mens ejendomsveerdiskatten betales af personer, som ejer
deres egen bolig. Ejendomsvaerdiskatten betales som en andel af ejendommens veerdi
fastsat i henhold til den offentlige ejendomsvurdering.
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Ejendomsveerdiskattens formal er at bidrage til en skattemaessig ens behandling af forskellige
former for opsparing. Ud fra et lighedsprincip ber ejerens afkast ved ejerskab af sin bolig
vaere palagt samme skat som andre former for reale eller finansielle investeringer. Hvis ikke
det er tilfaeldet, vil boligejerne opna en skattegevinst eller -tab, idet afkastet ved ejerskab af
boligen beskattes anderledes, end hvis pengene i stedet var investeret i alternativ
kapitalanbringelse.

Set fra et samfundsgkonomisk synspunkt kan det vaere uhensigtsmaessigt, hvis beskatningen
af afkast fra forskellige investeringer er uensartet. Det kan forvride investerings- og
forbrugsmgnstret i gkonomien pa en samfundsmaessig ubelejlig vis.

Fagekonomisk taler man derfor om at sikre en skattemaessig neutral behandling af
investering i ejerboliger. Herved menes, at ejerboligerne palaegges en sakaldt neutral
ejendomsveaerdiskat, der hverken begunstiger eller straffer opsparing i ejerboliger
sammenlignet med anden opsparing. Ved neutral ejendomsbeskatning fastsaettes
skattesatsen saledes, at ejerboliginvesteringen giver praecis samme afkast som en
investering i andre former for kapital med samme risikoprofil.

| undersggelsen findes det, at ejendomsveerdiskatten i perioden siden artusindeskiftet har
veeret lavere end sit neutrale niveau. Boligejerne har derfor optjent en positiv skattegevinst.
Skattegevinsten vurderes i gennemsnit at veere i starrelsesordenen 12.000 kr. arligt i arene
2000-15. Skattegevinsten udger saledes knap halvdelen af den samlede ejerboliggevinst
optjent i perioden.

Tre grunde er medforklarende til den positive skattegevinst siden artusindeskiftet: For det
forste er den effekiive ejendomsveerdiskattesats i perioden lavere end sit neutrale niveau.
Dette skgnnes at have givet den gennemsnitlige boligejer en gevinst pa omkring 7.800 kr.
arligt. For det andet saettes de offentlige ejendomsvurderinger ud fra et forsigtighedsprincip i
underkanten af boligernes reelle handelsveerdi. Dette betyder, at boligejerne beskattes af en
for lav ejendomsveerdi. Det anslas, at boligejernes arlige gevinst som fglge heraf er 1.600 kr. i
gennemsnit. For det tredje har skattestoppet siden 2002 betydet, at boligejerne ikke er blevet
beskattet af veerdistigninger. Skattestoppet vurderes at have givet boligejerne en
gennemsnitlig arlig gevinst pa 2.600 kr.

Skattegevinsten vurderes at vaere positiv gennem hele perioden siden artusindeskiftet. Det
fremgar af Figur 2, som viser den gennemsnitlige, arlige skattegevinst i hver af landets fem
regioner. Gevinsten er sterst i begyndelsen af artusindet. Da afkastet pa den alternative
investering de efterfglgende ar aftager i takt med det faldende renteniveau, mindskes
boligejernes skattegevinst gennem den betragtede periode.

| alle landets kommuner vurderes den gennemsnitlige skattegevinst at veere positiv. Der er
dog anseelig forskel pa gevinstens stgrrelse pa tvaers af landet. De stgrste nominelle
skattegevinster optjentes i hovedstadsomradet, i Nordsjaelland og i Aarhus. Det er i samme
omrader de i udgangspunktet dyreste boliger er beliggende, ligesom det er i disse omrader de
starste stigninger i ejerboligprisen observeres. Boligejerne i disse omrader opnaede saledes
seerlig stor gavn af, at ejendomsveerdiskatten afveg fra sit neutrale niveau. | samme egne af
landet er gevinsten ved ikke at blive beskattet af prisstigninger efter skattestoppets indfarelse
ligeledes starst.

Skattegevinsten er forholdsvis jeevnt fordelt mellem boligejere i forskellige indkomstgrupper,
dog med tendens til at boligejerne med de hgjeste indkomster optjente en skattegevinst, som
var omkring en tredjedel sterre end de @vrige indkomstgrupper. Det fremgar af Tabel 3, hvor
den gennemsnitlige gevinst efter indkomstgrupper vises.
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Figur 2. Skattegevinst efter region, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Skattegevinsten er opgjort som den fiktive skattebetaling under neutral ejendomsveerdiskat
fratrukket den faktisk betalte ejendomsveerdiskat. Gevinsten er opgjort per boligejer.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Boligejere med en relativ lav indkomst fik en forholdsvis stor gevinst ved, at
ejendomsveaerdiskatten i perioden siden artusindeskiftet har veeret lavere end sit neutrale
niveau. Arsagen hertil er, at en stor andel af boligejerne i de nedre indkomstgrupper er
pensionister. Disse opnar fradrag i ejendomsveerdiskatten, hvilket @ger gruppens
skattegevinst som fglge af, at satsen afviger fra neutralt niveau.

Veerdien af en bolig er typisk sterre for boligejere med hgj indkomst end for ejere i
mellemindkomstgruppen. Alligevel er gevinsten som fglge af, at ejendomsveerdiskatten
afviger fra sit neutrale niveau af samme stgrrelse for disse indkomstgrupper. Dette skyldes, at
en stgrre andel af boligejerne med en hgj indkomst beskattes med den hgje
ejendomsveerdiskattesats. Hgjindkomstgruppens skattegevinst i forhold til boligejere med
lavere indkomst mindskes herved.

Gevinsten ved skaevhed i de offentlige ejendomsvurderinger og gevinsten ved skattestoppet
har generelt vaeret storst for boligejere med de hgjeste indkomster. Dette skyldes, at
boligejere med relativ hgj indkomst ejer de dyreste boliger. Den stgrste nominelle skaevhed i
ejendomsvurderingerne ses for disse boliger, ligesom samme boliger oplever de storste
nominelle prisstigninger, og dermed opnar sterst nominel fordel af, at prisstigninger efter 2002
ikke beskattes.

Skattegevinster udger den stgrste andel af den samlede ejerboliggevinst for boligejere med
de laveste indkomster. Mens skattegevinster udger cirka 70 procent af den samlede gevinst
for boligejere i andet indkomstdecil, aftager denne andel nogenlunde linezert til 36 procent for
boligejere i 10. indkomstdecil.

Reglerne for boligbeskatning i Danmark er gennemgaet i rapportens afsnit 3, mens
fordelingen af boligejernes skattegevinst beskrives i afsnit 5.3.
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Tabel 3. Gennemsnitlig skattegevinst efter indkomstgrupper.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Gennemshnitlig skattegevinst for boligejere i indkomstdecil
| alt 2000-15 185 190 179 164 161 167 176 187 206 260 194
Gns. per ar 2000-15 15 119 11,2 10,2 101 104 11,0 11,7 129 16,3 12,1

Gennemshnitlig arlig skattegevinst efter arsag

Sats ikke neutral 86 10,0 8,8 7,5 7,0 7,0 7,2 7,4 7,9 8,6 7,8

Skeevhed i vurdering 0,7 0,4 0,8 1,0 1,2 1,4 1,6 1,8 21 29 1,6

Skattestop 2,2 1,4 1,7 1,8 1,9 2,0 2,2 2,5 2,8 4,8 2,6
--- procent ---

Gevinst ift. indkomst 22 14 12 10 10 9 8 8 7 5 8

Andel samlet gevinst 4 6 5 6 8 10 12 13 14 22 100

Anm.: Skattegevinsten er opgjort som den fiktive skattebetaling under neutral ejendomsveerdiskat
fratrukket den faktisk betalte ejendomsveerdiskat. Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde
2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Udviklingen i ejerboligpris gennem det 21. arhundrede

| denne undersggelse sk@nnes over prisudviklingen pa samtlige ejerboliger i Danmark. Dette
sker ud fra den statistiske metode geografisk vaegtet regression, som vurderer hver boligs
veerdi pa baggrund af prisen pa solgte ejerboliger i naeromradet til den enkelte bolig. Metoden
beskrives naermere i appendiks E.

Det danske boligmarked har gennemgaet en dramatisk udvikling siden artusindeskiftet. For
ejerboliger er udviklingen i den gennemsnitlige handelspris per kvadratmeter afbildet i Figur 3.
| begyndelsen af 00’erne var ejerboligprisen stat stigende, og i Igbet af ganske fa ar midt i
artiet skete en voldsom prisstigning. Udviklingen vendte brat, og boligejerne oplevede store
kapitaltab i 2007-08. Herefter skete en stabilisering af prisen, dog med store regionale
forskelle. De seneste ar er ejerboligprisen igen steget ganske betragteligt. Prisstigningen har
veeret seerlig stor i hovedstadsomradet, men ogsa i de starste provinsbyer ses ejerboligprisen
at veere opadgaende. P& det seneste ses en tendens til, at den stigende boligpris breder sig
fra de starre byer til ogsa at omfatte mindre byomrader og landdistrikterne.

Boligpriserne er siden ar 2000 steget mere end den almindelige inflation. En raekke forhold
kan vaere medforklarende til, at boligpriserne steg hurtigere end den normale
prisstigningstakt.

Gennem 00’erne oplevedes et faldende renteniveau, og de seneste ar har renten vaeret
historisk lav. Samtidig blev der i ferste halvdel af 00’erne givet mulighed for billigere
finansiering, hvilket kan have vaeret med til at presse boligpriserne op. | 2002 laves desuden
skattestop pa ejendomsveerdiskatten, sa skattebetalingen siden har veeret fastfrosset pa
niveauet fra begyndelsen af artusindeskiftet i kroner og gre. Dette kan ligeledes have veeret
medvirkende til at accelerere boligprisstigningerne yderligere.

| Igbet af den betragtede periode ses desuden en klar tendens til, at boligprisen er steget
mere i hovedstadsomradet — og til dels ogsa i de andre sterre byer — end prisstigningerne i
gvrige dele af landet.
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En overordnet demografisk tendens til tilflytning mod de stgrre byomrader har veeret
medforklarende hertil. Positiv nettoindvandring fra udlandet, hvoraf flertallet bosaetter sig i de
storre byomrader, har ligeledes @get boligefterspegrgslen mere i de stgrste byer end i
landomraderne. Et positivt fedselsoverskud har vaeret med til at age befolkningstilvaeksten.

Andelen af unge, som fuldfgrer en videregdende uddannelse, er desuden relativ hgj de
seneste ar. Da job, som eftersparger hgijt kvalificeret arbejdskraft, typisk er beliggende i de
starre byer, kan dette sammen med aendrede erhvervsstrukturer, hvor traditionelle erhverv
forsvinder, have vaeret med til at @get presset pa ejerboligprisen i de starre byer.

| Kgbenhavn udger ejerboliger en forholdsvis lav andel af den samlede boligbestand, hvorfor
kun en mindre del af det samlede antal boliger kan omsaettes frit pa markedet. Ved stor
efterspargsel efter boliger i Kebenhavnsomradet kan ejerboligprisen derfor presses yderligere
op end i gvrige egne af landet. Dette kan vaere medforklarende til den observerede udvikling.

Uagtet disse faktorer, sa steg prisen usaedvanligt stejlt i perioden 2005-06. Det der skete i
disse ar er efterfglgende blevet kategoriseret som en periode, hvor prisstigningerne ikke kan
forklares ud fra den gkonomiske udvikling i samfundet (ogséa kaldet en "boligboble™).

Figur 3. Ejerboligpris efter region, 2000-17.
a) Enfamiliehuse b) Ejerlejligheder
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Anm.: Figuren viser den skennede, gennemsnitlige handelspris per kvadratmeter i perioden fra forste
kvartal 2000 til andet kvartal 2017. Den skennede prisudvikling er baseret pa alle ejerboliger i
regionen. Handelsprisen opggres i labende priser.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og Boligmarkedsstatistikken.

Udviklingen i boligprisen i perioden 2000-2017 beskrives naermere i rapportens afsnit 4.1.
Detaljerede kort viser hvilke egne af landet, som oplevede hgje stigninger i ejerboligprisen og
hvilke omrader, der ikke i samme grad har oplevet en stigning i boligprisen. Disse kort vises i
rapportens afsnit 4.2.

Boligkapitalgevinst

For hver enkelt bolig foretages der i undersggelsen en arlig vurdering af boligens veerdi i
perioden 2000-15. Dette muliggar beregning af, hvor store boligkapitalgevinster, som arligt er
tilfaldet den enkelte boligejer. Kapitalgevinsten beregnes som ar til ar eendringen i boligens
vurderede veerdi.
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Beregningerne viser, at boligkapitalgevinsten i det 21. arhundrede i overvejende grad er
tiifaldet boligejerne i hovedstadsomradet. Dette skyldes dels, at boligpriserne i
hovedstadsomradet havde den sterste relative fremgang. Dels er det ogsa her, de i
udgangspunktet dyreste boliger er beliggende. Boligejerne i Kgbenhavnsomradet optjente
derfor de starste kapitalgevinster under boligmarkedets optur i fgrste halvdel af 00’erne. Det
fremgar af Figur 4, som for hver af landets fem regioner viser de skennede, gennemsnitlige
boligkapitalgevinster i hvert ar i perioden 2000-15.

Da boblen pa boligmarkedet bristede, oplevede boligejerne betydelige kapitaltab. Omraderne,
der de foregaende ar oplevede de storste prisstigninger var ligeledes de omrader, som blev
hardest ramt af den efterfglgende nedtur pa boligmarkedet. Mens boligpriserne i
hovedstadsomradet indhentede en del af kapitaltabet i perioden fra 2010, sa var dette i
mindre udstraekning tilfeeldet pa det gvrige Sjaelland.

Samme billede tegner sig omkring de @vrige stgrre byer. | byerne optjente boligejerne starre
kapitalgevinster end i omkringliggende omrader. Dette geelder for eksempel det centrale
Aarhus, hvor den optjente boligkapitalgevinst er stgrre end i omegnsomraderne som for
eksempel Skanderborg og Silkeborg. Boligejerne i Silkeborg vurderes at have optjent starre
kapitalgevinster end i Herning, Viborg og Horsens. De nominelt mindste kapitalgevinster ses i
kommunerne i den sydligste samt vestligste del af Danmark, pad de mindre ger samt pa
Vestsjeelland.

Figur 4. Boligkapitalgevinst efter region, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-2015.
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Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige, skonnede boligkapitalgevinster i hvert ar i perioden 2000-15.
Gevinsten er opgjort per boligejer.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Boligkapitalgevinsten i perioden 2000-15 tilfaldt i overvejende grad boligejerne med de
hgjeste indkomster, jf. Tabel 4, som viser kapitalgevinstens fordeling efter indkomstgrupper.
Dette skyldes, at boligejere med en hgj indkomst i gennemsnit ejer de dyreste boliger. Den
nominelle kapitalgevinst bliver derfor stgrst for hgjindkomstgruppen.
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Tabel 4. Gennemsnitlig boligkapitalgevinst efter indkomstgrupper.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---

Kapitalgevinst for boligejere i indkomstdecil

| alt 2000-15 522 409 423 409 424 458 501 557 654 947 572
Per ar 2000-15 33 26 26 26 27 29 31 35 41 59 36
--- procent ---

Gevinst ift. indkomst 57 30 29 27 26 25 24 24 24 19 24
Andel samlet gevinst 3 4 4 5 7 9 11 13 16 28 100

Anm.: Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Optjeningen af boligkapitalgevinster i perioden 2000-15 er nsermere beskrevet i rapportens
afsnit 4.3.
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1. Indledning

Ejerboligen er den mest udbredte boligform i Danmark, idet ejerboliger udger mere end
halvdelen af samtlige helarsboliger. Det resterende boligmarked bestar af andelsboliger og
udlejningsboliger, hvor udlejningsboliger typisk opdeles i tre typer i form af almene, offentligt
ejede og privatejede udlejningsboliger.

Boligejeren har en raekke fordele og ulemper i forhold til at bo i en tilsvarende andels- eller
lejebolig. Dels sparer boligejeren den manedlige husleje, som betales i en lejebolig. Dels kan
boligejeren opna en kapitalgevinst, nar boligen saelges. Gevinsten opstar, hvis boligens veerdi
pa salgstidspunktet er hgjere end veerdien pa kebstidspunktet. Veerdistigningen pa
andelsboliger er ofte mere traeg end pa ejerboliger, mens en eventuel veaerdistigning pa en
udlejningsbolig sjeeldent kommer lejeren til gode.

| princippet beskattes al kapitalindkomst i Danmark. Med udgangspunkt heri kan man
argumentere for, at ogsa gevinsten ved ejerskab af en bolig bar beskattes. Dette er netop
formalet med ejendomsvaerdiskatten, som bgr betragtes som en skat pa den indtjening
boligejeren har ved at ved at eje sin egen bolig fremfor at leje en tilsvarende bolig.

Er ejendomsveerdiskatten fastsat, sa afkastet ved boliginvesteringen beskattes mere
lempeligt (eller hardere) end andre former for opsparing, vil boligejeren desuden opna en
skattegevinst (eller tab) i forhold til, hvis vedkommende havde investeret samme maengde
kapital andet sted for eksempel i veerdipapirer. Herved kan boligejeren opnar en skattegevinst
(eller tab) i forhold il lejere.

Boligejerens veesentligste udgift er den gkonomiske omkostning forbundet med finansiering af
boligkebet. Kabet kan enten lanefinansieres eller finansieres ved ejerens opsparede kapital
(eller en blanding). Lanefinansiering giver en renteomkostning for ejeren. Finansieres
boligkeb ved opsparet kapital, medfgrer dette ligeledes en omkostning for boligejeren, da
vedkommende i stedet ville kunne placere den investerede boligkapital pa de finansielle
markeder og opna et afkast. Boligejeren mister efter-skat veerdien af dette afkast.

@vrige udgifter omfatter blandt andet, at der er relativt store omkostninger forbundet med
handel med ejerboliger. Desuden pahviler vedligehold af ejerboligen den enkelte boligejer,
ligesom vedkommende betaler ejendomsveerdiskat. Endelig patager boligejeren sig en vis
risiko, idet veerditab pa ejendommen kan medfgre et betydeligt skonomisk tab.

Undersgagelsens formal

Formalet med denne undersggelse er at skanne over, hvad en boligejer i perioden siden
artusindeskiftet har haft af gkonomisk gevinst eller tab ved at bo i ejerbolig i stedet for en
alternativ boligtype. Alternativboligen defineres som en lejebolig af samme kvalitet og med
samme beliggenhed som ejerboligen.

| unders@gelsen defineres den sakaldte gjerboliggevinst som forskellen pa den indtjening en
boligejer har ved at bebo en given bolig fratrukket omkostninger ved ejerskabet. Boligejerens
indtjening bestar af sparet husleje i forhold til en sammenlignelig lejebolig og en eventuel
kapitalgevinst (i perioder, hvor boligens veerdi stiger). Boligejerens omkostninger omfatter
vedligehold, ejendomsskatter, en finansieringsomkostning og eventuelt kapitaltab (hvor
ejendommens veerdi falder).

Ejerboliggevinsten udregnes individuelt for en tilfeeldigt udvalgt stikprgve indeholdende 25
procent af samtlige privatejede enfamilie ejerboliger i Danmark. Dette svarer til cirka 350.000
ejerboliger, som bade omfatter parcelhuse, raekkehuse og ejerlejligheder. For hver enkelt
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bolig foretages en kvartalsvis vurdering af boligens vaerdi i perioden 2000-15. Dette muligger
beregning af, hvor store kapitalgevinster, som arligt er tilfaldet den enkelte boligejer. Det
vurderes, at ejendomsveerdiskatten siden artusindeskiftet har veeret lavere end beskatningen
af @vrig opsparing, hvorfor boligejerne i perioden har optjent en skattegevinst. For hver enkelt
bolig vurderes skattegevinstens starrelse.

Forste ar, der indgar i undersagelsen, er ar 2000, hvor ejendomsveerdiskatten erstatter den
tidligere skat palagt boligejere (skatten var kendt som ’lejeveerdi af egen bolig”).
Undersggelsen afsluttes i 2015, som er seneste datadr, hvor alt nedvendigt data er
tilgaengeligt.

Valget af periode til beregning af boligejernes gevinst ved ejerskabet vil have betydning for
resultatet. Den betragtede periode er karakteriseret ved store udsving i prisen pa
ejerboligmarkedet. Dette medfarer, at boligejernes gevinst i forhold til at bo til leje varierer
kraftigt i perioden siden artusindeskiftet. Beregningen vil dog illustrere nogle klare tendenser,
som ikke er isoleret til perioden 2000-15.

Undersggelsens indhold og opbygning

| afsnit 2 gives en overordnet beskrivelse af det danske boligmarked, ligesom afsnittet
indeholder en karakteristik af ejerboliger og deres ejere. Ejerboligen er den mest udbredte
boligform i Danmark, og ejerboliger har siden artusindeskiftet udgjort omkring 57 procent af
bestanden af helarsboliger. | 2016 bebos omkring syv procentpoint af ejerboligerne ikke af
ejeren, men udlejes i stedet. | dag findes 1,4 mio. enfamilie ejerboliger. Ejerboliger ejes typisk
af personer i de arbejdsduelige aldre. Dette er medforklarende til, at boligejerne typisk har en
relativt hgj indkomst. En forholdsvis stor andel af husstandene med en middel til lav indkomst
ejer imidlertid deres bolig, hvilket blandt andet omfatter pensionister.

| Danmark sker beskatning af ejerboligen gennem grundskylden og ejendomsveerdiskatten.
Grundskyld pahviler alle jordejere, mens ejendomsveerdiskatten betales af personer, som ejer
deres egen bolig. Ejendomsvaerdiskatten betales som en andel af ejendommens veerdi
fastsat i henhold til den offentlige ejendomsvurdering. Ejerboligbeskatningen beskrives
naermere i afsnit 3.

Afsnit 4 beskriver prisudviklingen pa ejerboligmarkedet. Beskrivelsen tager udgangspunkt i en
vurderet handelspris pa en stikprgve indeholdelse 25 procent af samtlige enfamilie ejerboliger
svarende til cirka 350.000 boliger. Pa baggrund af den ska@nnede prisudvikling er det muligt at
beregne arlige kapitalgevinster eller -tab for hver enkelt boligejer. | alle landsdele vurderes
boligejerne at have optjent en positiv kapitalgevinst i perioden 2000-15. Der er betydelige
geografiske forskelle i de optjente kapitalgevinster, der vurderes stgrst i de stgrre byomrader,
saerligt hovedstadsomradet, og lavere i de mindre provinsbyer samt i landdistrikterne.

Kapitalgevinstens stgrrelse er hovedforklarende for udviklingen i ejerboliggevinsten, dvs.
boligejerens gevinst ved at eje sin bolig fremfor at leje en tilsvarende bolig. Ejerboliggevinsten
vurderes saledes storst i hovedstadsomradet samt omkring Aarhus. Herfra aftager gevinsten,
nar mindre byomrader betragtes. Boligejerne vurderes dog ogsa at optjene en positiv
skattegevinst, som over hele perioden 2000-15 i gennemsnit har samme stgrrelse som
kapitalgevinsten. Fordelingen af ejerboliggevinsten er praesenteret i afsnit 5, mens
beregningsmetoden gennemgas i afsnit 6. Herefter folger rapportens konklusion.

Undervejs i rapporten er mere tekniske beskrivelser henlagt til bokse. Boksene er en mere
teknisk uddybning af forhold, der ligeledes er forklaret i teksten i det enkelte afsnit.
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2. Ejerboligens rolle pa det danske boligmarked

| ejerboligen disponerer ejeren over sin bolig via et skade, der tinglyses pa ejendommen.
Dette er den mest udbredte ejerform i Danmark. Afsnit 2.1 giver en yderligere beskrivelse af
boligformerne i Danmark.

En boligejer kaber typisk sin ejerbolig, nar vedkommende aldersmaessigt befinder sig mellem
midt 20’erne og frem til slutningen af 30’erne. Dette sker i takt med, at man typisk finder en
fast partner og stifter familie. | sa fald efterspgrges en mere permanent bolig, som gerne ma
vaere med udearealer tilknyttet. Mange flytter derfor mod parcel- og reekkehuse, som typisk er
ejerboliger. Fra slutningen af 60’erne fraflyttes ejerboligen efterhanden, som boligtagerne
gnsker en mindre bolig og en bolig med mindre vedligeholdelse end ejerboligen.

Ejerboliger ejes derfor typisk af personer i de arbejdsduelige aldre. Dette er medvirkende fil,
at boligejerne typisk har en relativt hgj husstandsindkomst sammenlignet med befolkningen
som helhed. Blandt husstande med de hgjeste indkomster ses omkring tre fijerdedele at veere
boligejere, mens andelen aftager til omkring hver femte blandt husstande med relativt lave
indkomster.

En forholdsvis stor andel af husstandene med en middel til lav indkomst ejer imidlertid en
bolig af en relativt hgj veerdi. Denne gruppe omfatter i hgj grad pensionister, som typisk har
ejet deres bolig gennem en arraekke. Disse har derfor typisk kebt boligen relativt billigt i
forhold til dens nuveerende veerdi, ligesom vedkommende typisk ville have haft en hgjere
indkomst pa kgbstidspunktet. Afsnit 2.2 giver en yderligere beskrivelse af ejerboligens
beliggenhed og ejernes karakteristika i form af alder og indkomstforhold.

| undersggelsens kapitel 4 til 6 fokuseres pa privatejede enfamilie ejerboliger, som
hovedsageligt anvendes til boligformél. Disse udger omkring 83 procent af samtlige
ejerboliger. | afsnit 2.3 beskrives det, hvorledes disse ejerboliger udveelges.

2.1. Boligformer i Danmark

Primo 2016 fandtes i omegnen af 3 mio. boliger i Danmark. Boligerne opdeles i to
hovedgrupper. For det ferste omkring 2,8 mio. helarsboliger* i form af enfamiliehuse
(stuehuse til landbrugsejendomme, parcelhuse og raekkehuse), etageboliger (lejligheder) og
gvrige boliger, som typisk vil vaere kollegieboliger, d@gninstitutioner eller en blanding af bolig
og erhverv. Den anden hovedgruppe omfatter cirka 234.000 sommer- og fritidshuse. |
modsaetning til helarsboligen er det ikke tilladt at bo i et sommerhus hele aret, hvis huset
ligger i et omrade, der er udlagt til sommerhuse®.

Den mest udbredte boligform i Danmark er ejerboligen. Her disponerer ejeren over sin bolig
via et skgde, der tinglyses pa ejendommen. Dette star i modsaetning til bade andelsboligen,
hvor beboeren har brugsret og andel i foreningens formue, men ikke ejer selve boligen, og
lejeboligen®, hvor beboeren kun har brugsret.

* De fleste helarsboliger beliggende i boligomrader og byer er behzeftet med bopeelspligt. Dette
indebeerer, at hvis en bolig ikke er beboet af ejeren, sa skal boligen i stedet lejes ud saledes, at den er
beboet. Det er kommunen, som beslutter, om en helarsbolig er behaeftet med bopeelspligt. Siden foraret
2013 har kommunerne haft mulighed for at give flexboligstatus til helarsboliger i landomrader, sa
bopeaelspligten ophaeves, og man dermed kan bruge boligerne som sommerhus.

® Der kan dog opnas dispensation, s& sommerhuset kan benyttes til helarsbolig.

® Lejeboliger kan opdeles i tre overordnede typer: almene boliger, private udlejningsboliger og offentlige
udlejningsboliger.
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Tabel 2.1. Boliger efter ejerform, primo 2016.

Enfamiliehuse Etageboliger Jvrige | alt

Helarsboliger 1.628 1.090 61 2.779
- Ejerbolig 1.347 236 3 1.586
— Beboet af ejer 1.167 107 2 1.276

— Udlejet 120 112 0 233

— Ubeboet 60 17 1 77

- Andelsbolig 57 152 1 209
- Almen bolig 158 396 13 567
- Privat udlejningsbolig 44 273 38 355
- Offentlig udlejningsbolig 24 32 6 62
- Uoplyst ejerform 0 0 1 1
Sommer- og fritidshuse - - 234 234
- Beboet - - 21 21

Anm.: Antal boliger er opgjort i tusinde boliger. En bolig regnes som beboet, hvis mindst en person er
tiimeldt adressen ifalge Det Centrale Personregister (CPR).

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af Danmarks Statistiks Boligopgarelse.

Ejerboliger udgjorde primo 2016 omkring 57 procent af bestanden af helarsboliger i Danmark.
En del ejerboligen bebos imidlertid ikke af ejeren selv men lejes i stedet ud. Fraregnes disse
boliger bestanden af ejerboliger, udger ejerboliger omkring halvdelen af den samlede
boligbestand’.

Den naestmest udbredte ejerform er almene boliger, som udger omkring hver femte bolig.
Herefter falger private udlejningsboliger (knap 13 procent af alle helarsboliger), andelsboliger
(7,5 procent), mens offentlige udlejningsboliger er den mindst udbredte ejerform (2 procent).
En del ejerboliger bebos ikke af ejeren selv men lejes i stedet ud. Dette omfatter 15 procent af
ejerboligerne primo 2016. Knap 5 procent af ejerboligerne — eller 4,5 procent af alle
enfamiliehuse — star uden persontilmelding. En del af disse boliger uden persontiimelding
anvendes gjensynligt som fritidsboliger, og Megller (2017) skenner, at i starrelsesordenen 0,4-
1,5 procent af alle enfamiliehuse i Danmark er reelt forladte.

Almene boliger ejes af almene boligorganisationer. Boligerne opfgres med offentlig stette. Huslejen
fastsaettes, s& den enkelte boligafdeling akkurat Igber rundt (omkostningsbestemt leje), hvorfor den
generelle stigning i boligpriserne ikke pavirker lejen. Nogle almene boliger er forbeholdt beboere med
seerlige behov. Kommunerne har anvisningsret til almene boliger.

Private udlejningsboliger er boliger ejet af privatpersoner, selskaber eller selvejende institutioner.
Boligerne omfatter blandt andet egentlige udlejningsejendomme. Nogle gange indregnes udlejede
ejerboliger — for eksempel ejerlejligheder, der lejes ud — som private udlejningsboliger. Dette er ikke
tilfzeldet i naervaerende undersagelse.

Offentlige udlejningsboliger er boliger ejet af kommune, region eller stat og som udlejes til borgerne.
Boligerne er typisk malrettet en bestemt type personer som for eksempel unge, handicappede eller
eeldre.

7 Andelen af ejerboliger i Danmark opgeres i visse andre undersggelser til omkring halvdelen af
boligbestanden. Dette gaelder blandt andet Danmarks Statistik (2015). Forskellen i ejerboligers andel af
den samlede boligbestand skyldes hovedsageligt, hvorvidt udlejede ejerboliger indregnes som
ejerboliger eller private udlejningsboliger. Modsat for eksempel Danmarks Statistik indregnes udlejede
ejerboliger i denne undersggelse som netop ejerboliger, hvorfor ejerboligers andel af den samlede
boligmasse @ges. Fglgelig indregnes en udlejningsbolig beboet af ejeren som udlejningsbolig, hvilket
mindsker ejerboligers andel af boligbestanden, idet for eksempel Danmarks Statistik (2015) indregner
sadanne boliger som ejerboliger.
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Boligmassens sammensaetning efter ejerform varierer betydeligt pa tvaers af landet. Som en
overordnet angivelse af en boligs beliggenhed anvendes bystgrrelsen for ejendommens
geografiske placering. Kilden er Danmarks Statistiks Byopgerelse, der angiver bystarrelsen
for placeringen af samtlige boliger i Danmark, jf. Danmarks Statistik (2018a). Byomraderne
grupperes i det sammenhangende byomrade hovedstadsomradet og for omrader udenfor
hovedstadsomradet efter antal indbyggere i byomradet®. Grupperingen kan ses i Tabel 2.2.

Tabel 2.2. Helarsboligers ejerform efter beliggenhed i form af bysterrelse, primo 2016.

Ejerformens andel af samtlige boliger i omradet (procent)
Omrade Antal i alt
Ejer Andel Almen Privat udlejning Off. udlejning

Hele landet 57 8 20 13 2 2.779
Hovedstadsomradet 36 21 26 15 2 619
- Kgbenhavn 28 32 19 20 2 360
Byer 2 100.000 indbyggere 43 4 29 21 3 277
- Aarhus 42 4 30 20 3 130
- Odense 47 4 27 20 2 87
- Aalborg 40 4 31 24 1 59
Byer 40.000-99.999 indbyggere 50 4 27 16 2 289
Byer 30.000-39.999 indbyggere 51 4 31 13 2 121
Byer 20.000-29.999 indbyggere 48 4 30 16 2 132
Byer 10.000-19.999 indbyggere 59 4 24 11 2 205
Byer 5.000-9.999 indbyggere 61 5 21 10 2 178
Byer 2.000-4.999 indbyggere 68 6 15 9 3 244
Byer 500-1.999 indbyggere 76 4 10 8 3 233
Byer < 500 indbyggere 91 0 1 5 1 353

Anm.: Antal boliger er opgjort i tusinde boliger. Boliger med uoplyst ejerform er udeladt af tabellen men
indgér i det samlede antal boliger i kolonnen yderst til hgjre. Bystarrelse for en boligs
beliggenhed opggres ud fra Danmarks Statistiks Byopggarelse. Boliger med uoplyst bystarrelse er
udeladt af figuren. Kebenhavn omfatter Kebenhavn og Frederiksberg kommuner. Aarhus,
Odense og Aalborg er de samlede byomrader.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af Danmarks Statistiks Boligopgarelse og Byopgarelse.

Ejerboligen er generelt mest udbredt i mindre befolkede omrader. Jo stgrre byomrade, der
betragtes, jo mindre andel af boligbestanden udger ejerboligen. Fra at udggre ni af ti boliger i
landdistrikterne, falder ejerboligers andel af alle helarsboliger indenfor et afgraenset omrade til
omkring hver tredje bolig i hovedstadsomradet. | de starre byomrader stiger i stedet andelen
af bade almene og private udlejningsboliger. Hovedstadsomradet er specielt, idet dette er det
eneste omrade i Danmark, hvor andelsboliger udggr mere end 5 procent af den samlede
boligbestand. | Kgbenhavn udggr andelsboliger omkring hver tredje bolig. Det fremgar af
Tabel 2.2, der efter bystarrelse viser hver ejerforms andel af det samlede antal helarsboliger.

® Hovedstadsomradet omfatter en raekke kommuner i form af Kgbenhavn, Frederiksberg, Albertslund,
Brendby, Gentofte, Gladsaxe, Glostrup, Herlev, Hvidovre, Lyngby-Taarbzek, Rgdovre, Tarnby,
Vallensbaek samt dele af kommunerne Ishgj, Greve, Ballerup, Rudersdal og Fures@. Byer med mindst
100.000 indbyggere omfatter Aarhus, Odense og Aalborg. Byer med mellem 40.000-99.999 indbyggere
indbefatter Randers, Esbjerg, Vejle, Roskilde, Horsens, Kolding, Helsinger, Naestved, Herning,
Silkeborg og Harsholm.
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2.2. Karakteristik af ejerboliger og deres ejere

| dette afsnit fokuseres pa ejerboligen i form af privatejede enfamilie ejerboliger, som
hovedsageligt anvendes til boligformal. Disse udger omkring 83 procent af samtlige
ejerboliger, jf. afsnit 2.3, hvor dataudveelgelsen beskrives naermere.

| det felgende gives en kort karakteristik af ejerboligen i forhold til beliggenhed, boligtype og
udviklingen i ejerboligbestanden siden artusindeskiftet. Desuden gives en beskrivelse af
ejerne af gjerboliger i forhold til alder og indkomstforhold.

Figur 2.1. Ejerboliger som andel af boligbestanden efter kommune, primo 2016.

= 25-35 procent
35-45 procent
45-55 procent
55-65 procent
65-75 procent
75-85 procent

Anm.: | Vallensbeek, Laese og Samsg kommuner udgear ejerboliger den starste andel af boligbestanden,
idet andelen lige akkurat overstiger 82 procent. | Kebenhavns kommune udgar ejerboliger 27
procent af boligbestanden, hvilket er den mindste observerede andel.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks Boligopgorelse

Ejerboligers beliggenhed og boligtype

Koncentrationen af ejerboliger til helarsbeboelse er generelt storst udenfor de sterre
byomrader. | de sma @-kommuner udger ejerboliger mindst tre ud af fire boliger i kommunen.
Langs den jyske vestkyst (dog fraregnet Esbjerg kommune), pa store dele af Fyn samt pa
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Lolland-Falster udger ejerboliger 65-75 procent af det samlede antal helarsboliger. Det ses i
Figur 2.1, hvor ejerboligers andel af alle helarsboliger i hver kommune er vist.

Ejerboligers andel af boligbestanden aftager, nar sterre byomrader betragtes. |
Trekantsomradet samt pa Midtsjaelland udgear ejerboliger 55-65 procent af alle helarsboliger i
kommunerne. | de sterste bykommuner aftager ejerboligers andel af boligbestanden
yderligere. | Odense og Aalborg kommuner udger ejerboliger cirka halvdelen af alle boliger,
mens andelen er 46 procent i Aarhus. Ejerboliger udggr den mindste andel af boligbestanden
i en reekke kommuner omkring Kebenhavn. Her udgar ejerboliger omkring hver tredje bolig.

| perioden siden artusindeskiftet vurderes antallet af ejerboliger pa landsplan at vaere steget
med godt 150.000 boliger. Stigningen har vaeret medvirkende til at fastholde ejerboligers
andel af den samlede boligbestand pa 57 procent gennem hele perioden. Udviklingen i antal
ejerboliger i perioden 2000-16 er illustreret i Tabel 2.3.

Tabel 2.3. Ejerboliger efter boligtype, udvalgte ar 2000-16.

2000 2005 2010 2016 /AEndring 2000-16

Antal ejerboliger i alt 1431 1.473 1540 1.586 155

Andel af ejerboliger i procent AEndring i procent
Stuehuse til landbrugsejendomme 9 8 7 7 -14
Parcelhuse 69 69 68 68 8
Raekke-, kaede- og dobbelthuse 9 9 10 10 24
Etageboliger 12 13 14 15 36

Anm.: Antal ejerboliger samt aendring i antal ejerboliger er opgjort i tusinde boliger. /Endring i procent
angiver, hvorledes antallet af ejerboliger med den givne boligtype har udviklet sig fra ar 2000 til
2016.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af Danmarks Statistiks Boligopgarelse.

Stoerstedelen af ejerboligerne er parcelhuse, idet disse udger lidt over to tredjedele af samtlige
ejerboliger. Herefter falger lejligheder, hvis andel af ejerboligbestanden stiger fra 12 procent i
ar 2000 til 15 procent i ar 2016. Stuehuse til landbrugsejendomme og raekkehuse udger hver
iseer omkring 10 procent af samtlige ejerboliger. Andelen af stuehuse er aftaget siden
artusindeskiftet, mens andelen af reekkehuse har veeret svagt stigende i perioden.

Udviklingen i perioden 2000-16 afspejler, at ejerboligbestanden i denne periode
hovedsageligt er gget i de sterre byomrader, hvor iseer ejerlejligheder og i mindre grad
reekkehuse er den mest dominerende boligtype. Flest nye ejerboliger er i perioden siden
artusindeskiftet opfert i Kgbenhavnsomradet. Ejerboligbestanden er i Kgbenhavn og
Frederiksberg kommuner steget med i stgrrelsesordenen 21.500 ejerboliger i perioden 2000-
16. Dette svarer til knap 14 procent af den samlede stigning i ejerboligbestanden i perioden.
Mere end 90 procent af stigningen i ejerboligbestanden i Kebenhavn og Frederiksberg skete
som fglge af en stigning i antallet af ejerlejligheder.

Neeststarste stigning i antallet af ejerboliger ses i Aarhus kommune, hvor ejerboligbestanden
er sget med knap 15.000 boliger siden artusindeskiftet, svarende til lige under 10 procent af
stigningen pa landsplan. Herefter fglger Odense, Aalborg og Vejle, hvor stigningen i
ejerboligbestanden var i starrelsesordenen 4.000-5.000 boliger. Heraf blev omkring halvdelen
opfart som lejligheder. Ogsa i en raekke omegnskommuner til Kgbenhavn og i de mellemstore
provinsbyer blev opfert et betragteligt antal ejerboliger i perioden 2000-16.
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Boligejeres alder

Boliger af forskellige ejerform tjener i et vist omfang forskellige roller pa boligmarkedet.
Ejerboligen ejes typisk af husholdninger, hvor den gennemsnitlige alder pa de voksne
husstandsmedlemmer er mellem 30 og 80 ar. Det fremgar af Figur 2.2, som viser hvor stor en
andel af husholdningerne i hvert alderstrin, der er boligejere.

Figur 2.2. Andel af husstande efter alder, som er boligejere, udvalgte ar 2000-15.
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Anm.: Figuren viser, hvor stor en andel af det samlede antal husholdninger i hvert alderstrin, som ejer
en bolig. Husholdningens alder er opgjort som den gennemsnitlige alder pé& voksne
husstandsmedlemmer.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Som ung er kun forholdsvis fa husstande boligejere. Dette haenger sammen med, at man i
denne del af livet typisk eftersperger en relativt billig bolig, ligesom mange unge onsker
forholdsvis stor mobilitet. Unge seger derfor ofte mod mindre lejeboliger. Frem til midt i
20’erne er det saledes op mod 90 procent af det samlede antal husholdninger, som bor i en
lejebolig.

Fra midten af 20’erne til slutningen af 30’erne ses andelen, som bor i ejerboliger, at vaere
kraftigt stigende. Dette sker i takt med, at man typisk finder en fast partner og stifter familie. |
sa fald eftersperges en starre bolig, som gerne ma veere med udearealer tilknyttet. Mange
flytter derfor mod parcel- og reekkehuse, der opfylder disse krav. Disse to boligformer er
typisk ejerboliger. Fra sidst i 30’erne er andelen af samtlige husholdninger i hvert alderstrin,
der ejer en ejerbolig, nogenlunde konstant frem mod den nuvaerende folkepensionsalder.

Fra sidst i 60’erne udger andelen af husholdningerne, som er boligejere, en faldende andel af
husholdningerne i hvert alderstrin. Dette sker efterhanden, som folk gnsker en mindre bolig
(idet hjemmeboende bgrn er flyttet hjemmefra) og en bolig med mindre vedligeholdelse end
ejerboligen. Blandt de eeldre skyldes fraflytningen fra ejerboliger ligeledes, at folk flytter fil
pleje- og aeldreboliger, som ofte er lejeboliger.
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| perioden siden artusindeskiftet ses en klar tendens til, at boligejerne bliver boende i
ejerboligen til senere i livet, jf. Figur 2.2. Der findes formentlig flere forklaringer herpa. For det
fgrste var en stigende andel af de aldre boligejere ved indgangen til pensionisttilveerelsen.
Ved alder 65 ses det sdledes, at en stigende andel i perioden 2000-10 var boligejere. En del
af disse veelger at blive boende i en ejerbolig gennem farste del af seniortilvaerelsen. En
anden forklaring kan vaere, at middellevetiden gennem perioden har veaeret stigende, og de
eeldres sundhedstilstand er saledes forbedret. Dette kan ggre det mere attraktivt at blive
boende i en ejerbolig, der ellers kraever mere arbejde end lejeboliger, for eksempel i form af
vedligehold.

Gennem perioden 2000-15 ses desuden en tendens til, at en svagt aftagende andel af de
midaldrende husstande pa mellem 45 og 60 &r var boligejere. Arsagen hertil kan veere, at en
stigende andel i disse aldersgrupper lever som enlige (eventuelt med bgrn). Enlige
eftersparger i storre grad end par en lejebolig, hvilket kan forklare, at faerre midaldrende
husholdninger i perioden er boligejere.

De seneste ar ses en tendens til, at husholdningerne flytter senere i ejerboligen, end det var
tilfeeldet i farste halvdel af den betragtede periode. Dette kan vaere et konjunkturfzenomen,
idet stigende priser pa ejerboligmarkedet i kombination med strammere kreditvurdering med
krav til udbetaling kan f& unge til at udskyde boligkgb til senere i livet. @vrige faktorer, som
kan vaere medforklarende til senere indtraeden pa ejerboligmarkedet kan vaere, at en stigende
andel tager en videregaende uddannelse, og derfor senere indtraeder pa arbejdsmarkedet.
Der ses ogsa en tendens til, at de unge stifter familie senere i livet.

En husholdning kan eje flere ejerboliger. Ofte vil den ene bolig i sa fald blive lejet ud, eller
familiens ene ejerbolig kan blive anvendt som fritidsbolig.

Boligejeres indkomst

Boligejere har i gennemsnit en hgjere disponibel indkomst end den gennemsnitlige disponible
indkomst for personer, som bor i andels- eller lejebolig. 1 2015 havde en boligejer saledes en
gennemsnitlig disponibel arsindkomst pa cirka 250.000 kr. (median 225.000 kr.), mens ikke-
boligejere i gennemsnit havde et arligt radighedsbelgb pa omkring 180.000 kr. (median knap
170.000 kr.).

Den disponible indkomst er her opgjort som Ignindkomst tillagt overfarsler,
pensionsudbetalinger samt kapitalindkomst. Herfra fratraekkes skattebetalinger. Den
disponible indkomst opgeres saledes uden boligrelaterede udgifter sasom renteudgifter,
husleje mv. For at gare indkomsterne sammenlignelige pa tveers af familier af forskellig
starrelse korrigeres hver families disponible indkomst med den sakaldte aekvivaleringsfaktor.
Herved opggres en disponibel indkomst per person i familien, idet familiens samlede
indkomst fordeles pa familiens medlemmer, hvor der tages hensyn til "stordriftsfordele” ved at
vaere flere om at dele familiens faelles udgifter. Dette indkomstbegreb kaldes den
familieaekvivalerede indkomst, og definitionen heraf er neermere beskrevet i appendiks A.

Indkomstforskellen mellem boligejere og ikke-boligejere skyldes blandt andet aldersforskelle
mellem de to grupper. For alle alderstrin frem mod pensionsalderen ses boligtagerens
disponible indkomst imidlertid konsekvent at veere stgrre for boligejere end for gvrige
personer, jf. Figur 2.3. For personer aldre end 30 ar ses der indenfor hver aldersgruppe at
veere et vist overlap mellem indkomstfordelingen for boligejere og ikke-boligejere saledes, at
indkomstniveauet for lejere med de hgjere indkomster matcher indkomstniveauet for
boligejere med de lavere indkomster.
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Seerligt for boligejere, og i nogen grad ogsa for lejere, ses den familiezekvivalerede disponible
indkomst at veere relativt kraftigt stigende, nar familiens voksne i gennemsnit er mellem 45 og
60 ar gamle. En del af indkomststigningen i disse alderstrin forklares af, at hiemmeboende
bgrn i denne periode flytter hjemmefra. Dette @ger foreeldrenes familieaekvivalerede
disponible indkomst. At boligejerne i relativt stort omfang er begrnefamilier ger, at
indkomststigningen er starre for boligejere end for ikke-boligejere.

Figur 2.3. Disponibel indkomst per person efter alder, 2015.
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Anm.: Indkomsten er opgjort som den familiesekvivalerede disponible indkomst i 2015, dvs. familiens
samlede disponible indkomst fordeles pa familiens medlemmer efter regulering for
stordriftsfordele ved at vaere flere om at dele de feelles udgifter. Se appendiks A for en
beskrivelse af definitionen af indkomstbegrebet samt hvorledes denne familiesekvivaleres.

Note: Forklaring af boksplot: Den farvede kasses @vre og nedre graense viser fordelingens @vre og
nedre kvartil (25- og 75-percentilerne), hvorved kassen indeholder halvdelen af alle
observationer. Kassen deles af en sort streg ved medianen (50-percentilen). Skeevhed i
fordelingen vises ved, at stregen ikke er midt i kassen. De stiplede linjer under og over den
farvede kasse angiver fordelingens “haler”, som illustrerer fordelingens ydre observationer (de
stiplede linjer er afgreenset ved 95-procent konfidensintervallet til medianen).

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Pa baggrund af den beregnede familiezekvivalerede indkomst inddeles alle 2,9 mio. familier i
Danmark i 10 lige store indkomstgrupper. Den farste gruppe (1. indkomstdecil kaldet D1)
indeholder de 10 procent af familierne med de laveste aekvivalerede familieindkomster. |
denne gruppe havde de boligejende husholdninger i 2015 en gennemsnitlig disponibel
indkomst pa 72.000, hvilket efter familiesekvivalering svarer til en disponibel indkomst per
person pa 59.000 kr. arligt. Den sidste gruppe (10. indkomstdecil kaldet D10) indeholder de
10 procent af familierne i Danmark, som har de hgjeste familiesekvivalerede indkomster. |
denne gruppe havde boligejerne en gennemsnitlig husstandsindkomst pa 820.000 kr. arligt,
svarende til 490.000 kr. per person. Indkomstniveauet i hvert indkomstdecil fremgar af Tabel
2.4,
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Af tabellen fremgar det desuden, at andelen af hver indkomstgruppe, som ejer en bolig, er
stigende i indkomst. | gruppen med de laveste indkomster er det 23 procent, som ejer deres
bolig, mens denne andel stiger til 73 procent for hgjindkomstgruppen. Dette falger gjensynligt
af, at ejerboligen kraever et stgrre kapitalindskud end andels- og lejeboliger, hvilket kan
haemme boligkab blandt husholdninger med en relativt lav indkomst. Medvirkende kan det
ogsa vere, at jo hgjere indkomstsniveau en husstand har, jo stgrre kreditvaerdighed vil
husstanden typisk opna. Herved lettes boligkgb for husholdninger med forholdsvis hgij
indkomst.

Boligtagere med hgj indkomst ejer i gennemsnit en dyrere bolig end ejere med lavere
indkomstniveau, jf. tabellen nedenfor. Dette er naturligt, da hejere indkomst i udgangspunktet
muligggr kegb af en dyrere bolig.

En husstands mulighed for at opna finansiering af boligkabet afhaenger ikke udelukkende af
husstandens indkomstniveau. For eksempel er ogsa husstandens formue pa kebstidspunktet
af afgerende betydning. Faktorer sdsom opsparingstilbgjelighed og arv kan saledes vaere
medforklarende til, hvorvidt en husholdning uanset indkomstniveau har mulighed for at kebe
en ejerbolig eller gj. Boligtagerens preeferencer og tidshorisont spiller ligeledes ind, nar valget
mellem ejer- eller lejebolig treeffes.

Tabel 2.4. Boligejeres disponible indkomst efter indkomstgrupper, 2015.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Indkomst per person® 59 118 141 160 178 199 223 252 294 490 212
Husstandsindkomst® 72 170 204 227 265 320 368 424 498 820 337

--- mio. kroner ---
Ejendomsveerdi® 1,6 1,3 1,4 1,5 1,5 1,6 1,7 1,8 2,0 2,7 1,8

--- procent ---
Andel som egjer bolig 23 35 36 32 36 46 53 60 66 73 46

--- gennemsnitligt antal personer registreret som ejere ---

Antal ejere per bolig 1,48 1,62 1,58 1,69 1,74 1,75 1,75 1,74 1,74 1,73 1,71

Note: ¥ Angiver den familiesekvivalerede disponible indkomst, dvs. den gennemsnitlige disponible
indkomst per person i indkomstgruppen. Se i @vrigt anmaerkning til tabellen nedenfor.

b Angiver den samlede disponible indkomst for den boligejende familie.

¢ Boligernes ejendomsveerdi er vurderet ud fra salgspriser p& handlede ejerboliger i naeromrédet
til hver enkelt ejerbolig. Ejendomsvaerdien estimeres for 25 procent af alle ejerboliger. Metoden
til at vurdere ejendomsvaerdien for ejerboliger er beskrevet i afsnit 4.1.

a AEgtefeeller samt samlevende partnere er medtaget som ejere, uanset om disse formelt er
registreret som ejere af boligen eller ej.

Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familieaekvivalerede disponible indkomst i
2015, dvs. familiens samlede disponible indkomst fordeles pa familiens medlemmer efter
regulering for stordriftsfordele ved at vaere flere om at dele de feelles udgifter. Se appendiks A for
en beskrivelse af definitionen af indkomstbegrebet samt hvorledes denne familiesekvivaleres.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Boligejere i farste indkomstdecil ejer en pafaldende dyr bolig, som i gennemsnit har samme
vaerdi som boliger ejet af mellemindkomstgruppen, jf. Tabel 2.4. Der findes gjensynligt flere
forklaringer herpa. For det fgrste har en forholdsvis stor andel af ejerne i fgrste indkomstdecil
kebt deres bolig for nylig. Det fremgar af Tabel 2.5, som viser karakteristika for boligejerne i
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de 10 indkomstgrupper. Disse nyslaede boligejere kan vaere personer med et midlertidigt lavt
indkomstniveau, hvor der ventes en gunstig indkomstudvikling fremadrettet. Dette kunne for
eksempel veere studerende, som er taet ved faerdiggerelse af en kompetencegivende
uddannelse, hvorfor der ved kreditvurderingen pa kebstidspunktet indregnes en forventet,
fremtidig indkomststigning. For det andet var en relativt stor andel af boligejerne i ferste
indkomstdecil midlertidigt udenfor arbejdsstyrken. Disse kan have en kortvarig periode med et
lavt indkomstniveau, for eksempel en ledig, der ikke er berettiget til dagpenge. For det tredje
indeholder farste indkomstdecil en del selvstaendige, som har en lav eller endda negativ
indkomst. Arsagen hertil kan vaere mange, men indkomstniveauet er naeppe retvisende for
husstandens indkomst over en arreekke. Endelig indeholder fgrste indkomstdecil
sandsynligvis en del personer, som blot har Igs tilknytning til landet. En del af disse kan have
indkomster i andre lande.

Tabel 2.5. Boligejeres karakteristika efter indkomstgrupper, 2015.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- andel af boligejere i procent ---

Alder®

-'Yngre end 30 ar 6 2 2 3 4 4 5 5 4 2 3

- 30-39 ar 11 4 12 17 19 19 18 15 11 14
-40-49 ar 18 7 10 16 22 26 27 27 26 24 22
- 50-59 ar 18 5 10 13 17 22 27 33 37 22
- 60-69 ar 18 20 34 31 25 20 18 17 17 20 21
- 70 ar eller zeldre 29 62 41 28 20 14 9 7 5 6 17
Antal ars ejerskab

- Feerre end 2 ar 9 3 4 5 6 7 8 9 10 11 8
-2-4ar 11 5 6 8 9 11 12 12 12 13 11
-5-9ar 22 12 14 18 21 23 23 23 22 22 21
- Mindst 10 ar 58 80 77 69 64 59 57 56 56 54 61
Arbejdsmarkedstilknytning

- Arbejdsstyrke 47 17 19 30 42 54 63 71 76 77 55
- Midlertidigt udenfor 15 6 6 8 8 7 6 5 4 4 6
- Tilbagetrukket 37 77 74 62 50 39 31 25 20 19 39

Note: 2 Hvis boligen er ejet af mere end en person, opgares alderen som den gennemsnitlige alder pa

ejerne.

Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familieaekvivalerede disponible indkomst i
2015, dvs. familiens samlede disponible indkomst fordeles p& familiens medlemmer efter
regulering for stordriftsfordele ved at vaere flere om at dele de faelles udgifter. Se appendiks A for
en beskrivelse af definitionen af indkomstbegrebet samt hvorledes denne familiesekvivaleres.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Det er desuden bemaerkelsesvaerdigt, at en relativt stor andel af husstandene i de nedre
indkomstdeciler er boligejere, jf. Tabel 2.4. Her skiller szerligt andet og tredje indkomstdecil
sig ud, idet andelen af boligejere her er pa niveau med fijerde og femte decil. Desuden er
disse indkomstdeciler karakteriseret ved, at boligejerne ejer en bolig af relativt hgj veerdi i
forhold til ejernes indkomst.
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Arsagen hertil er, at boligejere i de nedre indkomstdeciler generelt er karakteriseret ved, at
disse er eldre personer, som i stort omfang har trukket sig tilbage fra arbejdsmarkedet.
Herved er boligejernes nuvaerende indkomstniveau ikke ng@dvendigvis retvisende for
husstandens indkomst ved boligkgbet. Idet mange i disse indkomstgrupper er aeldre end 70
ar, kan en eventuel partner ligeledes vaere gaet bort, hvorfor familiens samlede indkomst er
forholdsvis lav.

Desuden har disse ejere i andet og tredje indkomstdecil ejet boligen i relativt lang tid. Op mod
80 procent af ejerne i disse indkomstgrupper har saledes ejet boligen i mere end ti ar. | denne
periode har boligens veerdi vaere kraftigt opadgéende, som det fremgar af afsnit 4, hvorfor
boligens nuveerende veerdi neeppe udtrykker den geeldsbelastning boligen péafarer ejeren.

2.3. Udvalgelse af ejerboliger, som indgar i undersggelsen

Undersggelsen baseres pa data fra en raekke administrative registre, der indeholder
oplysninger pa befolkningen og boligerne i Danmark. De enkelte registre anvendt i
undersggelsen er naermere beskrevet i appendiks A.

| princippet burde undersggelsen blive gennemfgrt pa samtlige 1,6 mio. ejerboliger i
Danmark. Det er imidlertid ngdvendigt at foretage en raekke datameessige afgraensninger,
hvorved undersagelsens datagrundlag begraenses til at omfatter omkring 1,4 mio. ejerboliger.
Dette svarer til cirka 83,5 procent af samtlige ejerboliger i landet.

Der foretages to vaesentlige dataafgreensninger: For det farste betragtes kun ejerboliger, som
hovedsageligt anvendes til beboelse. Herved ekskluderes 8,4 procent af samtlige ejerboliger.
Disse boliger optreeder enten med et urealistisk stort boligareal i forhold til almindelig
beboelse eller enhedens erhvervsareal udggr mere end halvdelen af det samlede areal.

For det andet er det nedvendigt at kunne finde en reekke personspecifikke karakteristika pa
boligejerne, idet disse karakteristika anvendes i undersggelsen. Dette geelder blandt andet
ejernes indkomstforhold, der blandt andet anvendes til at skenne over boligens veerdi. Som
falge heraf ekskluderes boliger, der ikke er ejet af privatpersoner (disse er i stedet primeert
ejet af selskaber) og boliger, hvor ejerne ikke kan identificeres i tilgeengeligt data.
Sidstneevnte gruppe kan for eksempel veere danskere, der (midlertidigt) opholder sig i
udlandet. Samlet set udgar 6,9 procent af det samlede antal ejerboliger, idet de nadvendige
personspecifikke karakteristika ikke kan identificeres.

Dataudveelgelsen er naermere beskrevet i appendiks A.1.

| undersggelsen skennes over prisudviklingen for hver enkelt ejerbolig. Metoden hertil er
forholdsvis beregningstung, hvorfor disse beregninger foretages pa en tilfaeldigt udvalgt
stikprgve indeholdende 25 procent af de 1,4 mio. ejerboliger, som er udvalgt til at indga i
undersggelsen. Resultaterne praesenteret i rapportens afsnit 4 og 5 er saledes baseret pa
omkring 350.000 ejerboliger, der omfatter parcelhuse, stuehuse, raekkehuse og
ejerlejligheder.
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3. Ejerboligbeskatning

| Danmark sker beskatning af ejerboligen gennem grundskylden og ejendomsveerdiskatten.
Grundskyld gar ogsa under betegnelsen ejendomsskat. Provenuet fra skatter pa ejerboliger
indbragte i 2016 omkring 32,6 mia. kr., svarende til 3,4 procent af de samlede indtaegter fra
skatter og afgifter’. Indteegter fra ejerboligbeskatningen udger saledes en betydelig andel af
den offentlige sektors samlede indteegter.

Ejerboligbeskatningen skal ses i sammenheaeng med, at al kapitalindkomst i Danmark i
princippet beskattes. | det tilfaelde ejeren af jord eller bolig opnar et afkast ved ejerskabet, kan
man argumentere for, at dette afkast beskattes i lighed med @vrige indkomster. Dette gaelder,
hvad enten gevinsten fremtraeder i pengeform eller som naturalydelse. Det er i denne
sammenhaeng, grundskyld og ejendomsveerdiskat skal ses, idet betalingen kan ses som et
forseg pa at beskatte ejerens gevinst ved at eje jord henholdsvis sin egen bolig.

| det fglgende afsnit gives en mere uddybende beskrivelse af principperne i
boligbeskatningen. Afsnittet gennemgar kort de teoretiske begrundelser for at beskatte
ejendoms- og grundveaerdier og er baseret pa De @konomiske Rad (2016a) og Sgrensen og
Vastrup (2015). Herefter felger afsnit 3.2, som indeholder en oversigt over
ejerboligbeskatningens regler siden artusindeskiftet.

3.1. Principper i boligbeskatningen

Bade grundskyld og ejendomsveerdiskat kan ses som et fors@g pa beskatning af afkastet ved
ejerskab af henholdsvis jord og bolig. Ud fra et gkonomisk perspektiv tjener disse to skatter
alligevel hvert deres formal.

Ejendomsveerdiskattens formal er at bidrage til en skattemaessig ens behandling af forskellige
former for opsparing. Dette sker ved at beskatte det afkast, boligejeren har ved at eje sin
egen bolig frem for at leje en tilsvarende bolig. Indtjeningen bestar af en mulig kapitalgevinst,
hvis boligen saelges for mere, end den er kgbt for, plus en Igbende indkomst, nemlig den
indirekte indkomst en boligejer har i form af sparet husleje.

Grundskylden har derimod til formal at sikre, at offentligheden far del i de veerdistigninger pa
jord, som felger af den almindelige samfundsudvikling. Veerdistigningerne fglger for eksempel
ved opfarelse af bedre infrastruktur, som ger nogle byggegrunde mere attraktive, og derfor
medferer prisstigninger pa jord i et bestemt omrade. Det kan for eksempel vaere en ny
jernbanestation, som giver kortere transporttid til et byomrade med mange arbejdspladser,
hvorfor grundpriserne omkring den nye station stiger. Grundskylden fungerer saledes som en
skat pa al jord i Danmark.

Grundskyld (ejendomsskat)

Grundskyld er en kommunal skat, som ejeren af grunde betaler. Herved sker en Igbende
beskatning af jordens veaerdi. Grundskyld er en generel beskatning af jord, som pahviler bade
ejerboliger, andelsboliger, lejeboliger og jord til erhvervsformal. En andelshaver og en person,

® Provenuet fra de samlede boligskatter var i 2016 omkring 42,3 mia. kr., svarende til 4,4 procent af de
samlede indteegter fra skatter og afgifter. Heraf udgjorde ejendomsveerdiskat 13,9 mia. kr., grundskyld
pa jord til boligformal 18,7 mia. kr. (inklusiv sommerhuse), mens grundskyld samt deekningsafgift pa
erhvervsejendomme og offentligt ejede ejendomme indbragte 9,7 mia. kr.

Kilde: Danmarks Statistik, http://www.statistikbanken.dk/SKAT og .../EJDSK3, hvor tallene er trukket
primo januar 2018.
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som bor til leje, betaler saledes ogsa grundskyld, hvilket sker indirekte gennem
andelsforeningen eller via huslejen.

Argumentet for at beskatte jordens veerdi er, at grundejeren lgbende indtjener et afkast ved at
eje jorden, som ikke skyldes den enkelte grundejers indsats. Dette afkast omtales ofte som
jordrenten. Man kan enten taenke pa afkastet som den leje, ejeren kan tjene ved at
bortforpagte eller udleje jordstykket, eller den merindtaegt, han kan fa ved at udnytte
jordstykket i sin egen virksomhed.

Da veerdistigninger pa grunde i mange tilfaelde er sdkaldte samfundsskabte veaerdier, kan man
argumentere for, at det er rimeligt, at en del af en eventuel gevinst ved ejerskab af grunden
tilfalder samfundet via skatten. Med samfundsskabte veerdier menes for eksempel opfarelse
af bedre infrastruktur, som ggr nogle byggegrunde mere attraktive, og derfor medfarer
prisstigninger pa jord i et bestemt geografisk omrade. Et andet eksempel kan vaere en
endring i omradets lokalplan, der muligggr en anden anvendelse af grunden, som derfor
stiger i veerdi.

Blandt fagekonomer er den ftraditionelle opfattelse, at jordskatter set fra et
samfundsgkonomisk effektivitetssynspunkt er et hensigtsmaessigt skatteobjekt. Det skyldes,
at udbuddet af jord i et land (eller i en kommune) er fast, hvorfor skatten ikke er forvridende
som for eksempel beskatning af arbejds- eller kapitalindkomst'™"".

Grundskylden opgeres som en andel af grundens vaerdi, der fastszettes ved offentlige
grundvurderinger.

Ejendomsvardiskat

Foruden grundskyld betaler boligejere ejendomsvaerdiskat til staten, hvis ikke boligen udlejes.
Ejendomsveerdiskat bgr betragtes som en skat pa den indtjening, boligejeren har ved at eje
sin egen bolig frem for at leje en tilsvarende bolig.

| princippet beskattes al kapitalindkomst i Danmark. Der betales skat af renteindtaegter,
aktieudbytte, lejeindtaegter fra udleje af boliger eller andre kapitalgoder, kapitalgevinster mv. |
denne sammenhaeng ber ogsa afkastet fra ejerskab af bolig blive beskattet. Ejerboliger giver
ikke en direkte gevinst (i hvert fald ikke fgr boligen saelges), men den i boligen bundne kapital
giver alligevel et Igbende afkast. Var kapitalen i stedet placeret andet sted — for eksempel i
vaerdipapirer eller obligationer — ville afkastet pa den alternative kapitalanbringelse blive
beskattet.

For at sidestille investering i boliger med alternativ kapitalanbringelse, bgr afkastet af begge
typer investering blive beskattet og i princippet ogsa med samme skattesats. Hvis ikke det er
tilfeeldet, vil ejerboliginvesteringer blive subsidieret i forhold til investering i andre dele af
gkonomien péa grund af skattefordelen ved manglende beskatning af boligafkastet. En sadan
subsidiering kan pavirke, i hvilke aktiver opsparing placeres. Det kan forvride investerings- og
forbrugsmgnstret i gkonomien pa en samfundsmaessig ubelejlig vis.

"% Indkomstskatter kan pavirke arbejdstageres beslutning om, hvor mange arbejdstimer vedkommende
vil udbyde, da arbejdstimer ikke er en fast starrelse, men besluttes af individet selv. Skat pa arbejde vil
derfor normalt reducere arbejdsudbuddet. Da meengden af jord i Danmark er tilneermelsesvis konstant,
skegnnes beskatningen ikke at pavirke udbuddet af jord. Jordskat vurderes dermed at veere en af de fa
skatter, der ikke pavirker den samfundsgkonomiske effektivitet negativt.

" | Danmark er grundskyldspromillen ikke den samme for alle former for anvendelse af jord.
Grundskyldspromillen er saledes lavere for produktionsjord (primaert landsbrugsjord) end for jord til
boligformal. Dette kan medfgre en forvridning, jf. Serensen og Vastrup (2015).
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En boligejers indtjening bestar af en mulig kapitalgevinst, hvis boligen saelges for mere, end
den er kabt for, plus en lgbende indkomst, nemlig den indirekte indkomst en boligejer har i
form af sparet husleje. Dette er ikke en indkomst, der faktisk udbetales, men den forager
alligevel boligejerens reelle forbrugsmuligheder pa samme made som anden indkomst. Ud fra
denne tankegang skal indtjeningen ved en boliginvestering — dvs. sparet husleje og eventuel
kapitalgevinst — ligeledes beskattes for at opretholde det vandrette lighedsprincip'. Denne
beskatning sker i princippet via ejendomsveaerdiskatten.

Ejendomsveerdiskatten opgeres som en andel af ejendomsvaerdien i henhold til den offentlige
vurdering. Vurderingen omfatter den samlede vaerdi af jord og de bygninger, som star pa
jorden. Ejendomsveerdiskatten opkraeves dermed lgbende, selvom eventuelle kapitalgevinster
farst vil blive realiseret ved salg af en ejendom.

3.2. De danske boligskatter

Skattesystemets centrale elementer i forhold til ejerboliger omfatter ejendomsveerdiskat,
grundskyld (ogsa kaldet ejendomsskat), fradrag for negativ kapitalindkomst og beskatning af
kapitalgevinster i det omfang, boligen har vaeret anvendt som udlejningsejendom.

| de felgende delafsnit gives en beskrivelse af reglerne for hver af boligskattesystemets
delelementer. Der gives desuden en kort beskrivelse af de transaktionsafgifter, som falger
ved handel med ejerboliger.

Ejendomsvardiskat

Alle personer, der ejer deres egen bolig, betaler ejendomsveerdiskat, der beregnes som en
andel af boligens veerdi. Som tidligere beskrevet er hensigten med skatten, at afkastet ved at
besidde en ejerbolig beskattes, ligesom der sker beskatning af gevinsten ved andre former for
investeringer (eksempelvis gevinsten ved investering i vaerdipapirer).

Ejendomsveerdiskattereglerne for ejerboliger blev indfert ved artusindeskiftet. Til og med
indkomstaret 1999 blev boligen beskattet i indkomstskattesystemet ved at medregne et
beregnet overskud af ejerbolig (lejeveerdi fratrukket standardfradrag) til kapitalindkomsten.
Dette gik under navnet "lejevaerdi af egen bolig”.

Ejendomsveerdiskatten beregnes som en andel af boligens vaerdi i henhold til den offentlige
ejendomsvurdering. Siden 2002 har skattestoppet betydet, at ejendomsveaerdiskatten i naesten
alle tilfeelde er bestemt af ejendomsveerdien i 2001 eller 2002. Dermed er skattebetalingen
fastfrosset pa niveauet fra begyndelsen af artusindeskiftet i kroner og ere. Dette er det
sakaldte nominalprincip. Der gives nedslag i ejendomsvaerdiskatten til pensionister og ejere af
ejendomme kegbt fer 1. juli 1998, jf. Boks 3.1, som opsummerer reglerne for
ejendomsveerdiskat.

Den effektive ejendomsveerdiskat, som er lig forholdet mellem den faktisk betalte
ejendomsveaerdiskat og de aktuelle offentlige ejendomsvurderinger, var i indkomstaret 2014 pa
0,55 procent af ejendomsvurderingen, jf. De @konomiske Rad (2016a). At den effektive sats
er lavere end én procent skyldes dels, at ejendomsvaerdiskatten for den enkelte boligejer er
fastholdt pa samme niveau som i 2002, og dels, at nogle grupper far nedslag i
ejendomsveerdiskatten.

> Det vandrette lighedsprincip tilsiger, at personer med samme reelle skatteevne og
indkomstmuligheder bgr betale det samme i skat, selvom deres formelle forhold adskiller sig,
eksempelvis hvis de har forskellige erhverv, eller deres indkomst hidrgrer fra forskellige kilder.
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Boks 3.1. Ejendomsvardiskat.

Ejendomsveerdiskatten palaegges ejendomme, der tjener som bolig for ejeren. Der betales
derfor ikke ejendomsveerdiskat for udlejningsboliger, ligesom andelsboligejere ikke betaler
ejendomsveerdiskat.

Ejendomsveerdiskatten betales som en andel af ejendomsvaerdien, som fastsaettes ved den
offentlige vurdering. | perioden 2000-02 betaltes skatten med udgangspunkt i
ejendomsvurderingen per 1. januar i indkomstaret. Siden 2002 har beskatningen veeret
underlagt et nominelt skattestop, sa den beregnes pa grundlag af det laveste af:

1. boligens ejendomsvaerdi per 1. januar 2001 tillagt 5 procent,
2. ejendomsveerdien per 1. januar 2002 eller
3. det aktuelle ars ejendomsvaerdi.

Ejendomsveerdiskatten beregnes som 1 procent af ejendomsveerdien op til en
progressionsgraense og 3 procent af vaerdien over denne graense. Frem til 2002 blev
progressionsgraensen for ejendomsveerdiskatten hvert ar reguleret i takt med udviklingen i de
gennemsnitlige ejendomsvurderinger. Progressionsgraensen var 2,684 mio. kr. i ar 2000,
hvilket blev reguleret til 2,894 mio. kr. i 2001 og 3,040 mio. kr. i 2002. Som led i
ejendomsveerdiskattestoppet har denne graense siden 2002 vaeret fastlast nominelt pa
3.040.000 kr.

Nedslag for ejendomme kgbt far 1. juli 1998

For boligejere, som har kebt deres ejendom fgr 1. juli 1998, nedseettes
ejendomsveerdiskatten med 2 promille af beregningsgrundlaget. For enfamilieshuse og
sommerhuse, men ikke ejerlejligheder, gives yderligere et nedslag i skatten pa 4 promille af
grundlaget, dog maksimalt 1.200 kr. (graensen reguleres ikke over tid).

Nedslag for pensionister

Til boligejere, som inden udgangen af aret har naet folkepensionsalderen, gives der et
indkomstafhaengigt nedslag i ejendomsveerdiskatten pa 4 promille af skattegrundlaget.
Nedslaget kan maksimalt udggre 6.000 kr. for helarsboliger og 2.000 kr. for sommerhuse
(greenserne reguleres ikke).

Aftrapning af pensionistnedslag

Nedslaget reduceres med et belgb svarende til 5 procent af et szerligt indkomstgrundlag
udover 191.100 kr. for enlige pensionister og 293.900 kr. for pensionisteegtepar (2018-
greenser)™. Indkomstgradueringen udgjorde 3 procent i 2000 og 4 procent i 2001. Det
seerlige indkomstgrundlag udggres af summen af personlig indkomst plus positiv
nettokapitalindkomst plus den del af eventuel aktieindkomst, hvoraf der er betalt udbytteskat,
i det omfang aktieindkomsten overstiger 5.000 kr. for enlige og 10.000 kr. for segtepar.

Kilde: Skatteministeriet (2018a).

Ejendomsveerdiskatten indbragte i 2016 et provenu pa 13,9 mia. kr. Dette svarer til 1,4
procent af de samlede indtaegter fra skatter og afgifter. Ejendomsveerdiskattens andel af de
samlede skatter og afgifter har vaeret nogenlunde konstant siden artusindeskiftet.

Der er en positiv sammenhaeng mellem boligejerens indkomstniveau og det gennemsnitlige
belgb, som betales i ejendomsveerdiskat. Det fremgar af Figur 3.1, som for indkomstgrupper

* En oversigt over belgbsgraenser i ejendomsveerdiskatteloven i perioden 2000-18 kan ses i appendiks
A4,
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viser, hvor stort et belgb en person i gruppen betalte i ejendomsveerdiskat. Desuden fremgar
det, hvor hgj en andel af indkomsten vedkommende betalte i ejendomsveaerdiskat. Det ses, at
jo hgjere indkomst, jo sterre andel anvendes pa ejendomsvaerdiskat. Dette fglger af, at
hgjindkomstgruppen i gennemsnit ejere dyrere boliger end middelindkomstgruppen.

Figur 3.1. Ejendomsveerdiskat, 2014.

8 — 2.0
® Gns. ejendomsveerdiskat (venstre akse)
® Ejendomsveerdiskattens andel af indkomst (hagjre akse)

Andel af indkomst, procent

Gns. betalt ejendomsveerdiskat, 1.000 kr. (2014-kr.)

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10

Indkomstdecil

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige betalte ejendomsveerdiskat for alle personer i hvert
indkomstdecil.

Kilde: Figur IV.5 i De @konomiske Rad (2016a).

| forsommeren 2017 vedtog et bredt flertal i folketinget en aftale om det fremadrettede
boligbeskatningssystem, jf. Skatteministeriet (2017). Som en del af aftalen blev det vedtaget,
at skattestoppet for ejendomsveerdiskatten geelder til og med 2020. Herefter omlaegges
ejendomsvaerdiskatten med virkning fra 2021.

Hovedpointerne i det nye system geeldende fra 2021 er felgende: Den almindelige
ejendomsveerdiskattesats nedsaettes, sa det samlede provenu fra ejendomsveaerdiskatten i
2021 ved anvendelse af nye vurderinger svarer til provenuet under gaeldende skatteregler.
Den almindelige ejendomsveerdiskattesats forventes saledes at blive 0,55 procent fra 2021.

Den progressive ejendomsveerdiskattesats fastsaettes til 1,4 procent af beskatningsgrundlaget
over progressionsgraensen. Progressionsgreensen fastsaettes, sa der i 2021 betales
progressiv ejendomsveerdiskat for samme andel af de ejendomsveerdiskattepligtige
ejerboliger, som det er tilfaeldet i dag (1 procent). Progressionsgraensen reguleres efter 2021
med udviklingen i vurderingerne af ejerboligerne opgjort som et simpelt gennemsnit.

De seerlige nedslag i ejendomsveerdiskatten for pensionister og boliger kabt far juli 1998
viderefgres. Dog foretages en proportional tilpasning af nedslagssatserne, sa
nedslagssatserne har samme proportion som nedsattelsen af de generelle
ejendomsveerdiskattesats. Belgbsgraenserne for nedslagene fastholdes nominelt som ved
geeldende regler.
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Desuden indfgres en skatterabat for boligejere, der har kebt deres bolig inden 2021.
Skatterabatten sikrer, at boligejeren i 2021 ikke betaler mere i samlede ejendomsskatter ved
det nye ejendomsskattesystem, end hvis de hidtidige regler var geeldende. For boligejere,
som i 2021 opnar skatterabat, vil boligskatterne dog efter 2021 kunne stige over tid.
Skatterabatten frafalder, nar boligen szelges.

En problemstilling omkring lgbende boligbeskatning er, at skatten kan give anledning til
likviditetsproblemer for boligejeren. Dette folger af, at det for boligejeren kan vaere
problematisk at betale stigende boligskatter. Selvom ejerens friveerdi i ejendommen er steget,
og ejerens derfor har en betydelig formue, behgver ejerens indkomst ikke at vaere
tilstreekkelig stor til, at kunne betale stigningen i boligskatten. Som en del af det nye
skattesystem indgar saledes en permanent indefrysningsordning fra 2021. Herved indefryses
stigninger i de samlede boligskatter, sa ejeren kan udskyde betalingen, til boligen szelges.

Grundskyld (ejendomsskat)

Grundskylden (ogsa kaldet ejendomsskat) er en skat pa selve jorden. Grundskylden
beregnes som en andel af ejendommens grundveerdi, som den fremgar af den offentlige
ejendomsvurdering. Grundvaerdien er vaerdien af grunden i ubebygget stand.

Boks 3.2. Grundskyld (ejendomsskat).

Grundskyld betales af alle grundejere uanset grundens anvendelse til boligbyggeri,
erhvervsbyggeri eller om grunden anvendes til erhvervsmaessigt brug (for eksempel
landbrugsjord)™.

Grundskyld betales saledes af alle boligejere, uanset om boligejeren bebor sin bolig eller e;.
Skatten beregnes som en andel af grundens veerdi, der ved den offentlige vurdering
fastsaettes som grundens veerdi i ubebygget stand.

Fra og med 2003 er der indfart et loft over beregningsgrundlaget for grundskylden. Herefter
kan den afgiftspligtige grundveerdi som udgangspunkt hgjst udgere det foregaende ars
afgiftspligtige grundveerdi forhgjet med en reguleringsprocent. Reguleringsprocenten
opggres som den skennede stigning grundvaerdierne indenfor kommunen tillagt 3 procent.
Reguleringsprocenten kan dog hgjst udggre 7 procent. | 2016 samt 2017 er
reguleringsprocenten for boligejendomme ekstraordinaert fastsat til nul procent, sa
beregningsgrundlaget maksimalt kan udgere niveauet fra 2015. Reguleringsprocenten i
perioden 2003-18 kan ses i tabellen nedenfor. Den regulerede grundveerdi kaldes
'grundskatteloftsveerdi'.

Reguleringsprocent for ejerboliger 2003-18.
Ar 2003 04 05 06 O7 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18
Procent 70 51 6,5 55 47 49 47 70 70 43 70 63 64 00 00 65

Grundskyldspromillen fastsaettes af de enkelte kommunalbestyrelser, dog skal satsen ligge
mellem 16 og 34 promille.

Kilde:  Skatteministeriet (2018b).

" Visse ejendomme er fritaget fra at betale grundskyld. Dette omfatter offentlige ejendomme og visse
private forretningsejendomme. Disse paleegges i stedet at betale daekningsafgift, som ligeledes er en
ejendomsskat.
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Skatten tilfalder den kommune, hvor grunden er beliggende. Taksten eller
grundskyldspromillen fastsaettes af de enkelte kommunalbestyrelser. Dog skal satsen i alle
kommuner ligge mellem 16 og 34 promille. Betaling af grundskyld er underlagt en
stigningsbegraensning, som betyder, at den del af grundens veaerdi, der betales grundskyld af
maksimalt kan stige med en fastsat procent fra ar til ar, jf. Boks 3.2.

Idet SKATs grundvurderinger steg betydeligt efter 2003, betad stigningsbegraensningen, at
grundskatteloftsveerdien steg mindre end grundveaerdien. Som fglge heraf er det i dag kun
forholdsvis fa boligejere, som betaler grundskyld af den aktuelle grundvurdering.
Skatteministeriet (2018b) skenner saledes, at afgiftsgrundlaget i 2013 er lig den aktuelle
grundveerdi for godt 10 procent af enfamiliehusene, mens afgiftsgrundlaget er lig
grundskatteloftet for de resterende knap 90 procent.

| 2017 indbragte grundskylden i alt 25,2 mia. kr. Heraf stammer cirka 18,6 mia. kr. fra
ejendomsskatter palagt boliger. Grundskyld af boliger udger saledes 2,5 procent af de
samlede indtaegter fra skatter og afgifter. Andelen har vaeret stigende siden artusindeskiftet,
hvor grundskyld udgjorde lidt over 1,5 procent af de samlede skatter og afgifter.

Overordnet er det sadan, at de boligejere, som har den stgrste indkomst ligeledes betaler
mest i grundskyld. Det ses af Figur 3.2, som viser, at boligejere i den nederste halvdel af
indkomstfordelingen i gennemsnit betaler omkring 4.000 kr. arligt i grundskyld. For boligejere i
den gvre halvdel af indkomstfordelingen stiger betalingen nogenlunde jaevnt til knap 8.000 kr.
for boligejere i 10. indkomstdecil. At grundskyldsbetalingen er stigende i indkomst falger af, at
hgjindkomstgrupper har rad til at kgbe en dyrere grund end grupper med lavere indkomst.
Blandt lejere er der betydeligt mindre variation i den gennemsnitlige betalte grundskyld pa
tveers af indkomstdeciler, end tilfaeldet var for boligejere.

Figur 3.2. Grundskyld, 2014.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige betalte grundskyld per person for henholdsvis boligejere og
lejere fordelt efter disponibel indkomst.

Kilde: Figur IV.4 i De @konomiske Rad (2016a).
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Med det nye boligbeskatningssystem omlaegges grundskylden med virkning fra 2021.
Hovedpointerne i det nye system er fglgende: Idet det nye vurderingssystem forventes at give
hgjere grundvurderinger, er det vedtaget, at de kommunale grundskyldspromiller i 2021
fastsaettes, sa provenuet fra grundskylden ved anvendelse af nye vurderinger ikke aendres i
forhold til provenuet opnaet under geeldende regler. Stiger grundvurderingerne i gennemsnit i
en kommune, seenkes grundskyldspromillen, s& samme provenu opnas.

Desuden reduceres loftet over grundskyldspromillen fra 34 til 30 procent, mens
undergraensen pa 16 promille afskaffes. Yderligere kan kommunerne ikke haeve
grundskyldspromillen i perioden 2021-25.

Endelig ophaves stigningsbegraensningen pa grundskylden fra 2021. Som felge heraf
indfgres en permanent indefrysningsordning for alle boligejere, s& nominelle stigninger i de
samlede ejendomsskatter automatisk indefryses. Det indefrosne belgb forrentes og forfalder,
nar boligen seelges.

De offentlige ejendomsvurderinger

Pa baggrund af de offentlige ejendoms- og grundvurderinger betaler boligejerne
ejendomsveaerdiskat af hele ejendommens veerdi og grundskyld af grundens veerdi, jf. Boks
3.1 og Boks 3.2.

Ejendomsveerdien skal fastsaettes pa grundlag af eiendommens veerdi i handel og vandel. For
ejerboliger geelder dog, at vurderingen skal foretages med udgangspunkt i den
gennemsnitlige handelspris for eiendomme af samme stgrrelse, alder, stand og beliggenhed i
et sammenligneligt omrade. For at tage hgjde for usikkerhed ved vurderingerne skal de
saettes i underkanten af den veerdi, boligerne kan forventes at blive solgt for. Konkret seettes
vurderingerne fem procent lavere end den forventede handelspris, jf. De @konomiske Rad
(2016a). Grundveerdien skal veere udtryk for grundens veerdi i ubebygget stand og i forhold til
den bedst mulige anvendelse.

Frem til 2002 blev de offentlige ejendomsvurderinger foretaget af lokale vurderingsnaevn.
Herefter blev opgaven overtaget af SKAT. | perioden 2002-11 blev ejendomsvurderingerne
fastsat ud fra en statistisk regressionsanalyse, som efterfglgende blev justeret ud fra
vurderingsfaglig  ekspertise. | 2013  kritiserede  Rigsrevisionen de offentlige
ejendomsvurderinger, der efter Rigsrevisionens opfattelse ikke have en tilstreekkelig stor
treefsikkerhed, jf.  Rigsrevisionen (2013). Dette medfgrte, at efterfglgende
ejendomsvurderinger blev suspenderet. | stedet viderefgrtes ejendomsvurderingen fra 2011
med et nedslag. Fastsaettelsen af de offentlige ejendomsvurderinger fremgar af Boks 3.3.

Boks 3.3. De offentlige ejendomsvurderinger af ejerboliger.

| perioden 1998-2002 blev der arligt fortaget offentlige ejendomsvurderinger af de sakaldte
vurderingsnaevn. Vurderingsterminen var 1. januar, hvor ejendomsvurderingen blev fastsat
per 1. januar aret fgr. | ar 2000 blev der saledes betalt ejendomsskatter af vurderingen per 1.
januar 1999.

| 2003 zendres vurderingsorganisationen, sa de offentlige vurderinger herefter foretages af
SKAT. Samtidig udvides intervallet mellem de almindelige vurderinger fra et til to ar, og
vurderingsterminen blev endret fra den 1. januar i vurderingsaret til den 1. oktober i
vurderingsaret.

(fortseettes)
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Boks 3.3 (fortsat). De offentlige ejendomsvurderinger af ejerboliger.

| perioden 2003-11 vurderes alle ejendomme saledes ved almindelige vurderinger per 1.
oktober hvert andet ar. Ejerboliger (parcelhuse, raekkehuse, ejerlejligheder og sommerhuse)
vurderes i ulige ar fra 1. oktober 2003. Alle andre ejendomme, hvilket blandt andet omfatter
alle erhvervsejendomme, landbrug, udlejningsejendomme og andelsboligforeninger,
vurderedes i lige ar fra 1. oktober 2004. | 2003 betad dette, at det betales ejendomsskatter af
vurderingen per 1. oktober 2003. Ved denne vurdering blev ejendommens vaerdi bestemt
som veerdien aret for.

| arene mellem de almindelige vurderinger foretages der i 2004 samt 2006 en arsregulering
af ejendoms- og grundveaerdien under hensyn til den &ndring i prisforholdene, der er sket
siden den seneste almindelige vurdering aret fgr. Vaerdien i 2004 fastsaettes for eksempel
med udgangspunkt i 2003-vurderingen, som arsreguleres til 2004.

Fra og med 2007 foretages der ikke lzengere arsreguleringer. | perioden 2007-11 foretages
der saledes alene almindelige vurderinger hvert andet ar. Dette betad for eksempel, at i
bade 2007 og 2008 betaltes der for ejerboliger ejendomsskatter af ejendomsvurderingen per
1. oktober 2007.

Pa baggrund af Rigsrevisionens kritik af de offentlige ejendomsvurderinger blev det besluttet
at suspendere vurderingen af ejerboliger per 1. oktober 2013, 2015 og 2017.
Ejendomsveerdien i 2013 samt 2014 udgeres i stedet af 2011-vurderingen nedsat med 2,5
procent. Ejendomsveerdien i 2015-17 udggres ligeledes af 2011-vurderingen nedsat med 2,5
procent, dog gives der et ekstra nedslag pa 2,5 procent i den del af ejendomsvaerdien, der
ligger under 500.000 kr. Det ekstra nedslag reduceres med 1.250 kr. for hver 50.000 kr.
ejendomsveerdien overstiger 750.000 kr. Reduktionen kan dog hgjst udgere 12.500 kr.

Kilde: Skatteministeriet (2018a) og Skatteministeriet (2018c).

| perioden siden artusindeskiftet har de offentlige ejendomsvurderinger i gennemsnit ligget
under den faktiske salgspris pa handlede boliger. Det fremgar af Figur 3.3, hvor den faktiske
salgspris per kvadratmeter sammenlignes med den offentlige ejendomsvurdering i
handelsaret for boliger handlet i perioden 2000-15. En af grundene til, at den offentlige
vurdering er lavere end de faktiske handelspriser er, at SKAT ifglge vurderingsloven skal
fastsaette en offentlig vurdering, der for hovedparten af ejerboliger ligger i underkanten af
handelsprisniveauet.

Af vurderingsloven fremgar det ikke, hvor meget vurderingen for solgte ejendomme ma afvige
fra den faktiske handelspris. Efter en lsengere arreekke med kritik af praecisionen i de
offentlige vurderinger fandt Rigsrevisionen i deres beretning, at treefsikkerheden i de offentlige
vurderinger ikke var tilstreekkelig, jf. Rigsrevisionen (2013).

Den offentlige vurdering opdateres arligt — mens faktiske salgspriser og skennet veerdi
anvendt i denne undersg@gelse beregnes kvartalsvis — hvorfor der ses arlige kneek i kurven,
der illustrerer den offentlige ejendomsvurdering, jf. Figur 3.3. Af figuren ses det, at de
offentlige ejendomsvurderinger seerligt i perioden 2005-11 afviger fra de faktiske salgspriser
pa handlede ejerboliger. Med vurderingen per 1. oktober 2011 blev nye vurderinger
suspenderet, og den gamle vurdering viderefares med en korrektion. Den offentlige vurdering
fanger saledes ikke de stigende priser pa ejerboligmarkedet de seneste ar.

Til sammenligning er der i figuren indtegnet de ske@nnede handelspriser, som anvendes i
denne undersggelse. Som det fremgar, ligger disse vurderede priser i gennemsnit taet ved de
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faktiske handelspriser. Det skal understreges, at dette ikke udtrykker, at alle boliger
veerdifastseettes korrekt. Betragtes enkelte boliger kan der veere afvigelser mellem den
anslaede veerdi og den faktiske handelspris. Men indenfor sterre omrader — i figuren nedenfor
er dette hele landet — anvendes ejendomsvaerdier, der i gennemsnit matcher faktiske
salgspriser.

Figur 3.3. Offentlig ejendomsvurdering i forhold til faktiske salgspriser, 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige handelspris pa solgte ejerboliger i hvert kvartal i perioden
2000-15. Salgsprisen sammenlignes med boligens offentlige vurdering og boligens sk@nnede
vaerdi anvendt i denne undersagelse. For boliger solgt i perioden 2000-02 opgeres den offentlige
efendomsvurdering per 1. januar i salgsaret. For salg i perioden 2003-15 anvendes den offentlige
efendomsvurdering per 1. oktober i salgséret. | denne undersggelse skannes handelsprisen ved
en lokal regressionsmodel. Metoden hertil er naeermere beskrevet i afsnit 4.1.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Et nyt ejendomsvurderingssystem til at foretage de offentlige ejendoms- og grundvurderinger
er under udarbejdelse, jf. Skatteministeriet (2016). Systemet vurderer boligerne mere preecist,
end det hidtil har veeret tilfeeldet. Nye vurderinger af ejerboliger kommer i 2019, hvorefter
vurderingerne vil komme hvert andet ar. Skulle det ved offentliggerelsen af de nye
ejendomsvurderinger vise sig, at en boligejer har betalt skat af en for hgj vurdering siden
2011, far boligejeren automatisk penge tilbage.

De nye ejendomsvurderinger skal danne udgangspunkt for beskatningsgrundlaget for
ejendomsveerdiskatten. Ved fastseettelse af beskatningsgrundlaget for ejendomsvaerdiskatten
anvendes et forsigtighedsprincip, sa beskatningsgrundlaget fastlaegges til 80 procent af
ejendomsveaerdien ifglge det nye vurderingssystem.

Fradrag for negativ kapitalindkomst

Der gives fradrag for negative kapitalindkomst, som typisk vil vaere renteudgifter. | daglig tale
omtales fradrag for negativ kapitalindkomst derfor som rentefradraget. Fradraget for negativ
kapitalindkomst kan opfattes som en del af boligbeskatningen, da sterstedelen af de private
renteudgifter vedrgrer lan til boligfinansiering.
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Skatteveerdien af negativ kapitalindkomst er reduceret betydeligt gennem de seneste 30 ar.
Det fremgar af Figur 3.4, som viser den faktiske opgjorte skatteveerdi af negativ
kapitalindkomst for forskellige grupper af boligejere inddelt efter deres indkomst. Femte
indkomstpercentil viser skattevaerdien for boligejere med de 5 procent laveste indkomster, 50.
percentil viser skatteveerdien for middelindkomstgruppen, mens 95. percentil viser
skatteveerdien af negativ kapitalindkomst for boligejere med de 5 procent hgjeste indkomster.

Figur 3.4. Skattevaerdien af negativ kapitalindkomst, 1980-2012.
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Anm.: Skattebesparelsen ved rentefradrag er beregnet ved at skatten farst beregnes som normalt.
Dernzest beregnes den igen uden personens/aegteparrets renteudgifter. Differencen herimellem
repreesenterer skattebesparelsen. Det opgores herefter, hvor stor en andel i procent
skattebesparelsen udger af den samlede renteudgift.

Selvsteendige indgar ikke i opg@relsen, ligesom personer, der ikke er fuldt skattepligtige i
Danmark ikke er medtaget.

Kilde: Danmarks Statistiks Statistikbank, tabellen INDKFRF2.

Frem til 1987 var skatteveerdien af negativ kapitalindkomst op mod 73 procent. Fra 1987 blev
vaerdien af negativ kapitalindkomst som en del af kartoffelkuren aftrappet fra 73 til cirka 50
procent. Dette fulgte som en del af skattereformen i 1987, hvor der blev indfgrt en separat
beskatning af personlig indkomst og kapitalindkomst med lavere skatteprocenter for
kapitalindkomst, ligesom den hgjeste marginalskat for Ignindkomst blev nedsat fra 73 til 68
procent.

Som led i den gkonomiske politik, der skulle give en kickstart af dansk gkonomi, blev der med
virkning fra indkomstaret 1994 gennemfart en skatteomlaegning. Ved skattereformen indfgres
arbejdsmarkedsbidraget, og bund-, mellem- og topskat erstatter de hidtidige statsskatter. For
personer med lav indkomst, som ikke betaler mellem- og topskat, seenkes vaerdien af negativ
kapitalindkomst fra et niveau pa 53 procent i 1993 til 41 procent i en gennemsnitskommune.

Ved vedtagelse af den sakaldte pinsepakke i 1998 blev skattevaerdien af negativ
kapitalindkomst reduceret fra indkomstaret 1999. Herefter kunne negativ kapitalindkomst
(efter en indfasningsperiode) ikke leengere fratraekkes i beregningsgrundlaget for bund- og
mellemskat. For den brede middelklasse beted reformen, at fra og med 2001 gav negativ
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kapitalindkomst  fradrag i sundhedsbidrag, kommune-  og kirkeskat. For
mellemindkomstgruppen reduceres fradragets veerdi fra 46 procent i 1998 til omkring 33
procent fra ar 2002. For de hgjeste indkomster bevares rentefradragets veerdi, da der fra og
med 1999 betales topskat af positiv savel som negativ kapitalindkomst (mod tidligere et
bundfradrag, sa der kun betales topskat af kapitalindkomster over 20.000 kr.).

| 2009 genindfgres bundfradraget for kapitalindkomst i topskatten. AEndringen betyder, at
boligejere med de hgjeste indkomster oplever et fald i vaerdien af negativ kapitalindkomst
svarende til topskatten pa 15 procentpoint.

Fra 2012 til 2019 reduceres skatteveerdien af negativ kapitalindkomst med 1 procentpoint per
ar. Dette sker i takt med, at sundhedsbidraget udfases. Reduktionen omfatter dog kun negativ
nettokapitalindkomst over 50.000 kr. for ugifte og 100.000 kr. for aegtepar. For negativ
nettokapitalindkomst under disse belgbsgraenser fastholdes skatteveerdien pa et niveau, der
svarer til kommune- og kirkeskatten tillagt 8 procentpoint.

Det lave renteniveau de seneste ar har medfert, at en meget lile del af de samlede
rentebetalingen har ligget over graensen pa 50.000 kr. per person. Den seneste reduktion af
skatteveerdien af negativ kapitalindkomst har derfor endnu ikke haft den store effekt for
boligejerne. Skatteveerdien af negativ kapitalindkomst er derfor gennemsnitligt pa 33,6
procent i 2018. For negativ kapitalindkomst over 50.000 kr. for enlige og 100.000 kr. for par er
veerdien dog 26,6 procent.

Gennemgangen af skattereformen ovenfor er ikke fuldstzendig. Der henvises til Danmarks
Statistik (2018b) for en fuldsteendig og mere detaljeret gennemgang af skattereformer i
perioden 1980-2012, som havde effekter for veerdien af negativ kapitalindkomst.

Handelsomkostninger, gronne afgifter, tinglysning mv.

Der findes en reekke andre omkostninger forbundet med ejerskab af bolig. Dette omfatter
afgifter forbundet med kab, salg og belaning af ejerboliger. Disse naevnes kort i dette afsnit,
men er ikke yderligere inddraget i undersggelsen. De @konomiske Rad (2001, boks 11.2) og
Smidt (2002) argumenterer saledes for, at sadanne omkostninger ikke bgr indregnes i
ejendomsveerdiskatten, nar niveauet for den sakaldte neutrale ejendomsvaerdiskat fastsaettes.

Tinglysningsafgiften i forbindelse med handel af ejerboliger samt ved optagelse af lan kan ses
i sammenhaeng med den samlede beskatning af ejerboliger. Ved tinglysning af skade betales
en afgift pa 0,6 procent af kabsprisen plus et fast gebyr pa 1.660 kr. Ved lantagning betales
1,5 procent af lanebelgbet i afgift for tinglysning af pantebrevet plus et fast gebyr pa 1.660 kr.
Ved kgb af et typisk enfamiliehus til 1,7 mio. kr. vil udgiften i forbindelse med handlen saledes
vaere knap 12.000 kr. for tinglysning af ejerskiftedokument og omkring 23.000 kr. i forbindelse
med optagelse af lan (ved en belaningsgrad pa 95 procent).

Desuden betaler boligejeren en reekke grenne afgifter, som paleegges bade ejere og lejere.
Yderligere haves omkostninger til realkreditinstitutter i forbindelse med belaning og udgifter til
ejendomsmaeglere i forbindelse med handel.

Set i et internationalt perspektiv er omkostningerne forbundet med handel af ejerboliger
relativt beskedne i Danmark. | flere andre lande haves saledes en skat i forbindelse med kab
og salg af ejerboliger. Dette vil typisk vaere stempelafgift eller lignende, som ofte opgares som
en andel af ejendommens handelsveerdi. Ifalge De @konomiske Rad (2016a) er der blot fem
EU-lande, som ikke har en stempelafgift i forbindelse med salg af ejerbolig. Disse fem lande
omfatter Estland, Slovakiet, Bulgarien, Litauen og Polen. Set i et internationalt perspektiv
herer den danske omsaetningsafgift til i den lave ende, jf. De @konomiske Rad (2016a).
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4. Boligmarkedets udvikling i det 21. arhundrede

Det danske boligmarked har gennemgaet en dramatisk udvikling siden artusindeskiftet. |
begyndelsen af 00’erne var boligpriserne stot stigende, og i labet af ganske fa ar midt i artiet
skete en voldsom prisstigning. Udviklingen vendte brat, og boligejerne oplevede store
kapitaltab i 2007-08. Herefter skete en stabilisering af priserne, dog med store regionale
forskelle. De seneste ar er boligpriserne igen steget ganske betragteligt. Prisstigningen har
veeret seerlig stor i hovedstadsomradet, men ogsa i de sterste provinsbyer ses ejerboligprisen
at veere opadgaende. Pa det seneste ses en tendens til, at de stigende boligpriser breder sig
fra de starre byer til ogsa at omfatte mindre byomrader og landdistrikterne.

Det folgende delafsnit indeholder en mere uddybende beskrivelse af prisudviklingen pa
ejerboliger gennem perioden 1992-2017. Hovedvaegten laegges dog pa perioden 1999-2015,
hvor boligprisudviklingen for hver enkelt ejerbolig vurderes ved en statistisk model. For at
forleenge dataperioden tilfgjes ovrige data til den estimerede udvikling. Dette omfatter
udviklingen i ejerboligprisen i perioden 1992-98 samt 2016-17. | beskrivelsen fokuseres der
seerligt pa de store regionale forskelle, som var i prisudviklingen.

Nar boligprisudviklingen beskrives, betragter man saedvanligvis, hvordan salgspriserne pa
boliger udviklede sig indenfor et afgraenset geografisk omrade. Dette kan vaere problematisk i
det omfang, de solgte ejendomme ikke var repraesentative for hele omradet. | et omrade med
bade nybyggeri og eksisterende boliger, kan det traekke den observerede gennemsnitlige
salgspris per kvadratmeter op, hvis en stor andel af salgene er nybyggeri, hvor
kvadratmeterprisen er hgjere end i de eksisterende ejendomme. For at rense for denne
skaevhed, kan man vaegte hver salgspris i forhold til, hvor stor en andel netop denne type
bolig udger af omradets samlede boligbestand.

| denne undersggelse er valgt en tilgang, hvor der for hvert kvartal i perioden 1999-2015
laves et skan over boligprisen for hver enkelt bolig*”. Dette giver en unik mulighed for at
illustrere boligprisudviklingen i forskellige dele af landet herunder de omréader, hvor der i
perioder ikke handles mange ejendomme. | afsnit 4.2 beskrives boligprisudviklingen i de
forskellige egne af landet ud fra kort, der illustrerer den vurderede prisudvikling i perioden
siden artusindeskiftet for hver enkelt ejerbolig i Danmark. Beskrivelsen vil veere baseret pa
prisudviklingen for alle ejerboliger i omradet, ogsa de ejendomme, som slet ikke har veeret
handlet indenfor perioden.

Desuden giver den anvendte metode mulighed for at ansla, hvor store kapitalgevinster/-tab
boligejerne har haft siden artusindeskiftet. Sddanne beregninger praesenteres i afsnit 4.3.

4.1. Udvikling i boligpris

| denne undersggelse sk@nnes over prisudviklingen pa samtlige ejerboliger i Danmark. Dette
sker ud fra en metode, som vurderer hver boligs veerdi pa baggrund af prisen pa solgte
ejerboliger i naeromradet til den enkelte bolig. Metoden beskrives naermere i det fglgende
delafsnit. Herefter beskrives udviklingen i ejerboligprisen gennem de seneste artier. Perioden
er kendetegnet ved, at ejerboligprisen steg i de stgrre byer, seerligt i Kebenhavn, mens prisen
stagnerede i yderomraderne.

'® Andre metoder kan anvendes til at vaegte handelspriserne pa solgte ejendomme. Ved offentliggerelse
af prisindeks for ejerboliger anvender for eksempel Danmarks Statistik den veerdiveegtede SPAR-
metode, jf. Danmarks Statistik (2018c), mens Boliggkonomisk Videncenter anvender “repeat sales”-
metoden, jf. Boliggkonomisk Videncenter (2017). Ogsa i Boligmarkedsstatistikken veegtes de
realiserede handler i forhold til den samlede boligbestand, jf. Boligmarkedsstatistikken (2018).
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Sken over prisudvikling ved geografisk vaegtet regression

For at skgnne over prisen for hver enkelt ejendom i Danmark anvendes den statistiske
metode geografisk vaegtet regression. ldeen i metoden er, at man for hver enkelt ejerbolig
fastseetter netop denne boligs handelspris pa baggrund af den gennemsnitlige
kvadratmeterpris pa handlede boliger i lokalomradet til den betragtede bolig. Den
gennemsnitlige kvadratmeterpris for omradet justeres i forhold til individuelle karakteristika
ved den enkelte bolig. Det kan veere, at boligen er beliggende i farste raekke til kysten, hvilket
gor den dyrere end naboejendommene i anden og tredje raekke. Boligen kan veere
beliggende lige op af en sterre vej, sa prisen er lavere end i omradet pa grund af stgjgener.
Boligen kan have et tag af asbestplader, der treekker mod en lavere salgspris end
lokalomradets gennemsnitspris. P4 denne made vurderes en individuel handelspris pa i
princippet alle ejerboliger i Danmark. Denne sk@nnede pris kan forstas som den instinktive
fornemmelse en ejendomsmaegler har, nar vedkommende skal vurdere en ejendom.

Boks 4.1. Metode til skon over boligprisudviklingen for hver enkelt ejerbolig i Danmark.

For hvert enkelt ejerbolig i Danmark anvendes geografisk veegtet regression til at give et
sk@n over boligens veerdi i hvert kvartal i perioden 1999-2015.

Metoden tager udgangspunkt i lokal lineger regressionsanalyse, og ideen er, at der foretages
én lineer regression for hver enkelt bolig, hvor boligprisen @nskes estimeret.
Regressionsanalysen foretages pa et datamateriale bestaende af alle solgte boliger i et
cirkelformet omrade med den betragtede bolig som centrum. Omradet indeholdende
handlede boliger bestemmes unikt for hver enkelt bolig. Herved sgger man at bestemme den
lokale sammenhzeng mellem boligens kvadratmeterpris og en reekke forklarende
boligkarakteristika sa som boligens sterrelse, opfgrelsesar, grundsterrelse mv. plus
forklarende kendetegn ved boligens beliggenhed sa som afstand til kyst, motorvej m.fl.
Desuden medtages karakteristika pa ejerne af boligen, idet det formodes at for eksempel
ejernes indkomstniveau udtrykker noget om boligens vedligeholdelsesmaessige stand.

| regressionen indgar et led, som bestemmer boligens prisudvikling over tid. Dette giver
mulighed for at danne et unikt prisindeks for den enkelte bolig. Herved far man et skgn over,
hvad den lokale udvikling i boligprisen har vaeret pa lige preecis for den enkelte adresse.

Regressionsanalysen udferes for alle boliger, uanset om boligen er solgt i Igbet af den
betragtede periode eller ej. Regressionen udferes pa et datagrundlag indeholdende
handlede boliger. Alle handler tildeles en vaegt i forhold til den geografiske afstand til den
bolig, netop denne estimation vedrgrer. Handler teet ved boligen selv tildeles en hgj veegt, og
boliger laengere veek tildeles en lavere veegt. | praksis vil mange handler ikke indga i
analysen, fordi de er sa langt veek fra det betragtede hus, at vaegten hgrende til denne
handel saettes lig nul.

Treefsikkerheden i den enkelte estimation males pa solgte boliger. Her sammenlignes
boligens estimerede veerdi med den faktiske handelspris. Metodens bedste treefsikkerhed
opnas i Kgbenhavn, hvor 86 procent af boligerne estimeres indenfor +/- 20 procent af deres
sande handelspris. | Nordjylland er det tilsvarende tal 66 procent. Generelt er
traefsikkerheden stgrst i de sterre byer, hvilket er forklaret af, at boligerne i sterre byer er
mere homogene end boligerne pa landet, ligesom der typisk er flere ejendomssalg i
byomrader.

Geografisk vaegtet regression er mere uddybende forklaret i appendiks E.

Kilde: Egen tilblivelse.
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Metoden til at foretage disse skean over boligpriser er kort beskrevet i Boks 4.1. | appendiks E
gives en mere uddybende beskrivelse af estimationsmetoden. Metoden er ganske
beregningstung, hvorfor der betragtes en tilfaeldigt udvalgt stikpreve bestaende af 25 procent
af samtlige 1,4 mio. privatejede enfamilie ejerboliger i Danmark i perioden 1999-15.

For at vurdere salgsprisen for hver enkelt ejerbolig anvendes detaljerede handelsdata fra
tinglysningssystemet. | systemet er der en vis forsinkelse, for alle salg registreres. Ved
undersggelsens afslutning var det seneste tilgeengelige dataar med alle bolighandler
registreret saledes 2015. Prisudviklingen for hver ejerbolig estimeres derfor ved geografisk
vaegtet regression i perioden 1999-2015. Resultatet er, at man har et kvalificeret bud pa
boligens handelspris i hvert kvartal indenfor perioden.

| dette afsnit suppleres de vurderede handelspriser med prisudviklingen ifglge
Boligmarkedsstatistikken (2018). De suppleres med udviklingen i ejerboligprisen i perioden
1992-98 samt 2016-17. Dette muligger, at prisudviklingen i hele perioden 1992-2017 kan
illustreres. Beskrivelsen i teksten fokuserer dog hovedsageligt pa udviklingen i ejerboligprisen
siden artusindeskiftet.

Regional udvikling i boligpriserne

Set over hele perioden siden 1992 har boligpriserne haft en generelt stigende tendens. Pa
landsplan blev prisen pa enfamiliehuse cirka tredoblet. Prisstigningen har vaeret endnu stgrre
for ejerlejligheder. Iszer region Hovedstaden oplevede store prisstigninger. Undervejs i
perioden ses kraftige udsving i boligpriserne. Det fremgar af Figur 4.1, som viser udviklingen i
kvadratmeterprisen pa ejerboliger i perioden 1992-2017.

Figur 4.1. Ejerboligpris efter region, 1992-2017.
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Anm.: Figuren viser den skonnede, gennemsnitlige handelspris per kvadratmeter for alle ejerboliger i
regionen for hvert kvartal i perioden fra forste kvartal 1992 til andet kvartal 2017.

| perioden 1999 til 2015 folger prisudviklingen den gennemsnitlige estimerede kvadratmeterpris
fundet ved geografisk veegtet regression, jf. Boks 4.1. | den resterende del af perioden er
prisudviklingen bestemt ud fra Boligmarkedsstatistikken (2018).

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og Boligmarkedsstatistikken.

| perioden 1992-2004 var ejerboligprisen stat stigende. Herefter skete en voldsom prisstigning
i lgbet af ganske fa ar midt i 00’erne. Det, der skete i disse ar, er efterfglgende blevet
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kategoriseret som en periode, hvor prisstigningerne ikke kan forklares ud fra den gkonomiske
udvikling i samfundet (ogsa kaldet en "boligboble").

Udviklingen vendte brat, og boligejerne oplevede store kapitaltab i 2007-09. Nedturen pa
boligmarkedet begyndte i Kebenhavnsomradet i andet halvar 2006. Det var fgr virkningerne
af den finansielle krise for alvor ramte gkonomien. Faldende boligpriser breder sig til resten af
landet, og frem til 2009 skete betydelige prisfald. Iszer boligejerne i hovedstadsomradet var i
denne periode hardt ramt af store kapitaltab.

Herefter skete en stabilisering af boligprisen, dog med store regionale forskelle. De seneste
ar er ejerboligprisen igen steget ganske betragteligt. Prisstigningen har veeret seerlig stor i
hovedstadsomradet, men ogsa i de sterste provinsbyer ses ejerboligprisen at veere
opadgaende. Disse prisstigninger forklares med et ekstremt lavt renteniveau, som sammen
med en generel indkomstfremgang og en fortsat hgj befolkningstilveekst presser boligpriserne
i hovedstadsomradet i opadgaende retning. Pa det seneste ses en tegn pa, at den stigende
boligpris breder sig fra de sterre byer til ogsa at omfatte mindre byomrader og
landdistrikterne.

Udviklingen pa ejerboligmarkedet siden begyndelsen af 1990’erne kan karakteriseres ved to
overordnede tendenser.

For det fgrste er boligpriserne siden 1992 steget mere end den almindelige inflation. En
reekke forhold kan vaere medforklarende til, at boligpriserne steg hurtigere end den normale
prisstigningstakt. Heriblandt blev der gennem 00erne givet mulighed for nye
finansieringsformer. Selvom muligheden for rentetilpasningslan blev givet i 1996, blev
lanetypen for alvor udbredt efter artusindeskiftet. | 2003 gives muligheden for afdragsfrie lan,
der hurtigt vinder stor udbredelse blandt boligejerne. Muligheden for billigere finansiering
samt et forholdsvis lavt renteniveau kan have vaeret med til at presse boligpriserne op.

| 2002 laves desuden skattestop pa ejendomsveerdiskatten, sa skattebetalingen siden har
veeret fastfrosset pa niveauet fra begyndelsen af artusindeskiftet. At skattebetalingen ikke
fulgte med op, da boligpriserne steg kraftigt midt i 00’erne, kan have accelereret
prisstigningerne yderligere. Modsat ville skattebetalingen falde, nar boligpriserne gar ned som
det for eksempel var tilfaeldet i 2007-08, hvilket kunne have virket deempende pa prisfaldet. |
fraveer af skattestoppet ville ejendomsveerdiskatten altsa have fungeret som en stabiliserende
boligskat, der ville have deempet udsvingene pa boligmarkedet.

For det andet er ejerboligprisen i Kebenhavnsomradet steget kraftigere, end det var tilfeeldet i
resten af landet. Denne tendens illustreres i Figur 4.2, hvor udviklingen i ejerboligprisen i
Kgbenhavn sammenlignes med prisudviklingen omkring Kgbenhavn og med Danmarks fem
starste byer foruden Kgbenhavn.

| 1990°erne var en ejerbolig i Kebenhavns omegn eller i Aarhus op mod 20 procent dyrere
end en ejerbolig i landsdelen Kgbenhavn by (Kebenhavn, Frederiksberg, Drager og Tarnby
kommuner). At ejerboligprisen i sidste halvdel af 90’erne steg relativt mere i Kgbenhavn, end i
de gvrige dele af landet, gjorde imidlertid, at prisniveauet i Kgbenhavns omkring
artusindeskiftet var pa niveau med omegnskommunerne og Aarhus.

Gennem det nuveaerende artusinde ses en tendens til, at ejerboligpriserne i Kgbenhavn
accelererede yderligere fra de andre storste byomrader i landet. | dag vurderes
ejerboligprisen at veere godt 20 procent lavere i Kebenhavns omegn end i byens centrum.
Kvadratmeterprisen i Aarhus vurderes til omkring to tredjedele af boligprisen i Kagbenhavn. |
Odense og Aalborg er prisniveauet i dag omkring det halve af det centrale Kgbenhavn.
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Figur 4.2. Prisforskel mellem ejerboliger i Kebenhavn og de starste byer, 1992-2017.
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Anm.: Figuren viser den skennede handelspris per kvadratmeter i hver af byomraderne sat i forhold til
handelsprisen per kvadratmeter i landsdelen Kebenhavn by. | perioden 1999 til 2015 falger
prisudviklingen den estimerede prisudvikling fundet ved geografisk veegtet regression, jf. Boks
4.1. | den resterende del af perioden er prisudviklingen bestemt ud fra Boligmarkedsstatistikken
(2018).

Kilde: Egne beregninger péa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik og Boligmarkedsstatistikken.

Fokuseres pa perioden efter artusindeskiftet ses overordnet samme tendens, nar
boligprisudviklingen i Kgbenhavn sammenlignes med den resterende del af landet fordelt
efter bystgrrelse: Set over hele perioden steg priserne pa ejerboliger mere i Kgbenhavn, end
det var tilfaeldet i de gvrige dele af landet, jf. Figur 4.3.

En raekke faktorer kan vaere medforklarende til, at ejerboligprisen i Kebenhavn i lgbet af de
seneste 25 ar trak fra de gvrige dele af landet. | perioden ses en overordnet demografisk
tendens til tilflytning mod de sterre byomrader. Dette presser prisen pa ejerboliger i
opadgaende retning i de starre byomrader.

Prisstigningen er seerligt stor i Kebenhavn, hvor ejerboliger udger en forholdsvis lav andel af
den samlede boligbestand, jf. Tabel 2.2. Ved stor eftersporgsel efter boliger i
Kgbenhavnsomradet kan ejerboligprisen presses yderligere op end i gvrige egne af landet,
da kun en mindre del af det samlede antal boliger kan omseettes frit pa markedet. Ved stor
efterspargsel efter boliger i Kebenhavnsomradet kan ejerboligprisen derfor presses yderligere
op end i gvrige egne af landet. Dette kan vaere medforklarende til den observerede udvikling.

Samtidigt har positiv nettoindvandring, hvoraf flertallet boszetter sig i de st@rre byomrader,
gget boligefterspargslen. Seaerligt i Kebenhavnsomradet har positiv nettoindvandring fra
udlandet medfert @get pres pa boligmarkedet. Et positivt fadselsoverskud har ligeledes veaeret
med til at @ge befolkningstilvaeksten.

Andelen af unge, som fuldfgrer en videregdende uddannelse, er desuden relativ hgj de
seneste ar. Da job, som efterspgrger hgijt kvalificeret arbejdskraft, typisk er beliggende i de
starre byer, kan dette sammen med aendrede erhvervsstrukturer, hvor traditionelle erhverv
forsvinder, have vaeret med til at @get presset pa ejerboligprisen i de starre byer.
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Disse faktorer har iszer pavirket boligpriserne i opadgaende retning i Kebenhavnsomradet og
omkring Aarhus. Prisudviklingen i landomraderne og mindre byer har siden artusindeskiftet
veeret mere afdaempet.

At boligpriserne isaer i hovedstaederne treekker fra det @vrige land observeres ikke
udelukkende i Danmark. Samme tendens ses for eksempel ogsa i de @vrige nordiske lande. |
Norge og Sverige har effekten endda vaeret steerkere, end det hidtil er set i Danmark.

Figur 4.3. Prisforskel mellem ejerboliger i Kebenhavn og resten af landet efter bystorrelse, 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den skennede handelspris per kvadratmeter i hver af byomraderne sat i forhold til
handelsprisen per kvadratmeter i landsdelen Kgbenhavn by. Prisudviklingen folger den
estimerede prisudvikling fundet ved geografisk vaegtet regression, jf. Boks 4.1.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Den gennemsnitlige stigning i boligpriserne over de seneste 15 ar deekker saledes over
markante forskelle pa tvaers af landet. Den geografiske variation er forsggt illustreret i Figur
4.4, hvor prisudviklingen pa ejerboliger i udvalgte kommuner er afbildet.

Fremgangen pa boligmarkedet gennem forste halvdel af O00erne startede i
Kgbenhavnsomradet, og prisstigningerne var sterst i hovedstadsomradet og omkring Aarhus.
Kommunerne nord for Kgbenhavn, hvor parcelhusene er relativt dyre, oplevede saledes
voldsomme nominelle prisstigninger. Der var ogsa paene prisstigninger i de starre
provinsbyer, mens udviklingen i de mindre byer samt landomraderne var mere afdaempet.

Nedgangen péa boligmarkedet startede i andet halvar 2006 i landets to sterste byer. Herefter
folger tre ar frem mod andet kvartal 2009, hvor priserne i Kgbenhavn og Aarhus falder
voldsomt. Kvadratmeterprisen péa ejerlejligheder i Kabenhavn falder 35 procent (Aarhus 22
procent) i denne periode. De faldende boligpriser breder sig til resten af landet. Pa landsplan
topper boligpriserne i ferste kvartal 2007, hvorefter bunden nas midt i 2009, hvor den
gennemsnitlige kvadratmeterpris for hele landet er faldet med 19 procent. Generelt skete de
storste fald i boligpriserne i de omrader af landet, der under opturen havde oplevet de storste
prisstigninger.

Siden 2012 har udviklingen i boligpriserne vaeret markant forskellig pa tveers af landet. |



\ Side 43 af 130

Kgbenhavnsomradet, Aarhus samt en reekke sterre byer s& som Odense, Silkeborg,
Skanderborg og Aalborg er boligpriserne gaet frem. De seneste ar endda med en forholdsvis
hgj stigningstakt pa over 10 procent arligt i Kebenhavn og Aarhus. | en reekke kommuner som
for eksempel Roskilde, Kage, Herning og Hjarring har boligpriserne fulgt en stigende tendens
i arene siden 2012, der omtrent er pa stgrrelse med den almindelige prisudvikling. Andre
kommuner oplever forholdsvis konstante priser, hvilket omfatter omrader som Lejre, Stevns,
Senderborg, Fredericia, Randers samt Viborg kommune. | landkommunerne har der vaeret
stilstand pa boligmarkedet siden 2009, hvilket har resulteret i laengere liggetider og tendens til
yderligere prisfald. Dette geelder for eksempel Vest- og Sydsjeelland, langs dele af Jyllands
vestkyst og i Nordjylland. | Igbet af 2016-17 ses tegn p4a, at prisstigningerne breder sig fra de
starre byer til ogsa at omfatte mindre byomrader og landdistrikterne.

Figur 4.4. Regional udvikling i boligpriserne, 2000-15.
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Anm.: Figuren viser udviklingen i den skannede handelspris for alle ejerboliger i de udvalgte kommuner
i hvert kvartal i perioden 2000-15. Handelsprisen er opgjort for enfamiliehuse, hvor andet ikke er
anfort. Den érlige eendring i handelsprisen er beregnet som prisen i det angivne kvartal sat i
forhold til prisen fire kvartaler tidligere.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Opsummerende er der en tendens til, at bevasgelser i ejerboligpriserne i hovedstadsomradet
og til dels Aarhus spredes over tid ned igennem de forskellige kommuner, hvor kommuner
med starre byer pavirkes fgrst og mest, mens de kommuner med mindre byer pavirkes sidst
og mindst. Denne effekt er ofte benaevnt belgeeffekten (the ripple effect), som netop beskriver
den prisdrevne regionale substitutionseffekt, jf. Hviid m.fl. (2016) og Meen (1999 og 2000).

4.2. Arlig vaekstrate i boligpriserne

De seneste 20 ar er der sket et skred, hvor ejerboligprisen i szerligt Kebenhavnsomradet —
men ogsa omkring de @vrige sterre byer — trak fra det gvrige Danmark. Felgende afsnit
beskriver den arlige vaekstrate i ejerboligprisen i perioden 2000 til 2015. Det gnskes at
undersgge hvilke geografiske omrader, der i perioden har oplevet hgje positive vaekstrater og
hvilke omrader, som ikke i samme grad har oplevet en stigning i boligpriserne. Herved
illustreres det, i hvilke omrader af landet boligprisen trak fra de gvrige landsdele.

Beregningen af prisudviklingen for hver enkelt bolig ger det muligt at analysere udviklingen i
boligpriserne pa et meget detaljeret niveau. | dette afsnit gives et eksempel pa dette. | Figur
4.5 til Figur 4.9 vises regionale kort, hvor alle ejerboliger i undersagelsen (25 procent af alle
ejerboliger i Danmark) er markeret med en prik.

For hver enkelt bolig beregnes den gennemsnitlige arlige vaekst i boligens pris. Der ses pa
priseendringen mellem fjerde kvartal 1999 og fjerde kvartal 2015. Dette er et méal for den
gennemsnitlige prisstigning, den enkelte bolig har oplevet. Prisstigningen kan tolkes som en
kapitalgevinst for ejerne. Boligejeren har dog ikke ngdvendigvis realiseret denne gevinst, og
for mange boligejere vil kapitalgevinsten farst blive realiseret ved salg af boligen. Dog kan
nogle boligejere have mulighed for at optage Ian i boligens friveerdi, mens andre boligejere
ikke har samme mulighed. Den samlede kapitalgevinst (priseendringen fra 1999 til 2015) sat i
forhold til boligens initiale vaerdi kan tolkes, som det kapitalafkast boligejeren opnar ved
ejerskab af boligen. Farvekoden for prikkerne pa kortet er bestemt af det gennemsnitlige,
arlige kapitalafkast ejeren af netop denne bolig har opnaet set over hele perioden 2000-15. Til
sammenligning skal det naevnes, at danske husholdningers beholdning af aktier og
obligationer i samme periode gav et gennemsnitligt arligt afkast pa henholdsvis 3,0 procent
og 1,4 procent™.

Kortet i Figur 4.5 viser Sjeelland og Lolland-Falster. Boligerne er opdelt i 20 grupper efter
storrelsen af den gennemsnitlige arlige vaekst i boligens veaerdi i perioden 2000-15. Det ses, at
vaeksten i disse grupper spaender fra 0,2 procent per ar til 7,5 procent per ar. Der ses en
tendens til en opdeling i fire omrader. For det omrader relativt teet ved det centrale
Kgbenhavn med en arlig vaekst i boligprisen pa over 4,5 procent (markeret med gul og red i
figuren). Herefter folger et storre omrader, der omkranser det centrale Kgbenhavn, hvor
boligprisen i gennemsnit steg med 3-4,5 procent per ar (de grenlige omrader). Det tredje
omrade er de sterre provinsbyer med opland, hvor den gennemsnitlige arlige vaekst i
boligprisen var 1,5-3 procent per ar (de turkis omrader). Endelig ses en reekke yderomrader
med lav vaekst (de bla omrader). Hvor hovedstadsomradet er et samlet hele (som vi vender
tilbage til nedenfor), er de to andre omrade-typer spredte.

Holbeek, Ringsted, Naestved og Nykgbing Falster er eksempler pa stgrre provinsbyer. | disse
byer er priserne typisk arligt steget med lidt over 2 procent per ar. Indenfor disse byer ses
ogsa mere attraktive omrader, hvor priserne stiger op mod 3 procent per ar. Lignende
prisstigninger pa omkring 2 procent per ar ses langs motorvej E20, der forbinder

' Ifglge Nationalbankens statistikbank.



Side 45 af 130

hovedstadsomradet med Fyn og Jylland. En lignende effekt ses ikke for motorvejen E47, som
forbinder hovedstadsomradet med Europa via Radby. Endelig ses arlige prisstigninger pa
omkring 2 procent i Kalundborgomradet og pa Sjeellands nordkyst mellem Tisvildeleje og
Dronningmagille.

Figur 4.5. Gennemsnitlig arlig vaekst i boligprisen pa Sjzelland inklusiv ger, 2000-15.

" 004% = 1519% = 3-34% = 4549% = 664%

= 03-07% = 1822% = 3337% = 4852% = 63-67%
®07-11% = 22-26% = 3.7-41% 52-56% ® 6.7-71%
= 1115% = 26-3% = 41-45% 566% ®71-75%

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige veekst i prisen for hver enkelt ejerbolig. Boligerne er
omitrentligt placeret pa kortet indenfor 100 gange 100 meter af deres faktiske placering.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Lav arlig veekst i ejerboligprisen ses i flere stgrre omrader. P& Lolland og Falster ses en
vaekst pa under 1 procent per ar undtagen omradet omkring Nykgbing Falster og Man. Byen
Nakskov har pa trods af sin stgrrelse en meget begraenset vaekst i boligprisen. En del af
omraderne med lav vaekst i boligpriserne er halvger. Det gezelder Stevns, Odsherred,
Hornsherred, Halsnaes og Nakskov-omradet. Andre omrader med relativt lav veekst er
karakteriseret ved, at de ganske simpelt ligger langt fra starre byer. Det gaelder for eksempel
omraderne omkring de mindre provinsbyer Jyderup, Ugerlgse og Fuglebjerg.

Den gennemsnitlige arlige prisstigning i perioden 2000-15 i hovedstadsomradet er vist i Figur
4.6. Her er farvekodningen anderledes end i figuren ovenfor, idet vi her daekker et spaend fra
en arlig prisstigning pa 2,7 procent i den laveste gruppe til 7,6 procent i den hgjeste gruppe.
De hgjeste prisstigninger pa over 7 procent (det rede omrade) ses i det centrale Kgbenhavn,
pa begge sider af Kgbenhavns havn, indre Osterbro, Nerrebro og Vesterbro samt
Frederiksberg. Rundt om dette omrade ses omrader med stigninger pa omkring 6 procent
(gult). Dette er Amager @st ud mod vandet, ydre @sterbro, ydre Ngrrebro, Hellerup, Emdrup,
ydre Frederiksberg og Valby.

Stigningen i boligprisen aftager, nar afstanden til det centrale Kgbenhavn ages. De stgrste
prisstigninger er saledes koncentreret om et relativ lille omrade midti byen.

Figur 4.6. Gennemsnitlig arlig vaekst i boligprisen i Kebenhavnsomradet, 2000-15.

27-31% = 3.7-41% 4.6-5% 5.6-6 % 6.5-6.9 %
3-34 % 3.9-43 % 4.9-53 % 5862% = 687.2%
3.2-3.6 % 4.1-45% ® 51-55% 6.165% = 7-74%

3.4-38% 4.4-4.8 % 53-5.7% 63-67% ® 72-76%

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige veekst i prisen for hver enkelt ejerbolig. Boligerne er
omtrentligt placeret pa kortet indenfor 100 gange 100 meter af deres faktiske placering.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Gennemsnitlig arlig veekst for boligprisen i Jylland og pa Fyn er vist i Figur 4.7 til Figur 4.9.
Disse figurer viser den gennemsnitlige arlige sendring i prisen for hver ejerbolig i de tre
regioner Nordjylland, Midtjylland og Syddanmark.

| region Nordjylland spaender den arlige veekst i boligprisen mellem 0 til 4,7 procent, jf. Figur
4.7. Der ses en tendens til en opdeling i fire omrader: Det forste omrade er Aalborg,
Ngrresundby og opland med en vaekst over 3 procent (gule og rede omrader). Herefter falger
Hjarring og Thisted inklusiv naerliggende omrader med en vaekst pa 2-3 procent (de grenlige
omrader). | Branderslev og Frederikshavn vurderes boligprisen at vaere steget med 1,5 til 2
procent arligt i perioden siden artusindeskiftet (de turkis omrader). Endeligt ses flere
yderomrader, hvor den arlige vaekst i boligprisen vurderes taet ved nul eller blot svagt positiv
(de bla omrader). For region Nordjylland ses en sammenhaeng mellem den gennemsnitlige
arlige vaekst og bysterrelse saledes, at boligprisen er steget mest i de sterste byer, hvorfra
prisstigningen aftager, nar mindre byomrader betragtes. En undtagelse herfra er Skagen, der
i perioden 2000-15 oplevede arlige stigninger i boligprisen, som var op i neerheden af
vaeksten i Aalborg.

Figur 4.7. Gennemsnitlig arlig vaekst i boligprisen i region Nordjylland, 2000-15.

0-02% = 1-12% 1.9-21 % 2.8-3% 3.8-4%
0.3-0.5 % 1.2-14 % 2123 % 31-33% = 4-42%
0.5-0.7 % 1.4-1.6 % 24-26% 33-35% ® 42-44%
0.7-0.9 % 1.7-19% 2.6-2.8 % 3537% ® 4547 %

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige veekst i prisen for hver enkelt ejerbolig. Boligerne er
omtrentligt placeret pa kortet indenfor 100 gange 100 meter af deres faktiske placering.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

| region Midtjylland spaender afkastet i perioden fra 0 til 5,8 procent, jf. Figur 4.8. For regionen
er afkastet hgjest i et baelte fra Aarhus og mod vest forbi Skanderborg, Silkeborg, Ikast over
imod Herning, med en sydgdende afstikker til Horsens. | Aarhus og opland er den arlige
vaekst i boligprisen over 4,5 procent (redt omrade), mens stigningen er lidt lavere i Horsens,
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Silkeborg, Ikast og Herning (gult). En gennemsnitlig arlig veekst pa 2-3 procent oplever byerne
Viborg, Randers og Holstebro (grgnligt).

Randers og Viborg er henholdsvis den anden og tredje sterste by i regionen, s& modsat
Region Nordjylland ses ikke den samme klare sammenhaeng mellem bystgrrelse og arlig
vaekst i boligpriserne. At Silkeborg har oplevet naesthgjest gennemsnitlig arlig vaekst i
boligpriserne kan forklares af, at byen er pendlerby til Aarhus med gode offentlige
transportmuligheder. Herved foelger Silkeborg prisudviklingen i Aarhus teettere end andre
omrader.

Figur 4.8. Gennemsnitlig arlig vaekst i boligprisen i region Midtjylland, 2000-15.

0-03% = 1.1-14% 2.3-26 % 3.4-3.7 % 4.6-4.9 %
0.3-0.6 % 1417 % 26-29% 37-4% m 4952%
0.6-0.9 % 172% ® 29-32% 4-43% ® 5255%
0.9-1.2% 2-23% 32-35% 43-46% ™ 5558%

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige veekst i prisen for hver enkelt ejerbolig. Boligerne er
omtrentligt placeret pa kortet indenfor 100 gange 100 meter af deres faktiske placering.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

| region Syddanmark steg boligprisen arligt med mellem 0 og 4,7 procent i perioden 2000-15,
jf. Figur 4.9. De to sterste byer pa Fyn, Odense og Svenborg med opland, har i perioden
oplevet en gennemsnitlig arlig vaekst pa over 4 procent. Den samme hgje vaekstrate ses i
Senderjylland for Kolding, Vejle og Esbjerg (de rede omrader). Lige efter disse byer ses det
pa Fyn, at Middelfart og Nyborg har oplevet arlige stigninger i boligprisen pa omkring de 3
procent. De samme vaekstrater finder vi i Senderjylland for Senderborg og Ribe (de gule
omrader). Som for de gvrige landsdele ses det, at yderomrader har oplevet en lav veekst i
perioden (de bla omrader).
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Figur 4.9. Gennemsnitlig arlig vaekst i boligprisen i region Sydjylland, 2000-15.

= 002% = 112% 1.9-21 % 2.8-3% 3.8-4%
= 0.3-05% 1.2-1.4 % 21-23% 31-33% = 4-42%
= 0.5-0.7% 14-16 % 2.4-2.6 % 33-35% ® 42-44%
= 0.7-0.9 % 1.7-19% 2.6-28 % 3537% ® 4547 %

Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige veekst i prisen for hver enkelt ejerbolig. Boligerne er
omtrentligt placeret pa kortet indenfor 100 gange 100 meter af deres faktiske placering.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

4.3. Opgorelse af boligkapitalgevinst

Arlige skon over priser p& hver eneste ejerbolig giver mulighed for at vurdere, hvor stor en
kapitalgevinst den enkelte boligejer arligt har optjent. Sadanne beregninger preesenteres i
dette afsnit, hvor det ogsa betragtes, hvordan kapitalgevinsterne pa ejerboliger i perioden
2000-15 er fordelt geografisk savel som pa indkomstgrupper.

Som beskrevet i afsnit 4.1 steg boligpriserne i gennemsnit ganske kraftigt i perioden efter
artusindeskiftet. Dog udviste priserne store udsving i lgbet af de seneste 15 ar, ligesom der
var stor geografisk variation i prisudviklingen. Ikke nok med, at boligpriserne i
hovedstadsomradet havde den stgrste relative fremgang, s& var det ogsa her, de i
udgangspunktet dyreste boliger i gennemsnit var beliggende. Boligejerne i
Kgbenhavnsomradet optjente derfor ogsa de stgrste kapitalgevinster under boligmarkedets
optur.

For at illustrere det fordelingsmaessige aspekt af boligprisernes udvikling i begyndelsen af det
21. arhundrede, beregnes der individuelle kapitalgevinster pa ejerboliger i perioden 2000-15.
Kapitalgevinsten opgeres som ar til ar andringen i boligens veaerdi. Beregningsmetoden er
nermere beskrevet i Boks 4.2. Beregningerne stopper i 2015 som fglge af manglende
datatilgeengelighed og har saledes ikke de seneste ars udvikling i boligpriserne med. Her er
boligprisen iszer i Kebenhavnsomradet steget betydeligt, og boligejerne i dette omrade har
optjent betydelige kapitalgevinster.
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Boks 4.2. Beregning af kapitalgevinster pa ejerboliger.

Beregning af kapitalgevinster pa boligmarkedet sker med udgangspunkt i den skennede
prisudvikling for et udsnit pa 25 procent af alle 1,4 mio. privatejede en-familie ejerboliger i
Danmark i perioden 2000-15. Prisudviklingen estimeres med metoden geografisk veegtet
regression som beskrevet i Boks 4.1.

Kapitalgevinsten beregnes som ar til ar aendringen i boligens pris. Kapitalgevinsterne
beregnes arligt i perioden 2000-15. Det mest normale er, at boligpriserne fra ar til ar er
stigende. Betragtes prisudviklingen i Danmark, har der pa landsplan veeret en tendens til, at
ejendomsveerdierne i perioden siden artusindeskiftet stiger hurtigere end det generelle
prisniveau som pavist af Dam m.fl. (2011), Skak (2012) og De @konomiske Rad (2016a).

En raekke forhold kan have veeret med til at accelerere prisstigningerne i perioden siden
artusindeskiftet, jf. afsnit 4.1. Da ikke alle disse forhold kan forventes at fortsaette i fremtiden,
virker det ikke sandsynligt, at fremtidige boligprisstigninger bliver af samme stgrrelse som i
den her betragtede periode.

Boligpriserne kan udvise store udsving, hvorfor kapitalgevinsten kan vaere negativ. Dette var
for eksempel tilfeeldet i perioden 1986 til 1993, hvor boligpriserne faldt omkring 20 procent.
Ogsa ved nedturen i sidste halvdel af 00’erne faldt ejerboligprisen gangske betragteligt.

Den éarlige kapitalgevinst eller -tab antages at tilfalde de boligejere, som ejer boligen primo
aret. For handlede boliger tages der saledes ikke hensyn til, at ejerforholdet har veeret
forskelligt over aret.

Boligejernes karakteristika opgares ligeledes primo aret. Disponibel indkomst beregnes som
Ignindkomst tillagt overfarsler, pensionsudbetalinger samt kapitalindkomst, hvorfra
skattebetalinger mv. fratraekkes. For boliger ejet af flere personer opggres den disponible
indkomst per boligejer. Selv hvis kun den ene part af et segtepar star registeret som ejer af
en bolig, indgar begge partnere ved opgerelsen af boligejerens karakteristika. For de
disponible indkomster er det for eksempel husstandens samlede disponible indkomst delt
med antallet af voksne i familien, der benyttes.

Kilde: Egen tilblivelse.

Den gennemsnitlige kapitalgevinst en boligejer har opnaet siden artusindeskiftet har vaeret pa
knap 575.000 kr. Det fremgéar af Figur 4.10, som viser den gennemsnitlige, arlige
boligkapitalgevinst samt den akkumulerede boligkapitalgevinst i det 21. arhundrede. Den
positive kapitalgevinst set over hele perioden skal ses i sammenhaeng med, at boligejerne i
perioden 2000-06 optjente betydelige kapitalgevinster pa op mod en kvart million kroner arligt,
da boligprisstigningerne i midten af 00’erne var pa sit hgjeste. Da boblen pa boligmarkedet
bristede, oplevede boligejerne betydelige kapitaltab. | 2008 skannes kapitaltabet i gennemsnit
til 160.000 kroner per boligejer. | perioden 2007-12 taber en boligejer i gennemsnit neesten
300.000 kroner. Efter 2012 har boligkapitalgevinsten igen vaeret positiv.

| appendiks B er vist figurer, som viser fordelingen af den akkumulerede boligkapitalgevinst
over den betragtede periode. Heraf fremgar det, at sterstedelen af boligejere siden
artusindeskiftet har opnaet en positiv kapitalgevinst. | samme appendiks vises desuden en
figur, som viser fordelingen af de arlige boligkapitalgevinster.
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Figur 4.10. Boligkapitalgevinst, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige, skannede boligkapitalgevinster i hvert ar i perioden 2000-15.
Desuden vises den akkumulerede kapitalgevinst over hele perioden. Gevinsten per bolig viser
den gennemsnitlige arlige eendring i prisen pa en ejerbolig. Gevinsten opgeres alternativt som
den gennemsnitlige gevinst per boligejer (husstandens samlede gevinst fordelt pa antallet af
gjere). Alle belab er opgjort i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Geografiske forskelle pa optjeningen af boligkapitalgevinster

Af det foregaende afsnit fremgik det, at der var betydelige regionale forskelle pa
boligprisudviklingen — og dermed optjeningen af boligkapitalgevinster — siden artusindeskiftet.
En boligejer i region Hovedstaden optjente i perioden 2000-15 en gennemsnitlig
kapitalgevinst pa lige over 1 mio. kr., dvs. cirka dobbelt s& meget som landsgennemsnittet.
Gevinsten for boligejerne i regionerne Sjeelland, Syddanmark og Nordjylland var derimod
knap halvt sa store som pa landsplan (265-300.000 kr.). | region Midtjylland har
kapitalgevinsten siden artusindeskiftet ligget lige under landsgennemsnittet (400.000 kr.). Det
fremgar af Figur 4.11, som viser de gennemsnitlige, arlige kapitalgevinster for en boligejer i
hver af de fem regioner. | appendiks B er vist en figur, som viser fordelingen af de
akkumulerede boligkapitalgevinster per boligejer fordelt pa regioner.

Arsagen til de starste boligkapitalgevinster blev optjent i hovedstadsomradet samt Aarhus var
for det farste, at disse omrader havde den sterste relative fremgang under opturen pa
boligmarkedet. For det andet er det i disse omrader, de i udgangspunktet dyreste boliger er
beliggende.

Af figuren nedenfor fremgar det desuden, at de omrader, som optjente de sterste
kapitalgevinster i farste halvdel af 00’erne, ligeledes var de omrader, som blev hardest ramt
af den efterfolgende nedtur pa boligmarkedet. Den positive kapitalgevinst var for en boligejer i
region Sjeelland stegrre end for en ejer i region Midtjylland frem til 2006. De fglgende ars



\ Side 52 af 130

relativt store kapitaltab i region Sjeelland medferer dog, at den gennemsnitlige kapitalgevinst
set over hele perioden er lavere i region Sjaelland end i region Midtjylland.

Figur 4.11. Boligkapitalgevinst efter region, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-2015.
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Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige, skannede boligkapitalgevinster i hvert ar i perioden 2000-15.
Gevinsten er opgjort per boligejer.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Beregningerne viser altsd, at boligkapitalgevinsten i det 21. arhundrede i overvejende grad er
tilfaldet boligejerne i hovedstadsomradet. | appendiks B er medtaget en tabel, som viser den
gennemsnitlige, arlige kapitalgevinst for boligejerne i hver af landets 11 landsdele.

Af tabellen fremgar det, at boligejerne i landsdelen Kgbenhavns omegn under boligmarkedets
optur i perioden 2002-06 i gennemsnit optjente sterre kapitalgevinster, end det var tilfeeldet i
byen Kgbenhavn. Da boligboblen bristede, ramte nedturen imidlertid hardest i landsdelene
omkring Kgbenhavn, og boligejerne i Kgbenhavns omegn og Nordsjeelland oplevede starre
nominelle kapitaltab end i det centrale Ksbenhavn. Mens boligpriserne i Kgbenhavn, og til
dels ogsa Kgbenhavns omegn, indhentede en del af kapitaltabet i perioden fra 2010, sa var
dette i mindre udstraekning tilfeeldet i landsdelen Nordsjeelland. Derfor observeredes de
stgrste nominelle kapitalgevinster set over hele perioden 2000-15 i byen Kgbenhavn samt
Kgbenhavns omegn, hvor gevinsten er 79 henholdsvis 46 procent stgrre end i Nordsjeelland.

For landsdelen Ostsjeelland ses samme tendens, som man sa for Kgbenhavns omegn.
Gennem boligmarkedets optur frem til 2007 optjentes store nominelle kapitalgevinster.
Efterfalgende var der store kapitaltab i perioden 2007-12, hvorefter priserne i 2015 endnu
ikke har rettet sig til tiinaermelsesvis samme niveau som fgr nedgangsperioden. Udviklingen
sidst i den betragtede periode, hvor Nord- og Ostsjeelland kun oplevede begreensede
kapitalgevinster, skyldes delvis, at omraderne laengst fra Kebenhavn har oplevet mere
afdeempede stigningstakter i boligpriserne i perioden efter 2012, end det har veeret tilfeeldet
teettere pa Hovedstaden.
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Ogsa i landsdelen @stjylland har kapitalgevinsten vaeret starre end landsgennemsnittet. Dette
skyldes isaer relativt store boligkapitalgevinster i Aarhusomradet. For de gvrige landsdele var
den gennemsnitlige kapitalgevinst til boligejerne lavere end pa landsplan. Dette skyldes dels
en svagere prisstigning i perioden frem mod 2007 - hvilket dog ogsad daemper de
efterfglgende kapitaltab — og dels en meget afdeempet prisudvikling i perioden efter 2010,
hvor boligpriserne i Kebenhavnsomradet har veeret i fremgang.

Som en sidste grafisk illustration af optjeningen af boligkapitalgevinster i perioden efter
artusindeskiftet, betragtes den gennemsnitlige gevinst optjent pa kommuneniveau set over
hele perioden 2000-15 som afbildet i Figur 4.12.

Figur 4.12. Boligkapitalgevinst efter kommune, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.

Op til 5.000 kr.
5.000-9.999 kr.
10.000-14.999 kr.
15.000-19.999 kr.
20.000-29.999 kr.
30.000-39.999 kr.
40.000-49.999 kr.
50.000-59.999 kr.
60.000-69.999 kr.
= 70.000-79.999 kr.
= Mere end 80.000 kr.

Anm.: Figuren viser de gennemsnitlige, skannede boligkapitalgevinster optient i perioden 2000-15. Den
gennemsnitlige kapitalgevinst i kommunen er opgjort per boligejer i tusinde kroner (2015-niveau).

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Billedet er det samme som tidligere beskrevet. Kapitalgevinsterne er stgrst i
Kgbenhavnsomradet, hvor der seerligt ses store nominelle kapitalgevinster i kommunerne
umiddelbart nord for Kebenhavn og Frederiksberg kommune. Dette skyldes det forhold, at de
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starste og dyreste boliger er beliggende i netop disse omrader. Kapitalgevinsten er derfor
storre i disse omrader, selvom boligpriserne i Kgbenhavns kommune har haft starre relativ
prisfremgang, jf. afsnit 4.1.

De stgrre byer udenfor hovedstadsomradet skiller sig generelt ud, og oplevede stgrre
kapitalgevinster end omkringliggende omrader. Dette geelder det centrale Aarhus, hvor
kapitalgevinsten er stgrre end i omegnskommunerne som for eksempel Skanderborg og
Silkeborg. Sidstnsevnte har dog sterre kapitalgevinster end Herning, Viborg og Horsens.
Ogsa byer som Odense, Aalborg og Esbjerg skilte sig ud med stgrre kapitalgevinster end i
deres umiddelbare nabokommuner. De nominelt mindste kapitalgevinster ses i kommunerne i
den sydligste samt vestligste del af Danmark, pa de mindre ger samt pa Vestsjaelland.

En figur, som viser de gennemsnitlige kapitalgevinster i hver kommune kan ses i appendiks
B. Her er det muligt at aflaese tallene bag kortet i ovenfor.

Boligkapitalgevinster opdelt efter indkomstgrupper

Tabel 4.1 viser, hvordan de beregnede kapitalgevinster er fordelt pa indkomstgrupper, idet
boligejerne inddeles i indkomstdeciler efter husstandsindkomsten i den samlede befolkning.
Det fremgar, at kapitalgevinsten pa boliger er stigende i indkomst. Den samlede gevinst for
hele perioden er lige over 400.000 kr. for de fem laveste indkomstgrupper, men udggr mere
end dobbelt s& meget for de 10 procent med de hgjeste indkomster. Som tidligere naevnt i
afsnit 2.2, er husstandene i indkomstdecil D1 karakteriseret ved at eje en relativt dyr bolig,
hvorfor denne indkomstgruppe ogsa far en relativ hgj kapitalgevinst. Arsagen hertil er, at
boligejere i de nedre indkomstdeciler generelt er aldre personer, hvorfor boligejernes
nuvaerende indkomstniveau i denne gruppe ikke ngdvendigvis er retvisende for husstandens
indkomstniveau pa boligens kgbstidspunkt. At den nominelle kapitalgevinst er stigende i
indkomst skyldes, at hgjindkomstgrupper generelt bor i dyrere huse end boligejere med
lavere indkomst.

Af tabellen fremgar det desuden, at andelen af hver indkomstgruppe, som ejer en bolig er
stigende i husstandsindkomst. Dette er naturligt, da ejerboligen typisk er en dyrere boligform
end almene- og private udlejningsboliger.

| gennemsnit har kapitalgevinsten i perioden 2000-15 udgjort 24 procent af boligejernes arlige
disponible indkomst. Selvom boligejerne med de laveste indkomster optjente de laveste
kapitalgevinster pa cirka 26.000 kroner arligt over hele perioden — mindre end det halve af
hgjindkomstgruppen — sa er det de lavestlgnnede for hvem, kapitalgevinsten udggr den
storste andel af ejernes arlige disponible indkomst.

Den positive kapitalgevinst set over hele perioden skal ses i sammenhaeng med, at
boligejerne i sidste halvdel af 00’erne oplevede betydelige kapitaltab.
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Tabel 4.1. Gennemsnitlig boligkapitalgevinst efter indkomstgrupper.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Indkomst per person® 59 118 141 160 178 199 223 252 294 490 212

Kapitalgevinst for boligejere i indkomstdecil

- | alt 2000-15 522 409 423 409 424 458 501 557 654 947 572
- Per ar 2000-15 33 26 26 26 27 29 31 35 41 59 36
--- procent ---

Andel som ejer bolig® 23 35 36 32 36 46 53 60 66 73 46
Gevinst ift. indkomst® 57 30 29 27 26 25 24 24 24 19 24
Andel samlet gevinst’ 3 4 4 5 7 9 11 13 16 28 100

--- tusinde kroner ---

Kapitalgevinst for boligejere i indkomstdecil

- | alt 2000-06 618 541 560 541 552 595 649 711 810 1.099 713
- Per &r 2000-06 39 34 35 34 35 37 41 44 51 69 45
- | alt 2007-12 -263 -220 -232 -229 -227 -242 -264 -289 -322 -420 -287
- Per &r 2007-12 -6 -14 15 -14 14 15 -16 -18 -20 -26 -18
-l alt 2013-15 168 88 96 98 98 104 116 134 166 268 146
- Per &r 2013-15 10 6 6 6 6 7 7 8 10 17 9

Note: ¥ Angiver den familiesekvivalerede disponible indkomst, dvs. den gennemsnitlige disponible
indkomst per person i indkomstgruppen i indkomstaret 2015. Se ogsa anmaerkning til tabellen.

b Angiver andelen af indkomstdecilen, som i indkomstaret 2015 ejede mindst én ejerbolig.

° Angiver hvor stor en andel den érlige kapitalgevinst i gennemsnit har udgjort af boligejernes
arlige disponible indkomst.

a Angiver hvor stor en andel af den samlede kapitalgevinst, som er tilfaldet husstande i
indkomstdecilen.

Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,

dvs. familiens samlede disponible indkomst fordeles pa familiens medlemmer efter regulering for

stordriftsfordele ved at vaere flere om at dele de feelles udgifter. Se appendiks A for en
beskrivelse af definitionen af indkomstbegrebet samt hvorledes denne familiesekvivaleres.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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5. Ejerboliggevinst i det 21. arhundrede

Den sakaldte ejerboliggevinst defineres som forskellen pa den indtjening en boligejer har ved
at bebo en given bolig fratrukket omkostninger ved ejerskabet. Boligejerens indtjening bestar
af sparet husleje i forhold til en sammenlignelig lejebolig og en eventuel kapitalgevinst (i
perioder, hvor boligens veerdi stiger). Boligejerens omkostninger omfatter vedligehold,
ejendomsskatter, en finansieringsomkostning og kapitaltab (hvis ejerboligprisen falder).

| dette afsnit preesenteres beregninger af ejerboliggevinsten for den fjerdedel af ejerboligerne,
som er tilfaeldigt udvalgt til at indga i undersggelsen. Gevinsten beregnes individuelt for hver
enkelt bolig i hvert ar i perioden 2000-15. | praesentationen laegges der veegt pa geografiske
forskelle i ejerboliggevinsterne og forskelle mellem boligejere med forskellige karakteristika.
Der fokuseres seerligt pa fordelingen mellem forskellige indkomstgrupper.

Det skennes, at boligejerne gennem perioden 2000-15 i gennemsnit tjente en gevinst i
storrelsesordenen 26.000 kr. arligt i forhold til, hvis vedkommende i stedet havde boet i en
sammenlignelig lejebolig. Den positive gevinst opstod, da boligejerne i perioden optjente
kapitalgevinster, der ikke blev afspejlet i omkostningen ved en tilsvarende lejebolig. Desuden
optjente boligejerne en skattegevinst, da afkastet ved ejerskab af boligen blev lempeligere
beskattet end anden opsparing.

Der var store geografiske forskelle i den optjente gevinst. De nominelt starste gevinster
optjentes i hovedstadsomradet. Ogsa omkring Aarhus og i de st@rre provinsbyer optjentes
betydelige ejerboliggevinster, mens gevinsten var teet ved nul i visse landomréader. Arsagen til
de geografiske forskelle i gjerboliggevinsten var primaert, at de optjente boligkapitalgevinster
var meget forskellige pa tvaers af landet, jf. afsnit 4.3. Ejerboligbeskatningen bidrog dog
ligeledes til den geografiske spredning i ejerboliggevinsterne.

Boligejerne med de hgjeste indkomster optjente i gennemsnit de starste gevinster pa
ejerboligmarkedet gennem den betragtede periode. Dette skyldes, at hgjindkomstgruppen i
gennemsnit ejede dyrere ejendomme end de @vrige indkomstgrupper, hvorfor boligejere med
en relativt hgj indkomst opnaede sterre nominelle kapitalafkast. Den optjente gevinst
varierede ikke naevneveerdigt mellem boligejere midt i og i den lave ende af
indkomstfordelingen. Dette skyldes, at boligejere i lav- og mellemindkomstgruppen ejer
ejendomme af nogenlunde samme vaerdi.

De to felgende afsnit giver en mere uddybende preesentation af den beregnede
ejerboliggevinst. Der laegges i afsnit 5.1 vaegt pa forskelle i den optjente gevinst mellem
boligejere med forskellige karakteristika, mens afsnit 5.2 praesenterer geografiske forskelle i
den optjente ejerboliggevinst. En del af den optjente gevinst skyldes, at boligbeskatningen i
den betragtede periode var lavere end den sakaldte neutrale ejendomsvaerdibeskatning.
Boligejernes skattegevinst som fglge heraf beskrives naermere i afsnit 5.3. Ejerboliggevinsten
defineres i Boks 5.1 pa den felgende side, mens en detaljeret beskrivelse af
beregningsforudsaetningerne kan ses i afsnit 6.

5.1. Boligejernes gevinst i forhold til at bo til leje

Det gnskes undersggt, hvad en boligejer i perioden efter artusindeskiftet har tjent ved at bo i
en ejerbolig i stedet for en alternativ boligtype. Alternativboligen defineres til en
udlejningsbolig af samme kvalitet som ejerboligen. Til at foretage en sadan vurdering er det
ngdvendigt at skenne over boligejernes afkast ved at bo i boligen i forhold til lejeboligen. Fra
gevinsten fratraekkes de udgifter, boligejeren har haft i forbindelse med ejerskab af boligen.
Resultatet er den sakaldte ejerboliggevinst, som defineres i Boks 5.1.
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Boks 5.1. Definition af ejerboliggevinst og beregningsforudsatninger.

Ejerboliggevinsten defineres som den indtjening en boligejer har ved at bebo en given bolig
fratrukket omkostninger ved ejerskabet. Ejerboliggevinsten opggres i forhold til, hvis
boligejeren i stedet boede i en lejebolig af tilsvarende kvalitet og med samme beliggenhed.

Boligejerens indtjening bestar af sparet husleje ved alternativboligen, H,. Derudover kan der
optjenes en kapitalgevinst, der opggres som den arlige eendring i boligens pris, (P, — P,_,).
Dette kan vaere et kapitaltab i perioder, hvor ejendommens veerdi falder.

Ejeren har en raekke omkostninger ved at bo i ejerbolig. Dette omfatter lgbende
omkostninger til vedligeholdelse, v,, og boligskatter i form af grundskyld, z¢S, samt
ejendomsveerdiskat 7E¥. Desuden har boligejeren en finansieringsomkostning, som kan
opgeres til renteudgiften efter skat ved fuld belaning af boligen”, (1 — 7, ) P,_;, hvor r;
angiver renten, P,_; betegner boligens pris ved indgangen til periode t og 7, er skattesatsen
pa negativ kapitalindkomst.

Den optjente ejerboliggevinst for hver enkelt boligejer i Danmark i Igbet af ar t betegnes G,.
Gevinsten defineres ud fra felgende ligning:

G, = Ht+(Pt_Pt—l)_vt_TgS_TtEV_(1_Tt)rtpt—1

Ejerboliggevinsten defineret ved ligningen ovenfor beregnes individuelt for hver enkelt af de
cirka 350.000 ejerboliger, som er filfeeldigt udvalgt til at indga i undersggelsen. Stikpraven
omfatter 25 procent af alle privatejede enfamilie ejerboliger i Danmark i perioden 2000-15.

Ved beregning af ejerboliggevinsten er det ngdvendigt at skenne over alle led pa hgjre side
af lighedstegnet i ligningen ovenfor (se afsnit 6 for detaljeret beskrivelse):

o Ejerens sparede husleje fastsaettes initialt som boligens omkostningsbestemte leje i
1999. Herefter udvikler huslejen sig over tid som den faktiske husleje.

o Arlige kapitalgevinster for hver ejerbolig beregnes som ar til ar sendringen i boligens
skennede pris. Boligprisudviklingen skennes med geografisk veegtet regression.

o Gennemsnitlige vedligeholdelsesomkostninger per boligkvadratmeter opggres ud fra
Bolius Boligejeranalyse, jf. Bolius (2018).

o Der foretages for hver bolig en individuel genberegning af ejendomsvaerdiskat og
grundskyld. Beregningen sker efter de i aret geeldende skatteregler, jf. afsnit 3.

e Skattesatsen 7, fastseettes til skatteveerdien af negativ kapitalindkomst. Renten r;
antages at veere lig den gennemsnitlige effektive realkreditrente pa husholdningernes
lan (inklusiv bidragssats). Boligens veerdi fastsaettes ved geografisk vaegtet regression.

Den arlige ejerboliggevinst antages at tilfalde de boligejere, som ejer boligen primo aret. For
handlede boliger tages der saledes ikke hensyn til, at ejerforholdet har vaeret forskelligt over
aret. Boligejernes karakteristika opgares ligeledes primo aret. Indkomst opggres ved den
familieaekvivalerede disponible indkomst. Selv hvis kun den ene part af et segtepar eller et
samlevende par star registeret som ejer af en bolig, indgar begge partnere ved opggrelsen
af boligejerens karakteristika.

Kilde:  Egen tilblivelse.

" Fuld belaning af alle boliger er ikke en realistisk antagelse. Starrelsen (1 — 1, ) r.P,_; bar derfor tolkes
som en finansierings- eller en alternativomkostning (eller en blanding). For overskuelighedens skyld
opfattes dette udelukkende som en finansieringsomkostning i beskrivelsen i Boks 5.1. Afsnit 6.1
indeholder en beskrivelse af, hvordan leddet mere generelt ber betragtes.
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Ejerboliggevinsten udtrykker, hvorledes omkostningen ved at eje en bolig adskiller sig fra
udgiften ved at bo til leje i en tilsvarende bolig. Over tid kan gevinsten i visse perioder vaere
positiv og i andre perioder vaere negativ.

En kilde til gevinster eller tab for boligejerne er, at boligpriserne er mere fleksible end
omkostningerne ved leje-, andels- og almene boliger. For eksempel vil boligejerne optjene en
positiv gevinst i perioder med stigende ejerboligpris, safremt prisstigningen ikke umiddelbart
forplantes i huslejens niveau. Gevinster (eller tab) til boligejerne kan ogsa opsta, hvis afkastet
ved ejerskab af boligen beskattes mere lempeligt (hardt), end hvis pengene i stedet var
investeret i alternativ kapitalanbringelse som for eksempel vaerdipapirer.

En boligejer, som i hele perioden siden artusindeskiftet har boet i ejerbolig, skennes i
gennemsnitlig at have optjent en gevinst pa cirka 409.000 kr. ved at bo i ejerbolig frem for i en
sammenlignelig lejebolig. Gevinsten svarer til, at hver enkelt boligejer i gennemsnit har tjent
knap 26.000 kr. arligt i forhold til, hvis vedkommende skulle bo til leje. Det fremgar af Figur
5.1, hvor ejerboliggevinsten er afbildet for perioden 2000-15. Stgrrelsen af den
gennemsnitlige ejerboliggevinst per ar vil afhaenge af hvilken periode, som betragtes. Andre
perioder end perioden 2000-15, ville saledes have resulteret i en anden gennemsnitlig arlig
ejerboliggevinst.

Figur 5.1. Ejerboliggevinst, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige, skennede ejerboliggevinst ved at bo i ejerbolig frem for i en
tilsvarende lejebolig i hvert &r i perioden 2000-15. Desuden vises den akkumulerede gevinst over
hele perioden. Ejerboliggevinsten per bolig viser gevinsten for den samlede boligejende
husstand, mens ejerboliggevinsten alternativt opgores som den gennemsnitlige gevinst per
boligejer (husstandens samlede gevinst fordelt pa antallet af ejere). Alle belgb er opgjort i tusinde
2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Over tid folger udviklingen i ejerboliggevinsten overordnet udsvingene i boligkapitalgevinsten,
jf. afsnit 4.3. Kapitalgevinsten var positiv under boligmarkedets optur gennem farste halvdel af
O0O’erne. Da boligmarkedet vendte i 2007, blev kapitalgevinsten negativ. Siden 2013
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observeredes der igen positive kapitalgevinster for landsgennemsnittet. Ejerboliggevinsten for
en boligejende husstand opgeares til 663.000 kr. over hele perioden, svarende til godt 40.000
kr. arligt.

Optjent ejerboliggevinst efter indkomstgrupper

Stoerrelsen af de optjente ejerboliggevinster afhaenger af boligejernes indkomstforhold. En
husstands placering i indkomstfordelingen opgeres ved at rangere samtlige familier i
Danmark efter den sakaldte familieaekvivalerede disponible indkomst, dvs. familiens samlede
disponible indkomst fordeles pa familiens medlemmer, idet der tages hensyn til
"stordriftsfordele” ved at vaere flere om at dele familiens faelles udgifter. Herefter inddeles
husstandene i 10 lige store grupper, de sakaldte indkomstdeciler, hvor farste (sidste) gruppe
indeholder de 10 procent af husstandene med de laveste (starste) indkomster.

Boligejerne med de hgjeste indkomster optjente i gennemsnit de sterste gevinster pa
ejerboligmarkedet gennem den betragtede periode. Husstande i 10. indkomstdecil havde
saledes en gennemsnitlig arlig gevinst i storrelsesordenen 45.000 kr., jf. Figur 5.2a.
Gevinsten aftager jeevnt til 5. decil, hvorefter den stabiliseres omkring en gennemsnitlig arlig
gevinst pa omkring 17.000 kr. At hgjindkomstgrupperne optjente de stgrste ejerboliggevinster
fulgte af, at disse boligejere i gennemsnit ejede de dyreste boliger, og dermed havde
investeret mest kapital. Hgjindkomstgrupperne opnaede derfor ogsa det sterste nominelle
afkast i en periode med generel positiv prisudvikling.

Figur 5.2. Ejerboliggevinst efter indkomstgrupper, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
dvs. familiens samlede disponible indkomst fordeles pa familiens medlemmer efter regulering for
stordriftsfordele ved at vaere flere om at dele de faelles udgifter.

| hver indkomstgruppe opgares gevinsten dels per boligejer og dels per person i hele
befolkningen (boligejere som ikke-boligejere). Alle belab er per person og i tusinde 2015-kr.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Den relative ejerboliggevinst, dvs. gevinsten sat i forhold til husstandens familiesekvivalerede
indkomst, er imidlertid starst blandt grupperne med de laveste indkomster, jf. Figur 5.2b. | 1.
decil udgjorde ejerboliggevinsten i gennemsnit mere end 40 procent af ejernes
radighedsbelgb. Som beskrevet i afsnit 2.2 er denne indkomstgruppe speciel, da den i nogen
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grad udgeres af personer med en midlertidig lav indkomst. Den relative gevinst er jaevnt
faldende fra 20 procent i andet indkomstdecil til omkring 17 procent i middelindkomstgruppen.
For grupperne med hgjere indkomster var ejerboliggevinstens andel af radighedsbelabet
konstant pa dette niveau.

At hgjindkomstgrupperne har optjent den gennemsnitligt starste ejerboliggevinst felger af, at
ejerne i de hgjeste deciler ejer de i gennemsnit dyreste boliger. Dette giver disse boligejere
sterre nominelle kapitalgevinster, jf. afsnit 4.3. At grupperne forholdsvis lavt i
indkomstfordelingen optjener ejerboliggevinster pa niveau med mellemindkomstgrupperne
fglger af, at boligens veerdi i gennemsnit er nogenlunde ens i disse deciler.

At boligejerne i de lavere indkomstdeciler rader over en forholdsvis dyr bolig haenger i mange
tilfaelde sammen med, at boligen er anskaffet noget tidligere i livsforlgbet, hvor husstandens
indkomst var hgjere (eller boligen billigere), jf. afsnit 2.2. Dette geelder for eksempel
pensionister, som har ejet deres bolig i leengere tid, hvor boligen formentlig ikke pafarer
ejerne sa stor geeldsbelastning. Dette muligger, at ejerne kan bo i boligen selv med en relativt
lav indkomst.

Lorenz-kurven er en anden made at beskrive hvilke indkomstgrupper, der har optjent de
stgrste ejerboliggevinster. Her summeres ejerboliggevinsten over indkomstpercentiler, dvs.
husstandene inddeles i 100 lige store grupper efter deres familieaekvivalerede disponible
indkomst, hvor den ene procent med de laveste (sterste) indkomster placeres i farste (sidste)
percentil. Lorenz-kurven er vist i Figur 5.3.

Figur 5.3. Ejerboliggevinst efter indkomstpercentiler, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
se eventuelt anmeerkning til Figur 5.2 for en yderligere beskrivelse af inddelingen.

Andelen af den samlede ejerboliggevinst, som tilfaldt en given indkomstpercentil, er i figuren vist
med fordelingen pa venstre akse. Den kumulerede fordeling af den samlede ejerboliggevinst er
vist med fordelingen pa hajre akse. 45°linjen er indtegnet som stiplet linje.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figuren ovenfor viser, at andelen af den samlede ejerboliggevinst, der tilfaldt hvert
indkomstpercentil, er under én procent indtil omkring den 60. percentil. Andelen er stigende jo
storre indkomst per person, boligejerne havde. Seerligt blandt boliger, som ejedes af familier
med indkomster blandt den hgjeste femtedel, ses andelen at veere voksende og starre end
1,5 procent. Det fremgar desuden, at boligejerne placeret i den laveste halvdel af
indkomstfordelingen tilsammen optjente lige omkring en femtedel af den samlede
ejerboliggevinst i perioden 2000-15. Til sammenligning tilfaldt 20 procent af den samlede
gevinst familier med indkomster blandt de hgjeste fem procent.

Det kan konkluderes, at en forholdsvis stor andel af ejerboliggevinsten i perioden 2000-15
tilfaldt den del af befolkningen, som havde de starste disponible indkomster. Arsagen hertil
vurderes hovedsageligt at veere, at en stor andel af disse personer var boligejere. Samtidig
ejede de forholdsvis dyre ejendomme, der gav store nominelle kapitalgevinster, dels fordi
ejendommene ofte var beliggende i omradder med en mere gunstig prisudvikling end
landsgennemsnittet.

Tabel 5.1. Gennemsnitlig ejerboliggevinst efter indkomstgrupper.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Indkomst per person® 59 118 141 160 178 199 223 252 294 490 212

Ejerboliggevinst for boligejere i indkomstdecil

- | alt 2000-15 352 273 282 266 279 309 347 394 479 728 409
- Per ar 2000-15 22 17 18 17 17 19 22 25 30 46 26
--- procent ---

Andel som ejer bolig® 23 35 36 32 36 46 53 60 66 73 46
Gevinst ift. indkomst® 42 20 19 18 17 17 17 17 18 15 17
Andel samlet gevinst’ 2 4 4 4 6 9 11 13 16 31 100

--- tusinde kroner ---
Ejerboliggevinst for boligejere i indkomstdecil

- | alt 2000-06 454 421 438 421 430 469 516 571 658 912 572
- Per &r 2000-06 65 60 63 60 61 67 74 82 94 130 82
- | alt 2007-12 -292 -269 -286 -285 -283 -299 -323 -351 -389 -506 -349
- Per &r 2007-12 -49  -45 48 47 47 50 -54 59 -65 -84 -58
-l alt 2013-15 189 121 129 130 132 139 153 174 210 322 185
- Per &r 2013-15 63 40 43 43 44 46 51 58 70 107 62

Note: ¥ Angiver den gennemsnitlige familiesekvivalerede disponible indkomst i indkomstéret 2015 per
person i indkomstgruppen. Se i @vrigt anmaerkning til tabellen.
b Angiver andelen af indkomstgruppen, som primo 2015 ejede mindst én ejerbolig.
¢ Angiver hvor stor en andel den érlige ejerboliggevinst i gennemsnit har udgjort af boligejernes
arlige familiesekvivalerede disponible indkomst.
d Angiver hvor stor en andel af den samlede ejerboliggevinst, som er tilfaldet husstande i
indkomstdecilen.

Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
se eventuelt anmeerkning til Figur 5.2 for en yderligere beskrivelse af inddelingen.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Ejerne af de dyreste boliger optjente store ejerboliggevinster i fgrste halvdel af 00’erne, hvor
ejerboligprisen var kraftigt opadgaende, jf. Tabel 5.1, hvor ejerboliggevinsten opdeles pa
delperioder. Samme grupper oplevede imidlertid ogsa de starste negative gevinster i sidste
halvdel af 00’erne, hvor prisfaldet pa ejerboligmarkedet gjorde, at ejerboliggevinsten i en
arraekke var negativ.

Geografiske forskelle i optjent ejerboliggevinst

Der var betydelige geografiske forskelle pa den optjente ejerboliggevinst siden
artusindeskiftet. Arsagen var primaert, at de optjente boligkapitalgevinster var meget
forskellige pa tvaers af landet som beskrevet i afsnit 4.3. Skattestoppet bidrog dog ligeledes til
den geografiske spredning i ejerboliggevinsterne, da boligprisudviklingen var forskellig i
forskellige dele af landet, og grundlaget for ejendomsveerdiskatten ikke blev reguleret i takt
med de vaerdistigninger, der fulgte efter 2002. | omrader med store prisstigninger @gedes
ejerboliggevinsten som fglge heraf relativt til omrader, hvor boligprisudviklingen var svagere.

Under boligmarkedets optur i fgrste halvdel af 00’erne steg boligpriserne mest i region
Hovedstaden, der til gengeeld ogsa oplevede de sterste kapitaltab efterfelgende. Dette
afspejles i den regionsopdelte ejerboliggevinst, jf. Figur 5.4.

Set over hele perioden optjente boligejerne i region Hovedstaden en betydelig
ejerboliggevinst i starrelsesordenen 913.000 kr. per boligejer, svarende til i gennemsnit
57.000 kr. arligt. Dette er omkring det dobbelte af landsgennemsnittet. Boligejerne i Jstjylland
optijente den naeststarste ejerboliggevinst — ligesom denne region ogsa optjente den
neeststorste kapitalgevinst — pa cirka 355.000 kr. Herefter fulgte region Sjeelland, hvor
ejerboliggevinsten vurderes i starrelsesordenen 220.000 kr. per boligejer. Boligejerne i bade
region Syddanmark og region Nordjylland skennes i gennemsnit at have optjent en gevinst pa
omkring 185.000 kr. i perioden fra artusindeskiftet frem til 2015.

Figur 5.4. Ejerboliggevinst efter region, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.

600 —

£ 400

1)

o

)

— 200 —

= \

o

£ /

© 200

=

g —— Hovedstaden

2]__)‘ -400 - Sja”and

w Syddanmark

Midtjylland
600 -4 —— Nordjylland

| | | T | T T | T | | | T | | 1
o ~— (o] ™ < Yo} © N~ [e0] » o ~— N ™ <t Tp}
o o o o o o o o (@] (=) — ~— ~ ~— — ~
o o o o o o o o o o o o o o o o
N N N N N (V] N N N N N N N N (V] N

Anm.: Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner. Se i @vrigt anmaerkning til Figur 5.1.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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| appendiks C er vist en tabel, som viser de skgnnede, gennemsnitlige arlige
ejerboliggevinster i hver af landets 11 landsdele. Konklusionen er generelt den samme som i
Figur 5.4. Ejerboliggevinsten er storst i det centrale Kgbenhavn, og aftager herfra til
Kgbenhavns omegn og Nordsjeelland. Det er dog veerd at bemeaerke, at ejerboliggevinsten i
landsdelen Ostsjeelland er sterre end landsgennemsnittet. Dette kan virke overraskende i
forhold til Figur 5.4, hvor region Sjeelland ses at have en relativt lav gennemsnitlig gevinst.
Den forholdsvis hgje gevinst i landsdel Ostsjeelland skyldes iseer en relativt stor positiv
gevinst i omraderne teettest pa Kaebenhavn. | Vest- og Sydsjelland (der sammen med
Ostsjeelland udger den anden halvdel af region Sjaelland) er gevinsten derimod taet ved nul.
Samme billede tegnes omkring Aarhus. | landsdelen Qstjylland er gevinsten saledes starre
end landsgennemsnittet, mens gevinsten i Vestjylland — der sammen med Jstjylland udger
den anden halvdel af region Midtjylland — blot udger omkring en tredjedel af
landsgennemsnittet. Ligeledes ses det i Tabel C.1, at gevinsten pa Fyn er noget stgrre end i
landsdelen Sydjylland. Dette skyldes en relativ gunstig prisudvikling i Odense-omradet
gennem den betragtede periode.

Figur 5.5. Ejerboliggevinst efter kommune, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige, é&rlige ejerboliggevinst en boligejer i perioden 2000-15 har
optjent i hver af landets kommuner. Den stgrste gevinst vurderes i Gentofte kommune (106.000
kr. i gennemsnit per boligejer per &r). Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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At ejerboliggevinsten har veeret sterst i hovedstadsomradet samt Aarhus og gradvist
mindskes, nar man bevaeger sig veek fra bymidten, ses ligeledes pa kortet i Figur 5.5. Her
vises den gennemsnitlige arlige ejerboliggevinst i hver af landets kommuner. De starste
gevinster blev optjent i kystkommunerne umiddelbart nord for det centrale Kgbenhavn samt
pa Frederiksberg. Dette skal ses i sammenhaeng med, at det ogsa var her, de i
udgangspunktet dyreste boliger var beliggende. Starst gevinst ses i Gentofte kommune, hvor
den gennemsnitlige boligejer optjente en gevinst pa lige over 100.000 kr. arligt i gennemsnit.

Udenfor hovedstadsomradet vurderes ejerboliggevinsten starst i Aarhus kommune. Her var
den gennemsnitlige gevinst i stgrrelsesordenen 50.000 kr. per boligejer arligt. Gevinsten
mindskes i nabokommunerne omkring Aarhus, hvor Skanderborg oplevede stgrre gevinst end
umiddelbare naboer som Silkeborg og Favrskov.

Andre sterre provinsbyer som Odense, Aalborg, Esbjerg, Herning, Fredericia og Vejle
oplevede ogsa sterre ejerboliggevinster end nabokommuner uden byer af tilsvarende
storrelse. En raeekke kommuner pa Vest- og Sydsjeelland, Sgnder- og Vestjylland samt flere o-
kommuner oplevede ejerboliggevinster teet ved nul. | nogle kommuner er den beregnede
gevinst endda negativ. Opgearelsen af ejerboliggevinsten er dog forbundet med nogen
usikkerhed, og negative gevinster skal fortolkes med forsigtighed. Kortet ovenfor udtrykker
alligevel et ganske klart billede af den geografiske spredning i ejerboliggevinsten siden
artusindeskiftet.

| appendiks C ses en figur, som viser de enkelte kommuner sorteret efter den gennemsnitlige
ejerboliggevinst i omradet. Heraf kan den enkelte kommunens gevinst afleeses.

Generationsforskelle i optjent ejerboliggevinst

De zldste boligejere optjente i gennemsnit de stgrste ejerboliggevinster i perioden 2000-15.
For disse argange var gevinsten omtrent dobbelt s& stor som gevinsten for den
gennemsnitlige boligejer i perioden, jf. Figur 5.6. Dette heenger sammen med, at de eeldre
ejere typisk ejede boligen i farste halvdel af 00’erne. Herefter blev boligen solgt, formentlig af
aldersrelaterede grunde, nar ejerne sggte mod boliger med mindre vedligeholdelsesbehov og
deciderede eldreboliger. | gennemsnit ejede boligejere fadt mellem 1910-30 deres bolig i
mindre end halvdelen af den betragtede 16-arige periode, jf. Figur 5.6. Disse ejere optjente
saledes betydelige boligkapitalgevinster under boligmarkedets optur, mens stgrstedelen
udtradte af ejerboligmarkedet, for markedet vendte i sidste halvdel af 00’erne.

Boligejerne fedt i perioden 1930-75 optjente typisk en ejerboliggevinst teet ved den
gennemsnitlige gevinst for alle ejere. For disse argange ses dog en tendens til en svagt
faldende gevinst, jo yngre en argang, der betragtes. Dette skyldes, at boligejere fgdt i
1930’erne typisk boede i ejerbolig farst i perioden 2000-15. Fra pensionsalderen begynder
andelen, som ejer ejerbolig at aftage, hvorfor en del i disse argange frasolgte ejerboligen far
boligmarkedets nedtur fra 2006. Dette traekker mod en hgjere gennemsnitlig gevinst.
Boligejere fadt mellem 1940-60 ejede bolig spredt over hele perioden siden artusindeskiftet,
hvorfor gevinsten for den enkelte argang ligger teet ved den gennemsnitlige gevinst for alle
ejere. Blandt personer fadt mellem 1960-75 var der en overveegt, som ejede bolig sidst i
perioden, hvilket treekker disse arganges gennemsnitlige gevinst i nedadgaende retning.

Ejere fadt i perioden 1980-88 optjente i gennemsnit den laveste gevinst af alle argange, idet
den gennemsnitlige ejerboliggevinst for disse argange vurderes at veere lige over 10.000 kr.
Den relativt lave gevinst haenger sammen med det typiske kgbstidspunkt. Disse generationer
var saledes hardt ramt af nedturen pa boligmarkedet i sidste halvdel af 00’erne. De tab visse
ejere i disse argange oplevede blev akkurat udlignet af den stigende ejerboliggevinst efter
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2012. De yngste boligejere fadt omkring 1990 skegnnes ligeledes at have optjent positive
gevinster, da disse typisk indtradte pa boligmarkedet efter boligpriserne var stabiliseret efter
nedturen i sidste halvdel af 00’erne. Argangene havde derfor gavn af stigende
kapitalgevinster sidst i den betragtede periode.

Figur 5.6. Ejerboliggevinst efter fadselstidspunkt, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Den stiplede linje i figuren angiver den gennemsnitlige, arlige ejerboliggevinst uafheengigt af
fodselsérgang. Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Boligejernes alderssammensaetning i de forskellige indkomstdeciler indikerer klart, at ejere i
den laveste del af indkomstfordelingen i overvejende grad er personer aldre end 60 ar, jf.
Figur 5.7a. Den optjente ejerboliggevinst i fgrste til fierde indkomstdecil tilfaldt saledes
hovedsageligt de zldre ejere fadt far 1950. Altsa personer, hvor en stor andel formentlig har
trukket sig tilbage fra arbejdsmarkedet

At boligejere fgdt senest i 1949 i gennemsnit optjente en forholdsvis stor gevinst i de lavere
indkomstdeciler heenger sandsynligvis sammen med, at ejerboliggevinsten Igbende tillaegges
det indkomstdecil, husstanden tilhgrte i det &r, gevinsten blev optjent. Boligejere fedt i
1940’erne naede tilbagetreekningsalderen i Igbet af den betragtede periode. Derfor kan
husstandens samlede indkomst falde, hvorfor gevinsten de seneste ar optjentes, mens ejerne
tilhgrte den lavere del af indkomstfordelingen. | ferste til tredje indkomstdecil tilfaldt tre
fijerdedele af den samlede ejerboliggevinst for argange fadt fgr 1950.

For argangene fgdt i 1970’erne blev en relativt hgj andel af argangenes samlede gevinst
optjent i de nedre indkomstdeciler eller midt i indkomstfordelingen. Disse argange var stadig
pa vej ind pa ejerboligmarkedet i begyndelsen af den betragtede periode. Nogle kebte maske
deres bolig, mens de fortsat var under uddannelse, og indkomsten derfor var relativt lav. En
del af disse personer kan ogsa midlertidigt vaere ramt af indkomstnedgang — for eksempel i
forbindelse med barsel eller ledighed — hvorfor en del af gevinsten blev optjent, mens ejerne
havde en relativt lav indkomst.
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Af figuren fremgar det desuden, at for ejere fgdt i perioden 1940-79 ses en klar positiv
sammenhaeng mellem ejerboliggevinstens stgrrelse og husstandens familieaekvivalerede
indkomst. Jo stgrre indkomst, jo st@grre samlet ejerboliggevinst for argangen. Dette folger af
en positiv sammenhaeng mellem indkomst og andelen af befolkningen, som er boligejere. En
positiv sammenhaeng mellem indkomst og boligens veerdi spiller ligeledes ind.

Personer fgdt efter 1980 indtraeder pa ejerboligmarkedet Igbende gennem perioden efter
artusindeskiftet, hvorfor den optjente ejerboliggevinst er taet ved nul for alle indkomstdeciler,
jf. Figur 5.7a. Dog ses en positiv tendens, sa familier med de starste indkomster opnaede de
starste ejerboliggevinster.

Figur 5.7. Ejerboliggevinst efter fodselstidspunkt og indkomstgruppe, 2000-15.
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Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
se eventuelt anmaerkning til Figur 5.2 for en yderligere beskrivelse af inddelingen. Gevinsten er
opgjort per boligejer og i 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

For boligejere fadt far 1950 ses en klar tendens til, at den gennemsnitlige ejerboliggevinst per
boligejer er stigende i indkomst i den forstand, at gevinsten er stgrre jo hgjere indkomstdecil,
som betragtes, jf. Figur 5.7b.

Tendensen er den samme for boligejere fadt mellem 1950-69. Dog er sammenhangen for
disse argange knap sa entydig, idet gevinsten er tilnaermelsesvis ens i de laveste
indkomstdeciler. Dette skyldes, at den gennemsnitlige gevinst for lavindkomstgrupperne er
beregnet pa relativt fa boligejere, som formentlig havde en lav indkomst i en kortere periode
pa grund af uddannelse, barsel, ledighed eller lignende. De eeldste argange fedt i
begyndelsen af 1950’erne naede tilbagetreekningsalderen sidst i den betragtede periode,
hvorfor en del af gevinsten optjentes, mens ejerne havde en relativt lav indkomst.

For boligejere fadt i 1970’erne er billedet mere uensartet, og den gennemsnitlige
ejerboliggevinst per boligejer er nogenlunde konstant til og med syvende indkomstdecil, jf.
Figur 5.7b. Der er dog fa ejere i den nederste halvdel af indkomstfordelingen. Dette omfatter
blandt andet personer, som kgbte bolig i farste halvdel af 00’erne, mens de stadig var under
uddannelse med en relativt lav indkomst, men som optjente betydelige kapitalgevinster. Dette
kan veere medforklarende til den relativt heje gevinst blandt de lavere indkomstdeciler.
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Betragtes i stedet disse arganges samlede optjente gevinst for alle ejere, sa ses en klart
voksende sammenhang mellem indkomst og optjent ejerboliggevinst, jf. Figur 5.7a.

De yngste boligejere fadt i 1980’erne optjente den mindste gevinst. Middelindkomstgruppen
fgdt i disse ar optjente saledes den laveste gevinst per boligejer, der blot er svagt positiv.
Dette skyldes timingen for argangenes indtreeden pa boligmarkedet. En forholdsvis stor
andel af disse argange indtradte pa boligmarkedet omkring nedturen i midten af 00’erne,
hvilket ferst medferte store kapitaltab, der under den efterfglgende optur blev genoprettet fil
en svagt positiv gevinst set over hele perioden.

| Figur 5.7b ses en klar rangering, hvor de @eldste argange optjente den stgrste
gennemsnitlige ejerboliggevinst per ejer, derefter de nazestaeldste osv. Dette skyldes, som
tidligere beskrevet, at de eeldste boligejere typisk ejede deres bolig i farste halvdel af 00’erne,
hvor de optjente betydelige kapitalgevinster, mens boligen typisk blev solgt faer
boligmarkedets nedtur.

Optjent ejerboliggevinst efter socioskonomiske karakteristika

Uddannelsesniveauet for en boligejende husstand males ud fra begrebet “hgjest fuldfgrte
uddannelse”. Det indebaerer en rangordning af uddannelser pa en skala, hvor grundskolen
rangerer nederst og en Ph.d.-grad @verst. Den af en persons fuldfgrte uddannelser, som
rangerer hgjest, er udslagsgivende for personens “niveau”. For boliger med flere ejere
opggres uddannelsesniveauet ved ejeren med den uddannelse, som rangerer hgjest.

Andelen af den samlede ejerboliggevinst, som er optjent af boligejere med forskellige
uddannelsesniveauer, afspejler i nogen grad befolkningens uddannelsesfordeling. Heraf
falger, at ejere med en erhvervsfaglig uddannelse vurderes at have optjent knap en tredjedel
af den samlede ejerboliggevinst i perioden siden artusindeskiftet, jf. Figur 5.8a. Ejere med en
lang videregaende uddannelse optjente dog en stgrre andel af den samlede ejerboliggevinst,
end gruppens andel af befolkningen tilsagde. Dette skyldes, at en ejer med en lang
uddannelse i gennemsnit optjente den stgrste gevinst, hvilket fulgte af, at hejtuddannede
ejede de i gennemsnit dyreste boliger.

Ejere med en gymnasial uddannelse som deres hgjest fuldfgrte uddannelse udger en relativt
lille andel af bade boligejerne og den samlede befolkning. Den gennemsnitlige boligejer i
denne gruppe optjente imidlertid en relativt stor ejerboliggevinst, som vurderes forholdsvis taet
ved gevinsten for en person med en lang videregaende uddannelse. Dette folger gjensynligt
af, at en del af ejerne med en gymnasial uddannelse er personer, som har fuldfgrt en stor del
af en videregaende uddannelse, men ikke gennemfgrte denne. Dette muligger, at ejerne
derfor opretholder et relativt hgjt lanniveau, som giver mulighed for at eje en relativt dyr bolig.
Som felge heraf optjente disse ejere relativt store kapitalgevinster.

Stoerstedelen af boligejerne er beskaeftigede, hvorfor denne gruppe vurderes at have optjent
naesten 70 procent af den samlede ejerboliggevinst siden artusindeskiftet. Naesten hele den
resterende gevinst optjentes af boligejere, som havde trukket sig tilbage fra arbejdsmarkedet
som enten efterlensmodtagere eller folkepensionister, jf. Figur 5.8b. Fa boligejere er saledes
studerende eller udenfor beskaeftigelse.

Den gennemsnitlige gevinst vurderes nogenlunde ens for de forskellige
arbejdsmarkedskategorier. Den gennemsnitlige gevinst for ledige ses dog mindre end for de
gvrige grupper. Dette skyldes, at antallet af ledige var relativt stort i arene sidst i 00’erne, hvor
ejerboligprisen faldt betragteligt.
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Figur 5.8. Ejerboliggevinst efter sociogskonomiske karakteristika, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Hgjest fuldfgrte uddannelse opgeores som uddannelsesniveauet for ejeren med det hgjeste
uddannelsesniveau. Ejere med uoplyst uddannelsesniveau indregnes i grundskolen. Studerende
optjener 0,2 procent af den samlede ejerboliggevinst i 2000-15, hvorfor angivelsen kan veere
sveert at se i figuren til hgjre. Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Opdeling af ejerboliggevinst

En raekke forhold har betydning for udviklingen i ejerboliggevinsten, hvilket er illustreret i Figur
5.9. Boligejeren opnar et afkast som felge af sparet husleje. Farst i perioden svarer dette il
en gennemsnitlig husleje i starrelsesordenen 5.500 kr. om maneden. Huslejen er stigende
gennem perioden svarende til den observerede huslejeudvikling. Boligkapitalgevinsterne
bidrager ligeledes positivt til ejerboliggevinsten i de fleste ar i perioden.

Boligejerens udgifter bestar blandt andet af vedligeholdelsesomkostninger. Vedligeholdelse
opggres til i gennemsnit 30.000 kr. arligt i begyndelsen af perioden, hvorefter udgiften falger
den almindelige prisudvikling. Desuden indregnes en finansieringsomkostning, som er
stigende frem til midt i 00’erne. Dette folger af stigende boligpriser. Herefter sikrede faldende
boligpriser i kombination med et aftagende renteniveau, at finansieringsomkostningen er
aftagende. Ejendomsveerdiskatten udger et nogenlunde konstant belgb gennem
fremskrivningen, hvilket skyldes skattestoppet, der fra 2002 og frem sikrede, at
ejendomsveerdiskatten for den enkelte bolig blev fastfrosset pa niveauet i 2002 i kroner og
gre. Den gennemsnitlige betaling er dog stigende gennem perioden, hvilket skyldes nyopferte
boliger, som indgar med en relativt hgj ejendomsbeskatning. Grundskyld udger et stigende
belgb gennem perioden. Dette skyldes stigende grundvurderinger gennem 00’erne. Stgrre
grundvurderinger slog dog ikke fuld igennem pa den betalte grundskyld, idet den arlige
stigning i grundskylden er begraenset, jf. afsnit 3.2. | perioden 2007-12 indgar boligkapitaltab
ligeledes som en udgift for den gennemsnitlige boligejer.

At boligejere i den gvre del af indkomstfordelingen optjente de starste ejerboliggevinster
falger hovedsageligt af, at disse husstande optjente forholdsvis store kapitalgevinster. Det
fremgar af Tabel 5.2, hvor ejerboliggevinsten i hvert indkomstdecil er opdelt pa
delkomponenter. De relativt store kapitalgevinster til hgjindkomstgrupperne felger af, at
husstande med hgj indkomst i gennemsnit ejer de dyreste boliger. Af samme grund skulle de
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samme boligejere betale den hgjeste husleje, hvis de i stedet skulle finde en tilsvarende bolig
pa lejemarkedet.

Figur 5.9. Ejerboliggevinst efter delkomponenter, gennemsnitlige arlige indtegter og
omkostninger 2000-15.
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Anm.: Tallene er opgjort for den gennemsnitlige ejerbolig i lsbende priser.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Tabel 5.2. Ejerboliggevinst efter delkomponenter for hver indkomstgruppe, gennemsnitlig arlig
gevinst 2000-15.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Gns. arlig gevinst 22 17 18 17 17 19 22 25 30 46 26

Boligejerens indtjening i forhold til sammenlignelig lejebolig
- Sparet husleje 53 52 53 51 51 53 54 57 60 72 57
- Boligkapitalgevinst 30 25 26 25 26 28 31 35 41 59 36

Boligejerens omkostninger

- Vedligeholdelse 25 -26 25 -24 -23 -23 -23 -23 -24 -25 -24
- Boligskatter -7 -5 -6 -7 -7 -8 -8 -9 -10 -12 -8
- Finansieringsomk. 30 -29 -30 -29 -29 -31 -33 -35 -38 -48 -35

Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
se eventuelt anmeerkning til Figur 5.2 for en yderligere beskrivelse af inddelingen.

Boligskatter omfatter bade ejendomsvaerdiskat og grundskyld. Tabellens nederste reekke angiver
finansieringsomkostningen ved fuld belaning af ejendommen. Denne bgr tolkes som en
finansierings- eller en alternativomkostning (eller en blanding), jf. fodnote 17. Alle belab er per
boligejer og opgjort i 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Modsat ses familier med en relativ hgj indkomst ligeledes at betale de sterste belgb i
boligskatter, ligesom hgjindkomstgrupperne  vurderes at have den stgrste
finansieringsomkostning. Begge dele folger af, at ejendomsveaerdien generelt er stigende i
indkomstniveau. Derimod ses det, at vedligeholdelsesomkostningen forudseettes at veere
nogenlunde konstant uanset indkomstgruppe’®.

5.2. Geografisk spredning i arligt afkast pa ejerboliginvesteringen

Ejerboliggevinsten er et mal for boligejerens gevinst ved ejerskab af sin bolig i forhold til, hvis
vedkommende skulle bo i en sammenlignelig lejebolig. Det er ikke ngdvendigvis en gevinst,
som faktisk udbetales til boligejeren. Den husleje boligejeren sparer i forhold til at bo fil leje,
har alligevel @get boligejerens reelle forbrugsmuligheder pa samme made som anden
indkomst. En eventuel kapitalgevinst vil i mange tilfeelde ferst blive realiseret ved salg af
boligen, dog har nogle boligejere mulighed for at optage lan i en eventuel friveerdi.

Alligevel kan den arlige ejerboliggevinst sat i forhold til boligens lgbende veerdi tolkes som
den arlige afkastgrad boligejeren opnar ved ejerboliginvesteringen. For perioden 2000-15
omregnes dette til boligejerens gennemsnitlige arlige afkast ved den i boligen bundne kapital.

| dette afsnit gives en detaljeret grafisk illustration af det gennemsnitlige arlige afkast
boligejerne har tjent pa ejerboliginvesteringen i perioden 2000 til 2015. Det gnskes at
illustrere, hvilke geografiske omrader, der i perioden har oplevet hgje afkast og i hvilke
omrader, ejerboliginvesteringen har vaeret mindre fordelagtig.

Opggarelsen af ejerboliggevinsten er forbundet med nogen usikkerhed, og negative afkast skal
fortolkes med forsigtighed. Kortet i figuren pa den fglgende side udtrykker alligevel et ganske
klart billede af den geografiske spredning i boligejerens afkast pa ejerboliginvesteringen siden
artusindeskiftet. Til sammenligning gav husholdningernes beholdning af aktier og obligationer
i samme periode et gennemsnitligt arligt afkast pa henholdsvis 3,0 og 1,4 procent.

Figur 5.10 viser for hver enkelt ejerbolig det gennemsnitlige arlige afkast opnaet ved ejerskab
af boligen i perioden 2000-15. Boligerne er opdelt i 20 grupper efter afkastes storrelse.
Farvekoden for prikkerne pa kortet indikerer, hvilken gruppe den enkelte bolig tilhgrer. Det
ses, at afkastet pa ejerboliginvesteringen skensmeessigt speender fra -2,5 procent til 5,6
procent.

Det samlede afkast pa boliginvesteringen er i nogen grad bestemt af, hvor stor en
kapitalgevinst boligejeren optjente i den betragtede periode. Den geografiske variation i
vaeksten i ejerboliggevinsten er saledes i nogen grad sammenfaldende med resultaterne
praesenteret i afsnit 4.2. Her blev vist detaljerede kort, der viste hvilke geografiske omrader,
som i perioden siden artusindeskiftet har haft hgje eller lave arlige veekstrater i boligpriserne.

| Figur 5.10 ses en tendens til, at man kan opdele afkastet pa ejerboligen i tre overordnede
omrader: Et omrade med hgijt arligt afkast pa over 3 procent, middel til lavt afkast og endelig
et omrade, der i perioden har oplevet et tab. | figuren er rede omrader de egne, som i
perioden har oplevet hgijt arligt afkast pa ejerboligen. | dette omrade ses hovedstadsomradet
og omraderne omkring Aarhus, Odense og Aalborg. Isaer centrum af Kgbenhavn og Aarhus
har i perioden oplevet et saerligt hgjt afkast pa op mod 5,6 procent.

'® Denne antagelse falger af manglende data, som sammenkobler vedligeholdelsesudgift pa ejerboligen
og boligejernes indkomstniveau. | undersggelsen er det saledes antaget, at vedligeholdelsesudgiften
blot afhaenger af ejerboligens opfgrelsesar og stgrrelse.
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Figur 5.10. Gennemsnitligt arligt afkast pa ejerboliginvesteringen, 2000-2015.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige vaekst i ejerboliggevinsten i perioden 2000-15 for hver
enkelt ejerbolig. Boligerne er omtrentligt placeret pa kortet indenfor 100 gange 100 meter af
deres faktiske placering.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Sterre provinsbyer med opland vurderes i perioden haft et arligt afkast pa 0,3 til 2,8 procent
(de grenlige omrader i Figur 5.10). | denne midtergrupper finder vi i den hgje ende byer som
Roskilde, Esbjerg og Skanderborg, og i den lavere ende byer som Svendborg og Randers.

Endelig ses omrader, der i perioden har oplevet en lav eller endda negativ ejerboliggevinst.
Det er iseer de mindre byer og landdistrikterne (de blalige omrader i Figur 5.10). Her har det
gennemsnitlige arlige afkast veeret negativt pd ned til 2,5 procent. Eksempler pa disse
omrader er Lolland-Falster og Nordvestjylland omkring Mors.

5.3. Boligejernes skattegevinst i forhold til neutral boligbeskatning

Boligejerne kan opna to gevinster ved ejerskabet af deres bolig. For det fgrste kan boligejerne
opna en skattegevinst, safremt ejendomsveerdibeskatningen er lavere end den sakaldte
neutrale boligbeskatning. | s& fald bestar gevinsten i, at afkastet ved ejerskab af boligen
beskattes mere lempeligt, end hvis pengene i stedet var investeret i alternativ
kapitalanbringelse som for eksempel veerdipapirer. For det andet kan boligejerne opna
gevinster som fglge af gvrige arsager end skattegevinsten. Dette omfatter hovedsageligt
kapitalgevinster pa ejerboligmarkedet, som ikke gjeblikkeligt afspejles pa lejemarkedet.

Neutral ejendomsveerdiskat defineres i Boks 5.2, som ogsa indeholder en beskrivelse af
metoden til beregning af boligejernes skattegevinst.

Boks 5.2. Neutral ejendomsveaerdiskat og beregning af skattegevinst.

Ejendomsveerdiskattens formal er at beskatte afkastet ved at besidde en ejerbolig, ligesom
der sker beskatning af gevinsten ved andre investeringer, som en husholdning kan foretage i
for eksempel vaerdipapirer.

Ud fra et lighedsprincip bar boligafkastet veere palagt samme skat som andre former for
reale eller finansielle investeringer. Set fra et samfundsgkonomisk synspunkt kan det vaere
uhensigtsmeessigt, hvis beskatningen af afkast fra forskellige investeringer er uensartet. Det
kan forvride investerings- og forbrugsmenstret i gkonomien pa en samfundsmaessig ubelejlig
vis.

Fagekonomisk snakker man derfor om at sikre en skattemaessig neutral behandling af
investering i ejerboliger. Herved menes, at ejerboligerne palaegges en sakaldt neutral
ejendomsveerdiskat, der hverken begunstiger eller straffer opsparing i ejerboliger
sammenlignet med anden opsparing. Ved neutral ejendomsbeskatning fastsaettes
skattesatsen saledes, at ejerboliginvesteringen giver praecis samme afkast som en
investering i andre former for kapital med samme risikoprofil.

Boligejeren opnar et afkast ved ejerskab af sin bolig i forhold til at leje praecis samme bolig.
Antag, at huslejen er fastsat markedsmaessigt. | sa fald vil boligejerens afkast i forhold il at
leje netop veere lig den del af huslejen, som er udlejerens kapitalforrentning. Alle gvrige
komponenter i huslejefastsaettelsen betales af bade ejer og lejer.

Ved neutral boligbeskatning beskattes boligejerens afkast med samme skattesats som gvrig
kapitalindkomst. Skattebetalingen ved neutral ejendomsvaerdiskat vil saledes veaere givet ved:
neutral ejendomsskattebetaling = 7, r; P,_;

hvor 7, er skattesatsen pa kapitalindkomst og udlejerens forrentning er lig renten, r;,
multipliceret med den investerede kapital, som er lig boligens veerdi ved indgangen til
periode t, P,_;.

(fortseettes)
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Boks 5.2 (fortsat). Neutral ejendomsvardiskat og beregning af skattegevinst.
Skattegevinsten, S;, defineres som den fiktive skattebetaling under neutral ejendomsskat
fratrukket den faktiske betalte ejendomsveerdiskat, t£":

Se = T Py — Y
Skattegevinsten er desuden omtalt i afsnit 6.2. Her vises det, hvordan ejerboliggevinsten
defineret i Boks 5.1 kan opfattes som en skattegevinst plus en gevinst som fglge af gvrige

arsager. Sidstneevnte omfatter hovedsageligt boligkapitalgevinster, der kun langsomt
forplantes til de alternative boligformer.

Skattegevinsten defineret ved ligningen gverst pa denne side beregnes individuelt for hver
enkelt af de cirka 350.000 boliger, som er tilfaeldigt udvalgt til at indga i undersggelsen.
Stikpraven omfatter 25 procent af alle privatejede enfamilie ejerboliger i Danmark i perioden
2000-15. Skattegevinsten antages at tilfalde de boligejere, som ejer boligen primo aret.

Kilde:  Egen tilblivelse pa baggrund af De @konomiske Rad (2016a).

Siden artusindeskiftet har boligejerne bade optjent en positiv skattegevinst og en positiv
gevinst af @vrige arsager end skattegevinsten, hvilket hovedsageligt omfatter
boligkapitalgevinster. Set over hele perioden vurderes disse to gevinsttyper at veere af
nogenlunde samme starrelse, hvorfor de hver isser udger cirka halvdelen af den samlede
optjente ejerboliggevinst siden artusindeskiftet, jf. Figur 5.11.

Figur 5.11. Ejerboliggevinst efter gevinst-type, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Skattegevinsten er opgjort som forskellen mellem den fiktive skattebetaling under neutral
ejendomsskat fratrukket den faktiske betalte ejendomsveerdiskat. @vrige gevinster inkluderer alle
avrige forhold, hvilket hovedsageligt omfatter boligkapitalgevinster. Gevinsten er opgjort per
boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Skattegevinsten er positiv gennem hele den betragtede periode og lgber samlet set op i knap
195.000 kr. svarende til i gennemsnit 12.000 kr. arligt. Skattegevinsten er storst i
begyndelsen af artusindet, mens det forholdsvis lave renteniveau de senere ar mindsker
skattegevinsten til mindre end 5.000 kr. arligt. At skattegevinsten er positiv indikerer, at
ejendomsveerdiskatten gennem den betragtede periode er lavere end det neutrale niveau.

Boligejernes @vrige gevinster var hovedsageligt bestemt af boligkapitalgevinsten. |
begyndelsen af 00’erne var der ikke den store gkonomiske forskel pa at eje og leje. Under
boligboblen og den efterfelgende nedtur pa boligmarkedet fik boligejerne dog store
kapitalgevinster henholdsvis -tab. Set over perioden 2004-12 er boligejernes avrige gevinster
i gennemsnit teet ved nul, idet den gennemsnitlige gevinst per boligejer over denne periode
var under 2.500 kr. arligt. Boligprisernes fremgang de seneste ar gav igen boligejerne en
betydelig gevinst i forhold til, hvis disse skulle have lejet en tilsvarende bolig. Set over hele
perioden 2000-15 optjente boligejerne skansmaessigt en gevinst pa godt 215.000 kr. i forhold
til alternativet, hvor ejerne skulle have lejet en bolig af samme kvalitet. Gevinsten svarer il
cirka 13.500 kr. arligt i perioden 2000-15. Den positive gevinst fulgte hovedsageligt af positive
boligkapitalgevinster.

Skattegevinst efter arsag

Skattegevinsten defineret i Boks 5.2 bestar af to komponenter. For det farste optjente
boligejerne i perioden 2000-15 en gevinst, hvis den effektive ejendomsvaerdibeskatning var
lavere end det neutrale niveau. For det andet opnaede boligejerne en gevinst, safremt
ejendomsvurderingerne systematisk afveg fra den reelle ejendomsveerdi, idet den betalte
ejendomsveerdiskat i sa fald afveg fra, hvad boligejeren rent teoretisk burde have betalt.

| denne undersggelse skgnnes veerdien af hver enkelt bolig ved geografisk vaegtet
regression. De anvendte ejendomsveerdier er i gennemsnit hgjere end den gennemsnitlige
offentlige ejendomsvurdering foretaget af SKAT. En arsag hertil kan vaere, at SKAT ved
veerdifastseettelsen anvender et forsigtighedsprincip, sa& den offentlige ejendomsvurdering af
en given bolig bevidst ligger under salgsprisen pé lignende boliger i samme omrade. Selvom
det er meget vanskeligt at foretage maskinelle veerdiansaettelser for alle ejiendomme ud fra en
statistisk model, sa skennes det alligevel, at ejendomsveerdierne fundet ved geografisk
vaegtet regression indenfor stgrre geografiske omrader som for eksempel en kommune ligger
teettere ved de faktiske salgspriser end den offentlige ejendomsvurdering gjorde i perioden
2000-15, jf. Figur 3.3.

Da vurderingerne foretaget ved geografisk vaegtet regression er systematisk hgjere end de
offentlige ejendomsvurderinger, opnaede boligejerne en skattegevinst i forhold til beskatning
baseret pa vurderingerne fundet ved geografisk vaegtet regression. Gevinsten opstar, da den
faktiske skatteberegning i gennemsnit baseres pa en for lav vurdering af boligens vaerdi. Den
beregnede skattegevinst opsplittes derfor i de to komponenter beskrevet ovenfor™.

" Lad 7, veere skattesatsen pa kapitalindkomst, lad r, betegne renten og lad P,_, veere boligens veerdi
ved indgangen til periode t fundet ved geografisk vaegtet regression. Ifglge Boks 5.2 er skattegevinsten
da defineret ved

_ EV _ OFF.VURD OFF.VURD EV
St =P — 1 = 11 Py — P )+ (T e P -7¢")

hvor PPFFVURD er den offentlige vurdering af boligen. Sidste del af ligningen ovenfor viser
skattegevinsten opsplittet i to komponenter. Farste led definerer boligejerens gevinst ved, at den
offentlige vurdering afviger fra gennemsnitlige salgspriser (repraesenteret ved veerdien fundet ved
geografisk vaegtet regression). Andet led angiver gevinsten i forhold til neutral skat udelukkende
beregnet pa baggrund af den offentlige vurdering af boligen.
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Boligejernes gevinst som felge af forskellen pa de anvendte ejendomsvurderinger er
forholdsvis beskeden. Pa landsplan sk@nnes denne gevinst saledes til i gennemsnit at udgere
cirka 1.600 kr. arligt per boligejer. Gevinsten ved, at den effektive ejendomsvaerdiskat er
lavere end sit neutrale niveau, vurderes seks gange stgrre end gevinsten ved skaevhed i de
offentlige ejendomsvurderinger. Gevinsten ved ejendomsveaerdiskattens afvigelse fra sit
neutrale niveau skgnnes saledes i gennemsnit at udgere omkring 10.400 kr. arligt per
boligejer.

Skattestoppet var medforklarende til, at ejendomsveerdiskatten var lavere end sit neutrale
niveau. Af den samlede skattegevinst som felge af ejendomsvaerdiskattens afvigelse fra sit
neutrale niveau (i gennemsnit 10.400 kr. arligt) vurderes omkring en fjerdedel (i gennemsnit
2.600 kr. per ar) at skyldes skattestoppet. Den resterende gevinst pa skensmaessigt 7.800 i
gennemsnit per boligejer per ar vurderes at skyldes, at ejendomsveaerdiskattesatsen var lavere
end sit neutrale niveau. Boligejernes gevinst ved skattestoppet beskrives neermere senere i
dette afsnit.

Skattegevinsternes storrelse varierer kraftigt gennem perioden siden artusindeskiftet.
Skattegevinsten som folge af skaevhed i de offentlige vurderinger vurderes stgrst i midten af
00’erne, hvor de offentlige vurderinger ikke fulgte med op, da boligpriserne steg kraftigt. |
disse ar udgjorde skattegevinsten som faglge af fejl i vurderingerne skensmaessigt op mod
3.500 kr. arligt for den gennemsnitlige boligejer. Da ejerboligprisen efterfglgende faldt,
mindskedes den gennemsnitlige afvigelse mellem de offentlige ejendomsvurderinger og
faktiske salgspriser.

Skattegevinsten som faglge af afvigelse fra ejendomsveerdiskattens neutrale niveau var starst i
begyndelsen af artusindet. Herefter aftager gevinsten i takt med det faldende renteniveau,
dog med tendens til stigning omkring 2007-09, hvor renteniveauet var hgjere end i
omkringliggende ar. Appendiks D indeholder tabeller, som viser udviklingen i perioden 2000-
15 for hver af skattegevinstens to typer.

Skattegevinst efter boligejernes indkomstforhold

Boligejerne med de hgjeste indkomster optjente i perioden 2000-15 de stgrste
ejerboliggevinster. Dette skyldes dels, at hgjindkomstgrupperne optjente en stgrre
skattegevinst, men arsagen var hovedsageligt, at husstande gverst i indkomstfordelingen fik
en betydeligt hgjere gevinst som felge af gvrige arsager, end de tilsvarende gevinster for
mellem- og lavindkomstgruppen, jf. Figur 5.12.

Af den samlede forskel mellem hgjindkomstgruppen og boligejere i andet til femte
indkomstdecil udger skattegevinsten cirka én femtedel, mens @vrige gevinster udger de
resterende fire femtedele. @vrige gevinster blev altsa fordelt mere skaevt i forhold il
indkomstfordelingen, end det var tilfeeldet med skattegevinsten. Dette skyldes dels, at
boligejere med de stgrste indkomster tjente de stgrste kapitalgevinster, dels, at samme ejere
ligeledes vurderedes at have den sterste sparede lejeveerdi af egen bolig, jf. Tabel 5.2.
Arsagen til begge forhold var, at boligejere i 8. til 10. indkomstdecil i gennemsnit boede i
dyrere boliger end de gvrige ejere.

For den hgjeste indkomstgruppe vurderes skattegevinsten samlet set at have forgget
boligejernes familieaekvivalerede indkomst med omkring 5 procent. Betragtes grupper med
lavere indkomst, stiger det, hvor meget skattegevinsten har g@get boligejernes
radighedsbelgb. Stigningen vurderes nogenlunde jeevnt fra 7,5 procent i niende indkomstdecil
til knap 14 procent i andet indkomstdecil. | ferste indkomstdecil vurderes boligejernes
disponible indkomst at vaere @get med lige over 20 procent som falge af skattegevinster.
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Figur 5.12. Ejerboliggevinst efter gevinst-type og indkomstgruppe, gennemsnitlig arlig gevinst
2000-15.
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Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
se eventuelt anmaerkning til Figur 5.2 for en yderligere beskrivelse af inddelingen. Gevinsten er
opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner. Se i gvrigt anmaerkning til Figur 5.11.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Skattegevinsten efter indkomstgruppe vises i Tabel 5.3. Tabellen indeholder desuden en
opdeling af indkomstgruppens samlede skattegevinst efter arsag.

Tabel 5.3. Gennemsnitlig skattegevinst efter indkomstgrupper.

D1 D2 D3 D4 D5 D6 D7 D8 D9 D10  Alle

--- tusinde kroner ---
Gennemshnitlig skattegevinst for boligejere i indkomstdecil
| alt 2000-15 185 190 179 164 161 167 176 187 206 260 194
Gns. per ar 2000-15 15 119 11,2 10,2 101 104 11,0 11,7 129 16,3 12,1

Gennemshnitlig arlig skattegevinst efter arsag

Sats ikke neutral 86 10,0 8,8 75 7,0 7,0 7,2 7,4 7,9 8,6 7,8

Skaevhed i vurdering 0,7 0,4 0,8 1,0 1,2 1,4 1,6 1,8 2,1 2,9 1,6

Skattestop 2,2 1,4 1,7 1,8 1,9 2,0 2,2 2,5 2,8 4,8 2,6
--- procent ---

Gevinst ift. indkomst 22 14 12 10 10 9 8 8 7 5 8

Andel samlet gevinst 4 6 5 6 8 10 12 13 14 22 100

Anm.: Skattegevinsten er opgjort som den fiktive skattebetaling under neutral ejendomsveerdiskat
fratrukket den faktisk betalte ejendomsveerdiskat. Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde
2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
Boligejere med en relativ lav indkomst fik en forholdsvis stor gevinst ved, at

ejendomsveerdiskatten i perioden siden artusindeskiftet har veeret lavere end sit neutrale
niveau. Arsagen hertil er, at en stor andel af boligejerne i de nedre indkomstgrupper er
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pensionister. Disse opnar fradrag i ejendomsveerdiskatten, hvilket @ger gruppens
skattegevinst som fglge af, at satsen afviger fra neutralt niveau.

Veerdien af en bolig er typisk sterre for boligejere med hgj indkomst end for ejere i
mellemindkomstgruppen. Alligevel er gevinsten som fglge af, at ejendomsveaerdiskatten
afviger fra sit neutrale niveau af samme stgrrelse for disse indkomstgrupper. Dette skyldes, at
en stgrre andel af boligejerne med en hgj indkomst beskattes med den hgje
ejendomsveerdiskattesats. Hgjindkomstgruppens skattegevinst i forhold til boligejere med
lavere indkomst mindskes herved.

Gevinsten ved skaevhed i de offentlige ejendomsvurderinger og gevinsten ved skattestoppet
har generelt vaeret storst for boligejere med de hgjeste indkomster. Dette skyldes, at
boligejere med relativ hgj indkomst ejer de dyreste boliger. Den stgrste nominelle skaevhed i
ejendomsvurderingerne ses for disse boliger, ligesom samme boliger oplever de storste
nominelle prisstigninger, og dermed opnar sterst nominel fordel af, at prisstigninger efter 2002
ikke beskattes.

Geografiske forskelle i optjent skattegevinst

| alle kommuner vurderes den gennemsnitlige skattegevinst siden artusindeskiftet at vaere
positiv. Det fremgar af Figur 5.13, som viser den gennemsnitlige skattegevinst i hver af
landets kommuner.

Pa landsplan var den gennemsnitlige gevinst per boligejer pa 12.000 kr. arligt i perioden
2000-15. Der var dog betydelige geografiske forskelle, som det fremgar af figuren nedenfor. |
hovedstadsomradet var gevinsten saledes dobbelt s& stor som landsgennemsnittet. De
starste gevinster pa op til 30.000 kr. per boligejer arligt blev optjent i kommunerne nord for
Kgbenhavn. Ogsa Aarhus-omradet, Vejle, Odense, Aalborg og Esbjerg kommune skiller sig
ud med forholdsvis store skattegevinster i forhold til de omkringliggende omrader. De mindste
gevinster blev optjent i kommunerne langs den jyske vestkyst samt i g-kommunerne. De
laveste gevinster vurderes at veere tilkommet boligejerne i Lolland, Morsg, og Arg
kommuner. | disse omrader anslas skattegevinsten over perioden 2000-15 i gennemsnit at
have veeret i stgrrelsesordenen 6.000 kr. arligt per boligejer. | appendiks D er vist en figur
over skattegevinsten i hver kommune.

| den betragtede periode opndede boligejerne i de steorste byomrader de storste
skattegevinster. Dette fulgte af, at det var i disse omrader boligpriserne i udgangspunktet var
hgjst, ligesom det var i samme omrader ejerboligprisen steg mest. Disse faktorer betgd, at de
storre byomrader bade optjente den storste gevinst som fglge af skaevhed i de offentlige
vurderinger, og fik starst gavn af, at ejendomsvaerdiskatten afveg fra sit neutrale niveau.

| appendiks D ses kort svarende til Figur 5.13, som viser den geografiske fordeling af
skattegevinsten efter de to gevinsttyper i form af skeevhed i ejendomsvurderinger og afvigelse
fra neutralt skatteniveau.

Boligejernes gevinst ved fastfrysning af ejendomsvaerdiskat

For stgrstedelen af ejerboligerne har skattestoppets nominalprincip siden indfgrelsen i 2002
fastholdt den offentlige ejendomsvurdering pa samme niveau som i begyndelsen af
artusindet. | de omrader, som efterfglgende har oplevet prisstigninger, er stigningen saledes
ikke afspejlet i de offentlige ejendomsvurderinger. Fastfrysningen af ejendomsveerdien betad
derfor, at langt de fleste boligejere har betalt mindre i ejendomsveerdiskat, end de ville have
gjort, hvis skatten var blevet beregnet ud fra de aktuelle vurderinger. | store dele af landet
ggede skattestoppet saledes boligejernes skattegevinst i perioden 2003-15.
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Figur 5.13. Skattegevinst efter kommune, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Skattegevinsten er opgjort som forskellen mellem den fiktive skattebetaling under neutral
ejendomsskat fratrukket den faktiske betalte ejendomsvaerdiskat. Gevinsten er opgjort per
boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

For at skeanne over skattestoppets effekt pa boligejernes optjente skattegevinst beregnes den
fiktive skattebetaling, boligejerne ville have haft, safremt skattestoppet ikke havde veeret
geeldende, og ejendomsveerdiskatten i stedet var baseret pa det aktuelle ars
ejendomsvurdering. Beregningens forudsaetninger er naermere beskrevet i Boks 5.3.

Boks 5.3. Beregning af gevinst ved fastfrysning af ejendomsvaerdiskatten.

Gevinsten ved skattestoppet er udregnet ved at sammenholde boligejernes betalte
ejendomsveaerdiskat under de geeldende regler med den fiktive skattebetaling boligejerne ville
have haft, safremt beskatningsgrundlaget havde fulgt de aktuelle ars ejendomsvurderinger.

(fortsaettes)
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Boks 5.3 (fortsat). Beregning af gevinst ved fastfrysning af ejendomsvaerdiskatten.

Den fiktive ejendomsveerdiskat ved skattestoppets fraveer beregnes inklusiv nedslag til de
befolkningsgrupper, som er berettigede hertil. Dette omfatter personer, som er fyldt 65 ar, og
ejere, der har kgbt boligen fgr 1998, jf. Boks 3.1.

Skattestoppet betad, at graensen for, hvornar boligens veerdi blev beskattet med 3 procent af
ejendomsveerdien siden 2002 har veeret fastlast pa 3.040.000 kr. | skattestoppets fraveer
antages denne graense i stedet at blive arligt reguleret med satsreguleringen. Dette betyder,
at greensen stiger Igbende, og i 2015 bliver graensen saledes lig 4.171.000 kr.

Skattestoppet beted ogsa, at stigningerne i boligpriserne i fgrste halvdel af 00’erne blev
storre end de ville have veeret, hvis ejendomsveerdiskatten var baseret pa de aktuelle ars
vurderinger, jf. Dam m.fl. (2011a). | beregningen af gevinsten ved skattestoppet er der ikke
korrigeret for skattestoppets virkning pa boligpriserne. Den beregnede gevinst kan derfor ses
som et overkantsskan.

Modsat kan man argumentere for, at hvis skattestoppet har bevirket, at boligejerne optjente
storre kapitalgevinster, end hvis skatten havde fulgt de aktuelle ars vurderinger, sa burde
disse kapitalgevinster blive medregnet til ejernes gevinst ved skattestoppet. Dette er altsa
ikke tilfeeldet, hvilket traekker mod en undervurdering af boligejernes gevinst ved fastfrysning
af ejendomsveerdiskatten.

Kilde:  Egen tilblivelse.

Siden indfgrelsen har skattestoppet skansmaessigt medfert en positiv gennemsnitlig gevinst
til boligejerne i starrelsesordenen 3.200 kr. arligt. Det ses af Figur 5.14, der viser boligejernes
beregnede gevinst af skattestoppets fastfrysning af ejendomsveerdiskatten.

Figur 5.14. Gevinst ved fastfrysning af ejendomsvardiskat, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige forskel i den ejendomsvaerdiskat, boligejerne skulle betale, hvis
ejendomsveerdiskatten blev beregnet med udgangspunkt i det aktuelle érs vurderinger, og den
faktisk betalte ejendomsveerdiskat. Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Da den offentlige vurdering af ejerboliger foretages hvert andet ar, ses gevinsten i figuren at
samvariere parvis. Nye vurderinger kommer i ulige ar, hvor gevinsten springer til et nyt
niveau. Gevinsten er pa nogenlunde samme niveau i lige arstal efter den nye
ejendomsvurdering, dog pavirket af den generelle udvikling i boligprisen.

Den skennede gevinst er starst i 2007-08, hvor boligpriserne ellers generelt er nedadgaende.
Dette skyldes, at den offentlige vurdering i 2007 ikke bragte vurderingerne op pa det niveau,
prisstigningerne de foregéende ar ellers retfaerdiggjorde. Som fglge heraf opnaede
boligejerne ekstraordineert store gevinster i disse ar.

Gevinsten ved skattestoppet har generelt vaeret sterst for boligejerne med de hgjeste
indkomster, jf. Figur 5.15. Boligejere i 10. indkomstdecil har sdledes en gennemsnitlig arlig
gevinst ved skattestoppet pa lige under 5.000 kr. i perioden 2003-15. Dette er mere end to en
halv gange mere end den gennemsnitlige gevinst for ejerne i de syv nederste
indkomstdeciler. Det skal ses i lyset af, at hgjindkomstgruppen typisk ejer de mest vaerdifulde
boliger, som derfor ogsa ville vaere steget nominelt mest under boligmarkedets optur efter
2002.

Figur 5.15. Gevinst ved fastfrysning af ejendomsvaerdiskat efter indkomstgruppe, gennemsnitlig
arlig gevinst 2003-15.
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Anm.: Befolkningen er inddelt i indkomstgrupper efter deres familiesekvivalerede disponible indkomst,
se eventuelt anmeerkning til Figur 5.2 for en yderligere beskrivelse af inddelingen. Se i ovrigt
anmaerkning til Figur 5.14. Gevinsten er opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

| alle kommuner har boligejerne i gennemsnit opnaet gevinst ved skattestoppet, jf. Figur 5.16.
Der har dog veeret stor geografisk spredning pa gevinsterne ved skattestoppet. Mens en
boligejer pa Mors i gennemsnit havde en gevinst pa 730 kr. per ar i perioden 2003-15, sa var
den tilsvarende gevinst pa over 20.000 kr. i Gentofte kommune. Den store spredning
afspejler, at den geografiske spredning i ejiendomsvaerdierne er stor, ligesom prisudviklingen i
den betragtede periode var markant forskellig pa tveers af landet. Gevinsterne var storst i
kommunerne nord for Kgbenhavn, Drager, Frederiksberg og Kebenhavn. | Jylland skiller
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Aarhus kommune sig ud med en gennemsnitlig gevinst lige knap 6.000 kr. per boligejer,
ligesom Skanderborg og Silkeborg oplevede relativt store gevinster i forhold il
omegnskommunerne. Ogsa boligejerne i de gvrige starre byer som Odense, Aalborg, Esbjerg
mv. ses at have optjent stgrre gevinster end boligejerne i umiddelbare nabokommuner.

Figur 5.16. Gevinst ved fastfrysning af ejendomsveardiskatten efter kommune, gennemsnitlig
arlig gevinst 2003-15.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige, éarlige forskel i den ejendomsvaerdiskat, boligejerne skulle
betale, hvis ejendomsveerdiskatten i perioden 2003-15 blev beregnet med udgangspunkt i det
aktuelle ars ejendomsvurderinger, og den faktisk betalte ejendomsveerdiskat. Gevinsten er
opgjort per boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Det kan saledes opsummeres, at skattestoppet var en medvirkende arsag til, at boligejerne i
perioden efter artusindeskiftet optjente en betydelig gevinst i forhold til lejere i
sammenlignelige boliger. Starst gevinst af skattestoppet opnaede boligejere, hvis ejendom
steg mest i pris efter skattestoppets indfgrelse. Dette omfatter ejere med en relativt hgj
indkomst, som typisk boede i de dyreste boliger. Skattestoppet bidrog ligeledes il
ejerboliggevinstens geografiske spredning, hvor iszer boligejere omkring de starre byomrader
optjente stgrre gevinster end ejere i mindre byer og landomrader.
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6. Beregning af ejerboliggevinst

| det foregdende afsnit blev beregningsresultaterne for den sakaldte ejerboliggevinst
praesenteret. | dette afsnit praesenteres beregningsmetoden i stgrre detaljeringsgrad, end det
var tilfeldet i afsnit 5.

Der gnskes et skon over, hvad en boligejer i perioden efter artusindeskiftet havde af gevinst
eller tab ved at bo i en ejerbolig i stedet for en alternativ boligtype. For at foretage en sadan
beregning er det ngdvendigt at skanne over boligejernes gevinst ved at bo i boligen i forhold
til en sammenlignelig bolig. Alternativboligen defineres til en udlejningsbolig af samme kvalitet
som ejerboligen. Fra gevinsten fratreekkes de udgifter, boligejeren i perioden havde i
forbindelse med ejerskab af boligen.

Resultatet er den sakaldte ejerboliggevinst, dvs. hvor stort et belgb den gennemsnitlige
boligejer har sparet i forhold til at bo til leje i en tilsvarende bolig. | dette afsnit beskrives
beregningsmetoden, som anvendes til at beregne ejerboliggevinsten for hver enkelt af de
omkring 350.000 ejerboliger, som er tilfeeldigt udvalgt til at indga i undersggelsen. | afsnit 5
preesenteredes beregningsresultaterne, som illustrerede, hvordan ejerboliggevinsterne i
perioden 2000-15 var fordelt mellem geografiske omrader og mellem boligejere med
forskellige karakteristika. Der fokuseredes saerligt pa fordelingen mellem forskellige
indkomstgrupper.

6.1. Definition af ejerboliggevinst

Ejerboliggevinsten defineres som den indtjening en boligejer har ved at bebo en given bolig
fratrukket omkostninger ved ejerskabet. Ejerboliggevinsten opgeres i forhold til, hvis
boligejeren i stedet boede i en tilsvarende lejebolig. Gevinsten ved at bo i ejerbolig fremfor til
leje opgeres periodevis. Periodelaengen saettes til at vaere ét ar angivet ved indekset t.

Den optjente ejerboliggevinst for hver enkelt boligejer i Danmark i lgbet af ar t betegnes G,.
Gevinsten defineres ud fra felgende ligning:

G, = Ht"‘(Pt_Pt—1)_vt_Tgs_TtEV_(l_Tt)rtPt—1 (6.1)

Boligejeren har to gevinster ved at eje sin bolig, som beskrevet i afsnit 2. Dels sparer
boligejeren den arlige huslejebetaling ved alternativboligen, H,. Hvis boligpriserne er stigende
over tid, kan boligejeren desuden imgdese en kapitalgevinst, der defineres som den
periodevise andring i boligens pris, P, — P,_,. Boligpriserne kan dog udvise store udsving pa
kort og mellemlang sigt, hvorfor kapitalgevinsten i perioder kan vaere negativ.

Det mest normale er, at boligpriserne fra ar til ar er stigende. Historisk har der vaeret en
tendens til, at ejendomsveerdierne stiger hurtigere end det generelle prisniveau som pavist af
Dam m.fl. (2011), Skak (2012) og De Gkonomiske R&ad (2016a). Regelaendringer og
midlertidige tendenser kan have vaeret med til at presse boligprisen op. Da disse forhold ikke
ngdvendigvis fortsaetter fremadrettet, er det tvivisomt, hvorvidt reale boligprisstigninger
fortsaetter fremover.

Der er en raekke omkostninger forbundet med at eje sin bolig. Dette omfatter Igbende
omkostninger til vedligeholdelsezo, v,, og boligskatter i form af grundskyld, ¢S, samt
ejendomsveerdiskat, 7£V. Idet 7, angiver renten, P,_, betegner boligens pris ved indgangen til

? Vedligeholdelsesomkostninger kan tolkes mere generelt som summen af en reekke lgbende
driftsudgifter. Dette omfatter udgifter til renovation, afgifter, forsikring mv. Disse udgifter vil principielt
veere ens for en boligejer og en lgjer i en tilsvarende bolig.
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periodet og 7, er skattesatsen pa kapitalindkomst, kan stgrrelsen (1 —1t,)nP,_; enten
fortolkes som en finansierings- eller en alternativomkostning (eller en blanding).

Er hele boligen lanefinansieret, vil sidste led i ligning (6.1) veere finansieringsomkostningen.
Hvis boligejeren i stedet ingen geeld har, da ville vedkommende i stedet kunne placerede den
investerede boligkapital, P,_;, pa de finansielle markeder og opna afkastet r.. Ved at
investere i boligen, mister ejeren efter-skat veerdien af dette afkast, hvorfor sidste led i
ligningen ovenfor i dette tilfselde betegner boligejerens alternativomkostning.

Boligejerens eventuelle afdrag pa geeld indregnes ikke i omkostningen ved at bebo boligen.
Dette folger af, at afdrag pa geeld betragtes som opsparing og dermed ikke er en omkostning
for boligejeren.

Det onskes at beregne ejerboliggevinsten for hver enkelt boligejer i Danmark. | sa fald skal
man kende alle led pa hgjre side af ligning (6.1). Idet kun fa af disse led rent faktisk kan
observeres, er det ngdvendigt at foretage en raekke vurderinger. Hvordan disse sk@n
foretages, beskrives i hvert af de falgende delafsnit.

6.2. Boligydelsens veerdi

Den sparede husleje, som en boligejer opnar ved selv at eje boligen fremfor at leje, omtales
ofte som boligydelsens vaerdi. En made at male veerdien af boligydelsen er ved at se pa, hvad
det ville koste at bo i en alternativ bolig med samme beliggenhed og af samme kvalitet. |
denne type beregninger antages det ofte, at alternativboligen er en lejebolig, men den kunne
principielt ogsa vaere en andels- eller almennyttig bolig. Da alternativboligen antages at veere
en lejebolig, er det natuligt at tage udgangspunkt i husleje, nar boligydelsen veerdi fastsaettes.
Huslejen kan fastsaettes under forskellige antagelser om markedet.

Husleje pa et perfekt marked

Antag, at den betragtede ejerbolig i stedet var en lejebolig, og antag desuden, at denne
lejeboligs husleje fastseettes pa et ureguleret marked med fuldkommen konkurrence. For at
ejeren af udlejningsejendommen skal gnske at fortsaette med at udleje ejendommen, skal
vedkommende opna et afkast svarende til normalforrentningen. Med andre ord skal
normalforrentningen (venstre side i ligningen nedenfor) vaere lig overskuddet for udlejning af
boligen (hgjre side):

P, = Ht"‘ (P, _Pt—1)_vt_TgS (6.2)

Udlejerens overskud fra udlejning er lig indteegter i form af husleje og en eventuel
kapitalgevinst fratrukket Igsbende driftsudgifter og ejendomsskat.

Ligningen ovenfor kan omskrives til felgende definition af huslejen pa et ureguleret marked
med fuld konkurrence, H,:

H = nP_; =P —Py) +v, +75 (6.3)

Pa et marked med fuldkommen konkurrence vil kapitalgevinster ud over normalforrentningen
komme lejerne til gode. Dette skyldes, at konkurrencen indebeerer, at overnormale indtaegter
far udlejerne til at seenke huslejen for at tiltraekke lejere.

Hvis det antages, at huslejen er fastsat pa et ureguleret marked med fuld konkurrence, dvs. at
H, = H, felger det ved at indsaette ligning (6.3) i ligning (6.1) at

G = 1,1 P_y —1EY (6.4)
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Stoerrelsen 1, 1, P,_; er den sakaldte neutrale ejendomsvaerdibeskatning. Herved forstas, at
ejerboligerne palaegges en sakaldt neutral ejendomsveerdiskat, der hverken begunstiger eller
straffer opsparing i ejerboliger sammenlignet med anden opsparing. Ved neutral
ejendomsbeskatning er skattesatsen fastsat saledes, at ejerboliginvesteringen giver praecis
samme afkast som en investering i andre former for kapital med samme risikoprofil.

Forestiller man sig samme hus i to situationer, som udlejningsbolig og som ejerbolig, sa er
forskellen pa omkostningen ved at bo i disse to huse netop lig udlejers normalforrentning, nar
huslejen er fastsat pa et perfekt marked med fuld konkurrence. Under neutral
ejendomsveaerdibeskatning beskattes denne gkonomiske fordel ved at eje sin bolig.

Af ligning (6.4) fremgar det, at under fuldkommen konkurrence vil ejerboliggevinsten
udelukkende veere lig en skattegevinst i form af forskellen mellem den neutrale
ejerboligbeskatning og den faktisk betalte ejendomsvaerdiskat. Er den faktiske beskatning
neutral, vil ejerboliggevinsten veere lig nul.

Faktisk husleje

Det er naeppe realistisk at forestille sig, at huslejen er bestemt pa et ureguleret marked med
fuldkommen konkurrence. | sa fald ville huslejen vaere meget volatil, da lejen ville svinge i takt
med boligpriserne. Det ville ikke vaere hensigtsmaessigt for lejerne, hvis de stod overfor
konstant svingende huslejer. | praksis er huslejen mere ufleksibel end boligpriserne.

En kilde til gevinster eller tab for boligejerne er derfor, at boligpriserne er mere fleksible end
priserne pa leje-, andels- og almene boliger. Hvis for eksempel boligpriserne over en periode
er kraftigt stigende, vil boligejerne opleve kapitalgevinster, der kun langsomt forplantes til de
alternative boligformer. Disse gevinster opstar, fordi boligprisen bevaeger sig betydeligt
hurtigere end huslejen.

Hvis man indsaetter den teoretiske husleje defineret ved ligning (6.3) i ejerboliggevinsten
defineret ved ligning (6.1) vil man se at

G =H,—H)+ (1,1, P,_y — ") (6.5)

Det fremgar af ligningen ovenfor, at boligejeren udover en eventuel skattegevinst netop kan
opleve gevinster eller tab, hvis den faktiske husleje, H,, udvikler sig anderledes and huslejen
bestemt under fuldkommen konkurrence, H,.

| undersagelsen @nskes det at vurdere ejerboliggevinsten over en 16-arig periode. Formalet
er at opgere de gevinster, som netop er specielle for boligejerne. Derfor anvendes den
faktiske udvikling i huslejen, som observeres i samfundet. Hvis det initiale huslejeniveau, H,,
er fastsat, kan man beskrive huslejeudviklingen i den betragtede periode ud fra eendringen i
forhold til huslejen det foregaende ar:

Hy = +m)Hy (6.5)

Her er m, den éarlige stigningstakt i gennemsnitshuslejen for lejeboliger i det geografiske
omrade, den betragtede ejerbolig er beliggende i.

Huslejens stigningstakt fastseettes med udgangspunkt i data fra Boligstatteregistret. Her
observeres den faktiske husleje for de husstande, som sgger boligstgtte i form af boligsikring
eller boligydelse. For husstande, som sgger boligstgtte i flere pa hinanden fglgende ar,
beregnes den arlige stigning i huslejen. Stigningstakten beregnes individuelt for hver af de 11
landsdele, og resultatet af beregningen kan ses i Figur 6.1. Huslejen er generelt stigende over
tid, og siden 1999 har huslejens stigningstakt vaeret stgrst i Keabenhavnsomradet og omkring
Aarhus, jf. figuren nedenfor.



\ Side 85 af 130

Figur 6.1. Stigningstakt i husleje, 1999-2015.
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Anm.: Figuren viser den gennemsnitlige arlige stigning i huslejen for en lejebolig i hver af de 11
landsdele.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af Danmarks Statistiks boligstatteregister.

Huslejeudviklingen over tid bestemmes saledes af udviklingen i de faktiske huslejer. Tilbage
star kun at bestemme huslejernes initiale niveau. Dette bar afspejle prisniveauet for den
betragtede ejerbolig. En relativt dyr ejerbolig bgr sadledes sammenlignes med en forholdsvis
dyr lejebolig.

Den initiale husleje antages at vaere omkostningsbestemt. | dette tilfeelde fastsaettes huslejen,
sa den deekker fglgende tre ting: (i) et rimeligt kapitalafkast til udlejeren, som derved far
forrentet ejendommens veerdi, (ii) en forsvarlig vedligeholdelse og (iii) eiendommens Igbende
driftsudgifter. Den initiale husleje antages saledes at veere givet ved

Hy = 1yP_y + vy + 1§55 (6.6)

| denne situation er huslejen lig normalforrentning til udlejer tillagt lesbende omkostninger.
Denne omkostningsbestemte husleje er i modsaetning til huslejen fastsat pa et ureguleret
marked med fuldkommen konkurrence — defineret ved ligning (6.3) — ikke pavirket af
kapitalgevinster.

Den initiale husleje fastsaettes som boligens omkostningsbestemte husleje i ar 1999. Herved
skal der sk@nnes over hvert led pa hgjre side af ligning (6.6). Boligens initiale vaerdi estimeres
ud fra en lokal lineaer regressionsmodel som beskrevet i Boks 4.1. Denne veerdi antages at
blive normalforrentet med renten pa en 10-arig statsobligation. Hertil tillzegges boligens
vedligeholdelsesomkostninger som beskrevet i afsnit 6.3, mens grundskyld beregnes ud fra
den offentlige vurdering af grundens veerdi og den kommunale grundskyldspromille. Den
beregnede husleje omregnes til boligens arlige husleje per boligkvadratmeter.

Pa landsplan skaleres den gennemsnitlige husleje per kvadratmeter beregnet ud fra ligning
(6.6) til at ramme den gennemsnitlige husleje for boliger ifglge Boligstatteregistret. Denne
skalering treekker mod en lavere gennemsnitlig husleje.

Man kan argumentere for, at huslejen per kvadratmeter burde vaere lavere for ejerboliger end
for de lejeboliger, som er observeret i Boligstotteregistret. For det forste er



\ Side 86 af 130

udlejningsboligerne observeret i Boligstatteregistret forholdsvis sma malt pa antal
boligkvadratmeter sammenlignet med ejerboliger i samme omrade. Dette skyldes
hovedsageligt, at der blandt ejerboligerne optreeder flere parcelhuse end blandt
udlejningsboligerne. Da huslejen per kvadratmeter generelt er lavere, jo stgrre en bolig, der
betragtes, kan man pa denne baggrund argumentere for, at den gennemsnitlige husleje per
kvadratmeter burde vaere lavere for ejerboliger end den observerede gennemsnitlige husleje i
Boligstetteregistret. For det andet er en starre andel af lejeboligerne lejligheder, som typisk
ligger mere centralt i de stgrre byer end ejerboliger, som i hgjere grad er parcelhuse.
Lejeniveauet for bynaere boliger er hgjere end for boliger leengere fra centrum, hvilket
ligeledes treekker mod en lavere husleje for ejerboliger end observeret i Boligstotteregistret.

Figur 6.2. Initial fordeling af arlig husleje per kvadratmeter, 1999.
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Anm.: Figuren viser den beregnede, arlige husleje per kvadratmeter for alle ejerboliger indeholdt i
underswogelsen. Huslejen beregnes i 1999 og antages at daekke normalforrentning til udlejer plus
lobende omkostninger. Lejen er inddelt i intervaller af 20 kr., hvor angivelsen pé& forsteaksen
angiver intervallets midtpunkt.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks boligstotteregister.

Den beregnede initiale fordeling af huslejer kan ses i Figur 6.2. Disse tolkes som
boligydelsens initiale veerdi, som fremskrives med den observerede stigningstakt i den
gennemsnitlige husleje. Den gennemsnitlige arlige husleje antages at vaere godt 560 kr. per
kvadratmeter. Huslejen antages at veaere stagrst i Nordsjeelland, hvor de dyreste ejerboliger er
beliggende. Her er huslejen knap 40 procent sterre end for landsgennemsnittet. Herefter
folger det centrale Kgbenhavn, Kgbenhavns omegn og Qstsjeelland, som alle har huslejer
over landsgennemsnittet. | Jstjylland ligger huslejen pa niveau med landsgennemsnittet,
mens de gvrige landsdele ligger under.
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6.3. Vedligeholdelsesomkostninger

Der er en raekke vedligeholdelsesomkostninger ved at bo i ejerboliger. Disse skgnnes ud fra
Bolius Boligejeranalyse, jf. Bolius (2018). Dette er en survey-baseret undersagelse, hvor cirka
3.000 boligejere stilles en raekke spgrgsmal. Blandt andet sperges der ind til husstandens
vedligeholdelsesomkostninger i Igbet af det foregaende ar. De adspurgte boligejere er jeevnt
fordelt over hele landet, de er mellem 25 og 79 &r, og de bor i ejerbolig i form af enten
parcelhus, stuehus eller reekkehus. Ejerlejlighedsejere indgar ikke i undersggelsen.

| boligejeranalysen skelnes mellem udgifter til udbedring af smaskader (lgbende
smareparationer af for eksempel traeveerk, vinduer, skorsten, tagrender, murvaerk mv.) og
starre vedligeholdelsesarbejder (for eksempel udskiftning af alt treeveerk, nye tagrender, nye
fuger i murvaerk, ny skorsten/isokern mv.).

Den gennemsnitlige omkostning blandt de boligejere, som har faet udbedret smaskader pa
deres bolig ligger pa omkring 16.000 kr. arligt, jf. Tabel 6.1. Knap tre fijerdedele af boligejerne
udbedrer smareparationer i Igbet af et ar. Stgrre vedligeholdelsesarbejder belgber sig til
omkring 100.000 kr. for den tredjedel af boligejerne, som udferer disse arbejder. Af tabellen
fremgar det desuden, at vedligeholdelsesomkostningen er stgrst for de aeldre ejendomme
opfart fgr artusindeskiftet. Det ses desuden, at andelen af boligejerne, som udfarer specielt
storre vedligeholdelsesarbejder er faldende, jo nyere en ejendom, der betragtes.

Betragtes den gennemsnitlige vedligeholdelsesudgift for alle ejere — uanset om de har udfert
vedligeholdelsesarbejder eller e — sa skannes vedligeholdelsesomkostningen til omkring
40.000 kr. arligt. Heraf udger stgrre vedligeholdelsesarbejder cirka 28.000 kr. Denne udgift
omregnes til vedligeholdelsesomkostningen per boligkvadratmeter, som saledes opgegres il
283 kr. per kvadratmeter i gennemsnit. Omkostningen er hgjst for de aldre ejendomme og
omkring en fierdedel sa stor for ejendomme opfart i det 21. arhundrede.

Tabel 6.1. Gennemsnitlige vedligeholdelsesomkostninger per bolig.

Boligens opfarelsesar

Fer 1930 1930-59 1960-79 1980-99 Fra 2000 Alle &r

Gennemsnit per boligejer, som har udfert vedligeholdelsesarbejder

Udbedring af smareparationer

- Gns. omkostning 18 17 16 14 9 16
- Andel som udferer 73 76 73 70 60 72

Udfgrelse af starre vedligeholdelsesarbejder
- Gns. omkostning 98 98 94 95 45 94
- Andel som udferer 33 36 32 26 12 30

Gennemsnit for alle boligejere, bade smareparationer og stgrre vedligeholdelsesarbejder
- Gns. omkostning 46 48 41 34 11 40

- Omkostning, kr./m* 309 373 291 252 70 283

Anm.: Alle omkostninger er angivet i tusinde kroner. Omkostningerne er opgjort i 2016-niveau.

Kilde: Bolius Boligejeranalyse i arene 2014-16.

Vedligeholdelsesomkostningen per kvadratmeter og fordelt efter opferelsesar angivet nederst
i tabellen ovenfor anvendes som skgn for den gennemsnitlige vedligeholdelsesomkostning for
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en ejerbolig. Vedligeholdelsesomkostningerne antages konstante over til, men omregnes til
det aktuelle ars priser ved anvendelse af Danmarks Statistiks forbrugerprisindeks.

Den anvendte vedligeholdelsesomkostning per kvadratmeter svarer til, at en boligejer i
gennemsnit anvender godt 2,5 procent af ejendommens veerdi til vedligehold. Dette svarer
nogenlunde til niveauet i den makrogkonomiske model ADAM, hvor afskrivningsraten pa
boligkapital er pa godt 2 procent arligt for enfamiliehuse.

6.4. Finansieringsomkostning

| ejerboliggevinsten defineret ved ligning (6.1) indgar et led, der som tidligere beskrevet kan
tolkes som en finansierings- eller en alternativomkostning.

Her indgar boligens vaerdi primo aret. Denne fastsaettes ud fra geografisk vaegtet regression
som beskrevet i Boks 4.1. Boligens vaerdi antages forrentet med den gennemsnitlige effektive
realkreditrente pa husholdningernes Ian (inklusiv bidragssats). Renten ligger i begyndelsen af
den betragtede periode pa omkring 8 procent arligt, jf. Figur 6.3. Gennem perioden aftager
renteniveauet stat, dog med et stigende renteniveau i perioden 2006-08. Sidst i perioden er
renten pa boligejernes gennemsnitlige realkreditlan pa under 3 procent.

At forrente hele boligens veerdi med den gennemsnitlige realkreditrente virker som en rimelig
antagelse for en boligejer, som har fuld belaning af sin bolig. Dette pa trods af, at boligejeren
maksimalt kan belane 80 procent af ejendomsvaerdien i et realkreditinstitut. Den resterende
belaning vil typisk vaere et banklan, hvor rentesatsen oftest er hgjere end ved et realkreditlan.
Skennet for finansieringsudgiften ved fuld belaning af ejerboligen kan derfor ses som et
underkantsskgn, idet det antages, at hele boligens vaerdi er finansieret ved realkreditlan.

Figur 6.3. Gennemsnitlig rente pa realkreditlan og rente pa 10-arig statsobligation, 2000-15.
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Anm.: Realkreditrenten er den gennemsnitlige effektive rente inklusiv bidragssats pa udléan fra
realkreditinstitutter til husholdninger.

Kilde: Nationalbankens restestatistik, Danmarks Nationalbank - nationalbanken. statistikbank.dk
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For en boligejer, som ingen belaning har, angiver rentesatsen det gennemsnitlige afkast af
andre former for kapital med samme risikoprofil som boliginvesteringen. Det er ikke oplagt,
hvilket referencepunkt, det er mest relevant at sammenligne boliginvesteringen med.
Traditionelt anvendes ofte en (stort set) risikofri obligationsrente som for eksempel renten pa
10-arige danske statsobligationer. Ejerskab af en bolig er imidlertid forbundet med en vis
risiko, primaert som felge af usikkerhed omkring den fremtidige udvikling i boligens potentielle
salgspris. Ved investering i en ejerbolig vil der saledes optraede en positiv risikopraemie, men
det kan veere sveert at opgere stgrrelsen heraf. Som alternativ forrentning af boligejerens
friveerdi anvendes ligeledes den gennemsnitlige realkreditrente, som boligejerne har optaget
Ian til. Dette svarer til en risikopreemie pa cirka 1,7 procent i den betragtede periode, jf. Figur
6.3.

| praksis vil starstedelen af boligejerne have en delvis belaning af deres ejendom og dermed
en vis friveerdi. | sa fald antages bade finansieringsrenten og afkastet pa den alternative
investering at veere lig den gennemsnitlige realkreditrente.

Endelig skal det besluttes, hvilken skattesats, som anvendes som referencepunkt. Dette er
ikke oplagt, da kapitalindkomstbeskatningen i Danmark er meget uens, jf. De @konomiske
Rad (2008). Skattesatser pa nominel kapitalindkomst varierer séledes fra 15,3 procent ved
pensionsafkast til op mod 43 eller 57 procent for egen selskabsindkomst. Ofte tager man dog
udgangspunkt i skatteveerdien af negativ kapitalindkomst (rentefradraget), nar denne type
beregninger foretages, jf. De @konomiske Rad (2016a). Saledes ogsa i denne undersggelse,
hvor der tages udgangspunkt i, at skattesatsen er cirka 33 procent, jf. Figur 6.4, som viser
skattesatsen udvikling gennem det nuvaerende artusinde.

Figur 6.4. Skattevaerdien af negativ kapitalindkomst, 2000-18.

T

9 36
2

[oX

g 34
o

X

©

=

I 32
a

©

x

2 30
©

(@]

(0]

c

© 28
5

8

>

2 26
©

ﬁ_ —— Skatteveerdi af negativ kapitalindkomst
(%’ 24 - — Skatteveerdi af negativ kapitalindkomst over progressionsgreense

2016 —
2017 —
2018 —

I
To)
~
o
N

2008 —
2009
2010 —
2011
2012 —
2013
2014 —

I [
© I~
o O
o O
N N

2002
2003
2004
2005

I
—
o
o
N

2000 —

Kilde: Skatteministeriet.

Negativ nettokapitalindkomst (renteudgifter) indgar i opgerelsen af den skattepligtige
indkomst. For arene 2000-06 medferte det, at der var fradrag for negativ nettokapital-
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indkomst i kommuneskat, kirkeskat og amtskommunal skat. Fra og med 2007 har der veeret
fradrag i kommuneskat, kirkeskat og sundhedsbidrag.

| &r 2000 indgik negativ nettokapitalindkomst endvidere med halv virkning i grundlaget for
bundskatten, hvorfor skatteveerdien af rentefradraget er cirka 36 procent i dette ar*'. Fra og
med 2001 har negativ nettokapitalindkomst ikke indgaet i grundlaget for bundskatten, og
skatteveerdien af negativ kapitalindkomst har saledes veeret naesten konstant pa cirka 33
procent.

Fra 2012 til 2019 reduceres skattevaerdien af rentefradraget med 1 procentpoint per ar. Dette
sker i takt med, at sundhedsbidraget udfases. Reduktionen omfatter dog kun negativ
nettokapitalindkomst over 50.000 kr. for ugifte og 100.000 kr. for aegtepar. For negativ
nettokapitalindkomst under disse belgbsgraenser fastholdes skatteveerdien pa et niveau, der
svarer til kommune- og kirkeskatten plus 8 procentpoint. Da det forholdsvis lave renteniveau
de seneste ar medfgrer, at en meget lille del af de samlede rentebetalinger ligger over
niveauet pa 50.000/100.000 kr., regnes der for alle personer med en skattesats pa cirka 33
procent.

6.5. Boligskatter

Pa baggrund af tilgeengeligt data er det muligt at foretage en individuel genberegning af hvert
enkelt boligejers betaling af boligskatter i form af ejendomsvaerdiskat og grundskyld.

Ejendomsveerdiskat beregnes med udgangspunkt i den offentlige ejendomsvurdering og de
geldende regler i det betragtede ar, jf. Boks 3.1. | beregningerne tages der hgjde for
skattestoppet samt nedslag i ejendomsvaerdiskatten for boligejere, der har kabt bolig far 1. juli
1998 og nedslag for personer, som fylder 65 ar i indkomstaret.

Grundskyld beregnes pa baggrund af den offentlige grundvurdering og den kommunale
grundskyldspromille, jf. Boks 3.2.

6.6. Beregning af kapitalgevinster

Arlige kapitalgevinster for hver enkelt ejerbolig beregnes som ar til &r aendringen i den
skennede pris for den givne bolig, jf. Boks 4.2. Boligprisudviklingen for hver ejerbolig
estimeres ved hjeelp af geografisk vaegtet regression, hvor der for hver eneste bolig
gennemfgres en lineaer regression, som bestemmer sammenhaengen mellem boligens
kvadratmeterpris og en raekke forklarende boligkarakteristika sa som boligens storrelse,
opfarelsesar, grundstgrrelse mv. plus forklarende kendetegn ved boligens beliggenhed sa
som afstand til kyst, motorvej m.fl. Metoden til bestemmelse af boligprisudviklingen, som
kapitalgevinsterne beregnes pa baggrund af, er overnet beskrevet i Boks 4.1, mens
appendiks E indeholder en grundig beskrivelse.

' Som et element i den sakaldte pinsepakke fra 1998 blev skatteveerdien af rentefradraget reduceret. |
1999 udgik negativ nettokapitalindkomst af grundlaget for mellemskatten. | ar 2000 udgik den negative
nettokapitalindkomst af grundlaget for bundskatten med halv virkning, hvorved skatteveerdien af
rentefradraget blev yderligere reduceret fra omkring 40 procent til cirka 36 procent. Fra og med 2001 har
negativ nettokapitalindkomst ikke indgaet i grundlaget for bundskatten.
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7. Konklusion

Rapporten undersgger, hvad en boligejer i perioden siden artusindeskiftet har haft af
gkonomisk gevinst eller tab ved at bo i ejerbolig i stedet for en alternativ boligtype.
Alternativboligen defineres til en lejebolig af samme kvalitet og med samme beliggenhed som
ejerboligen.

Ejerboliggevinst

Boligejerens gevinst, gjerboliggevinst, defineres som forskellen pa den indtjening en boligejer
har ved at bebo en given bolig fratrukket omkostninger ved ejerskabet.

Ejerboliggevinsten udregnes individuelt for en stikprave pa 25 procent af samtlige enfamilie
ejerboliger i Danmark i perioden 2000-15. Der indgar i alt cirka 350.000 parcelhuse,
reekkehuse og ejerlejligheder i undersagelsen. Ejerboliggevinsten bestemmes for hvert ar i
den betragtede periode. Beregningen sker pa baggrund af et registerbaseret datagrundlag.

Det skennes, at boligejerne gennem perioden 2000-15 i gennemsnit tjente en gevinst i
storrelsesordenen 26.000 kr. arligt i forhold til, hvis vedkommende i stedet havde boet i en
sammenlignelig lejebolig. Overordnet var der to arsager til den positive gevinst. Dels optjente
boligejerne set over hele perioden en positiv kapitalgevinst, der ikke blev afspejlet i
omkostningen ved en tilsvarende lejebolig. Dels havde boligejerne en skattegevinst, da
afkastet ved ejerskab af boligen blev lempeligere beskattet end anden opsparing. Hver arsag
vurderes at have bidraget med omkring halvdelen af den optjente ejerboliggevinst.

Seerligt i hovedstadsomradet, og i de sterste provinsbyer, optjente boligejerne store
ejerboliggevinster. Arsagen til de geografiske forskelle i ejerboliggevinsten var primaert, at de
optjente boligkapitalgevinster var meget forskellige pa tvaers af landet. Ejerboligbeskatningen
bidrog dog ligeledes til den geografiske spredning i ejerboliggevinsten.

Boligejerne med de hgjeste indkomster optjente i gennemsnit de sterste gevinster pa
ejerboligmarkedet gennem den betragtede periode. Dette skyldes, at hgjindkomstgruppen i
gennemsnit ejede dyrere ejendomme end de gvrige indkomstgrupper, hvorfor boligejere med
en relativt hgj indkomst opnaede stgrre nominelle kapitalgevinster.

Skattegevinst

Ejendomsveerdiskatten har til formal at sikre, at gevinsten ved at besidde en ejerbolig
beskattes, ligesom der sker beskatning af afkastet ved andre former for investeringer. Er
ejendomsveerdiskatten pad niveau med beskatningen af @vrige investeringer, siges
ejendomsveerdiskatten at veere neutral.

| undersggelsen findes det, at boligejerne i perioden 2000-15 har opnaet en lempeligere
beskatning af gevinsten ved boliginvesteringen, end hvis boligkapitalen i stedet havde veeret
investeret anderledes. Boligejerne blev altsa subsidieret i forhold til ikke-boligejere, der ville
vaere blevet beskattet hardere, hvis samme maenge kapital var investeret i et aktiv med
samme risikoprofil. Boligejernes skattegevinst vurderes i gennemsnit at vaere i
storrelsesordenen 12.000 kr. arligt i arene 2000-15.

Tre grunde er medforklarende til den positive skattegevinst siden artusindeskiftet: For det
forste er den effekiive ejendomsveerdiskattesats i perioden lavere end sit neutrale niveau.
Dette skgnnes at have givet den gennemsnitlige boligejer en gevinst pa omkring 7.800 kr.
arligt. For det andet saettes de offentlige ejendomsvurderinger ud fra et forsigtighedsprincip i
underkanten af boligernes reelle handelsveerdi. Dette betyder, at boligejerne beskattes af en
for lav ejendomsveaerdi. Det anslas, at boligejernes gevinst som fglge heraf er 1.600 kr. i
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gennemsnit. For det tredje har skattestoppet siden 2002 betydet, at boligejerne ikke er blevet
beskattet af de veerdistigninger, som fulgte efterfelgende. Skattestoppet vurderes at have
givet boligejerne en gennemsnitlig arlig gevinst pa 2.600 kr.

| hele landet vurderes den gennemsnitlige skattegevinst at vaere positiv. Der er dog anseelig
forskel pa gevinstens starrelse pa tvaers af landet. De stgrste nominelle skattegevinster
optjentes i hovedstadsomradet, i Nordsjelland og i Aarhus. | disse omrader er de i
udgangspunktet dyreste boliger beliggende, ligesom det er i disse omrader de storste
stigninger i ejerboligprisen observeres.

Den optjente skattegevinst vurderes at vaere nogenlunde jeevnt fordelt mellem boligejere i
forskellige indkomstgrupper. Gevinsten ved skaevhed i de offentlige ejendomsvurderinger og
gevinsten ved skattestoppet trak dog mod en hgjere skattegevinst til boligejere med hgj
indkomst. Dette skyldes, at boligejere med relativ hgj indkomst ejer de dyreste boliger. De
dyreste boliger stiger nominelt mest i den betragtede periode, hvorfor disse boliger opnar
starst fordel af skattestoppets manglende beskatning af prisstigninger efter 2002.

Boligbeskatning fremadrettet og mulig skattegevinst

| forsommeren 2017 blev indgaet en aftale om det fremadrettede boligbeskatningssystem, sa
ejendomsveerdiskatten omleegges fra 2021.

De hidtidige regler viderefgres frem til 2020, herunder skattestoppet for
ejendomsveerdiskatten. Det ma derfor formodes, at boligejerne frem mod 2020 fortsat vil
optjene en positiv skattegevinst i lighed med perioden 2000-15, som er hovedfokus for
naervaerende undersggelse. Skattegevinstens stgrrelse vil dog vaere beskeden, da
renteniveauet med stor sandsynlighed forbliver lavt.

Under det nye boligbeskatningssystem beregnes boligbeskatningen pa mere retvisende
ejendomsvurderinger. Opretning af skaevhed i vurderingerne er en forudsaetning for en
effektiv boligbeskatning. Ved fastseettelse af beskatningsgrundlaget for ejendomsveerdi-
skatten anvendes der fremadrettet et forsigtighedsprincip, sa beskatningsgrundlaget
fastlaegges til 80 procent af ejendomsveerdien ifglge det nye vurderingssystem. Dette er
fornuftigt i forhold til usikkerhed i ejendomsvurderingen. At boligejerne ikke beskattes af hele
boligens vaerdi treekker mod, at boligejerne ogsa fra 2021 vil opna en positiv skattegevinst.

Den almindelige ejendomsveaerdiskattesats fastseettes i 2021, s& det samlede provenu fra
ejendomsveaerdiskatten ved anvendelse af de nye ejendomsvurderinger svarer til provenuet
under geeldende regler. Ejendomsveaerdiskattesatsen forventes at blive 0,55 procent.

Starrelsen af den neutrale ejendomsveaerdiskat er sveer at fastseette. Det er vanskeligt at
fastsaette et retvisende referencepunkt i form af en investering med samme risikoprofil som
boliginvesteringen. Nar der skennes over starrelsen af den neutrale ejendomsveerdiskat skal
det gennemsnitlige afkast pa denne investering imidlertid anvendes i kombination med
beskatningen af investeringens afkast.

Hvorvidt ejendomsveerdiskatten fremadrettet bliver pa neutralt niveau er tvivisomt. Havde
beskatningsgrundlaget for ejendomsvaerdiskatten i arene 2003-15 veeret de aktuelle ars
offentlige ejendomsvurderinger, da vurderes en effektiv ejendomsveerdiskattesats i
storrelsesordenen 0,55 procent at vaere omtrent neutral. Det vil sige, at i fraveer af
skattestoppet ville en ejendomsvaerdiskattesats pa niveau med satsen geeldende fra 2021
have veeret omkring det neutrale niveau i perioden 2013-15. Set i en historisk sammenhaeng
er disse ar dog kendetegnet ved et lavt renteniveau. Fremadrettet ma renteniveauet forventes
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stabiliseret omkring et hgjere niveau end det nuvaerende. Det er derfor tvivisomt, hvorvidt
ejendomsveaerdiskatten fra 2021 fastsaettes pa neutralt niveau.

Nuvaerende boligejere opnar en skatterabat, sa disse ejere — som har kgbt bolig under den
hidtidige beskatning — ikke stiger i boligskatter. Isoleret set treekker skatterabatten mod, at
nuveerende boligejere beskattes for lempeligt i forhold til ejendomsveerdiskattens neutrale
niveau. Skatterabatten vil dog forsvinde over tid, nar boligejerne flytter.

Den fremadrettede boligbeskatning indeholder flere gode initiativer. Fra 2021 il
ejendomsveerdiskatten igen virke kontracyklisk, idet skattebetalingen @ges under stigende
boligpriser og aftager under faldende priser. Dette vil deempe udsving i boligprisen og dermed
i samfundsgkonomien generelt. Stigende boligskatter indefryses dog, til boligen szelges.

Samfundsgkonomisk ville det sandsynligvis vaere optimalt at beskatte boligomradet hardere,
sa boligafkastet blev palagt samme skat som andre former for reale eller finansielle
investeringer. Beskattes afkastet pa ejerboligen anderledes end gvrige investeringer, kan det
forvride investerings- og forbrugsmenstret i gkonomien pa en samfundsmaessig ubelejlig vis.
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Appendiks A: Undersggelsens datagrundlag

Undersggelsens datagrundlag er en raekke administrative registre, som indeholder en raekke
oplysninger pa befolkningen og boligerne i Danmark. Registrene er tilgeengelige for DREAM
under Danmarks Statistiks forskerserviceordning.

Antallet af boliger i Danmark opggres pa baggrund af Boligopggrelsen. Dette er en
totaltzelling af samtlige boliger i Danmark per 1. januar i perioden 1999-2016 (opggrelsen per
1. januar 2016 omtales typisk som primo 2016 eller ultimo 2015). Boligopgerelsen baseres pa
de administrative registre BBR (Bygnings- og Boligregistret) samt CPR (Det Centrale
Personregister). BBR er et landsdaekkende register med data om samtlige landets bygninger
og boliger, mens CPR indeholder oplysning om hver danskers navn, ken, bopaelsadresse,
civilstand mv.

Ejerregistret gar det muligt at identificere ejere af hver enkelt ejerbolig. Herved bliver det
muligt at finde baggrundskarakteristika pa den enkelte boligejer. Baggrundskarakteristika
omfatter blandt andet alder, identifikation af husstandsmedlemmer, indkomstforhold mv.

Salgsoplysninger pa solgte ejerboliger findes i Danmarks Statistiks register for ejendomssalg.
Registret er baseret pa salgsoplysninger fra tinglysningssystemet. Registret begraenses til
kun at indeholde salg af ejerboliger. Ved salg af ejerboliger anvendes kun salg i almindelig fri
handel og der anvendes samme metode som Danmarks Statistik til at frasortere for
ejendomssalg med en atypisk prisudvikling. Frasorteringen omhandler blandt andet boliger
med en ekstrem kgbesum.

A.1. Dataudvealgelse

Undersggelsen baseres pa omkring 1,4 mio. privatejede ejerboliger i Danmark. Det er
foretaget en reekke afgraensninger af data, der medfarer, at undersggelsens datagrundlag i
hvert ar i perioden 1999-2015 omfatter omkring 83,5 procent af samtlige ejerboliger i landet.

Overordnet afgraenses undersg@gelsens datagrundlag af to grunde: For det fgrste betragtes
kun ejerboliger, som hovedsageligt anvendes til beboelse. Herved frasorteres boliger med et
urealistisk stort boligareal i forhold til almindelig beboelse eller hvis enheden har tilknyttet
erhvervsareal, som udgar mere end halvdelen af det samlede areal. For det andet betragtes
udelukkende privatejede ejerboliger. Herunder er det ngdvendigt at kunne identificere en
reekke karakteristika pa ejerne, hvorfor det er ngdvendigt at ejerne er bosat i Danmark.

Tabel A.1 opsummerer dataudveelgelsen i ar 2015. Af tabellens anden og tredje kolonne
fremgar det, at i 2015 ekskluderes 8,6 procent af samtlige ejerboliger, da enhedens primaere
anvendes ikke er en enfamilie bolig (boligarealet er stgrre end 400 kvadratmeter,
erhvervsareal udger mere end halvdelen af det samlede areal eller grundareal sterre end 10
hektar). Yderligere udgéar 6,9 procent af det samlede antal ejerboliger, idet de nedvendige
personspecifikke karakteristika ikke kan identificeres (bolig ikke privatejet, ikke alle ejere
registreret eller manglende oplysninger pa mindst én ejer). 1,3 procent af det samlede antal
ejerboliger ekskluderes fra undersggelsen af gvrige grunde, som angivet i tabellen nedenfor. |
2015 indgar saledes 83,2 procent af samtlige ejerboliger i undersggelsen.

Samme dataudveelgelse foretages i alle ar i perioden 1999-2015, hvor ejerboligers
prisudvikling estimeres. Af fierde kolonne yderst til hgjre i Tabel A.1 fremgar det, at det viste
ar er nogenlunde repraesentativt for udvaelgelsen i alle anvendte dataar. | de ar, som ikke er
medtaget i tabellen, ligger antallet af boliger, der ikke inddrages i undersggelsen som fglge af
hvert kriterie, sdledes pa niveau med det viste ar. Det ses for eksempel, at der i 2015 er 4.578
boliger, hvor alle boligens ejere ikke er registreret, svarende til 0,3 procent af den samlede



\\‘ Side 98 af 130

bestand af ejerboliger. | hele perioden 1999-2015 varierer denne andel mellem 0,2 og 0,4
procent af ejerboligbestanden, jf. kolonnen yderst til hgjre i tabellen nedenfor.

Tabel A.1. Udvaelgelse af privatejede ejerboliger til beboelse.

Ejerboliger 2015 Andel af ejerboliger

Antal Andel af total 1999-2015
Antal ejerboliger i alt 1.576.637 100 procent 100 procent
Afgraensning til privatejede beboelsesejendomme
- Bolig starre end 400 kvadratmeter 13.001 0,8 0,7-1,9
- Andel erhvervsareal mindst end 50 procent 120.034 7,6 7,6-10,2
- Mere end én boligenhed i ejendom 9.249 0,6 0,6-1,0
- Ikke kategoriseret som helarsbeboelse 75 0,005 < 0,03
- Bolig ikke privatejet 76.430 4.8 2,7-4,8
- Grund starre end 10 hektar 2.565 0,2 0,2-0,2
Manglende oplysninger i data
- Bolig uden ejendomsvurdering 606 0,04 0,0-0,4
- Ikke alle ejere registreret 4.578 0,3 0,2-0,4
- Bolig ejet af mere end to ejere 4.740 0,3 0,3-0,4
- Manglende oplysninger pa mindst én ejer 29.041 1,8 0,9-1,8
- Boligens beliggenhed ikke registreret 4.966 0,3 0,0-0,4
Antal ejerboliger udvalgt til undersggelse 1.311.352 83,2 82,7-84,1

Anm.: Andele er opgjort i procent. Kolonnen yderst til hgjre angiver starrelse af den mindste og den
stagrste andel af samtlige ejerboliger i perioden 1999-2015, som ekskluderes fra undersggelsen
som folge af kriteriet i den enkelte raekke.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

A.2. Afgransning af boligformer

| undersggelses opdeles helarsboliger efter ejerform. Der skelnes mellem ejerboliger,
andelsboliger og udlejningsboliger, idet sidstnaevnte underopdeles efter om boligen er ejet af
en almen boligorganisation, af en privat udlejer (for eksempel privatpersoner, selskaber eller
selvejende institutioner) eller af det offentlige. Definitionen af disse ejerformer er naermere
beskrevet i Boks A.1.

Boks A.1. Definition af ejerformer.

Helarsboliger
Ejerboliger afgreenses som ejerlejligheder og gvrige.

Ejerlejligheder identificeres som privatejede boliger (ejet af privatpersoner, interessentskaber,
selskaber samt selvejende institutioner), der er beliggende i etageejendomme og udskilt i
ejerlejligheder (dvs. boligen har et selvsteendigt ejerlejlighedsnummer).

@vrige ejerboliger end ejerlejligheder omfatter blandt andet parcelhuse, raekkehuse og gvrige
enfamiliehuse, der ikke er ejet af andelsboligforeninger, almene boligorganisationer eller det
offentlige.

En andel af ejerboligerne vil vaere udlejet, for eksempel ejerlejligheder, der er lejet ud. Disse
udlejede ejerboliger indregnes som ejerboliger.

(fortseettes)
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Boks A.1 (fortsat). Definition af ejerformer.

Andelsboliger opgeres som samilige bolig- og erhvervsenheder, der ejes af private
andelsboligforeninger. | tilgeengeligt data er det ikke muligt at afgare, hvorvidt andelsboligen
er beboet af andelshaveren, eller om andelsboligen er udlejet. Det antages dermed, at
boligen er beboet af andelshaver.

Almene boliger identificeres ved samtlige boliger beliggende i ejendomme ejet af en almen
boligorganisation. Aimene boliger opferes med offentlig statte. Huslejen fastsaettes, sa den
enkelte boligafdeling akkurat lgber rundt (omkostningsbestemt leje), hvorfor den generelle
stigning i boligpriserne ikke pavirker lejen. Nogle almene boliger er forbeholdt beboere med
seerlige behov.

Private udlejningsboliger er boliger ejet af privatpersoner, selskaber eller selvejende
institutioner. Boligerne omfatter blandt andet egentlige udlejningsejendomme. Nogle private
udlejningsboliger vil vaere beboet af ejeren (udlejeren). Disse indregnes som lejeboliger,
selvom de i visse andre opggrelsen optraeder som ejerboliger.

Offentlige udlejningsboliger er boliger ejet af kommune, region eller stat og som udlejes til
borgerne. Boligerne er typisk malrettet en bestemt type personer som for eksempel unge,
handicappede eller zldre.

Sommer- og fritidshuse

Sommer- og fritidshuse omfatter enheder, hvis primeere anvendelse er sommerhus,
kolonihavehus og anden enhed til fritidsformal. Er der givet tilladelse til helarsbeboelse,
omklassificeres boligen til i stedet at veere et fritliggende enfamiliehus.

Kilde: Egne klassifikationer pa baggrund af Danmarks Statistiks Boligopgarelse.

A.3. Gruppering af bystorrelse

Bystarrelse grupperes ud fra Danmarks Statistiks Byopgarelse, der angiver bystarrelsen for
placeringen af samtlige boliger i Danmark, jf. Danmarks Statistik (2018a)?. Byomraderne
grupperes i det sammenhangende byomrade hovedstadsomradet og for omrader udenfor
hovedstadsomradet efter antal indbyggere i byomradet®. Der anvendes ni grupper udenfor
hovedstadsomradet. Herved opnas bystarrelsesgrupperingen, der kan ses i Tabel A.2.

Tabellen viser indenfor hvilken landsdel, de enkelte bystarrelser er beliggende. Af tabellen
fremgar det for eksempel, at 47 procent af alle ejerboliger i hovedstadsomradet ligger i
landsdelen Kgbenhavn omegn. De resterende ejerboliger er primeert beliggende i Kgbenhavn
by (44 procent), mens en mindre andel ligger i Nord- og Qstsjeelland (henholdsvis 4 og 6
procent). Desuden fremgar det, at cirka en femtedel af ejerboligerne beliggende i byer med
10.000-19.999 indbyggere er beliggende i Nordsjeelland (20 procent).

%2 Byopgerelsen opgeres dels pa baggrund af den arlige befolkningsopgerelse per 1. januar og dels pa
baggrund af Geodatastyrelsens opdeling af Danmark i byomrader. Det opteelles, hvor mange personer,
som er boende i hvert byomrade.

Et byomrade opgeres pa baggrund af bypolygoner, som viser den geografiske placering af hver by i
Danmark. Definitionen bygger pa FNs retningslinjer for afgreensning af byomrader: En by defineres som
en naturligt sammenhaengende bebyggelse med mindst 200 indbyggere. At bebyggelsen er naturligt
sammenhzengende vil sige, at afstanden mellem husene normalt ikke overstiger 200 meter medmindre
afbrydelsen skyldes sterre gennemgéende veje, sportspladser, granne omrader, jorde under udstykning
og lignende.

» Hovedstadsomradet omfatter en raekke kommuner i form af Kabenhavn, Frederiksberg, Albertslund,
Brendby, Gentofte, Gladsaxe, Glostrup, Herlev, Hvidovre, Lyngby-Taarbzek, Rgdovre, Tarnby,
Vallensbaek samt dele af kommunerne Ishgj, Greve, Ballerup, Rudersdal og Fures@. Byer med mindst
100.000 indbyggere omfatter Aarhus, Odense og Aalborg. Byer med mellem 40.000-99.999 indbyggere
indbefatter Randers, Esbjerg, Vejle, Roskilde, Horsens, Kolding, Helsinger, Neestved, Herning,
Silkeborg og Harsholm (byerne ordnet efter antallet af etageboliger).
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Figur A.1 viser den geografiske placering af bystgrrelseopdelingen. | figuren er den mindste
bystarrelseskategori, by med faerre end 500 indbyggere, ikke indtegnet.

Tabel A.2. Beliggenhed af ejerboliger efter landsdel og bystoerrelse, primo 2015.

Landsdelens andel af ejerboliger indenfor bystgrrelsen, procent

=
i 5 5
2% x 5 o s
22 g g & 2 7} - T
58 & 8 § & o E T 2 E §
TO @ O © @y o« c = = 50T
t2 5 8§ 5 @ & 5 £ 2 % & &
<T ¥ ¥ Z2 8 > o o » 8 > Z
Hele landet 1311 7 8 9 5 12 1 10 14 15 9 12
Hovedstadsomradet 194 44 47 4 - - - - - -
Byer = 100.000 indbyggere 103 - - - - - - 35 - 45 - 20
Byer 40.000-99.999 indbyggere 132 - - 17 7 8 - - 30 28 9 -
Byer 30.000-39.999 indbyggere 56 - 14 13 14 11 - - 16 - 33 -
Byer 20.000-29.999 indbyggere 58 - - 20 - 17 - 10 16 - 8 28
Byer 10.000-19.999 indbyggere 113 3 4 20 7 19 4 7 6 15 6 9
Byer 5.000-9.999 indbyggere 104 - - 18 1 6 - 8 18 19 11 19
Byer 2.000-4.999 indbyggere 157 - - 7 18 1 12 18 13 9 16
Byer 500-1.999 indbyggere 169 0 1 4 15 2 11 18 15 12 15
Byer < 500 indbyggere 225 0 0 2 21 2 13 16 15 11 16

Anm.: Tabellen viser, hvordan ejerboliger indenfor en given bystarrelse er fordelt efter landsdel.
Angivelsen -’ betyder, at denne landsdel ikke optraeder indenfor den givne bystarrelse.

Kilde: Danmarks Statistiks Byopgerelse, Danmarks Statistik (2018a).
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Figur A.1. Geografisk placering af bystorrelse, primo 2015.
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= By 500-1.999 indbyggere

Kilde: Danmarks Statistiks Byopgerelse, Danmarks Statistik (2018a).

A.4. Centrale belgbsgranser i skattelovgivningen
Ejendomsveerdibeskatningen i perioden fra artusindeskiftet til i dag er skrevet i afsnit 3.2. En
reekke belgbsgraenser indenfor ejendomsveerdibeskatningen reguleres ikke over tid. Disse
belgbsgreenser er angivet i Tabel A.3. Andre belgbsgraenser reguleres. For disse er den
arlige sats i perioden 2000-18 angivet i Tabel A.4.
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Tabel A.3. Belgbsgranser i ejendomsvardiskatteloven, der ikke reguleres.

Beskrivelse

Belgbsgraense

Maks. nedslag ejerboliger erhvervet senest 1. juli 1998.
4 promille af ejendomsvaerdien, dog maks.

Nedslag for pensionister fyldt 65 ar inden udgangen af indkomstaret.
4 promille af ejendomsvaerdien, dog maks.

Bundgraense for medregning af positiv
aktieindkomst til aftrapningsindkomsten

Begreensningsregler for stigning i ejendomsveaerdiskat
- pensionister og efterlgansmodtagere 500 kr., dog altid 20 procent minus 900 kr.
- ikke pensionister mv. 2.400 kr., dog altid 20 procent

1.200 kr.

6.000 kr. for helarsboliger
2.000 kr. for fritidsboliger

5.000 kr. for enlige
10.000 kr. for segtepar

Kilde: Skatteministeriet.

Tabel A.4. Satser og belgbsgranser i ejendomsvardiskatteloven, der reguleres, 2000-18.

Indkomstgreense for reduktion af pensionistnedslag

i i
P P Re)
2 2 ©
g s 2%
) ) 8w
° ° >0
N
o =2 R
T £ 2 g 2 g 5
238 e £ g &
E5 g5 g5 2 5
=T [ [ o W
2000 1 3 2.684.000 134.600 207.000
2001 1 3 2.894.000 139.300 214.200
2002 1 3 3.040.000 143.500 220.700
2003 1 3 3.040.000 148.500 228.500
2004 1 3 3.040.000 153.300 235.800
2005 1 3 3.040.000 156.700 241.000
2006 1 3 3.040.000 160.300 246.600
2007 1 3 3.040.000 164.600 253.200
2008 1 3 3.040.000 168.900 259.800
2009 1 3 3.040.000 174.600 268.600
2010 1 3 3.040.000 174.600 268.600
2011 1 3 3.040.000 174.600 268.600
2012 1 3 3.040.000 174.600 268.600
2013 1 3 3.040.000 174.600 268.600
2014 1 3 3.040.000 177.800 273.500
2015 1 3 3.040.000 180.400 277.500
2016 1 3 3.040.000 182.900 281.300
2017 1 3 3.040.000 186.900 287.500
2018 1 3 3.040.000 191.100 293.900

Anm.: Skattesatser er angivet i procent, mens belobsgraenser er angiver i kr. (lebende priser).
Indkomstgraenser for reduktion af pensionistnedslaget reguleres efter Personskatteloven § 20.
@vrige satser og belobsgraenser fastsaettes i ejendomsveaerdiskatteloven.

Kilde: Skatteministeriet.
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A.5. Familieakvivalering af indkomst

| undersggelsen er det anvendte indkomstbegreb den familiesekvivalerede disponible
indkomst. Ferst opgeres en persons disponible indkomst uden boligrelaterede udgifter.
Efterfelgende familieaekvivaleres dette indkomstbegreb.

En persons disponible indkomst defineres som summen af arbejds-, kapital- og
overfgrselsindkomster samt udbetaling af private og arbejdsgiveradministrerede pensioner
minus personlige skatter.

Arbejdsindkomst bestar af lanindkomst og overskud af egen virksomhed, hvor Ignindkomst er
skattepligtig len inkl. frynsegoder, skattefri Ign, jubileeums- og fratreedelsesgodtgerelser samt
veerdi af aktieoptioner, Ign under sygdom og honorar for bestyrelsesarbejde.

Kapitalindkomst er realiserede kapitalindkomster, mens overfgrselsindkomster er offentlige
indkomstoverfarsler som f.eks. kontanthjeelp, offentlige pensioner, dagpenge og
begrnefamilieydelse.

Den disponible indkomst familieaekvivaleres for at gere indkomsterne sammenlignelige pa
tvaers af familier med forskellig starrelse. Derfor korrigeres den samlede disponible indkomst
med den sakaldte aekvivaleringsfaktor. Den anvendte aekvivaleringsfaktor er givet som i De
Jkonomiske Rad (2016b, side 212).

Den familieeekvivalerede disponible indkomst findes ved at dividere familiens samlede
indkomst med aekvivaleringsfaktoren beregnet som (antallet af voksne + 0,6 « antallet af
barn)®.

Hver enkelt person i husholdningen far tildelt en indkomst, der er lig husstandens samlede
indkomst divideret med akvivaleringsfaktoren. Det betyder, at fordelingen af den
kvivalerede indkomst er mere lige end fordelingen af den personlige indkomst. For en enlig
er aekvivaleringsfaktoren 1, mens den for en familie med to voksne er 1,74, og for en familie
med to voksne og to bgrn er den 2,54.
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Appendiks B: Fordeling af boligkapitalgevinst

| rapportens afsnit 4.3 vises det, hvor stor en boligkapitalgevinst, den gennemsnitlige boligejer
optjente i perioden 2000-15. Afsnittet viser ligeledes den gennemsnitlige kapitalgevinst
indenfor indkomstgrupper.

| dette appendiks vises figurer, som viser fordelingen af den gennemsnitlige gevinst. Desuden
vises udviklingen i den gennemsnitlige kapitalgevinst i perioden 2000-15 indenfor hver af
landets 11 landsdele og den akkumulerede, gennemsnitlige gevinst indenfor hver af landets
98 kommuner.

Fordelingen af boligkapitalgevinsten

Den gennemsnitlige, akkumulerede boligkapitalgevinst per boligejer, som ejede bolig hele
perioden 2000-15, sk@nnes til 572.000 kr.

Figur B.1 viser fordelingen af gevinsten ved hver enkelt bolig. Ved stgrstedelen af boligerne
opnas en positiv gevinst, og den gennemsnitlige gevinst er godt 800.000 kr. per bolig (alle
ejere). Ved et mindre antal boliger optjentes negative gevinster. Dette vil typisk veere boliger
opfart lige for boligmarkedets nedtur omkring 2007. En del af disse boliger har endnu ikke
opnaet samme prisniveau som far boligboblen bristede.

Fordelingens median er cirka 535.000 kr. Dette er noget lavere end den skgnnede
gennemsnitlige gevinst. Dette skyldes, at et forholdsvis stort antal boligejere vurderes at opna
meget store gevinster pa mere end 2 mio. kr. (fordelingen er hgjreskaev). Disse boliger var
typisk beliggende centralt i Kebenhavnsomradet eller i Nordsjeelland.

Figur B.1. Fordelingen af boligkapitalgevinst per bolig, akkumuleret gevinst 2000-15.
5 —
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Anm.: Figuren viser fordelingen af den sk@nnede boligkapitalgevinst per bolig. Kapitalgevinsten er
opgjort per bolig som den samlede aendring i boligens veerdi i perioden 2000-15. Gevinsten
opgeres for den samlede bolig (gevinsten for alle ejere af boligen). Den stiplede lodrette linje
viser den gennemsnitlige gevinst per bolig p& godt 800.000 kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur B.2 viser fordelingen af den anslaede boligkapitalgevinst i perioden 2000-15. | 2006 er
det bemeerkelsesveerdigt, at den gennemsnitlige gevinst per bolig er positiv, men en
forholdsvis stor andel af boligerne falder alligevel i vaerdi over aret. Dette skyldes, at nedturen
pa boligmarkedet ramte Kgbenhavnsomradet allerede i 2006. Tendensen til faldende prisen
bredte sig ferst i lebet af 2007 til hele landet. | perioden 2010-12 ses store geografiske
forskelle: Den gennemsnitlige kapitalgevinst er pa landsplan taet ved nul. | de sterste byer
stiger ejerboligprisen dog, mens prisen falder i yderomraderne.

Figur B.2. Fordelingen af boligkapitalgevinst, arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser fordelingen af boligkapitalgevinsten i hvert ar i perioden 2000-15. Gevinsten
opgeres dels for den samlede bolig (gevinsten for alle ejere af boligen) og dels som den
gennemshnitlige gevinst per boligejer.

Note: Forklaring af boksplot: Den farvede kasses @vre og nedre graense viser fordelingens @vre og
nedre kvartil (25- og 75-percentilerne), hvorved kassen indeholder halvdelen af alle
observationer. Kassen deles af en sort streg ved medianen (50-percentilen). Skeevhed i
fordelingen vises ved, at stregen ikke er midt i kassen. De stiplede linjer under og over den
farvede kasse angiver fordelingens “haler”, som illustrerer fordelingens ydre observationer (de
stiplede linjer er afgreenset ved 95-procent konfidensintervallet til medianen).

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Figur B.3 viser fordelingen af den akkumulerede gevinst over perioden 2000-15. Gevinsten er
opgjort per bolig. Den optjente boligkapitalgevinst var klart starst i hovedstadsomradet, hvor
de i udgangspunktet dyreste boliger er beliggende. | alle fem regioner er den gennemsnitlige
gevinst sterre end medianen, sa fordelingerne er hgjreskaeve. Visse boligejere optjente
saledes forholdsvis store kapitalgevinster.

For en del boliger sk@nnes gevinsten negativ. Som tidligere naevnt omfatter dette dels boliger
opfert umiddelbart for boligmarkedets nedtur omkring 2007, dels boligerne beliggende i
yderomrader. De st@rste negative kapitalgevinster skennes i region Hovedstaden, hvor
boligerne fik de stgrste kapitaltab under nedturen pa boligmarkedet i sidste halvdel af 00’erne.
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Figur B.3. Fordeling af boligkapitalgevinst efter region, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den skonnede akkumulerede boligkapitalgevinst for perioden 2000-15 for hver bolig
i regionen. Kapitalgevinsten er opgjort per boligejer. Se note til Figur B.2 for en forklaring af
boksplot.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Boligkapitalgevinst efter landsdel og kommune

Tabel B.1 viser den gennemsnitlige, arlige boligkapitalgevinst en boligejer har optjent i hver af
landets elleve landsdele i perioden 2000-15.

Af tabellen fremgar det, at boligejerne i landsdelen Kgbenhavns omegn under boligmarkedets
optur i perioden 2002-06 i gennemsnit optjente sterre kapitalgevinster, end det var filfeeldet i
byen Kgbenhavn. Da boligboblen bristede, ramte nedturen imidlertid hardest i landsdelene
omkring Kgbenhavn, og boligejerne i Kgbenhavns omegn og Nordsjeelland oplevede starre
nominelle kapitaltab end i det centrale Kabenhavn. Mens boligpriserne i Kgbenhavn, og til
dels ogsa Kgbenhavns omegn, indhentede en del af kapitaltabet i perioden fra 2010, sa var
dette i mindre udstraekning tilfeeldet i landsdelen Nordsjeelland. Derfor observeredes de
stgrste nominelle kapitalgevinster set over hele perioden 2000-15 i byen Kgbenhavn samt
Kgbenhavns omegn.

For landsdelen Ostsjeelland ses samme tendens, som man sa for Kgbenhavns omegn.
Gennem boligmarkedets optur frem til 2007 optjentes store nominelle kapitalgevinster.
Efterfalgende var der store kapitaltab i perioden 2007-12, hvorefter priserne i 2015 endnu
ikke har rettet sig til tiinaermelsesvis samme niveau som fgr nedgangsperioden. Udviklingen
sidst i den betragtede periode, hvor Nord- og Ostsjeelland kun oplevede begraensede
kapitalgevinster, skyldes delvis, at omraderne laengst fra Kebenhavn har oplevet mere
afdeempede stigningstakter i boligpriserne i perioden efter 2012, end det har veeret tilfeeldet
teettere pa hovedstaden.
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Ogsa i landsdelen @stjylland har kapitalgevinsten vaeret starre end landsgennemsnittet. Dette
skyldes iseer relativt store boligkapitalgevinster i Aarhusomradet. For de gvrige landsdele var
den gennemsnitlige kapitalgevinst til boligejerne lavere end pa landsplan. Dette skyldes dels
en svagere prisstigning i perioden frem mod 2007 — hvilket dog ogsd daemper de
efterfalgende kapitaltab — og dels en meget afdeempet prisudvikling i perioden efter 2010,

hvor boligpriserne i Kebenhavnsomradet har veeret i fremgang.

Tabel B.1. Boligkapitalgevinst efter landsdel, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.

2 = 2 e £ 2 = = B § %

s £ &£ 5 3 3% s 8§ 2 = &

& & T £ £ % < g & § ¢ 3

m 4 Z 2} Q > I n Q > z T

2000 157 140 126 27 96 58 23 23 32 17 26 59
2001 166 127 104 31 71 56 6 17 11 7 46
2002 98 94 73 16 70 46 10 10 29 7 8 37
2003 81 76 62 28 68 50 29 27 52 22 20 45
2004 259 233 189 43 131 70 63 53 128 39 42 108
2005 618 579 485 78 384 144 151 99 240 75 92 247
2006 98 280 373 123 319 144 159 106 173 87 96 171
2007 -262 -256 -196 68 -145 25 75 68 2 79 46 -29
2008 -354 -397 -421 35 -320 -126 -64 -33 -119 -21 27  -157
2009 27 -51 -102 -63 -109 -120 -66 -59 -53 -48 -35 -66
2010 143 135 100 -24 55 -40 -12 -3 44 -16 -7 30
2011 -56 -104 -120 -65 -101 -75 -61 -43 -49 40 -21 -62
2012 82 28 -13 -29 -4 -28 -13  -16 -7 -7 0 -2
2013 170 92 40 -15 45 -4 2 -8 18 4 2 26
2014 169 113 59 -19 57 4 21 11 28 6 16 39
2015 254 208 130 20 144 48 46 23 63 16 35 81
Alle ar 1.596 1296 891 183 761 251 368 267 598 230 300 572
Gns. per ar 100 81 56 11 48 16 23 17 37 14 19 36

Anm.: Tabellen viser de gennemsnitlige, skannede boligkapitalgevinster i hvert ar i perioden 2000-15.
Desuden vises den akkumulerede gevinst over hele perioden. Alle belgb er per boligejer og
opgjort i 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Figur B.4 viser den gennemsnitlige akkumulerede kapitalgevinst i perioden 2000-15 i hver af
landets 98 kommuner. Kommunerne er ordnet efter kapitalgevinstens stgrrelse. De stgrste
nominelle kapitalgevinster ses i kystkommunerne umiddelbart nord for Kgbenhavn samt pa
Frederiksberg. Herefter falger Kebenhavns kommune og en raekke omegnskommuner.

De starre byer udenfor hovedstadsomradet skiller sig ud og oplevede starre kapitalgevinster
end omkringliggende omrader. De nominelt mindste kapitalgevinster ses i kommunerne i den

sydligste samt vestligste del af Danmark, pa de mindre ger samt pa Vestsjeelland.
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Figur B.4. Boligkapitalgevinst efter kommune, gennemsnitlig akkumuleret gevinst 2000-15.

FErg
Lolland
Tender
Lemvig

orsg
Langeland

~ Aabenraa
Vesthimmerlands
ive
Ringkgbing-Skjern
Assens

Struer

Varde

Haderslev
Jammerbugt

Sznderborg
Maria er‘?or

ord

Vordn gborg
djurs

Brznderslev

Lee
Guldbar _sund
isted
Bornholm
Faaborg-| l\sllldtfyn

Hedensted
Kalundborg
Hjgrrin
Ods erre

N
Ikast-Brande

a
Frederikshavn
Holstsebro

org
Rebild
Viborg
Halsnzes
Stevns
Kerteminde
Randers
Holbaek

. Odder
Middelfart
Neestved
Vejle
Hernin
Ringste
Fredericia
Kolding
Syddjurs
Favrskov
Svendborg
Horsens
Esbjerg
Gribskov
Frederikssund

Sllkei:b(grg
Skanderborg

~_Oden
HzJe-Ta_astrup
Hillergd
i
Albertsludn i
Fredensborg
Helsinggr
Roskilde

Vallensbaek
Solrad

Rgdovre
Hvidovre
Herlev
Hgrsholm
Gladsaxe

Kgbenhavn

L bRTd rts)dakl
n aarbael
Y fgre){ie(ralksbef{g

I I L
500 1000 1500 2000

o

Boligkapitalgevinst, 1.000 kr (2015-kr.)

Anm.: Figuren viser den skennede, akkumulerede boligkapitalgevinst optjent af en boligejer, som i
perioden 2000-15 ejer bolig indenfor kommunen. Kapitalgevinsten er opgjort per boligejer.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Appendiks C: Fordeling af ejerboliggevinst

| rapportens afsnit 5.1 vises det, hvor stor en ejerboliggevinst den gennemsnitlige boligejer
optjente i perioden 2000-15. Afsnittet viser ligeledes gevinstens fordeling efter geografi og
boligejernes karakteristika.

| dette appendiks vises figurer, som viser fordelingen af den gennemsnitlige ejerboliggevinst.
Desuden vises udviklingen i den gennemsnitlige ejerboliggevinst i perioden 2000-15 indenfor
hver af landets 11 landsdele og den akkumulerede, gennemsnitlige gevinst indenfor hver af
landets 98 kommuner.

Fordelingen af boligkapitalgevinsten

Den gennemsnitlige, akkumulerede ejerboliggevinst per boligejer, som ejede bolig hele
perioden 2000-15, sk@nnes til knap 410.000 kr.

Figur C.1 viser fordelingen af ejerboliggevinsten ved hver enkelt bolig. Den gennemsnitlige
gevinst per bolig vurderes til godt 575.000 kr. med en median pa cirka 350.000 kr. For et
storre antal boliger — typisk beliggende i Kgbenhavnsomradet eller i Nordsjeelland — er den
akkumulerede ejerboliggevinst saledes stgrre end 750.000 kr., og fordelingen er hgjreskaev.
Fordelingen af ejerboliggevinsten minder om boligkapitalgevinstens fordeling, jf. Figur B.1.

For en del boligejere beregnes en negativ ejerboliggevinst. Dette kan skyldes negative
kapitalgevinster, da boligen er opfgrt umiddelbart far boligmarkedets nedtur i sidste halvdel af
00’erne, jf. Figur B.1. Opggrelsen af ejerboliggevinsten er forbundet med nogen usikkerhed,
og negative gevinster skal fortolkes med forsigtighed.

Figur C.1. Fordelingen af ejerboliggevinst per bolig, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser fordelingen af den skennede ejerboliggevinst per bolig. Ejerboliggevinsten er
opgjort per bolig som boligens akkumulerede gevinst i perioden 2000-15. Gevinsten opgares for
den samlede bolig (gevinsten for alle ejere af boligen). Den stiplede lodrette linje viser den
gennemsnitlige gevinst per bolig p& godt 575.000 kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur C.2. Fordelingen af ejerboliggevinst, arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser fordelingen af ejerboliggevinsten i hvert ar i perioden 2000-15. Gevinsten opggares
dels for den samlede bolig (gevinsten for alle ejere af boligen) og dels som den gennemsnitlige
gevinst per boligejer. Se note til Figur B.2 for en forklaring af boksplot.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur C.3. Fordeling af ejerboliggevinst efter region, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den skennede akkumulerede ejerboliggevinst for perioden 2000-15 for hver bolig i
regionen. Ejerboliggevinsten er opgjort per boligejer. Se note til Figur B.2 for en forklaring af
boksplot.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur C.2 viser fordelingen af ejerboliggevinsten i perioden 2000-15. Gevinstens niveau i
hvert ar bestemmes i hgj graf af boligkapitalgevinstens starrelse det enkelte ar, jf. Figur B.2.
Figur C.3 viser fordelingen af den akkumulerede ejerboliggevinst i perioden 2000-15 efter
region. Gevinsten var generelt stgrst i region Hovedstaden, hvor de stgrste negative gevinster
ligeledes observeres. Dette fglger fordelingen af boligkapitalgevinsten, jf. Figur B.3.

Ejerboliggevinst efter landsdel og kommune

Ejerboliggevinsten vurderes stgrst i kystkommunerne umiddelbart nord for Kgbenhavn samt
pa Frederiksberg. Herefter folger Kebenhavns kommune og en raekke omegnskommuner.
Disse omrader optjente dels de starste kapitalgevinster, jf. Tabel B.1 og Figur B.4, og dels de
starste skattegevinster, jf. Tabel D.1 og Figur D.4.

Dette afspejles i Tabel C.1, som viser den gennemsnitlige arlige ejerboliggevinst efter
landsdel, og Figur C.4, der viser den gennemsnitlige akkumulerede ejerboliggevinst i hver
kommune for en boligejer, som ejede bolig i kommunen gennem hele den betragtede periode.

Tabel C.1. Ejerboliggevinst efter landsdel, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.

2 = 2 e £ 2 = = B § %
v £ 8 5 3 3 S & 3 3 &
& & T £ £ % < g F % ¢ 3
m 4 Z 2} Q > I n Q > z T
2000 122 102 88 6 63 33 -1 6 -5 3 31
2001 127 87 66 11 39 32 -16  -13 -6 -9 -14 20
2002 53 50 32 -5 36 20 -11 -11 6 12 12 10
2003 48 46 35 11 45 31 16 15 39 11 8 27
2004 231 208 168 28 113 54 54 44 118 31 33 94
2005 591 560 467 65 368 131 144 92 231 70 85 236
2006 57 245 345 108 296 129 150 98 160 81 89 154
2007 -312 -305 -240 48 -183 3 57 54 -20 68 33 -54
2008 -396 -440 -461 -59 357 -150 -86 -51 -142 -36 -43 -183
2009 -51 -74 -121 -84 -130 -137 -83 -73 -68 -60 -47 -83
2010 138 134 103 -36 54 -42 -16 -6 44 -17 -9 28
2011 -60 -104 -115 75 -101 -74 -63 -44 -47 -38 -22 -62
2012 87 38 2 -36 6 -22 -9 -12 1 -1 3 4
2013 179 109 61 -19 61 5 9 -1 31 13 9 37
2014 179 132 82 -22 77 15 30 20 44 16 24 52
2015 268 234 158 19 168 61 58 35 82 28 46 97
Alle ar 1261 1021 669 -37 552 88 235 147 478 140 188 409

Gns. per ar 79 64 42 -2 35 6 15 9 30 9 12 26

Anm.: Tabellen viser den gennemsnitlige ejerboliggevinst indenfor hver landsdel i hvert &r i perioden
2000-15. Alle belgb er gevinsten per boligejer og opgjort i tusinde 2015-kr.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur C.4. Ejerboliggevinst efter kommune, gennemsnitlig akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den skennede, akkumulerede ejerboliggevinst optjent af en boligejer, som i
perioden 2000-15 ejer bolig indenfor kommunen. Ejerboliggevinsten er opgjort per boligejer.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Appendiks D: Fordeling af skattegevinst

Som beskrevet i afsnit 5.3 vurderes boligejerne i perioden 2000-15 at have optjent en positiv
skattegevinst. | afsnit D.1 vises figurer, som illustrerer fordelingen af skattegevinsten.

For det forste optjente boligejerne i perioden 2000-15 en gevinst, da den effektive
ejendomsveerdibeskatning var lavere end det sakaldte neutrale niveau. For det andet
opnaede boligejerne en gevinst, da ejendomsvurderingerne systematisk afveg fra den reelle
ejendomsveaerdi. Som felge heraf var den faktisk betalte ejendomsveerdiskat lavere end, hvad
boligejeren rent teoretisk burde have betalt. | afsnit D.2 ses figurer, der viser skattegevinstens
geografiske fordeling som fglge af disse to arsager.

D.1. Samlet skattegevinst

| dette afsnit vises figurer, som illustrerer fordelingen af den samlede skattegevinst i perioden
2000-15. Den gennemsnitlige skattegevinst per bolig opggres til 280.000 kr. med en median
pa 240.000 kr.

Figur D.1 viser fordelingen af skattegevinsten ved hver enkelt bolig. For enkelte boliger
beregnes en negativ skattegevinst, dvs. boligens faktiske skattebetaling overstiger betalingen
fundet under neutral ejendomsvaerdiskat. At skattegevinsten bliver negativ er sandsynligvis et
udtryk for, at boligens vaerdi er lavere prisfastsat i denne undersggelse end veaerdien fastsat
ved den offentlige ejendomsvurdering (@jensynligt er veaerdien for lavt sat i denne
undersggelse, idet en herlighedsveerdi ved boligen ikke fanges i tilgeengeligt data). Negative
skattegevinster skal derfor fortolkes med forsigtighed.

Figur D.1. Fordelingen af skattegevinst per bolig, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Skattegevinsten er opgjort som forskellen mellem den fiktive skattebetaling under neutral
ejendomsskat fratrukket den faktiske betalte ejendomsvaerdiskat. Figuren viser fordelingen af
den skgnnede skattegevinst per bolig opgjort som boligens akkumulerede gevinst i perioden
2000-15. Gevinsten opgeres for den samlede bolig (gevinsten for alle ejere af boligen). Den
stiplede lodrette linje viser den gennemsnitlige gevinst per bolig pa 280.000 kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur D.2. Fordelingen af skattegevinst, arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser fordelingen af skattegevinsten i hvert ar i perioden 2000-15, se anm. til Figur D.1.
Gevinsten opggares dels for den samlede bolig (gevinsten for alle ejere af boligen) og dels som
den gennemsnitlige gevinst per boligejer. Se note til Figur B.2 for en forklaring af boksplot.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Figur D.3. Fordeling af skattegevinst efter region, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser den skonnede akkumulerede skattegevinst for perioden 2000-15 for hver bolig i

regionen. Gevinsten er opgjort per boligejer. Se note til Figur B.2 for en forklaring af boksplot.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur D.2 viser fordelingen af den anslaede skattegevinst i perioden 2000-15. Spredningen af
skattegevinsten indenfor hvert ar fglger dels af boligernes geografiske placering. Boliger med
store skattegevinster er typisk beliggende i hovedstadsomradet. Skattegevinsten i de gvrige
fire regioner har tilneermelsesvis samme fordeling. Dette underbygges af Figur D.3, der for
hver region viser den akkumulerede skattegevinst over perioden siden artusindeskiftet.

Tabel D.1 viser den gennemsnitlige arlige skattegevinst optjent i perioden 2000-15 i hver af
landets 11 landsdele. Det er veerd at bemaerke, at skattegevinsten nominelt er stgrre i
Kgbenhavns omegn end gevinsten i byen Kgbenhavn, hvor den starste relative prisfremgang
eller observeres. Dette skyldes, boligerne i Kabenhavns omegn (saerligt umiddelbart nord for
Kgbenhavn) i udgangspunktet var dyrere end boligerne i byen Kgbenhavn, og derfor nominelt
fik stgrre skattegevinst.

Tabel D.1. Skattegevinst efter landsdel, 2000-15.

g 5 £ ¢ E 9 g 2 E § %

< ¢ § g 8 °8 £ 5§ 3 3 s

s § 5 £ £ % s 2 % % % 3

m X z m Q > I »n Q > P I

2000 26 30 30 12 27 16 18 18 21 16 16 21
2001 22 25 24 10 21 13 14 14 16 12 13 16
2002 24 26 25 10 22 14 14 13 16 12 12 17
2003 20 21 20 8 17 11 10 10 12 9 9 13
2004 18 19 18 7 16 10 9 9 11 8 8 12
2005 18 18 17 6 14 9 8 8 10 7 7 11
2006 26 26 23 7 19 11 10 9 14 8 8 14
2007 32 35 33 10 28 15 14 12 19 10 11 19
2008 29 32 32 12 27 17 16 14 20 13 13 20
2009 21 23 22 11 20 13 14 13 17 12 11 16
2010 13 14 13 6 11 7 8 7 10 7 7 9
2011 13 14 12 5 10 6 7 6 9 6 6 8
2012 9 9 8 4 7 4 5 5 7 4 4 6
2013 8 7 6 2 5 2 4 3 5 3 3 4
2014 9 7 6 2 5 2 3 3 5 3 3 4
2015 8 7 5 1 4 1 3 2 4 2 2 4
Alle ar 296 313 294 114 252 154 1569 145 196 132 134 194
Gns. per ar 19 20 18 7 16 10 10 9 12 8 8 12

Anm.: Skattegevinsten er opgjort som forskellen mellem den fiktive skattebetaling under neutral
efendomsskat fratrukket den faktiske betalte ejendomsveerdiskat. Gevinsten er opgjort per
boligejer og i tusinde 2015-kroner.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Den akkumulerede skattegevinst for hver af landets kommuner er vist i Figur D.6 bagerst i
dette appendiks.
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D.2. Skattegevinst efter gevinst-type

Som beskrevet i afsnit 5.3 opstar skattegevinsten af to grunde: For det farste er den effektive
ejendomsveerdiskattesats i perioden lavere end sit neutrale niveau. For det andet saettes de
offentlige ejendomsvurderinger ud fra et forsigtighedsprincip i underkanten af boligernes
reelle handelsveerdi. Dette betyder, at boligejerne beskattes af en for lav ejendomsveerdi. | de
fglgende to delafsnit opsplittes den samlede skattegevinst i disse to delkomponenter.

Skattegevinst ved, at den effektive ejendomsvaerdiskat er lavere end neutralt niveau

| perioden 2000-15 vurderes den effektive ejendomsvaerdiskattesats at vaere lavere end det
sakaldte neutrale niveau. Se eventuelt Boks 5.2 for en nsermere beskrivelse af neutral
ejendomsveerdiskat. Tabel D.2 viser, hvordan skattegevinsten som fglge af manglende
neutralitet i ejendomsveerdiskatten er fordelt efter landsdele, mens Figur D.4 viser fordelingen
efter kommuner.

Tabel D.2. Skattegevinst som folge af, at den effektive ejendomsvaerdiskat er lavere end neutralt
niveau efter landsdel, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.

CHNE S - R e ¢z B § %

< ¢ § g 8 °8 £ 5§ 3 3 s

s § 5 £ £ % s 2 % % % 3

m X z m Q > I ] Q > P T

2000 23 27 26 12 24 15 17 16 18 15 15 19
2001 19 21 21 9 19 12 13 12 14 12 11 15
2002 21 22 22 9 20 12 13 12 14 11 11 15
2003 19 19 19 7 16 10 9 9 11 8 8 12
2004 16 16 15 6 13 9 8 7 9 7 7 10
2005 18 18 16 6 13 9 7 7 10 6 6 10
2006 19 19 17 6 14 9 7 7 10 6 6 11
2007 27 30 30 10 25 14 14 11 17 10 10 17
2008 28 32 32 11 27 15 15 12 18 11 11 19
2009 17 18 17 9 14 11 11 10 13 9 9 13
2010 10 11 10 6 8 7 7 6 8 6 6 8
2011 11 11 10 4 7 5 6 5 8 5 5 7
2012 8 8 7 3 5 4 4 3 6 4 4 5
2013 6 5 5 2 3 3 3 2 4 3 2 3
2014 5 5 4 2 3 2 3 2 4 2 2 3
2015 4 3 3 1 2 2 2 1 3 2 2 2
Alle ar 249 267 255 102 214 140 139 124 167 117 117 168
Gns. per ar 16 17 16 6 13 9 9 8 10 7 7 10

Anm.: Tabellen viser boligejernes gennemsnitlige, arlige gevinst i hver landsdel som fgige af, at den
effektive ejendomsveerdiskattesats afviger fra neutralt niveau. Skattegevinsten er opgjort som
den gennemsnitlige gevinst per boligejer per ér i perioden 2000-15 og er opgjort i tusinde 2015-
kr.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Skattegevinsten ved, at ejendomsveerdiskatten afveg fra sit neutrale niveau vurderes storst i
Kgbenhavnsomrader og i Nordsjelland. Ogsa Aarhusomradet og til dels ogsa
Trekantsomradet skiller sig ud med relativt store positive gevinster.

Den akkumulerede skattegevinst som felge af ikke-neutral ejendomsveaerdibeskatning i
perioden er for hver af landets kommuner vist i Figur D.6 bagerst i dette appendiks.

Figur D.4. Skattegevinst som foelge af, at den effektive ejendomsvaerdiskat er lavere end neutralt
niveau efter kommune, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser boligejernes gennemsnitlige gevinst i hver kommune som fglge af, at den effektive
ejendomsveerdiskattesats afviger fra neutralf niveau. Skattegevinsten er opgjort som den
gennemesnitlige arlige gevinst per boligejer og er opgjort i tusinde 2015-kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Skattegevinst ved skavhed i de offentlige ejendomsvurderinger

| undersggelsen fastlaegges en boligs vaerdi ved geografisk vaegtet regression, der resulterer i
gennemsnitlige ejendomsveerdier, der indenfor et st@grre geografisk omrédde i gennemsnit
ligger teet ved den gennemsnitlige pris pa faktisk handlede boliger. De vurderede
ejendomsveerdier er saledes i gennemsnit hgjere end den offentlige ejendomsvurdering. En
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gennemsnitlig boligejer har derfor opnaet en gevinst, da den offentlige vurdering — her menes
den Igbende offentlige vurdering fraset skattestoppet, som fastfrgs vurderingerne pa niveauet
fra begyndelse af artusindet — som skatteberegningen baseres pa i gennemsnit er lavere end
handelsprisen pa boliger i lokalomradet.

Tabel D.3 viser for hvert ar i perioden 2000-15 den gennemsnitlige skattegevinst ved
skeevhed i de offentlige vurderinger indenfor hver landsdel, mens Figur D.5 viser
gennemsnitlige, arlige gevinst i hver af landets kommuner.

Tabel D.3. Skattegevinst som folge af skavhed i den offentlige ejendomsvurdering efter
landsdel, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.

g 5 ¢ E 9 e g g § 3

e £ 8 5 3 2 s 5§ £ 5 &

& § £ £ £ % = 2 % % 3 ¢

m X z o Q > I » Q > P T

2000 3 3 3 1 2 2 1 1 2 1 1 2
2001 3 3 4 1 2 1 1 1 2 1 1 2
2002 3 4 3 1 2 2 1 1 2 1 1 2
2003 1 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2004 2 3 3 1 3 2 1 1 2 1 1 2
2005 0 0 1 0 1 0 1 1 1 1 1 1
2006 7 7 6 1 5 2 2 2 4 2 2 3
2007 5 4 3 0 3 1 0 1 2 0 0 2
2008 1 0 0 1 0 1 2 2 2 2 1 1
2009 4 5 5 2 6 2 3 3 3 2 2 3
2010 2 3 3 1 3 0 1 1 2 1 1 2
2011 2 3 3 1 3 0 2 2 2 1 1 2
2012 1 1 1 0 1 0 1 1 1 0 1 1
2013 2 2 1 0 2 0 1 1 1 0 1 1
2014 4 3 2 0 2 0 1 1 1 0 1 1
2015 5 3 2 0 2 0 1 1 1 0 1 1
Alle ar 47 46 40 12 38 14 19 21 29 15 17 26
Gns. per ar 3 3 2 1 2 1 1 1 2 1 1 2

Anm.: Tabellen viser boligejernes gennemsnitlige, arlige gevinst i hver landsdel som fgige af, at den
offentlige ejendomsvurdering i gennemsnit er lavere end handelsprisen pé faktisk handlede
boliger. Skattegevinsten er opgjort som den gennemsnitlige gevinst per boligejer per ar i
perioden 2000-15 og er opgjort i tusinde 2015-kr.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Figur D.5. Skattegevinst som folge af skavhed i den offentlige ejendomsvurdering efter
kommune, gennemsnitlig arlig gevinst 2000-15.
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Anm.: Figuren viser boligejernes gennemsnitlige gevinst i hver kommune som fglge af, at den offentlige
ejendomsvurdering i gennemsnit er lavere end handelsprisen pa faktisk handlede boliger.
Skattegevinsten er opgjort som den gennemsnitlige arlige gevinst per boligejer og er opgjort i
tusinde 2015-kr.

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Figur D.6 viser den gennemsnitlige akkumulerede skattegevinst i perioden 2000-15 i hver af
landets 98 kommuner. Kommunerne er ordnet efter stgrrelsen af den samlede skattegevinst.
For hver kommune er den samlede gevinst opdelt efter de to typer af skattegevinster.

De storste nominelle skattegevinster ses i kommunerne umiddelbart omkring det centrale
Kgbenhavn samt pa Frederiksberg. Herefter folger Kabenhavns kommune og en raekke
omegnskommuner.

De starre byer udenfor hovedstadsomradet skiller sig ud, og oplevede starre skattegevinster
end omkringliggende omrader. De nominelt mindste skattegevinster ses i kommunerne i den
sydligste samt vestligste del af Danmark, pa de mindre ger samt pa Vestsjaelland.
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Figur D.6. Skattegevinst efter gevinst-type og kommune, akkumuleret gevinst 2000-15.
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Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.



\\‘ Side 121 af 130

Appendiks E: Fastsattelse af prisudviklingen pa ejerboliger i
perioden 2000-15

| dette appendiks praesenteres den statistiske metode, som anvendes til at give et skan over
prisudviklingen for ejerboliger siden artusindeskiftet. Metoden resulterer i en anslaet vaerdi for
hver enkelt ejerbolig i hvert kvartal i perioden 1999-2015 uanset om boligen indenfor perioden
er solgt eller gj. | afsnittet gives en gennemgang af metoden malrettet laesere med en basal
viden indenfor statistiske og skonometriske metoder.

Den benyttede metode til sken over prisudviklingen pa ejerboliger baseres pa geografisk
vaegtet regression (Geographically Weighted Regression, GWR). Dette er en beregningstung
metode, som via sin geografiske vaegtning giver en fin balance mellem lokale og globale
egenskaber i beskrivelsen af et system. Den aktuelle implementering af geografisk veegtet
regression er udviklet i DREAM og programmeret i statistikprogrammet R. Implementeringen
er baseret pa nabosggningsalgoritmen ANN (Approximate Nearest Neighbor), som er en
hurtig metode til at finde den enkelte boligs narmeste naboer.

E.1. Geografisk vagtet regression

Geografisk veegtet regression er en statistisk metode, der iseer har vundet udbredelse i de
seneste 15 ar jf. blandt andre Fotheringham m.fl. (2002), Gollini m.fl. (2015) og Bivand m.fl.
(2018). Idet metoden anvender en boligs geografiske placering, og analysen baseres pa
naboejendomme til denne bolig, kan geografisk vaegtet regression kategoriseres som en
spatial metode, dvs. en metode som analyserer geografiske egenskaber.

En styrke ved geografisk veegtet regression er, at metoden giver en god beskrivelse af lokale
forhold, som kan vaere medforklarende til variation i prisfastsaettelsen af en bolig. Geografisk
vaegtet regression er saledes et kraftfuldt vaerktgj til at kortleegge spatial heterogenitet som for
eksempel forskelle i ejerboligprisen pa tvaers af landet.

Ved vurdering af veerdien af en ejerbolig er den traditionelle tilgang at foretage en linezer
regression, hvor kvadratmeterprisen pa boligen sgges forklaret ud fra en reekke kendetegn
ved boligen og forskellige indikatorer for boligens beliggenhed. Boligkarakteristika kan for
eksempel omfatte boligens starrelse, opferelseséar, grundstgrrelse mv., mens geografiske
karakteristika kan vaere afstand til kyst, motorvej m.fl. Analysen foretages for et afgraenset
geografisk omrade, hvilket kan vaere én samlet regression for hele landet eller flere
regressioner udfert indenfor for eksempel hver af landets fem regioner. Sadanne
vurderingsmetoder er kendt som hedoniske pris-modeller, jf. Court (1939) og Rothenberg
m.fl. (1991).

| modseaetning til hedoniske prismodeller inkluderes i denne undersggelse ogsa
beboerkarakteristika, som blandt andet omfatter husstandsindkomst, og antal &r de szelgende
ejere har ejet boligen op til bolighandlen. Beboerkarakteristika medtages som forklarende
variable for at afslgre boligens standsmaessige egenskaber, der ellers ikke er observerbar i
data. Der formodes saledes en sammenhaeng mellem ejernes husstandsindkomst og
boligens vedligeholdelsesmaessige stand.

Estimeres sammenhaengen mellem ejerboligers handelspris og baggrundsvariablene ved én
linezer regression, som indeholder bolighandler fra et stgrre geografisk omrade, haves en
sakaldt global model. Herved antages implicit, at den marginale priseffekt af de indeholdte
boligkarakteristika er den samme i hele omradet. Hvis man for eksempel foretager en analyse
for hele Danmark, da ville man implicit antage, at den marginale effekt af at vaere en kystnaer
bolig er den samme ved Strandvejen i Hellerup som pa Arg i det Sydfynske @hav. Ved en
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global model vil den marginale effekt af at ligge teet ved en motorvej ligeledes vaere den
samme for en bolig, der ligger 300 m. fra motorvejen i et abent omrade i Jylland (og derfor er
stajplaget) og en bolig, som ligger tilsvarende teet ved en motorvej i Kebenhavnsomradet
(men maske i 4 husraekke fra motorvejen, hvorfor boligen kun i begraenset omfang er udsat
for stgj).

Det virker séledes ikke hensigtsmaessigt, at priseffekterne af enkelte boligkarakteristika er ens
for stgrre geografiske omrader. Det vi gnsker er derfor en lokal model, hvor der tages hensyn
til boligmarkedets betydelige geografiske forskelle pa tvaers af landet.

Geografisk vaegtet regression er en lokal model. Ideen er, at der udferes én lineaer regression
for hver enkelt bolig, hvor vaerdien @nskes fastlagt. Estimationens datagrundlag er handlede
ejerboliger i et relativt lile naeromrade til den betragtede bolig. Herved bestemmes
sammenhaengen mellem ejerboligers handelspris og baggrundsvariablene i netop det
omrade, hvor boligen er beliggende. Der opnas saledes en meget fin beskrivelse af de
observerede lokale forhold.

Ejendomsvardi ved geografisk vaegtet regression

Betragt en ejerbolig i, hvor ejendomsvaerdien gnskes vurderet. Veerdien gnskes fastsat i hver
tidsenhed indenfor en given periode. Tidsenheder angives ved t € {0,1,2,...,7}. Boligen er
ikke ngdvendigvis handlet indenfor perioden, men det kan veere tilfeeldet (og boligen kan
vaere handlet mere end én gang).

Metoden beskrevet nedenfor udfgres selvstaendigt for hver enkelt bolig i € {1,2,...,1}, hvor
boligprisen @nskes vurderet. Idet der som falge af korrektion for ekstreme veaerdier udfgres i
gennemsnit tre regressioner per bolig, er metoden ganske beregningstung.

Det antages, at (den naturlige logaritme til) en boligs kvadratmeterpris til tidspunkt t, p; ., er

en lineaer funktion af en raekke baggrundskarakteristika pa boligen, X;, og en konstant, som
bestemmer prisen i den angivne tidsperiode:

Die = Bi Xi + iy (E.1)

hvor f5; er en vektor bestaende af koefficienter hgrende til hvert karakteristika, «;, er en vektor
bestaende af koefficienter harende til hver tidsenhed og t € {0,1,2, ..., 7}.

I ligning (E.1) bestemmer B; X; niveauet for boligens handelspris. Niveauet for handelsprisen
kan for eksempel veaere relativt hgijt, hvis boligen har en attraktiv beliggenhed, eller prisen kan
veere forholdsvis lav, hvis boligen er opfert i darlige materialer. Boligens prisudvikling over tid
bestemmes af a; ;.

Idet bolig i ikke nadvendigvis er handlet indenfor den betragtede periode, er det ikke sikkert,
handelsprisen p;, kan identificeres. Regressionsanalysen angivet ved ligning (E.1) udferes
derfor pa et datagrundlag omfattende handlede ejerboliger i nseromradet til bolig i.
Estimationen udfgres pa de i alt N; bolighandler, som ligger teettest ved bolig i. Denne
maengde af boliger betegnes N; og en bolig i denne maengde betegnes j € N;. Safremt bolig i
er handlet indenfor den betragtede periode, vil boligen selv vaere indeholdt i N; (men det
behgver ikke veere tilfeeldet).

Fastseettelse af stgrrelsen af naeromradet med handlede boliger beskrives i folgende
delafsnit. Som det fremgar heraf, bgr der i praksis indga 5.000-10.000 handler i hver enkelt
estimation. Herved bliver det naeromrade, som estimationen foretages pa baggrund af, typisk
relativt stort (ofte med en radius pa over 10 km.). De forholdsvis store omrader sikrer, at der
er tilstraekkeligt data til at estimere modellen. Der inkluderes en vaegtning af hver bolighandel
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saledes, at handler taet ved bolig i vaegtes hgijt, hvorfra vaegtningen af den enkelte handel
aftager, nar afstanden til den betragtede bolig @ges. Dette sikrer modellens gode lokale
egenskaber.

Ejendomsveerdien for bolig i fastlaegges herefter i to skridt: Fgrst bestemmes den lokale
sammenhang mellem prisen pa de handlede ejerboliger i N; og naboboligernes
baggrundskarakteristika. Derngest anvendes den estimerede sammenhaeng til at imputere
handelsprisen pa den betragtede ejerbolig.

| forste skridt antages det, at der er en lineser sammenhang mellem (den naturlige logaritme
til) en boligs kvadratmeterpris og baggrundskarakteristika inklusiv indikatorvariable for
handelstidspunkt:

pj =B Xj+a T +g for alle handlede naboboliger j € N; (E.2)

De anvendte baggrundsvariable i X; omfatter et konstantled, geografiske karakteristika,

boligkarakteristika og beboerkarakteristika. De anvendte karakteristika kan ses i Tabel E.2.
bagerst i dette afsnit.

Indikatorvariablen i T; hgrende til den tidsenhed, hvor bolighandler er fundet sted, er lig én,
mens gvrige indikatorvariable er lig nul (sa variablene i T; er sakaldte tidsdummies). Bemeerk,
at da de handlede ejerboliger i N; er udvalgt individuelt til regressionen omfattende bolig i, da
vil estimationsgrundlaget — og dermed de estimerede parameterestimater — veere unikke for
hver enkelt bolig.

Ligning (E.2) estimeres for bolig i pa baggrund af de N; solgte ejerboliger i N;. Der udferes en
veegtet regression, hvor w = (wy, w,, ..., wy,) indeholder en veegt af hver enkelt bolighandel.
Veegten w; bestemmes ud fra den geografiske afstand mellem den betragtede ejerbolig i og
hver af de handlede boliger j € N;. Veegten er starst for boliger taet ved den betragtede bolig
og aftager jo sterre afstand, der er mellem den handlede bolig j og boligen, hvis pris @anskes
fastsat, i. Fastsaettelse af vaegtningen beskrives nzermere i det felgende delafsnit.
Estimationen foretages pa et datagrundlag, som er unikt for den i’te bolig, hvorfor resultatet er
et seet af parameterestimater®, (Bi,&i,t), som er entydigt for den betragtede bolig i. En simpel
global model ville derimod finde feelles parameterestimater for alle ejerboliger.

For at sikre robusthed i estimationen korrigeres estimationsgrundlaget for sdkaldte outliers
eller ekstreme veerdier. | Fotheringham m.fl. (2002) foreslas flere metoder. Her er valgt den
metode, der karer hurtigst. Metoden finder outliers ved en iterativ proces, som er beskrevet
nzermere i Stephensen m.fl. (2015). Det typiske antal outliers i hver enkelt estimation udger
50-150 observationer af de i alt 5.000 til 10.000 handler, som indgar.

| andet skridt imputeres kvadratmeterprisen for den betragtede bolig i ud fra modellen (E.2)
estimeret pa de N; handlede boliger teettest ved boligen selv. Kvadratmeterprisen for bolig i
bestemmes i periode t til:

P = B Xi + @iy fort € {0,1,2, ...,7} (E.3)

* Parametrene estimeres ved den vaegtede mindste kvadraters metode (Weighted Least Squares,
WLS), hvor vaegten er fastsat ud fra den geografiske afstand mellem den betragtede bolig og hver af de
handlede boliger i estimationsgrundlaget. Estimatoren for ; findes som:

N; 2
B, = argrr;%_n ZH w; (pj - B; Xf)
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Ligning (E.3) fastsaetter boligens veerdi pa et givet tidspunkt t € {0,1,2,...,7}. Ved at
gennemlgbe alle tidsenheder opnas et bud pa udviklingen i boligens kvadratmeterpris
gennem den analyserede periode.

Inddragelsen af tidsvektoren giver saledes mulighed for at danne et prisindeks for den enkelte
ejerbolig, hvor boligens veerdi skennes i hvert kvartal indenfor dataperioden.
Parameterestimatet @;, kan saledes fortolkes som et skan over, hvad den lokale udvikling i
kvadratmeterprisen har veeret lige praecis pa deni’'te boligs adresse. Idet den estimerede
prisudvikling i nogle ftilfeelde er ganske ujeevn over tid, udglattes prisudviklingen
efterfalgende®. Eksempler pa estimerede prisindeks kan ses i Figur E.2 samt Figur 4.1.

Hvis den betragtede bolig er solgt indenfor perioden niveauforskydes den estimerede
prisudvikling, sa handelsprisen bliver korrekt i salgskvartalet. Er boligen solgt mere end én
gang, niveauforskydes den estimerede prisudvikling, s& gennemsnitsprisen i salgskvartalerne
er korrekt.

Tuning af modellen

Geografisk vaegtet regression indebeerer, at der for alle betragtede boliger skal findes en
maengde af naermeste boligsalg, hvorfor regressionsmodellen estimeres. Til at danne
naboomradet med handlede boliger anvendes ANN-algoritmen (Approximate Nearest
Neighbor), jf Arya m.fl. (1998 og 2018).

Maengden af nabosalg til hver betragtet bolig bestemmes ud fra fire parametre: (i) Det
mindste antal accepterede salg k™", (ii) et maksimalt antal salg k™4*, (iii) en sggeradius som
handlede boliger findes indenfor, r, og (iv) den geografiske veegtning af de enkelte handler
(kernefunktionens form).

Den geografiske veegtning af de enkelte handler i estimationsgrundlaget foretages ved
kernefunktionen kaldet bisquare®. Ved afstand nul giver funktionen den maksimale veegt pa
én. Omkring dette centrum vaegter bisquare-funktionen stort set pd samme made den
gaussiske kernefunktion”. Fordelen ved bisquare i modsaetning til den gaussiske kerne er, at
vaegten er nul ved fuld radius-afstand.

De tre gvrige parametre indeholdt i estimationerne optimeres ved grid search. Her findes et
godt szt af parameterveerdier ved at foretage en reekke estimationer med forskellige
kombinationer af parameterveerdier. Herudfra udveelges kombinationen, som giver den
storste treefsikkerhed.

Treefsikkerheden ved forskellige parametervalg sammenlignes ved for hver landsdel at keare
en serie estimationer pa 2.500 tilfaeldigt udvalgte boliger, som blev handlet indenfor den
betragtede periode. | en sadan serie varieres veerdien af de tre parametre indenfor givne
intervalgraenser i alle taenkelige kombinationer.

*® Priserne bliver udglattet via en sakaldt LOESS regression (LOcally WEighted Scatter-plot Smoother),
jf. Cleveland (1979 og 1981). Der er ved udglatningen valgt en bandbredde pa 0,2.

2
% Bisquare-kernefunktionen har den funktionelle form f(x) = max(l - (g) ,0), hvor ¢ angiver, hvorfra

funktionsveerdien antager veerdien nul (s@geradius).

¥ Den Gaussiske kernefunktion har generelt den funktionelle form f(x) = aexp (—(XZ_T?Z) hvor a
bestemmer hgjden af kurvens toppunkt, b fastleegger x-vaerdien for klokkens toppunkt og c¢ afger
klokkens bredde (s@geradius). | geografisk regression saettes a =1 og b =0, mens bredden c kan
optimeres ud fra den givne problemstilling.
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Ved geografisk veegtet regression estimeres en handelspris for hver kombination af
parametervaerdier, idet boligens faktiske handelspris forudsaettes at veere ukendt i selve
estimationsprocessen. Estimationsresultatet ved hvert saet af parametre kan da
sammenlignes med boligens faktiske handelspris.

Tabel E.1. Valg af parametervardier i geografisk vaegtet regression.

Ant?g%%liggigdler Min antal Max antal R(?((rjrl:;s RMSE (pFr)gf;ze(r)lt)
Byen Kgbenhavn 91.229 5.000 5.000 - 0,16 86,48
Kgbenhavns omegn 74.159 5.000 5.000 - 0,17 83,58
Nordsjeelland 68.940 1.000 10.000 15 0,20 79,47
Bornholm 8.594 8.594* 8.594* - 0,34 54,45
Jstsjeelland 36.251 1.000 10.000 15 0,20 82,29
Vest- og Sydsjeelland 87.914 1.000 10.000 15 0,26 69,80
Fyn 67.335 5.000 5.000 - 0,25 71,69
Sydjylland 95.834 5.000 5.000 - 0,25 70,40
Jstjylland 120.542 5.000 5.000 - 0,22 77,56
Vestjylland 61.371 1.000 10.000 15 0,26 68,63
Nordjylland 88.448 5.000 5.000 - 0,28 66,24

Note.: * P4 Bornholm er det fundet mest hensigtsmeessigt at foretage én samlet estimation, hvor alle
handler i den betragtede periode anvendes som estimationsgrundlag.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Traefsikkerheden i den enkelte estimation males via to mal: Root Mean Square Error (RMSE)
og den sakaldte PM20, dvs. hvor stor en andel af det samlede antal estimationer, hvor den
preedikterede kvadratmeterpris ligger indenfor +/- 20 procent af den faktiske handelspris.
Traefsikkerheden er sterst, nar RMSE er s3 lille som mulig, og PM20 er stgrst mulig. Disse to
krav er ikke ngdvendigvis opfyldt for det samme saet tuningsparameterveerdier. | disse tilfeelde
foretages der en afvejning af de to starrelser.

Den opnaede traefsikkerhed ved den valgte kombination af tuningsparametervaerdier kan ses
i kolonnerne til hgjre i Tabel E.. Det ses, at den bedste traefsikkerhed opnas i Kgbenhavn,
hvor PM20 er pa 86 procent. Det vil sige, at 86 procent af de praedikterede kvadratmeterpriser
i Kebenhavn ligger indenfor +/- 20 procent af den faktiske handelspris. | Kabenhavn er RMSE
lig 0,16. | Nordjylland pa nas kun en PM20 pa 66 procent og RMSE pa 0,28.
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Figur E.1. Treefsikkerhed i geografisk vaegtet regression.
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Anm.: Figuren viser, hvor stor en andel af de estimerede ejendomsveerdier, som ligger indenfor +/- 20
procent af den faktiske handelspris.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Generelt er treefsikkerheden stigende i bysterrelse, sa den sterste traefsikkerhed opnas i de
storre byomrader. Det fremgar af Figur E.1, der viser den geografisk variation i PM20. Det
virker naturligt, at modellen bedst vurderer ejendomme i de stgrre byer, hvor der dels szelges
flest boliger og boligmassen dels er mere homogen end det er tilfeeldet i landdistrikterne.
Omraderne med den laveste traefsikkerhed ses at veere de mindre gsamfund, Lolland,
Falster, Sydvestjylland og Nordvestjylland.

Estimationsresultater

For en stikprgve pa 25 procent af samtlige ejerboliger i Danmark imputeres boligprisen for
alle kvartaler i perioden 1999-2015 med udgangspunkt i geografisk vaegtet regression, der for
hvert geografisk omrade er baseret pa det antal boliger, som de optimerede
spgeomradeparametre giver anledning til. Estimationen af stikprgven giver 102,5 millioner
estimerede parametre, hvorfor det ikke er muligt at angive dem alle.
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Et skan over prisudviklingen for ejerboliger siden artusindeskiftet er metodens hovedresultat.
Figur E.2 viser det sk@nnede prisindeks for 5.000 tilfaeldigt udvalgte ejerboliger i hvert kvartal i
perioden 1999-2015. Derudover er der indtegnet det gennemsnitlige prisindeks for forskellige
bystarrelser. Prisindeksenes referencekvartal er sat til farste kvartal i den betragtede periode.

Fra figuren ses midt 2000’ernes boligprisboble med kraftige prisstigninger fra starten af
perioden til omkring 2007. Herefter vendte udviklingen og ejerboligprisen falder. Siden start
2010’erne har boligmarkedet igen veeret i fremgang.

Seerligt i hovedstadsomradet og i de starre byer er boligpriserne volatile, idet disse omrader
oplever de starste prisstigninger og -fald. Der ses en tendens til, at bevaegelser i
ejerboligpriserne i hovedstadsomradet over tid forplantes ned igennem de forskellige
bystarrelser, hvor stgrre byer pavirkes fgrst og mest, mens de mindste byer pavirkes sidst og
mindst. Denne effekt er ofte benaevnt bglgeeffekten (the ripple effect), som netop beskriver
den prisdrevende regionale substitutionseffekt, jf. Hviid et al. (2016) samt Meen (1999 og
2000).

Figur E.2. Prisindeks for 5.000 tilfaeldigt udvalgte ejerboliger, 1999-2015.
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Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

Eksempel pa geografisk veegtet regression: To boliger i Aalborg kommune

Folgende afsnit illustrerer principperne bag geografisk veegtet regression. Der tages
udgangspunkt i et eksempel, hvor to tilfeeldigt udvalgte ejendomme beliggende i Aalborg
kommune betragtes.

Den ene bolig er en ejerlejlighed pa 93 kvadratmeter i selve Aalborg by. Den anden er et
parcelhus pa 115 kvadratmeter i Hals, en mindre by med knap 2.500 indbyggere beliggende
ved Limfjordens udmunding i Kattegat. Boligerne er markeret med et kryds pa kortet i Figur
E.3. Estimationsgrundlaget for de to boliger er de 5.000 neermeste solgte boliger til hver af
dem, jf. Tabel E. P4 kortet nedenfor er de 5.000 neermeste solgte bolig til lejligheden i Aalborg
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markeret med rgde nuancer, mens samme antal naboer til parcelhuset i Hals er markeret
med bla nuancer.

Det ses, at de 5.000 nzermeste solgte ejerboliger for lejligheden i Aalborg ligger i en afstand
pa op til 2,3 km. fra boligen. Datagrundlaget for parcelhuset i Hals indeholder boliger i op til
22,2 km. fra huset. Dette er forklaret af, at der i de mindre byer og pa landet er feerre salg,
end der er i de stgrre byer. For parcelhuset i Hals findes visse af de solgte boliger i
nabokommunerne til Aalborg. Det bemaerkes, at der for de to boliger er et overlap af solgte
boliger som indgar i begge estimationer.

Figur E.3. Estimationsgrundlaget for en lejlighed i Aalborg (red) og et parcelhus i Hals (bla).
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Anm.: Til hver af de to boliger er omradet indeholdende de 5.000 naermeste bolighandler i perioden
1999-2015 indtegnet. Kortet viser Aalborg kommune.

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

| estimationens datagrundlag haves kvadratmeterprisen samt en raekke baggrundsvariable for
hver af de 5.000 neermeste boliger handlet i perioden 1999-2015 til begge betragtede
ejendomme. Det er saledes muligt at sammenholde karakteristika pa disse faktisk solgte
boliger med karakteristika for henholdsvis lejligheden i Aalborg og parcelhuset i Hals. Med
andre ord imputeres ejendomsprisen for de to betragtede boliger nu fra hver deres
estimerede regressioner.

Antag at boligen, der ligger teettest pa parcelhuset i Hals, praktisk talt er identisk med huset. |
dette tilfaelde ville de to boligers kvadratmeterpris kun afvige minimalt fra hinanden, sikret af
den spatiale kontinuitet. Antag i stedet, at den solgte bolig, som ligger teettest pa huset i Hals,
har stratag, mens det betragtede hus har et tegltag. Herudover er husene ens. Da vil den
betragtede bolig have en veerdi, der er forskellig fra, men stadig relativt teet pa naboboligens
pris. Den aendrede pris for boligen med tegltag afspejler dermed veerdiforskellen mellem et
stratag og et tegltag. Saledes bliver hver eneste karakteristika for den aktuelle bolig
sammenlignet med egenskaberne for de solgte boliger.
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Treefsikkerheden af den estimerede model bestemmes ud fra to mal: RMSE og PM20. PM20
er for lejligheden i Aalborg pa 83 procent, mens det for parcelhuset i Hals er 58 procent. Det
vil sige, at for 83 og 58 procent af de 5.000 solgte naboboliger ligger den estimerede
kvadratmeterpris indenfor +/- 20 procent af den faktisk handlede pris. For lejligheden i
Aalborg er RMSE 0,18, mens den for huset i Hals er 0,32. PM20 og RMSE veaerdierne
indikerer at prisen pa lejligheden i Aalborg er bestemt mest sikkert.

Lejligheden i Aalborg blev i fierde kvartal 2007 solgt til en kvadratmeterpris pa 14.250 kr. Den
preedikterede kvadratmeterpris i dette kvartal er 14.360 kr. Det vil sige, at boligens estimerede
pris bliver overvurderet med 0,7 procent. Parcelhuset i Hals blev i andet kvartal 2004 solgt til
en kvadratmeterpris pa 7.600 kr., mens den praedikterede kvadratmeterpris i samme kvartal
er 7.250 kr. Denne bolig bliver undervurderet med 4,9 procent.

Generelt kan det naevnes, at jo mindre afstand, der er til de naermeste solgte boliger, desto
mere preecis bliver den estimerede pris. Det betyder, at treefsikkerheden i starre byer generelt
er hgjere end i de mindre byer og pa landet.

Figur E.4 viser den estimerede prisudvikling for lejligheden i Aalborg, parcelhuset i Hals samt
5.000 tilfeeldigt udvalgte ejerboliger i Nordjylland (den gra sky). Fra figuren ses samme
overordnede tendenser for ejerboligprisudviklingen som i Figur E.2. Idet endringer i
ejerboligprisen for huset i Hals ser ud til at reagere med et vist forsinkeles, og mindre grad i
forhold til lejligheden i Aalborg, kan dette ligeledes ses som et eksempel pa den fgromtalte
bglgeeffekt.

Figur E.4. Prisindeks for ejerlejlighed i Aalborg, parcelhus i Hals og 5.000 tilfeeldigt udvalgte
ejerboliger i Nordjylland, 1999-2015.
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Kilde: Egne beregninger pa baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.
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Tabel E.2. Baggrundsvariable anvendt i geografisk vagtet regression.

Variabelnavn Variabeltype Beskrivelse

Konstantled Konstant | alle regressioner medtages et konstantled.

Geografiske karakteristika

Afstand kyst Kategorisk Afstand til naermeste kystlinje. Der anvendes fglgende interval: 0-200
m., 200-1.500 m., 1.500-5.000 m., 5.000-9.000 m. eller over 9.000 m.

Afstand hgjspaending Kategorisk Afstand til neermeste hgjspaendingsledning. Der anvendes fglgende
interval: 0-1 km., 1-2% km., 2%2-7"2 km. Eller over 7%z km.

Afstand jernbane Kategorisk Afstand til nsermeste jernbane. Der anvendes fglgende interval: 0-200
m., 200-1.700 m., 1.700-3.200 m., 3.200-6.300 m. eller over 6.300 m.

Afstand station Kategorisk Afstand til naermeste station. Der anvendes falgende interval:
0-1 km., 1-3 km., 3-5 km., 5-10 km. Eller over 10 km.

Afstand motorvej Kategorisk Afstand til nsermeste motorvej. Der anvendes fglgende interval: 0-200

m., 200-2.800 m., 2.800-4.300 m., 4.300-7.400 m., 7.400-20.000 m.
eller over 20.000 m.

Afstand hovedvej Kategorisk Afstand til nsermeste hovedvej. Der anvendes fglgende interval: 0-100
m., 100-300 m., 300-1.400 m., 1.400-3.000 m. eller over 3.000 m.

Afstand landevej Kategorisk Afstand til naermeste landevej. Der anvendes falgende interval: 0-100
m., 100-200 m., 200-1.900 m. eller over 1.900 m.

Kommunenavn Kategorisk Navnet pad kommunen boligen er beliggende i.

Boligkarakteristika

Boligareal Kategorisk Boligareal i kvadratmeter ifalge BBR. Der anvendes falgende interval

0-40m2, 40-60m2, 60-80m2, 80-100m2, 100-120m2, 120-140m2,
140-160m2, 160-180m2, 180-200m2, 200-220m2, 220-240m2, 240-
260m2 260-280m2, 280-300m2, og mere end 300m2

Keelderareal Kategorisk Keelderareal i kvadratmeter ifglge BBR. Der anvendes fglgende
interval 0Om2,0-50m2,50-150m2,0g mere end 150 m2.

Grundareal Kategorisk Grundareal i kvadratmeter ifalge BBR. Der anvendes fglgende interva
1{0-200m2, 200-700m2, 700-1200m2 og mere end 1200}

Opferelsesar Kategorisk Bebyggelsens opfgrelsesar inddelt i falgende kategorier: Opfort for

1800, opfert 1800-1889, 1890-1899, 1900-1909, 1910-1919, 1920-
1929, 1930-1939, 1940-1949, 1950-1959, 1960-1969, 1970-1979,
1980-1989, 1990-1999, 2000-2009, efter 2010.

Enhedsanvendelse Kategorisk Enhedens primaere anvendelse som stuehus, parcelhus, raekkehus
eller lejlighed.

Mur (yderveaeg) Kategorisk Ydervaegsmateriale for bygningen, hvor boligen er beliggende med
udfaldsrum {mursten mv., beton mv., bindingsveerk, treebekleedning}.

Tagkode Kategorisk Boligens tagdeekningsmateriale med udfaldsrum {fladt tag, tagpap,
fibercement, cementsten, tegl mv., metalplader, stratag}.

Opvarmningskode Kategorisk Boligens primaere opvarmningsform med udfaldsrum {el, olie, fast
breendsel, naturgas, fiernvarme, andet }.

Supplerende varme Dummy Lig 1 hvis boligen har supplerende varme i form af breendeovn eller
pejs, 0 ellers.

Vandforsyning Kategorisk Boligens vandforsyning {Offentligt alment anlaeg, privat aiment, anlaeg,
egen boring, brgnd, ingen vandforsyning}

Toiletter Kategorisk Antallet af toiletter er opdelt i 1,2 og 3 eller flere

Bad Dummy Lig 1 hvis boligen har mere end et bad

Beboerkarakteristika

Indkomst Kategorisk Husstandsindkomstsdeciler., opgjort for dem der seelger boligen.

Indkomst X beboelsesar Interaktionsled Interaktionsled mellem husstandsindkomst og antal ar saelgerne af

ejendommen har beboet boligen.
Tid
Salgskvartal Kategorisk Salgstidspunkt opgjort efter kvartal for salg.

Kilde: Egen tilblivelse.
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