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1 Bakgrund

Dagens diskussion om skatteavdraget for skuldrintor foérs frimst mot
bakgrund av en oro for att hushallens 6kade skuldsittning kan hota den
makroekonomiska stabiliteten. En minskning av avdraget — som ibland
betraktas som en subvention av skuldsittning — ses da som ett instrument for
att minska hushallens skulder och dirigenom gora ekonomin mindre sirbar.
En mer fundamental friga ar vilken roll rinteavdragen spelar och bor spela
inom ramen for en konsekvent beskattning av hushallens kapitalinkomster.
Traditionellt har avdragsritten motiverats som en del av ett neutralt system for
beskattning av kapitalinkomster. I ett sidant system ska en fullt belinad
investering i en tillgang inte paverka skatten. Likasa ska kapitalkostnaden efter
skatt vara densamma oavsett om investeringen finansieras med eget eller
frimmande kapital. Skuldrintor ska alltsi vara avdragsgilla med i princip
samma skattesats som giller for inkomster av kapital, och olika former av
kapitalinkomster ska beskattas lika. Fran detta perspektiv ar saledes avdragsratt
for rintor i sig inte nagon subvention av skuldsittning, utan avdragsritten
maste bedémas 1 forhallande till kapitalbeskattningen 1 6vrigt.

1991 drs skattereform priglades av en strivan efter neutralitet. I praktiken har
dock dagens skattesystem kommit att avvika ganska kraftigt frin
neutralitetsidealet. Si var det i vissa avseenden redan direkt efter 1991 ars
reform men sa dr det 1 dn hogre grad efter de dndringar som gjorts pa senare ar.
I sjalva verket dr det bara sparande dar hela avkastningen ir i form av rintor
(bank och korta obligationer) och negativt sparande i form av lan, dir
skuldrantorna ir avdragsgilla, som beskattas fullt ut. Avkastningen pa Gvriga
tillgingar, som delvis utgors av kapitalvinster och/eller naturaférmaner, ar inte
fullt beskattad i nagot fall. Det beror dels pa att kapitalvinster beskattas fOrst
nir de realiseras och da med en ligre skattesats, dels pa att naturaférmaner —
som dr en dominerande del av avkastningen pd hushillets viktigaste
investering, den egna bostaden — beskattas lagt eller inte alls. Sedan nagra ar
tillbaka schablonbeskattas ocksa finansiella tillgingar som placeras pa s.k.
investeringssparkonto (ISK). Detta ar skattemissigt formanligt jamfort med
beskattning av finansiella tillgangar utanfér ISK, och dirfér kommer rimligen
det allra mesta av nysparandet i finansiella tillgangar att placeras pa ISK.

Syftet med den hir rapporten dr i forsta hand att analysera hur olika grupper av
hushéll skulle paverkas av att virdet av rinteavdragen minskades. Diskussionen
avser 1 forsta hand de kortsiktiga effekterna pa hushallens disponibla inkomster
utan hinsyn till eventuella effekter pa skuldsittningen eller till de indirekta
effekter som kan uppsta pa grund av dndrade priser pa fastigheter och andra
tillgdngar. 1 nista avsnitt diskuteras kort avvikelserna frin neutralitet 1 dagens
beskattning av hushallens kapitalinkomster Mot den bakgrunden preciseras i
avsnitt 3 tre olika skattereformer, vilka i kombination eller var for sig skulle
bidra till att gbra kapitalbeskattningen mer neutral. Tva av dessa reformer
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innebdr begrinsningar av virdet av rinteavdragen, medan den tredje reformen
innebdr en hojning av fastighetsavgiften. De direkta statiska effekterna pa
hushéllens inkomster simuleras med hjilp av Statistiska Centralbyrins mikro-
simuleringsmodell FASIT. Resultaten av den analysen presenteras i avsnitt 4
och 5. Avsnitt 4 beskriver 6vergripande effekter pa skatteintikter och pa
inkomster for breda hushallsgrupper, medan avsnitt 5 tittar narmare pa hur
olika inkomstgrupper inom respektive hushallsgrupp paverkas. Avsnitt 6
diskuterar mojliga effekter pd hushallens skuldsittning och avsnitt 7 behandlar
effekter pa fastighetspriserna och vilken betydelse detta kan fa for olika
hushéllsgrupper. Slutsatserna av rapporten sammanfattas i avsnitt 8.

2 Dagens kapitalbeskattning

Avdragsritten fOr rinteutgifter dr en integrerad del av beskattningen av
kapitalinkomster. Hushallens kapitalinkomster beskattas huvudsakligen inom
inkomstslaget kapital. Skatten grundas pa nettot av ranteinkomster och -utgifter,
utdelningar, och (22/30 av) realiserade kapitalvinster och -férluster. Aktier och
andra virdepapper kan placeras pa nvesteringssparkonto. Da beridknas inkomsten
1 stillet enligt en schablon som marknadsvirdet av tillgaingarna pa kontot
multiplicerat med statslanerintan plus 0,75 procent. Det beriknade nettot av
kapitalinkomster beskattas med skattesatsen 30 procent. Om nettot dr negativt
medges avdrag mot skatt pa férvirvsinkomster med 30 procent av detta
underskott upp till ett underskott pa 100 000 kronor och med 21 procent av
underskottet dirutéver. Vid sidan av beskattningen av kapitalinkomster
beskattas avkastningen pa bostider schablonmassigt genom en fastighetsavgift.
For smahus uppgar avgiften till 0,75 procent av taxeringsvardet upp till en
brytpunkt. Brytpunkten dr indexerad och uppgir for inkomstaret 2016 till
7 412 kronor, motsvarande ett taxeringsvirde pa 988 000. For bostadsdelen i
hyresfastigheter (bostadsritter och hyresritter) dr fastighetsavgiften 0,3 procent
av taxeringsvardet, dock hogst 1268 kronor per ligenhet.

Kapitalbeskattningen kombinerar saledes atminstone tre principer. En kategori
av tillgingar och skulder — banksparande, skulder och finansiella tillgingar
utanfor ISK — beskattas baserat pa faktisk nominell avkastning. Skattebasen utgors
dock inte genomgiende av den fulla avkastningen: kapitalvinster beskattas med
en liagre skattesats och forst nir de realiseras, och skuldrintor 6ver en viss
grins far endast dras av mot en ldgre skattesats. En annan kategori — tillgangar
pa ISK — beskattas enligt en rorkg schablon, som ligger nira den korta nominella
boldnerintan for en individ med god kreditvirdighet. Bostdder utgdr en tredje
kategori, vilken beskattas enligt en fast schablon som kanske kan sigas motsvara
en lagt beriaknad realavkastning 1 ett normalt marknadslige. Taket pa fastighets-
avgiften frikopplar dock skatten fran avkastningen for omkring hilften av
bostadsbestandet.



Av olika skil dr det inte enkelt att med dagens skattestruktur astadkomma full
neutralitet mellan alla slags tillgangar och skulder. Det kan diskuteras om det
over huvud taget dr praktiskt mojligt, eftersom tillgangar skiljer sig at bl. a.
avseende graden av likviditet och dirmed mojligheten att fastsla pris och
avkastning. For en diskussion om nivan pa rinteavdragen kan det ricka med
att jamféra med de viktigaste slagen av tillgangar. Ett sadant dr uppenbarligen
bostider. Huvuddelen av hushallens skulder ér ju inteckningslin i den egna
bostaden. Ett annat ir aktier och andra finansiella tillgdngar. Eftersom
investeringssparkonto ir vasentligt férmanligare dn konventionell beskattning
och rimligen kommer att dominera pa sikt, dr det naturligt att utga frin
skattereglerna for ISK. For ISK ar den beskattningsbara avkastningen lika med
statslanerdntan plus 0,75 procent, dock lagst 1,25 procent. For 2015 irs
inkomster var statslanerdntan 0,65 procent och den beskattningsbara
avkastningen saledes 1,40 procent. Skatten blir dd 0,42 procent av tillgangarnas
virde. Pa langre sikt kan kanske statslanerantan komma att ligga pa 4-5 procent
och skatten dirmed pa 1,5 - 1,7 procent av tillgangsvirdet.

Den viktigaste tillgangen for flertalet hushall dr den egna bostaden. Enligt de
ursprungliga reglerna 1 1991 ars reform sattes fastighetsskatten for smahus till
1,5 procent av taxeringsvirdet, vilket kunde uppfattas (var tinkt) som en 30
procentig skatt pa en schablonmaissigt beriknad avkastning pa 5 procent (3
procent real plus 2 procent inflation). Eftersom taxeringsvirdet ska motsvara
75 procent av marknadsvirdet aret fore taxeringsiret och sedan i allminhet
ligger fast ett antal ar, var dock den effektiva beskattningen ligre, normalt i
underkant pa 1 procent av marknadsvardet. Efter flera regelindringar, senast
fastighetsskattens ersittande med en fastighetsavgift pa 0,75 procent med ett
tak 1 kronor som paverkar ungefir halva smahusbestandet, har beskattningen
av hushallens bostadskapital ytterligare minskats. I viss man har dock
sankningen motverkats av att beskattningen av kapitalvinster samtidigt skarpts.
Den skatten, som tas ut vid férsiljning men kan rullas framat mot rinta efter
kép av ett dyrare hus, uppgar till 22 procent av vinsten. Den effektiva
skattesatsen, omriknad till arlig skatt, beror pa innehavstidens lingd och virdet
av att kunna skjuta upp betalningen av skatten (diskonteringsrintan).
Exempelvis motsvarar kapitalvinstskatten vid ett 10- resp. 20-arigt innehav
med 3 procents arlig prisstegring och 5 procents diskonteringsrinta en effektiv
skattesats pa 0,51 resp. 0,39 procent. Om vi ligger det till en fastighetsavgift pa
maximalt 0,75 procent av taxeringsvirdet (0,56 procent av marknadsvirdet
taxeringsaret) uppgar den samlade skatten pa smahus till som hogst drygt 1
procent av husets virde, medan den for hus langt 6ver brytpunkten och med
linga innehavstider ligger narmare 0,5 procent. Skatten pa dgda smahus ér alltsa
0,5 — 1,0 procent av bostadens virde.'

Om vi da jamfor skatteeffekten av rinteavdrag med de bada kategorierna av
tillgdngar ser vi att den, som andel av skuldens storlek, ligger pa ungefir
samma niva som skatten pa ISK. Detta giller oberoende av det allminna
rinteldget sa linge som bolanerintorna har oférindrad marginal till

! Bostadsrittsforeningar beskattas med en fastighetsavgift pa 0,3 procent och bostadsritter dr dirfér i allminhet
lindrigae beskattade dn smahus. Den samlade effekten beror dock pa beldningsgraden hos féteningen.
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statslanerdntan. Jamfort med skatten pa bostider dr avdragen ndgot mindre
virda vid dagens laga rinteldge. Vid langsiktigt mer normala rintor kommer
diremot bostider att vara skattemassigt gynnade i férhallande till bade ISK och
skulder.

I ljuset av denna enkla jimfOrelse dr det uppenbart att det inte gir att
astadkomma full neutralitet oavsett rintelige utan att dndra pd antingen
beskattningen av finansiella tillgangar (ISK) eller fastighetsbeskattningen, inte
sa linge som fastigheter beskattas med en fast schablon och ISK med en rorlig
schablon. Det dr mest intressant att diskutera neutralitet utifran ett langsiktigt
normalt rintelige snarare 4n dagens historiskt liga niva. Den frimsta
avvikelsen dr da att dgda bostider dr ligre beskattade 1 forhallande till
finansiella tillgangar pa ISK och rinteavdrag. Det giller sirskilt fastigheter med
taxeringsvirden Over brytpunkten. Samtidigt dr det knappast realistiskt att
tinka sig en langtgdende skirpning av fastighetsbeskattningen. Ett alternativ
kan da vara att minska virdet av rinteavdragen, sa att det hamnar mellan
skattebelastningen for finansiella tillgangar pa ISK och bostider.

3 Hypotetiska skattereformer

Debatten ir sillan sirskilt precis om exakt hur rinteavdragen ska begrinsas.
Eftersom det marginella virdet av avdragen beror pa deras storlek i1 forhallande
till beskattningsbara kapitalinkomster, kan man tinka sig tva principiellt olika
siatt. En mojlighet édr att begrinsa den andel av rinteutgifterna som far dras av
mot kapitalinkomster vid beridkning av 6ver- eller underskott av kapital oavsett
om nettot dr positivt eller negativt. En annan méjlighet dr att endast begrinsa
marginalvirdet av underskott. Det senare kan 1 sin tur géras pa olika sitt, t ex
genom att flytta brytpunkten under vilken marginaleffekten ér lagre.

Mot denna bakgrund kommer vi hir att studera tva tinkta avdragsreformer:

A. Minska virdet av a/la rinteavdrag. Vid berikning av beskattningsbar
kapitalinkomst virderas skuldrintor till 70 procent av faktiskt belopp.
Ovriga parametrar i dagens system ir oférindrade.

B. Minska virdet av wnderskottsavdragen. Marginalskatten pa underskott av
kapital satts till 21 procent fran forsta kronan. Hir paverkas alltsa ocksa
virdet av andra underskottsavdrag, t ex beroende pa kapitalférluster.

Med tanke pa diskussionen i féregaende avsnitt om rinteavdragens symmetri i
torhallande till skatten pa bostdder dr det naturligt att ocksa studera en tredje
reform, dir fastighetsavgiften f6r smahus och bostadsritter skidrps. Ett
naturligt sitt att gora det ar att ta bort taken for avgiften.



C. Hoj fastighetsavgiften. Avgiften sitts till 0,75 procent av taxeringsvirdet
for alla smahus och 0,3 procent for alla hyresfastigheter dgda av
bostadsrittsféreningar.”

Dessa reformer skapar alla bittre neutralitet mellan skatten pa dgda bostider
och avdragsritten for rintor vid ett normalt rintelige. En marginalskatt pa
rinteavdrag pda 21 procent ger en skatteeffekt pa 1,05 procent vid 5 procents
rinta. Ett avskaffande av taket i1 fastighetsavgiften ger en skatt pa 0,9-1,0
procent vid normala innehavstider. Men reformerna har olika férdelningsprofil,
eftersom avdragsreformerna (A och B) enbart paverkar skuldsatta individer,
medan C drabbar alla fastighetsdgare oavsett om de ar skuldsatta eller ej. A
paverkar alla lika mycket pa marginalen medan B inte alls paverkar hushéll med
overskott av kapital, men drabbar hushall med underskott av kapital aven om
underskottet inte skulle bero pa rinteavdrag.

4 Statiska effekter pa hushallens
disponibla inkomster

Hur mycket paverkas hushéllens inkomster av de olika skattereformerna? Med
hjilp av FASIT-modellen har vi gjort simuleringar som utgar fran att alla slag
av inkomster fore skatt, inklusive kapitalinkomster och rinteutgifter, liksom
alla skatte- och bidragsregler i Ovrigt dr opéaverkade. Simuleringarna bortser
alltsa fran att de Okade skatteintdkterna pa ett eller annat sitt kommer att
aterforas till dagens eller framtida skattebetalare liksom fran eventuell paverkan
pa hushallens beteende i olika avseenden. Simuleringarna beskrivs mer i detal; i
Ryner (2016).

Effekterna beror pa den ekonomiska miljé som reformerna kommer att
genomforas 1. Framfor allt beror effekterna pa rintor och fastighetspriser, men
ocksda pa den allminna inkomstnivin och demografiska foérhallanden. Vi har
gjort beridkningarna under tvd forutsittningar. Den ena kalkylen utgar fran
dagens férhillanden och den andra frain Konjunkturinstitutets prognosvirden
for 2019. Den viktigaste skillnaden édr att rintorna dr hoégre 2019. Den
genomsnittliga nivan pa lanerantor dr 3,40 procent 1 kalkylen fér 2019 jamfort
med 1,98 procent for 2016. Vidare dr hushallens skulder 13,5 procent storre
2019 dn 2016. Priserna pa smahus och bostadsritter antas 6ka 1 takt med
inflationen (inkomstbasbeloppet) och vara 15 procent hégre 2019 an 2016.

2 Didremot haller vi fastighetsavgiften for Gvriga hyresfastigheter oférindrad. Hir beskattas ju intikterna redan som
inkomst av rorelse eller genom bolagsbeskattningen. Neutralitet talar snarast for ett avskaffande av fastighetsskatten
for sidana hyresfastigheter.
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Berikningarna édr gjorda pa hushéllsnivd. Foér varje hushall beriknas
torindringen i disponibel inkomst (skatteindringen) uttryckt dels i kronor, dels
som andel av disponibel inkomst. En forsta observation ar att de tre
reformerna ar av nigorlunda samma storlek. Det giller sirskilt for 2019 dar
rintelaget dr vasentligt hogre, medan fastighetspriserna antas vara pa ungefar
samma reala niva som idag. Reform A, dir virdet av rinteavdragen reduceras
for alla, minskar den genomsnittliga disponibla inkomsten per hushall med
2 805 kronor (1424 med 2016 ars siffror), vilket svarar mot 0,58 (0,34) procent
av den genomsnittliga disponibla inkomsten. For reform B, dir endast
underskottsavdragen begrinsas, minskar snittinkomsten med 2 095 (1 109)
kronor (0,44 resp. 0,27 procent av inkomsten). Vi noterar att skillnaden mellan
2016 och 2019 i stort sett dr proportionella mot skillnaden 1 ranteniva. Effekten
av hojningen av fastighetsavgiften dr diremot ungefir densamma for bada
aren, eftersom bostadspriserna inte antas 6ka realt; den disponibla inkomsten
minskar med 2496 (2 228) kronor (0,52 resp. 0,54 procent). Dessa siffror ar
genomsnitt for alla hushall, d.v.s. ocksd de som inte alls paverkas av
reformerna eftersom de inte gor nagra rinteavdrag (26 procent av alla hushall
2019), inte har nagra underskottsavdrag (41 procent), eller inte dger nigon
fastighet direkt eller indirekt genom en bostadsrittsforening (41 procent). Om
vi 1 stillet bara tittar pa de hushall som paverkas blir effekterna i motsvarande
man storre.

Rintenivan har uppenbarligen avgorande betydelse for storleken pa effekterna.
Vid dagens liga rintor blir effekterna sma. Men osikerheten om framtida
rintor dr stor och det dr viktigt att veta hur kinsliga effekterna dr for
variationer i rintan. En uppfattning om det ges genom att jamféra 2019 och
2016 ars siffror. Den antagna rantan dr 72 procent hogre for 2019 édn for 2016.
Samtidigt antas bade hushallens skulder och deras disponibla inkomster 6ka
mellan dren, men i ungefir samma takt. Skillnaden mellan de bada aren i effekt
av den rena avdragsreformen A borde dirfér vara proportionell mot
ranteskillnaden. Sa dr ocksa fallet. Uttryckt som andel av disponibel inkomst ar
effekten for 2019 71 procent hogre idn effekten for 2016. For
underskottsavdragsreformen B dr skillnaden nagot mindre, 63 procent.
Eftersom effekten for den rena avdragsreformen 1 stort sett dr en linjir
funktion av rintebetalningarna dr det litt att géra en Gverslagsberidkning av
effekten vid ytterligare hogre rintor. Om, exempelvis, bolinerintan skulle
férdubblas i forhallande till den antagna nivan fér 2019 och uppga till 6,80
procent — en ganska normal niva pa ling sikt — skulle skattehdjningen till f6ljd
av reform A bli dubbelt si stor och motsvara ca 1,2 procent av de disponibla
inkomsterna.
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Tabell 1: Effekter av tre skattereformer, genomsnitt per hushall i kronor och
som procent av disponibel inkomst

A. Alla réanteavdrag B. Underskottsavdrag C. Fastighetsavgiften
2016 2019 2016 2019 2016 2019
Alla hushall
kronor 1424 2 805 1109 2 095 2228 2 496
procent 0,34 0,58 0,27 0,44 0,54 0,52
Paverkade
kronor 1951 3779 1847 3568 3626 4033
procent 0,41 0,69 0,41 0,69 0,74 0,70
Andel paverkade 73,0 74,2 60,1 58,7 58,7 59,1

Not: Procentsiffrorna r beridknade som summan av skatteférindringen for alla hushéll dividerad med summan av de
disponibla inkomsterna for alla hushall.

Tabell 1 visar bara genomsnittssiffror. Sjilvfallet dr det en stor spridning 1 effekt
mellan olika hushall. Detta illustreras av diagram 1, dir hushallen rangordnats
med avseende pa den procentuella minskningen av disponibel inkomst.”
Berikningarna avser 2019 ars ekonomiska miljo. Vi ser att effekten dr ganska
mattlig f6r det stora flertalet hushall, men att den kan vara pataglig f6r hushall
med mycket stora skulder eller fastighetsinnehav i forhallande till sina
inkomster. Den procent av hushallen som péaverkas mest forlorar i genomsnitt
3,22 resp. 3,09 procent av sin inkomst pd de bada avdragsreformerna och 6,21
procent genom skirpningen av fastighetsbeskattningen. Inkomsten minskar
med mer dn 1 procent for 21,0 resp. 16,5 procent av hushillen for
avdragsreformerna och for 13,0 procent till fo6ljd av den hojda
fastighetsavgiften. Den andel som foérlorar mer dn 5 procent ér forsumbar for
avdragsreformerna, 0,03 rep. 0,02 procent, och relativt liten dven for
skirpningen av fastighetsbeskattningen, 0,53 procent.

3 Figuren exkluderar de 10 procent av hushallen som har ligst disponibel inkomst. Anledningen ir att en stor andel av
hushillen i denna kategori har tillfilligt laga inkomster pa grund av t ex studier eller stora kapitalférluster. 1 vissa fall
ligger den beriknade disponibla inkomsten mycket ndra noll. Detta medf6r att kvoten mellan skatteindring och
disponibel inkomst kan anta extremt héga virden. Siffrorna i tabell 1, liksom alla vriga tabeller och diagram, 4r dock
baserade pé samtliga hushall.
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Diagram 1. Percentiler av hushall rangordnade efter procentuell minskning i

disponibel inkomst, 2019

A. Alla ranteavdrag
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Friagan dr om det finns ndgon systematiskt monster som forklarar spridningen i

effekter, bortsett frin det uppenbara att den hinger samman med storleken pa

skulder och fastighetsinnehav. Svaret pid den fragan har betydelse for

mojligheten att eventuellt neutralisera effekterna genom andra skatte- och

bidragsindringar.

11
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Forst kan vi titta pa effekterna fOr olika hushallstyper. Fortsittningsvis avser
alla tabeller och diagram i huvudtexten 2019 ars ekonomiska milié.* Av diagram
2 framgar att ssmmanboende med barn paverkas ndgot mer dn Gvriga grupper
oberoende av vilken reform vi tittar pa. Effekten ligger mellan 0,65 och 0,83
procent. Ensamstiende utan barn, paverkas genomgiende ndagot mindre dn
ovriga, med mellan 0,32 och 0,43 procent.

Diagram 2: Reformeffekter fordelade efter hushallskategori, procent av
disponibel inkomst, 2019 ars miljo

Procent

0,9 -
ORanteavdrag
0,8 -
BUnderskottsavdrag

0.7 1 m Fastighetsskatt
0,6
0,5
04 -
0,3 A
0,2

0,1 -

0

Ensam utan barn Ensam med barn Sambo utan barn Sambo med barn

Motsvarande bild uppdelad efter dlder ges i diagram 3. Hir dr monstret tydligt.
Yngre och medeldlders hushéll paverkas i genomsnitt foérhallandevis mycket av
de bada avdragsreformerna (med mellan 0,52 och 0,69 procent) jamfért med
aldre hushall, vilka i allmidnhet 4ar mindre skuldsatta, och dir effekten dirfor
bara dr 0,22 resp. 0,35 procent. Vad giller fastighetsagiften gar skiljelinjen
mellan de unga, som édger sin bostad i mindre utstrickning, dar effekten ar 0,30
procent och medelalders och éldre 4 andra sidan, vilka paverkas ungefir
dubbelt sa mycket, med 0,66 resp. 0,56 procent.

+ Eftersom en eventuell skattereform torde bli bestdende dr det mest relevant att utvirdera effekterna vid en lingsiktigt
mer normal rintenivi. Ryner (2016) presenterar huvudsakligen resultat i 2016 ars miljo.
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Diagram 3: Reformeffekter férdelade efter aldersgrupp, procent av disponibel
inkomst, 2019 ars miljo

Procent
0,8 - ORanteavdrag

0.7 - B Underskottsavdrag

m Fastighetsskatt
0,6
0,5
0,4 -
0,3 -

0,2

0,1 -

0

-39 40-60 61 +

Mycket av skillnaderna mellan alders- och hushallsgrupper beror pa
samvariation med boendeform. Skillnaderna mellan olika boendeformer
framgar av diagram 4. Som viantat paverkas hyresgister endast obetydligt, med
0,22 resp. 0,26 procent for avdragsreformerna och med 0,07 procent for
fastighetsavgiften (fritidshus). F6r dem som dger sin bostad dr effekterna
storre. De bada avdragsreformerna slar nagot hardare f6r dganderitt (0,72 resp.
0,54 procent) dan f6r Dbostadsritt (0,58 resp. 0,40 procent). For
fastighetsavgiften dr skillnaden visentligt storre mellan dganderitten (0,78
procent) och bostadsritten (0,36 procent).

Diagram 4 Reformeffekter fordelade efter boendeform, procent av disponibel
inkomst, 2019

Procent
0,9 -
08 - ORéanteavdrag
B Underskottsavdrag

0‘7 7 . .
m Fastighetsavgift
0,6
0,5 -
0,4 -
0,3 -
0,2 -

0,1 -

0

Hyresréatt Bostadsratt Aganderatt
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5 Inkomstférdelningsmaonster

Lat oss nu 6verga till att titta pa hur olika inkomstgrupper paverkas. For att ge
en meningsfull bild av férdelningsprofilen bér man ta hinsyn till skillnader i
storlek och forsorjningsborda mellan olika hushall. En foérsta bild ges 1 diagram
5 a-d, dir hushallen liksom i diagram 2 har delats upp mellan ensamstiende och
sammanboende och mellan hushadll med och utan barn. Inom varje kategori
har hushallen sedan sorterats i deciler efter sin disponibla inkomst.” Staplarna
anger, for varje decil, genomsnittet av inkomstminskningen uttryckt som andel
av den genomsnittliga disponibelinkomsten fér var och en av de tre
reformerna. Eftersom manga hushall i decil 1 har mycket laga inkomster, ofta
pa grund av studier, kapitalférluster och andra tillfilliga faktorer, ér siffrorna
tor den decilen svara att tolka och bor tas med en nypa salt.

Diagram b5a: Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, ensamstaende utan barn, 2019

0,7 -
06 - ORé&nteavdrag
B Underskottsavdrag

0,5 1 m Fastighetsavgift
0,4 -
0,3 -
0,2 -
0,1

0 4

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 127; 2-3: 151; 3-4: 168; 4-5: 194; 5-6: 227; 6-7: 267; 7-8: 306; 8-9:
353; 9-10: 432.

5> Observera att decilindelningen gjorts f6r varje hushallskategori for sig. Decilgrinserna skiljer sig alltsa at mellan de
olika grupperna. Decilgrinserna anges i en not till resp. diagram.
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Diagram 5b Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, ensamstaende med barn, 2019

0,9 -
ORanteavdrag

0.8 1 B Underskottsavdrag

0.7 1 m Fastighetsavgift
0,5 1
0,4
0,3
0,2

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 178; 2-3: 222; 3-4: 260; 4-5: 293; 5-6: 322; 6-7: 353; 7-8: 389; 8-9:
440; 9-10: 533.

Diagram b5c: Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, sammanboende utan barn, 2019

0,8 -
0,7 -

ORé&nteavdrag

0.6 1 @ Underskottsavdrag

0,5 - m Fastighetsavgift
0,4 -
0,3 -
0,2 -

0,1 -

0-
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 298; 2-3: 350; 3-4: 404; 4-5: 468; 5-6: 534; 6-7: 598; 7-8: 667; 8-9:
760; 9-10: 931.
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Diagram b5d: Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, sammanboende med barn, 2019

1,2 4
ORanteavdrag
1 B Underskottsavdrag
m Fastighetsavgift
0,8 -
0,6 -
0,4 -
0,2 -
0 -
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 389; 2-3: 493; 3-4: 558; 4-5: 610; 5-6: 659; 6-7: 711; 7-8: 776; 8-9:
866; 9-10: 1041.

De breda moénstren, om vi bortser frin decil 1, 4r desamma for de olika
hushéllsgrupperna. Effekten av fastighetsavgiften vixer 1 stort sett
kontinuerligt med hushallets inkomst for att vara omkring dubbelt sa stor for
den hogsta inkomstdecilen som fér medianhushallet. For de bada avdrags-
reformerna Okar effekten med Okande inkomst fran decil 2 och uppit. Har
planar emellertid 6kningen ut efter hand och effekten nar ett maximum for
decil 5-9, med viss variation beroende pa hushallskategori. Fér begrinsningen
av underskottsavdragen dr nedgangen mellan decil 9 och 10 sirskilt pataglig:
inom samtliga hushallsgrupper ir effekten for decil 10 bara ca hilften sa stor
som for decil 9. Grovt kan man alltsa siga att fastighetsavgiften har en tydlig
progressiv profil och drabbar hoginkomsttagare proportionellt hardare, medan
de bada avdragsreformerna har en mindre klar profil med en tendens att sla
hardast mot hushall i ligen nagot 6ver medelinkomster. Detta monster ar inte
sa forvinande. Agandet, och dirmed belaningen, dr vanligare i hogre
inkomstldgen, men behovet av att finansiera bostaden med ldn 4r mindre i de
allra hogsta inkomstldgena.

I appendix 1 visas motsvarande bilder med hushallen ocksa uppdelade efter
boendeform. Pa det stora hela kvarstir samma fordelningsmoénster. Effekten
av fastighetsavgiften stiger med inkomsten for hushall med dganderitt. For
hushdll 1 bostadsritt dr den relativa effekten ungefir densamma 1 alla
inkomstligen. En mojlig forklaring dr att sambandet mellan taxeringsvirde och
marknadsvirde dr svagare for bostadsritter. Vad giller de bada
avdragsreformerna bekriftas 1 allminhet bilden att effekten oOkar med
inkomsten upp till decil 8 eller 9 for att sedan vara visentligt ligre f6r decil 10.
Ett undantag dr den stora gruppen sammanboende barnfamiljer med
dganderitt, dir effekten dr svagt avtagande redan frin de ligsta decilerna.
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I diagram 5 har vi tagit hinsyn till hushéllets storlek och sammansittning. Men
dven for en given hushallstyp ger ju den disponibla arsinkomsten en ritt
ofullstindig bild av levnadsstandarden. Ett sitt att belysa fordelningsmonstren
med hansyn till fler kontrollvariabler dr genom regressionsanalys. Tabel/ 2
presenterar skattade koefficienter frin regressioner dir logaritmen av
forindringen av disponibel inkomst uttrycks som en linjar funktion av
logaritmen av  disponibelinkomsten, ett antal dummyvariabler som
representerar demografi och bostadsférhallanden samt interaktionstermer
mellan inkomst och 6vriga variabler. Koefficienten f6r inkomstvariabeln anger
siledes elasticiteten av skatteeffekten med avseende pd inkomsten for
baskategorin (1 detta fall ett sammanboende par utan barn, som har
postgymnasial utbildning, dr dldre 4n 70 ar och bor med dganderitt). Om
elasticiteten ar lika med ett innebir det att skatteeffekten ar proportionell mot
inkomsten, med hinsyn tagen till demografins betydelse. Om koefficienten ar
storre (mindre) dn ett kan vi sdga att reformen har en progressiv (regressiv)
tordelningsprofil. Elasticiteterna f6r andra hushallsgrupper dn baskategorin fas
genom att addera koefficienterna fér motsvarande interaktionstermer. For
vatje reform presenteras i zabel/ 2 resultaten av tva regressioner’, en som ir
baserad pa alla hushéll och en som dr begrinsad till de hushéll som faktiskt
paverkas av reformen.” En forsta observation ir att regressionerna genom-
giende forklarar mindre 4n hilften av variationen i effekt. R? varierar mellan
0,26 och 0,49. Regressionskoefficienterna dr estimerade med stor precision.
Standardfelen f6r inkomst- och interaktionstermerna ligger mellan 0,01 och
0,03, vilket 4r mycket lite i férhallande till de estimerade virdena.

Tabell 2. Beroende variabel, logaritmen av minskad disponibelinkomst, 2019

Réanteavdrag Underskottsavdrag Fastighetsavgift

Alla Paverkade Alla Paverkade Alla Paverkade
Intercept -6,63 1,10 11,14 1,54 -35,00 -32,00
Log inkomst 0,83 0,41 -0,63 0,43 3,04 2,86
Ensam utan barn -1,67 -0,19 1,57 -6,75 0,40 -0,27
Ensam med barn -7,14 -5,49 1,00 -10,65 -4,49 0,11
Samboende med barn 0,87 -0,77 -0,23 -0,27 -2,41 -0,36
<30 -33,37 -31,41 -37,15 -23,02 3,94 -21,79
31-40 -12,55 -11,65 -13,29 -8,72 0,58 -9,05
41-50 -1,28 -4,07 0,79 -2,24 -1,06 -2,41
51-60 3,08 -0,76 6,68 0,78 0,02 1,05

¢ Tabellen avser 2019, men resultaten 4r i stort sett desamma fér 2016. Exempelvis blir di koefficienterna for
inkomstvariabeln i de tre regressionerna baserade pd alla hushall +0,82; -0,50 resp. +3,08, dvs de skiljer sig med som
mest 0,14 i forhéllande till siffrorna for 2016.

7 Antalet observationer i den senare regressionen kan tyda pd att en bred majoritet skulle beréras av reformerna. S4 ar
dock inte fallet (se tabell 1), utan antalet observationer i regressionerna avspeglar att samplet ar stratifierat och
Sverviktar héginkomsttagare och hushall med speciella inkomstférhallanden.
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61-70 3,60 0,60 5,55 1,53 1,93 3,42
Gymnasium e mindre -1,08 -0,51 -2,80 -1,67 2,73 -0,64
Hyresratt -1,44 -5,80 -0,61 -5,23 24,19 6,42
Bostadsratt -1,50 -1,81 1,63 -0,76 23,02 25,38

Interaktionstermer med log

Ensam utan barn 0,09 0,02 -0,23 0,56 -0,04 0,04
Ensam med barn 0,56 0,43 -0,13 0,84 0,40 0,08
Samboende med barn -0,04 0,08 0,07 0,03 0,21 0,07
<30 2,72 2,46 3,07 1,78 -0,43 1,54
31-40 1,18 0,99 1,30 0,72 -0,12 0,62
41-50 0,33 0,41 0,24 0,22 0,05 0,15
51-60 -0,01 0,16 -0,24 -0,01 -0,01 -0,10
61-70 -0,12 0,02 -0,28 -0,09 -0,14 -0,26
Gymnasium e mindre 0,09 0,05 0,23 0,13 -0,27 -0,04
Hyresrétt -0,03 0,32 -0,10 0,30 -2,08 -0,46
Bostadsratt 0,09 0,12 -0,16 0,04 -1,58 -1,80
Antal observationer 650563 526355 650566 423303 650316 395122

R? 0,401 0,342 0,302 0,322 0,490 0,255

Baskategori: sambo utan barn, dganderitt, gymnasium eller mer, 71+.

Hushéll med inkomst under 150 000 kronor har exkluderats. Det r6r sig om 150 695 hushill f6r 2019 och 129.179
hushall f6r 2016. Dessutom har ett mindre antal hushall (mellan 55 och 305) exkluderats dirfor att deras disponibla
inkomst 6kade (pa grund av 6kade bidrag).

Standardfel 4r inte redovisade. Fér inkomst och interaktionstermerna ligger de mellan 0,01 och 0,03.

Regressionerna bekriftar att fordelningsmonstren skiljer sig patagligt mellan
reformerna. Interaktionstermerna dr 1 manga fall stora, vilket innebir att
fordelningsprofilen beror pa vilken hushallskategori som betraktas. Det giller
sarskilt hushallets dlder. For att ge en bdttre Overblick presenterar fabel/ 3
elasticiteterna f6r hushall 1 olika aldersgrupper med bashushallets egenskaper i
Ovrigt, d.v.s. en sammanboende familj utan barn med postgymnasial utbildning
1 dganderitt. Ett par monster ar tydliga. Fér unga hushall har alla reformer en
tydligt progressiv profil; samtliga elasticiteter ligger 6ver 2 f6r hushall under 30.
Detta ar kanske inte sd forvanande eftersom de hushéll som skuldsitter sig och
koper en egen bostad vid unga ar rimligen har en férhallandevis god inkomst.
Vidare ir fastighetsavgiftsreformen starkt progressiv for alla aldersgrupper.
Detta dr uppenbart eftersom reformen enbart paverkar hushdll med
torhallandevis dyra bostider, vilka hamnar Over dagens brytpunkt. For
avdragsreformerna dr bilden mer sammansatt. For bada reformerna ir
aldersmonstret tydligt; elasticiteten minskar med stigande alder (pa grund av
minskad skuldsittning) och understiger ett fran 50 resp 30 ars alder.
Begrinsningen av underskottsavdragen dr starkt regressiv. med en negativ
elasticitet f6r hushall 6ver 40. Detta monster dr i linje med Diagram 5 som
visar att underskottsreformen har mycket mindre effekt i de hogsta decilerna,
framfor allt 1 decil 10.
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Tabell 3: Inkomstelasticiteter for sammanboende hushall utan barn,
postgymnasial utbildning och dganderatt

Rénteavdrag Underskottsavdrag Fastighetsavgift
Alla Paverkade Alla Paverkade Alla Paverkade

<30 3,55 2,87 2,44 2,21 2,61 4,40
31-40 2,07 1,40 0,67 1,15 2,92 3,48
41-50 1,16 0,82 -0,39 0,65 3,09 3,01
51-60 0,82 0,57 -0,87 0,42 3,03 2,76
61-70 0,71 0,43 -0,91 0,34 2,90 2,60
71+ 0,83 0,41 -0,63 0,43 3,04 2,86

Anm: Grupperna skiljer sig kraftigt i storlek. Antal sammanboende utan barn, med
postgymnasial utbildning och dganderitt: <39 ar = 21.000; 41-60 4r = 141.000; 60+ ar =
180 000.

6 Effekter pa hushallens skuldséattning

Hittills har alla beridkningar férutsatt att de simulerade skattereformerna inte far
nagra beteendeeffekter och inte paverkar skattebaserna eller hushallens
inkomster och férmogenhet pi nagot annat sitt. Atminstone tvi sidana
effekter fortjanar en kort diskussion: effekterna pa hushallens skuldsittning
och pa fastighetspriserna.

Ett syfte med de tinkta reformerna ir ju att minska efterfrigan pa lin och
dirmed hushallens skuldsittning. Det tar dock tid innan sidana effekter kan bli
sarskilt stora. Pa kort sikt ar ju hushallens nettoférmdgenhet 1 stort sett given,
eftersom eventuellt 6kat sparande far effekt pa férmdgenheten forst efter nagra
ar. Skulderna kan dérfér bara minska pa kort sikt genom att tillgangar avyttras.
Det kan synas som att utrymmet for skuldminskning pa den vigen ar stort,
eftersom hushiéllens samlade finansiella tillgangar dr vasentligt storre dn deras
skulder. Virdet pa finansiella tillgaingar — visentligen aktier och fonder och
banksparande — ar ungefir tre ginger sa stort som de disponibla inkomsterna
medan skulderna bara dr 75 procent storre dn inkomsterna (Riksbanken,
Finansiell Stabilitet 2015:2, diagram R3:1). Men av naturliga skil dr skulder och
tillgdngar inte sd val matchade pa hushallsnivd; den som har stora skulder har
normalt sma tillgangar bortsett frin den egna bostaden och vice versa. Tyvirr
finns inga aktuella data 6ver de svenska hushallens skulder och tillgangar pa
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hushallsniva.” Viss vigledning kan man kanske fa fran en studie pa amerikanska
data av Poterba och Sinai (2011). De beriknar att om alla amerikanska hushall
med bostadslin silde samtliga sina finansiella tillgdngar och anvinde
inkomsterna till att amortera ned sina lin, skulle den samlade bolanestocken
inte minska med mer dn 30 procent, detta trots att de samlade finansiella
tillgdngarna 1 USA dr sex ganger si stora som de samlade bolanen.

Vidare dr incitamenten till att betala av lin och silja finansiella tillgaingar
torhallandevis sma — atminstone med de ganska beskedliga reformer som vi
studerar. Den nidrmaste jamforelsen dr aktier och fonder placerade pa
investeringssparkonto. Hir kommer den forvintade avkastningen iven
fortsittningsvis att vara vasentligt hogre dn lanerintan. Det kan illustreras med
ett enkelt rikneexempel. Anta att bolinerintan 4ar lika med den
beskattningsbara avkastningen pa investeringssparkonto, 1,4 procent. Om
virdet av ranteavdragen sinks fran 30 till 21 procent 6kar alltsa lanerintan
efter skatt fran 1,4-(1-0,3) = 0,98 ull 1,41-(1-0,21) = 1,11 procent. Detta ska
stillas mot den forvintade avkastningen pa aktier och fonder placerade pa
aktiesparkonto. Med en riskpremie pa, sig, 3 procent over statslanerantan (0,65
procent) skulle den férvintade aktieavkastningen efter skatt bli 3,23 procent
(3,65 — 0,3:1,4). Gapet mellan aktieavkastning och skuldrinta skulle alltsa inte
minska med mer dn 13 rintepunkter (2,25 — 2,12) till £6ljd av avdragsreformen.
I det perspektivet dr det svart att forvanta sig drastiskt édndrade
beldningsgrader. Sammantaget verkar det rimligt att i en fordelningsanalys
bortse fran eventuella kortsiktiga effekter pa hushallens skuldséttning.

7 Effekter pa bostadspriser

En avdragsreform kan vintas paverka bostadspriserna. Om linekostnaden
efter skatt 6kar, och lan for de flesta dr den marginella finansieringskallan, dr
det naturligt att k&parnas betalningsvilja f6r hus och bostadsritter minskar.
Marknadspriset pa bostider borde dirfér sjunka. Fragan dr med hur mycket.
Ett enkelt sitt att uppskatta storleksordningen dr att utga fran att priset
bestims sa att boendekostnaderna blir opaverkade. Om utbudet av bostader ar
fullstindigt oelastiskt pa kort sikt ar detta ett rimligt antagande. Pa sikt kommer
rimligen utbudet att paverkas och priseffekten darfor att bli mindre.

Boendekostnaderna (vad som ocksa kallas brukarkostnader — user cos?) utgbrs av
summan av kapitalkostnader efter skatt, justerade f6r férvintad virdestegring,
och kostnader for drift och underhall. Enligt en enkel kalkyl som presenteras i
Appendix 3 skulle reform A dir rinteavdragen begrinsas till 70 procent
medféra ett prisfall pa 6,4 procent for att brukarkostnaden ska foérbli

8 Insamling av sadana data lades ned samtidigt som férmdogenhetsskatten avskaffades 2007, trots att uppgifterna finns
latt tllgingliga hos banker, aktiedgarregister mm. Det dr ett stort handikapp for ekonomisk forskning att sidana data
inte lingre gors tillgangliga i Sverige till skillnad frin t ex i Danmark. Kunskapsunderlaget f6r den ekonomiska
politiken, t ex for att analysera hushéllens skulder, dr dirfér simre 4n det skulle beh6va vara.
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oforindrad. Om vi till det ligger en hojning av fastighetsavgiften, reform C,
skulle enligt samma kalkyl priset behéva falla med 10,1 procent for att hélla
brukarkostnaden konstant. Dessa siffror dr av naturliga skil ganska osikra. Inte
minst 4r effekten starkt beroende av antaganden om fOrvintad framtida
virdestegring. Baskalkylen utgar fran att bostadspriserna forvantas oka i takt
med det tviprocentiga inflationsmalet och att denna férvintan om framtiden
inte paverkas av det initiala prisfallet till f6ljd av de studerade skattereformerna.
Detta antagande kan vara felaktigt av flera skdl. Det dr rimligt att anta att
prisnivan skulle aterhimta sig efter hand, eftersom den ligre prisnivan skulle
gora det mindre 16nsamt att bygga och renovera och gradvis leda till ett mindre
bostadsbestind och dirmed hogre priser. Om marknaden tog hinsyn till denna
anpassning borde den foérvinta sig en snabbare prisuppgang under en
overgangsperiod och dirmed ett mindre prisfall pa kort sikt. A andra sidan kan
man — i en mindre rationell virld — tinka sig att det initiala prisfallet till f6ljd av
reformen skulle leda till forvintningar om ytterligare prisfall. 1 appendix
redovisas en enkel kinslighetskalkyl for olika antaganden om rintelige och
Ovriga parametrar. For rimliga virden finner vi prisfall mellan 6 och 19
procent. Mot den bakgrunden kan det vara rimligt att studera effekterna av ett
prisfall pa 10 procent.”

Hur en kapitalforlust pa 10 procent skulle paverka olika grupper av
smahusdgare framgar av zabel/ 4. Kapitalforlusterna, som dr engangsforluster,
uppgar till mellan 20 och 40 procent av den disponibla inkomsten for flertalet
hushéll. Med en antagen realrinta pa 2-3 procent skulle det motsvara en
l6pande inkomstminskning pa mellan knappt en halv och drygt en procent av
disponibel inkomst, d.v.s. av ungefir samma storleksordning som de direkta
skatteeffekterna. En sadan kapitalférlust har dock en speciell karaktir eftersom
den egna bostaden inte bara dr ett kapitalféremal utan ocksa en
konsumtionsvara. Den reella effekten for ett enskilt hushall beror dirfor pa hur
dess bostadsinnehav idag, vars virde minskar, forhaller sig till dess planerade
framtida bostadsinnehav. Fragan édr var hushéllet befinner sig i sin
“bostadskarridr”. Lat oss betrakta tre renodlade fall. Hushall 1 har just kopt sin
forsta bostad och riknar med att bo kvar dir livet ut. Fér 1 har kapitalférlusten
mycket liten reell betydelse. Den paverkar inte hushallets konsumtionsutrymme
1 ndgot avseende utom genom att minska det férvintade virdet av dédsboet i
en avligsen framtid. Hushall 2 ndrmar sig slutet av sin livscykel och planerar att
trappa ned sitt boende. For hushall 2 dr kapitalforlusten reell. Den slar direkt
pa hushallets konsumtionsutrymme. Hushall 3 har képt en liten startbostad
men planerar att kopa nagot storre inom en nira framtid. Hushall 3 gor
visserligen en kapitalférlust pa sin nuvarande bostad, men den uppvigs mer dn

9 Den siffran ligger 6ver vad som framkommer frin olika ekonometriska studier av sambandet mellan huspriser och
realrintan efter skatt. I en farsk studie pa svenska data finner Turk (2015) att en minskning av rinteavdragen frin 30
till 20 procent inte skulle sinka smahuspriserna med mer 4n 1,5 pa kort sikt. Se ocksi Serensen (2012) och Claussen
(2013).
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fullt ut av att nista storre och dyrare bostad fallit 4n mer i1 virde. Netto gbr
saledes 3 en viss vinst genom att den allminna prisnivan gatt ned.

Tabell 4: Effekt av ett prisfall pA sm&hus med 10 procent, andel av disponibel
inkomst, smahusagare

Kapitalférlust/inkomst, % Antal hushall, tusental

Ensamstaende utan barn

0-39 3,52%° 303
41-60 31,30 160
61+ 43,07 294
Ensamstadende med barn

0-39 25,22 18
41-60 38,27 42
61+ 44,07 1
Sammanboende utan barn

0-39 16,82 41
41-60 28,26 283
61+ 36,91 446
Sammanboende med barn

0-39 30,43 215
41-60 32,00 332
61+ 32,00 5

Generellt sett beror alltsa effekten av en dndrad allmin bostadsprisniva pa om
hushéllet 4r under- eller Gverinvesterat i forhallande till sitt planerade
genomsnittliga bostadsinnehav 6ver livscykeln. Om det kan vi inget veta mer
in att det dr korrelerat med alder. Unga hushill tenderar att vara pa den
vinnande och ildre pa den foérlorande sidan. De storsta vinnarna dr de som star
1 begrepp att kopa sin forsta bostad."

Fallande bostadspriser kan ocksa ha betydelse genom att paverka hushallens
mojligheter att finansiera en bostadsinvestering eller att belina bostaden 1
konsumtionssyfte. Ater beror effekten pa fasen i bostadskarridren. Ligre priser
innebdr ju att behovet av kontantinsats minskar och ar darfor entydigt goda
nyheter f6r ett hushéll som inte dger nagon bostad idag men planerar att képa i
framtiden. Diremot kan det sld 4t motsatt hall f6r hogt skuldsatta husigare,
som riskerar att bli inldsta i sitt nuvarande boende. Enligt Finansinspektionens
bolineundersékning 2016 (avseende foérhallandena 2015) var belaningsgraden
(lin/marknadsvirde) 1 genomsnitt 68 procent bland nytecknade bolan

10 En stor andel av hushallen i denna grupp ir ungdomar som bor hemma hos sina forildrar och dirfor i databasen
klassificeras som boende med #ganderitt trots att de inte sjilva dger sin bostad och dirfér inte paverkas av
skattereformerna.

11 For undvikande av missforstand kanske det ska papekas att vi hir diskuterar effekter av sjilva prisindringen. For alla
hushall kvarstir naturligtvis inkomsteffekten av den skattedndring som férorsakade prisfallet.
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(Finansinspektionen, 2016, diagram 1). Nistan hilften av dessa hushall hade
beldningsgrader 6ver 70 procent och 5 procent hade belaningsgrader Gver 85
procent (Finansinspektionen, 2016, diagram 3). For dessa hushall skulle ett
prisfall pa 10 procent innebira att deras belaningsgrader Oversteg 78 resp. 94
procent. Utan andra finansiella resurser skulle de da fa svart att finansiera en
flytt till en annan bostad.

8 Slutsatser

Syftet med denna rapport har varit att belysa fordelningseffekter av dndrade
skatteregler for skuldrintor och fastigheter. En begrinsning av rinteavdragen
ses 1 debatten ofta frimst som ett medel att begrinsa hushallens skulder. En
mer allmin fraga dr hur beskattningen av hushallens kapitalinkomster och —
utgifter kan géras mer neutral dn idag. Med den utgiangspunkten har vi studerat
de kortsiktiga fordelningseffekterna av tre skattereformer — tva varianter av
minskade rinteavdrag samt en hojning av fastighetsavgiften. En allmin slutsats
ar att effekterna av dessa reformer inte 4r sdrskilt dramatiska. Den
genomsnittliga effekten dr mindre 4n en procent av de disponibla inkomsterna,
aven riknat vid ett hogre rintelige dn dagens. Det dr ocksa osannolikt att ett
sidant steg mot en mer neutral kapitalbeskattning skulle fa sirskilt stora
effekter pa hushillens skulder. Om man ska anvinda skatteincitament i sadant
syfte behover rinteavdragen sinkas mer eller avskaffas helt. Detta skulle i sa
fall ske till priset av ett skattesystem som brister i neutralitet och gor det dyrare
att finansiera ett bostadskép med lan 4n med eget kapital.

Rapportens slutsatser kan sammanfattas i punktform:

e De studerade reformerna paverkar hushallens disponibla inkomster
med mindre dn tre kvarts procent av disponibel inkomst. Med 2019 ars
forutsattningar (hogre rinta) ar den genomsnittliga effekten ca en halv
procent for alla reformerna.

e Detir en ganska stor spridning 1 effekt mellan olika hushall. 25-40
procent paverkas inte alls. For en mindre del av hushallen (10-20
procent) sjunker den disponibla inkomsten med mer dn en procent.

e FEffekterna skiljer sig mattligt mellan breda hushallsgrupper.
Sammanboende med barn, medeldlders och boende med dganderitt
tenderar att paverkas mer. Detta giller 1 stort sett for alla tre
reformerna

e [Effekterna skiljer sig at mellan znkomstgrupper. For de bada
avdragsreformerna tenderar effekten (uttryckt som andel av disponibel
inkomst) att 6ka med 6kande inkomst fram till inkomster en bit Gver
genomsnittet for att avta ganska kraftigt f6r hushallen med allra hégst
inkomster. For fastighetsbeskattningsreformen 6kar effekten
kontinuerligt med inkomsten. Fordelningsprofilerna dr starkt

23



24

aldersberoende. Bland unga hushall 6kar effekten av
rinteavdragsreformerna med 6kande inkomst. Bland dldre hushall dr
fordelningsprofilen den motsatta. For dessa hushall minskar effekten
med 6kande inkomst. Effekten av den dndrade fastighetsavgiften okar
genomgadende med 0kande inkomst.

Eventuella effekter pa hushallens skw/dsdttning ir sannolikt sa sma pa
kort sikt att de saknar betydelse for fordelningsanalysen.

Effekterna pa bostadspriserna kan bli av storleksordningen 10 procent
eller mindre. En sidan engings kapitalforlust motsvarar 20-40 procent
av disponibel inkomst f6r olika grupper av smahusigare. Detta dr dock
inte en ren inkomstminskning, eftersom bostaden ocksa idr en
konsumtionsvara. Den reella effekten beror dirfér pa hushallets fas i
livscykeln f6r bostadskonsumtion.
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APPENDIX 1 Fordelningseffekter for olika
hushallsgrupper och boendeformer

Diagram Al.1 Ensamstaende utan barn, hyresratt

0,35 -
ORanteavdrag
0,3 -
mUnderskottsavdrag
0,25 - m fastighetsskatt
0,2 4
0,15 -
0,1 -
0,05 -
O -
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Diagram Al.2 Ensamstaende utan barn, bostadsratt
0,9 -

08 ORanteavdrag

B Underskottsavdrag
0,7

m Fastighetsskatt
0,6 -
0,5
0,4 -
0,3

0,2 A

0,1 -
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Diagram Al1.3 Ensamstaende utan barn, dganderatt

1,2
OR&nteavdrag
1 EUnderskottsavdrag
m Fastighetsskatt
0,8
0,6 -
0,4 -
0,2 -
O 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Diagram Al.4 Ensamstaende med barn, hyresratt
0,5 -

0,45 A ORé&nteavdrag
0,4 |  BUnderskottsavdrag

0,35 - m Fastighetsskatt

0,25 A

0,15 -

0,1 -

0,05 -




Studier i finanspolitik 2016/3

Diagram Al1.5 Ensamstaende med barn, bostadsratt

1,2

0,8

0,6

0,4

0,2

ORanteavdrag
B Underskottsavdrag

m Fastighetsskatt

Diagram Al.6 Ensamstdende med barn, aganderatt

1,6

14

1,2

0,8

0,6

0,4

0,2

ORanteavdrag
mUnderskottsavdrag

W Fastighetsskatt
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Diagram Al1.7 Sammanboende utan barn, hyresrétt

0,35 ~
OR&nteavdrag ]
0,3 -
EUnderskottsavdrag
0,25 - m Fastighetsskatt
0,2 -
0,15
0,1 -
0,05 -
O 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Diagram A1.8 Sammanboende utan barn, bostadsratt
0,7 -

OR&nteavdrag
0,6 -
mUnderskottsavdrag

0,5 - m Fastighetsskatt
0,4
0,3 A

0,2 A
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Diagram A1.9 Sammanboende utan barn, dganderéatt

1,2 -
ORanteavdrag
11 mUnderskottsavdrag
m Fastighetsskatt
0,8
0,6 -
0,4 -
0,2 -
O 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Diagram A1.10 Sammanboende med barn, hyresratt
0,5 -

0,45 - ORanteavdrag

0,4 - mUnderskottsavdrag
035 - m Fastighetsskatt
0,3 -
0,25 -
0,2 4
0,15 -
0,1 -
0,05 -
0 -
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Diagram Al.11 Sammanboende med barn, bostadsratt

0,9 -
0,8 -

0,7 -

0,5 -

0,3 -

0,2 A

ORanteavdrag
B Underskottsavdrag

m Fastighetsskatt

Diagram A1.12 Sammanboende med barn, aganderatt

1,4

1,2 A

0,6 -

0,2 A

ORanteavdrag
B Underskottsavdrag

m Fastighetsskatt
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APPENDIX 2 Férdelningseffekter, 2016 ars
ekonomiska miljo

Diagram A2.1: Reformeffekter fordelade efter hushallskategori, procent av
disponibel inkomst, 2016

Procent
0,8 -

ORéanteavdrag

0,7 -

B Underskottsavdrag

0,6

m Fastighetsskatt
0,5 -
0,4 -
0,3 -

0,2

0,1

Ensamstédende utan Ensamstdende med Sammanboende utan Sammanboende med
barn barn barn barn

Diagram A2.2: Reformeffekter fordelade efter aldersgrupp, procent av
disponibel inkomst, 2016

Procent
0,7 1

ORé&nteavdrag

0,6 -
B Underskottsavdrag

0,5 - m Fastighetsskatt
0,4 -
0,3
0,2 -

0,1 -

40-60
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Diagram A2.3 Reformeffekter fordelade efter boendeform, procent av
disponibel inkomst, 2016

Procent

0,9 ~
0.8 - OR&nteavdrag
B Underskottsavdrag

0,7 -
m Fastighetsskatt
0,6 -
0,5 -
0,4 -
0,3 1
0,2 -

0,1 -

0

Hyresratt Bostadsratt Aganderétt

Diagram A2.4a: Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, ensamstaende utan barn, 2016

Procent
0,6
OR&nteavdrag
0,5 - @ Underskottsavdrag
m Fastighetsskatt
0,4 -
0,3 -
0,2 -
0,1 -
0 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgréanser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 115; 2-3: 138; 3-4: 152; 4-5: 169; 5-6: 198; 6-7: 234; 7-8: 270; 8-9:
311; 9-10: 376.
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Diagram A2.4b Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, ensamstaende med barn, 2016

Procent
1,2 -
OR&nteavdrag
14 m Underskottsavdrag
m Fastighetsskatt
0,8 -
0,6 -
0,4 4
0,2 -
0 -
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 167; 2-3: 206; 3-4: 238; 4-5: 266; 5-6: 292; 6-7: 319; 7-8: 350; 8-9:
393; 9-10: 474.

Diagram A2.4c: Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, sammanboende utan barn, 2016

Procent
0,9 -

08 - ORé&nteavdrag

B Underskottsavdrag

0,7
m Fastighetsskatt
0,6
0,5
0,4
0,3
0,2

0,1

0
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 262; 2-3: 307; 3-4: 355; 4-5: 412; 5-6: 470; 6-7: 527; 7-8: 586; 8-9:
664; 9-10: 807.
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Diagram A2.4d: Reformeffekter fordelade efter inkomstdecil, procent av
disponibel inkomst, sammanboende med barn, 2016

Procent
1,2 4
OR&nteavdrag
14 m Underskottsavdrag
m Fastighetsskatt
0,8 -
0,6 -
0,4 4
0,2 -
0 4
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Decilgranser, disponibel inkomst (tkr): 1-2: 348; 2-3: 438; 3-4: 496; 4-5: 542; 5-6: 586; 6-7: 632; 7-8: 687; 8-9:
766; 9-10: 915.
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APPENDIX 3. Effekter pa bostadspriserna

Ett enkelt sitt att tinka pa priset pa en bostad ir att virdera den som tillgangar
i allmidnhet, dvs som ett diskonterat nuvirde av framtida kassafléden. Nu
generar ju inte en agd bostad pengar 1 handen, utan kassafloden ska 1 stillet
forstas som de hyreskostnader som dgaren slipper att betala till en utomstaende
hyresvird. Fran dessa intikter ska sedan dras kostnader for drift och underhall
samt fastighetsrelaterade skatter. Ett prisuttryck kan da hirledas genom att anta
att hyresvirdet stiger 1 en konstant takt och att diskonteringsrintan per ar ar
densamma oberoende av horisont. Vidare kan antas att drifts- och
underhallskostnader dr proportionella till fastighetens virde. Det senare ir
mojligen en Overférenkling eftersom hyresvirdet till stor del bestims av
knapphetsvirdet pa mark, medan kostnaden for drift och underhall snarare
beror pa fastighetens fysiska egenskaper. Se nedan for en kort diskussion av
kinsligheten f6r detta antagande.

En bostads virde P ar 7 kan dé uttryckas som
P = ftoo R.eW9=Psds — ftoo(m + 6)Pe9=P)ds (A1)

dir R dr dess hyresvirde, g ir den takt som hyresvirde och huspris stiger med,
p dr diskonteringsrintan, m dr drifts- och underhallsandelen och ¢ ir
fastighetsskattesatsen. Om vi vidare antar att diskonteringsrantan g ar lika med
lanerintan efter skatt 7(1-7) plus en riskpremie y kan vi virdera integralera och
skriva om prisuttrycket som

P, = = (A2)

r(1-t)+y-g+0+m

Enligt detta uttryck ar priset lika med hyresvirdet dividerat med
brukarkostnaden per krona husvirde, dar brukarkostnaden ar definierad som
nominalrinta efter skatt plus riskpremie minus virdestegring plus
fastighetsskatt plus drift och underhall. Vi dr intresserade av hur mycket P
paverkas av modellens tva skatteparametrar, marginalvirdet av rinteavdrag 7
och fastighetsskattesatsen 6. Om vi antar att hyresvirdet R inte paverkas av
skattedindringen ser vi direkt att priseffekten dr omvint proportionell mot
indringen i brukarkostnad. Detta kan dock vara ett tveksamt antagande
eftersom en prisindring torde paverka bostadsbyggandet och didrmed
hyresvirdet atminstone pa sikt. Mest realistiskt dr att det inte paverkar dagens
R men diremot den framtida banan, i modellen representerad av 6kningstakten
g Hinsyn till detta skulle dock ta oss utanfér jamviktstillvixten enkla virld (se t
ex Poterba (1984) for en sidan modell. Lat oss darfor presentera berakningar
som forutsitter att R liksom komponenterna 1 brukarkostnaden - 7, g, 7 och y —
samtliga halls konstanta. Ett sidant antagande ger oss denna kvot mellan
utgangspriset P’ och det nya priset P’ nir skatteparametrarna 7 och 6 dndras.
Denna kvot kan uppskattas som ett tak for den priseffekt som skulle uppsta
om hyresvirdet paverkades.

Pt r(1-7°)-g+m+y+6°
PO T r(1-tl)—g+m+y+61

(A3)

De reformer som diskuteras i rapporten svarar mot en sinkning av 7 fran 0,3
til 0,21 och en hdjning av ¢ frin i genomsnitt 0,7 till 1,0 procent.

37



38

Prisgenomslaget beror forstas pa virdet av Ovriga parametrar. Lat oss 1 en
baskalkyl utga fran féljande virden

e r=5,1%. rirjuen lanerinta som ska diskontera dven kassafloden
langt in i framtiden. Det édr ddrfor naturligt att anvinda en uppskattning
av en lang bolanerinta vid ett mer normalt rintelige. Om vi utgar fran
den rinta for 2019 som viara férdelningskalkyler bygger pa (3,4
procent) och till det ligger dagens skillnad mellan r6rlig rinta och en
bunden 10-arsrinta (1,7 procent enligt SBABs hemsida) far vi en rinta
pa 5,1 procent.

e g=2%. Detta svarar mot Riksbankens inflationsmal och ar konsistent
med att huspriserna pa mycket lang sikt har varit 1 stort sett konstanta i
reala termer. Med tanke pa att fastighetspriserna till stor del bestims av
priset pa mark, vilket kan vintas stiga realt i en vixande ekonomi med
snabb urbanisering, skulle dock ett nagot hogre antagande om g kunna
motiveras.

e m=25Y%. Siffran svarar mot ett antagande om rak depreciering och
50-ars livslingd plus 0,5 % for driftskostnader. Siffran édr gingse i
litteraturen (Himmelberg et al., 2005).

e y =2 Y%. Siffran kan motiveras av estimat av riskpremien fér en
bostadsinvestering, t ex Flavin och Yamashita (2002). Siffran skulle
ocksa kunna uppfattas som ett genomsnitt mellan lanerinta och

kostnaden for eget kapital i en virld med kreditrestriktioner (Glaeser et
al. 2013, Englund, 2011).

Under dessa antaganden leder en begrinsning av rinteavdragen reform A till
p'/p’ = 6,77/7,33, d.v.s. en minskning av prisnivin med 7,6 procent. I
kombinationen med en hojning av fastighetsavgiften (reform C) blir effekten
en minskning av prisnivin med 10,1 procent. Det dr virt att notera att
utgangspunkten for dessa berdkningar dr den antagna rintenivian ar 2019, en
rinteniva som 1 sig skulle motivera en ldgre prisniva dn dagens. Enligt uttryck
(A3) skulle en uppgang av 10-arsrantan frin 3,68 ar 2016 till 5,10 ar 2019 med
2016 ars skattesystem medféra en prisnedgang pa 14,6 procent. En sidan
relativt mittlig variation 1 rantenivd framstar alltsi som viktigare for
huspriserna in de skattereformer som studeras i denna rapport.

Som framgatt ar det svirt att med hog precision bestimma flera av de
parametrar som ingar i uttrycket for priseffekten. Det finns dérfor skl att
undersoka hur kinsliga resultaten dr for antagna parametervirden. I tabell Al
nedan redovisas storleken pa priseffekten fér den kombinerade reformen (A
och C) vid olika kombinationer av rinteniva och summan av ovriga parametrar
i prisuttrycket: drift och underhall () plus riskpremie (p) minus virdestegring

@.12

121 Englund (2011) antas m + y = 7. En sa hog siffra var nédvindig for att fa positiv brukarkostnad varje ar fran
mitten av 1980-talet.
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Tabell Al: Priseffekt under olika antaganden om rénta och andra parametrar

m+y-g

0 1 2 3 4 5
r
2 18,6 13,4 10,5 8,6 7,3 6,3
3 16,9 13 10,6 8,9 7,7 6,8
4 15,9 12,8 10,7 9,2 8 7,2
5 15,2 12,6 10,8 9,4 8,4 7,5
6 14,6 12,5 10,9 9,6 8,6 7,8
7 14,2 12,4 10,9 9,8 8,8 8,1
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