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KORTE SAMENVATTING

Korte samenvatting

De behandeling van de eigen woning in het fiscasal houdt een impliciete subsidie in ten
opzichte van andere vormen van vermogen. Dezeestudilyseert de gevolgen van deze
subsidie voor de overheidsfinancién, de woningmanktle inkomensverdeling. Ook wordt
aandacht besteed aan doelmatigheidsaspecten. Tfengtoden enkele hervormingsvoorstellen
bestudeerd, met bijzondere aandacht voor de inkseffetten.

Steekwoorden: hypotheekrenteaftrek, woningmarkanrenseffecten

Abstract

The special tax treatment of household investmehbusing involves a subsidy relative to
other forms of household wealth. This study anaysmsequences of this subsidy for the
government budget, the housing market and the ieatistribution. Explicit attention is given
to the welfare consequences. Finally, several nptior reform will be discussed and analysed
especially with respect to income effects.

Key words: mortgage interest deduction, housingkagrincome effects

A comprehensive summary is available from www.cpb.n
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TEN GELEIDE

Ten geleide

De woningmarkt is door mijn voorganger Henk Dorygegrd als het vergeten
hervormingsdossier. De voorliggende studie beocenthgjdrage te leveren aan het denken
daarover. De studie spitst zich toe op de fiscatehbdeling van de eigen woning. Hij beschrijft
de bijzondere positie van de eigen woning in h&dimgstelsel en analyseert de betekenis voor
de economie, in het bijzonder de woningmarkt emilemensverdeling. Aandacht wordt ook
besteed aan mogelijke hervormingen.

De studie is onderdeel van een breed onderzoekspnoga naar de woningmarkt. Daarbij
zullen ook de andere delen van de woningmarkt aaorde komen, in het bijzonder de sociale
huursector en de instituties die daarmee samenhabgee studie biedt ook een
verantwoording voor hoe bij de doorrekening vavelkiezingsprogramma’s wordt omgegaan
met eventuele voorstellen over de fiscale behangetan de eigen woning.

Een belangrijke pijler van deze studie wordt gevddnor het woningmarktmodel dat is
ontwikkeld door Martin Koning, Rafael Saitua Niséal Jos Ebregt. De resultaten in hoofdstuk
4 zijn op de analyse met dit model gebaseerd. Egahreide beschrijving ervan is te vinden in
een zelfstandig document, dat gelijktijdig wordigebracht.

Veel mensen hebben bijgedragen aan deze studi&bdegt heeft de buitenlandse
ervaringen met beperking van de hypotheekrentdaifirbeeld gebracht. Lans Bovenberg,
Sijbren Cnossen, Nick Draper, Rocus van Opstakd®erbruggen, Ruud Okker, Harry ter
Rele en Gerbert Romijn hebben eerdere versiesdtitiekeken en van commentaar voorzien.
De analyse van de doelmatigheidsaspecten is gpémtdESB artikel dat twee van de auteurs
samen met Bas Jacobs (UvT, UvA) schreven. Dankwgeder uit naar Peter Arts, Joke Goes
en AndréNibbelink voor statistische ondersteuning en M#gdkman en Jannie Droog voor de

technische verwerking van dit document.

Coen Teulings
Directeur
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SAMENVATTING EN CONCLUSIES

Samenvatting en conclusies

De eigen woning neemt een bijzondere positie indrinhet Nederlandse belastingstelsel. De
hypotheekrenteaftrek leidt tot versmalling van @&btingbasis. De belastingbijtelling via het
eigenwoningforfait en de overdrachtsbelasting wedgar niet tegen op. De eigen woning kent
daardoor een impliciete fiscale subsidiéring. Delesidie vertoont de laatste jaren een
stijgende tendens. Deze studie analyseert de effeetn deze subsidie voor de economie, in het
bijzonder voor de woningmarkt en de inkomensvenggli

De woningmarkt is eerder getypeerd als het ‘vergagrvormingsdossier’ (zie Don, 2005). Het
is ook een weerbarstig dossier vanwege de ondjkideld van de effecten van
beleidshervormingen. Deze studie beoogt hierin rhekterheid te verschaffen. Tevens wordt
hiermee verantwoord hoe bij de ‘doorrekening’ varvdrkiezingprogramma's wordt

omgegaan met de fiscale behandeling van de eigamgidDe studie is onderdeel van een
breder onderzoeksprogramma op het CPB naar desithwlan het overheidsbeleid op de
woningmarkt, dat in 2006 is gestart, en waarin delsociale huursector betrokken wordt. Deze
studie richt zich echter op de subsidie voor dereigoning. De instituties in de (sociale)
huursector worden hier als gegeven beschouwd. Apandacht wordt besteed aan de effecten

van de overdrachtsbelasting.

Doelmatigheid van de fiscale behandeling van de eig  en woning

In vergelijking met andere vormen van bezit, dienvde inkomstenbelasting onder box 3
vallen, wordt de eigen woning relatief gunstig bateld in ons fiscale systeem. De impliciete
subsidie op investeringen in de eigen woning kardem berekend op ruim 14 miljard euro in
2006. Dit komt overeen met circa 20 procent vatoggerekende huurwaarde van het
eigenwoningbezit. Een subsidie van deze omvangkaretvorden gemotiveerd op grond van
positieve externe effecten, zoals uitstralingseéffieop de buurt in verband met beter huis- en
tuinonderhoud door eigenwoningbezitters. Er kurzedfs negatieve externe effecten optreden
door eigenwoningbezit in verband met het gebruik @gen ruimte en toenemende congestie
door een verminderde verhuismobiliteit. De subsidimorzaakt wel verstoringen in de keuzes
van huishoudens, waardoor welvaartsverlies ontstaartuit het perspectief van economische
doelmatigheid is hervorming van de fiscale subsigiele eigen woning daarom verdedigbaar.
In discussies over hervorming speelt een belargrijk welke overige consequenties dit zal
hebben voor de woningmarkt en de inkomensverdeling.

Hervorming van de fiscale subsidie op het eigen hui S
In deze studie richten we ons op de volgende effeean de hervorming van de fiscale subsidie

op de eigen woning:
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Welvaartseffecten: de reden voor hervorming vasubssidie is gelegen in het verminderen van
de verstorende invloed ervan op de beslissingemmersen. De doelmatigheidswinst wordt
uitgedrukt in een hogere welvaart van huishoudens.

Woningmarkteffecten: de prijs van woningen kan ezag op een hervorming. Dit heeft
consequenties voor het vermogen van bestaanddderiseen en ook voor de prijs die
toetreders ervoor moeten betalen.

Inkomenseffecten: hervorming leidt onherroepelijkinkomenseffecten voor verschillende
huishoudens.

Bij de analyse van de hervormingsopties voor dereigoning houden we in deze studie geen
rekening met eventuele gelijktijdige hervormingarde huurmarkt. Hoewel een integrale
analyse van hervormingen op de woningmarkt de \v@gorkou hebben, valt de huursector
vooralsnog buiten het kader van onze studie. Wetlinap enkele momenten aandacht besteed
aan de interactie met de huurmarkt. Ten tweedssiring van hervormingen in het fiscale
regime voor de eigen woning van groot maatschaggediang. Immers, mensen zijn
langlopende verplichtingen aangegaan op basis estaénde spelregels. Abrupte wijzigingen
in die spelregels zal grote gevolgen kunnen hebBadanks het belang van fasering, ligt de
nadruk in onze analyse toch vooral op het biedennzcht in de structurele effecten van de
hervorming, dat wil zeggen: op de einduitkomst.d&jbehandeling van concrete
hervormingsvarianten zal wel aandacht worden gescatroaan fasering.

Centraal in deze studie staat een zogeheten réaranant. De referentievariant vermindert de
subsidie met bijna 7 miljard euro. Dit bedrag kawereen met het saldo van de
hypotheekrenteaftrek, het eigenwoningforfait eroderdrachtsbelasting. De referentievariant
gaat dus aanmerkelijk minder ver dan een volleditpfe neutrale behandeling, want daarvan is
de opbrengst 14 miljard euro. Voor de referentievdris een vormgeving gekozen waarbij
eigen box wordt gecreéerd voor de eigen woningeiBen woning wordt daarin belast tegen
0,5% van de waarde, terwijl de hypotheekschula:kiftaar is tegen 1,2%, hetzelfde percentage
als in box 3 voor vermogen wordt gehanteerd. Tg@getijd wordt de overdrachtsbelasting
afgeschaft. Door de beperking van de subsidie nneitj@ard kunnen de tarieven in de
inkomstenbelasting met circa 2%%-punt worden vgda®eze variant is gekozen om een
duidelijk inzicht te bieden in de manier waaropsdésidie invioed uitoefent op de welvaart, de
woningmarkt en de inkomensverdeling. De variamtiés bedoeld als een voorkeursvariant. Bij
het bespreken van de inkomenseffecten komen oetnatieve hervormingsvarianten aan bod.

Welvaartseffecten

Door de subsidie op de eigen woning besteden huithts meer aan wonen dan efficiént is op
grond van hun voorkeuren. Er is daardoor sprakeorarconsumptie’ van wonen. Daarnaast
is de fiscale begunstiging van de eigen woning liggeor de werkgelegenheid; het is
efficiénter om de middelen in te zetten voor veriggr/an de lasten op arbeid dan op het
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woningbezit van huishoudens. De subsidiéring vaeigenwoning belemmert tenslotte de
ontwikkeling van een vrije huursector in NederlaHdrvorming van de fiscale behandeling
langs de lijn van de referentievariant verminderbdvengenoemde verstoringen. Tentatieve
berekeningen laten zien dat de welvaart daardememt met tussen de 0,9 en 1,5 miljard
euro per jaar. Dit is in de orde van grootte v&%®yan het bruto binnenlands product (BBP).
De marge in bovenstaande getallen hangt sameneraizkkerheid over de werking van de
woningmarkt. Bij plausibele waarden van de elaiin op de woningmarkt ligt de waarde
ongeveer halverwege. De werkgelegenheidswinsbligeveer tussen de 3500 en 30 000
arbeidsplaatsen, dat is tussen 0% en %% van de wakgelegenheid. Het BBP neemt
daardoor op lange termijn eveneens met 0% tot “£%Bip de berekening van de
welvaartswinst wordt overigens uitgegaan van eerdwelvaartsbegrip. Veranderingen in
welvaart komen daardoor niet precies overeen nranderingen in het BBP. De winst in BBP
kan groter zijn dan de welvaartswinst, omdat hePRfgen rekening houdt met de waarde van
het verlies aan vrije tijd wanneer mensen meer gaaken. Anderzijds komt bijvoorbeeld de
efficiencywinst van betere doorstroming op de wgniarkt niet of maar ten dele tot
uitdrukking in het BBP.

Een bijzonder onderdeel van het fiscale regimeiswkrdrachtsbelasting. Deze vormt een
heffing op transacties in woningen en is daardeorrem op de mobiliteit op de woningmarkt.
Afschaffing van de overdrachtsbelasting leidt & &etere doorstroming op de woningmarkt
en de arbeidsmarkt. De precieze welvaartswinsvaieis moeilijk in te schatten; een
indicatieve berekening op basis van eerdere empgischattingen voor Nederland komt uit op
een additionele welvaartswinst van 0,7 miljard euro

Woningmarkteffecten

Vermindering van de fiscale subsidie op de eigenimgpmet 7 miljard euro zal op de
woningmarkt leiden tot lagere prijzen en op ternoigk tot minder investeringen in woningen,
zowel in aantallen als in kwaliteit ervan. De omygam timing van deze effecten is onzeker. De
woningmarkt is een vertrouwensmarkt, waar verwacigin omtrent de toekomst een
belangrijke rol spelen. De prijsdaling van wonind@m bij de referentievariant voor de
hervorming uiteenlopen van 4% tot 14%. Het voluraa e woonconsumptie daalt op termijn
met 3% tot 11% ten opzichte van het basispad. Drgergeeft de onzekerheid aan over de
planningshorizon van kopers. Naarmate kopers ednrkdtijdshorizon hanteren, zijn de
effecten op de huizenprijzen groter. De effectesdzdoor ons gevonden zijn beperkt in
vergelijking met eerdere studies. Een reden hiarisdat wij rekening houden met terugsluis,
waardoor huishoudens er gemiddeld niet op achtgaaih. Een andere, en kwantitatief
belangrijke reden is dat wij rekenen met een hotgergerekende huurwaarde van de eigen
woning waardoor de subsidie relatief kleiner is.tBegerekende huurwaarde bedraagt 5,7%
van de huizenprijs. Dit is gebaseerd op een manktcme waardering. Het onderliggende
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woningmarktmodel kan de empirie goed verklarenigirobk in lijn met empirische studies

naar het verband tussen rente en huizenprijs.

Inkomenseffecten

Hervorming van de fiscale behandeling van de eigening heeft onvermijdelijk gevolgen
voor de inkomensverdeling, zelfs al wordt de opbstteruggesluisd via een verlaging van de
tarieven in de loon- en inkomstenbelasting. Onzdyse laat zien dat bij de referentievariant
een aanzienlijke spreiding van inkomenseffectenegpk Voor een deel hangen deze
verschillen samen met de levensfase waarin mericemevinden. De meeste huishoudens
starten met een hoge hypotheek in verhouding totitkomen en deze neemt gedurende de
levenscyclus geleidelijk af. De inkomenseffectemwbrden gemeten per jaar geven daarom
een grotere spreiding dan wanneer deze over dadeyelus zouden worden gemeten. Voorts
wordt geen rekening gehouden met de welvaartswirsioor de hervorming wordt bereikt of
met de gedragsaanpassing van kopers, bijvoorbeeldiat ze minder hypotheek nemen.

Omdat de terugluis voor circa 1/3 terechtkomt bijifders, leveren eigenwoningbezitters
gemiddeld in. In de referentievariant is dit inkareeerlies circa 1%%, terwijl huurders er
gemiddeld circa 3% op vooruit gaan. Deze weglek haarders kan worden vermeden
wanneer gelijktijdig ook de subsidiéring in de sdeihuursector wordt beperkt, bijvoorbeeld
door hervorming van de huurtoeslag of de huurgijatering.

Binnen de groep van eigenwoningbezitters bestag¢mraanzienlijke spreiding in
inkomenseffecten, vooral als gevolg van verschillede omvang van de hypotheek en de
waarde van de woning per huishouden. Gemiddelddrejumgere, beginnende woningbezitters
hogere hypotheeklasten in verhouding tot hun inkariv@or hen kan het verlies aan
hypotheekrenteaftrek relatief zwaar wegen, voorald eerste jaren. Voor huishoudens aan het
eind van de levenscyclus is de hypotheekrenteaffeekiddeld minder belangrijk. Voor hen

kan echter de waardedaling van de woning zwaar neg®ral wanneer de waarde van de

woning nodig is voor de financiering van de oudg.da

Het beeld van de effecten voor hogere en lagem@nmeks is gemengd. Binnen de groep van
eigenwoningbezitters zijn de verschillen in effectessen hogere en lagere inkomensgroepen
klein. Hier werken twee factoren tegen elkaar ielaBtingbetalers met hogere inkomens
profiteren weliswaar van de hogere tarieven waaretj de hypotheekrente kunnen aftrekken;
daar staat tegenover dat zij gemiddeld minder aamew uitgeven in verhouding tot hun
inkomen. Hoe dit per saldo uitpakt is gevoelig vderwijze waarop de opbrengst wordt
teruggesluisd.

Aanstaande kopers van een eigen woning profiteserde lagere huizenprijzen. Rekening
houdend met de lagere huizenprijs gaan kopers eaimngen er gemiddeld ¥2% op vooruit. In

12
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deze zin treedt een verbetering op van de betadikbidavan woningen voor nieuwe kopers. De
keerzijde hiervan is dat bestaande woningbezittensiogensverlies op hun woning lijden.
Hiermee hangt samen dat de hervorming van de saliidvoningen ook gevolgen heeft voor
de verdeling tussen generaties. Een lagere huifebptekent dat toekomstige generaties
minder aan de huidige generaties betalen vooryenhemen van de bestaande

woningvoorraad.

In deze studie wordt nog een aantal alternatieveonmingen in de fiscale behandeling van de
eigen woning in Nederland onder de loep genomeervidin worden alleen de
inkomenseffecten nader geanalyseerd. Het gaatifaader meer om een beperking van het
maximale tarief voor renteaftrek tot 42%, maximgraitrekbare schuld tot 300 000 euro en
beperking hypotheekrenteaftrek tot een annuitbosaingsschema. Omdat het gaat om

hervormingen van een kleinere omvang, zijn ooknélerinenseffecten beperkter.

Fasering

Een tijdige aankondiging en fasering van de fisb@&lerormingen kan helpen om de nadelige
inkomenseffecten voor sommige huishoudens te vetzacGeleidelijke
inkomensveranderingen zijn immers eenvoudiger ofaitgen dan een plotselinge en
onverwachte verandering. Bovendien kan bij tijdigekondiging op de hervorming worden
geanticipeerd. Zo zullen aanstaande kopers vodig@hworden bij de aanschaf van een
woning en bij het nemen van een hypotheek, en daartborkomen dat zij na de hervorming
in de financiéle problemen komen. Voor de bestadnilzenbezitters zijn de mogelijkheden
om hun situatie aan te passen echter beperktabiekn argument zijn om de maatregel te
faseren of om onderscheid te maken tussen oudeeeweargevallen. Wanneer bestaande
huizenbezitters uitgezonderd worden van de hernragyntietekent dat overigens niet dat zij
geen nadeel ondervinden. Hun vermogen daalt ndnalljr de lagere huizenprijs. Ook bij
gefaseerde invoering zullen de huizenprijzen atane termijn reageren omdat voor kopers de
toekomstige hervormingen zullen worden meegenoméin koopbeslissing. De prijsreactie is
wel iets kleiner dan bij onmiddellijke invoeringijBen geleidelijke invoering in 15 jaar,
bijvoorbeeld, is de prijsdaling in het eerste jaageveer % van de het effect dat bij
onmiddellijke invoering optreed. Onderscheid tussede gevallen helpt ook om de
inkomenseffecten van de hervorming te beperkenr bestaande huizenbezitters relatief te
ontzien wordt compensatie geboden voor het naggelidondervinden van de
huizenprijsdaling, waar de aanstaande kopersyaisiprofiteren.

Buitenlandse ervaringen met hervorming

Er zijn vele mogelijkheden om de fiscale subsidiede eigen woning te verminderen. Ingrepen
in het fiscale stelsel in het Verenigd Koninkrijik e Scandinavische landen laten twee
benaderingen zien. In het Verenigd Koninkrijk isst@en maximum ingevoerd voor de
hypotheekschuld waarover rente aftrekbaar was. Bebmaximum niet te indexeren kwam
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geleidelijk een steeds groter deel van de woonauopsie niet meer in aanmerking voor de
aftrek. Bovendien werd de renteaftrek gefaseerdtafgwd door het belastingtarief dat van

toepassing was op de aftrekpost geleidelijk teagenh. In Denemarken, Noorwegen en Zweden

is hypotheekrente nog steeds fiscaal aftrekbaaar madet aftrektarief als onderdeel van
ingrijpende belastinghervormingen in een aantgpsta verlaagd. De effecten van deze
hervormingen op de woningmarkten van het Verenigdikkrijk en Scandinavié zijn beperkt
geweest. In Zweden is ten tijde van de hervormiafjeen daling van de huizenprijzen

opgetreden, maar deze is vooral toe te schrijvardaaente die in diezelfde periode steeg.

Tot slot

Hervorming van het fiscale regime voor de eigeniwgikan worden gemotiveerd vanuit
doelmatigheidsoptiek. De inkomensgevolgen kunnemeel substantieel zijn voor veel
huishoudens, zeker bij vergaande hervormingsvdtastdeen verstandige fasering kan deze
gevolgen grotendeels beperken, hoewel niet gehegh@men. Ook het combineren van
hervormingen in de fiscale behandeling van de ewgemng met hervormingen in het
huurbeleid kan leiden tot een meer gelijkmatigeisiing van de inkomenseffecten.

14



INLEIDING

Inleiding

De fiscale behandeling van de eigen woning stapineatig ter discussie. De sterke groei van
de hypotheekrenteaftrek beperkt de belastinggragdsh leidt tot lagere belastingopbrengsten
of hogere tarieven. Daarnaast wordt gesteld datavdmgere inkomens, die gemiddeld vaker
een eigen woning hebben, voordeel ondervinden edisdale begunstiging van de eigen
woning. De regeling zou daarmee het draagkrachtbefjidat ten grondslag ligt aan ons stelsel
van inkomstenbelasting ondermijnen. Voorts wordtegen op de verstorende economische
effecten van de gunstige fiscale behandeling vagigen woning.

De fiscale behandeling van de eigen woning is emoglig dossier. Ingrepen in de regeling
kunnen op korte termijn grote gevolgen hebben deonhuizenmarkt en de inkomensverdeling.
Dergelijke schokeffecten kunnen leiden tot onzegietthbij mensen en de betrouwbaarheid van
de overheid aantasten. Een betrouwbare overheid oheerom tijdig duidelijkheid scheppen
over het beleid van de toekomst. Dat geldt in fjgbbder voor de hypotheekrenteaftrek,
aangezien mensen hierbij langlopende verplichtirggemgaan ten aanzien van de financiering
van hun woning. Het is daarom belang een zo goeagklhijioinzicht te hebben in de
consequenties van mogelijke hervormingen in hedibairegime.

In deze studie proberen we met behulp van een téseiydenkkader structuur te brengen in
deze discussie. We dragen kwantitatieve informeadie voor het inschatten van de effecten op
de economie, de inkomensverdeling en de huizenmarkt

De onderhavige studie kent ook een beperking: Wieextreren ons op de fiscale subsidie
voor koopwoningen. De verstorende invloed van deibsidie kan niet los worden gezien van
andere vormen van overheidsbeleid. Het aanbod epdagmarkt staat onder invloed van
diverse vormen van regulering en wordt nauw gestuia het ruimtelijke ordeningsbeleid. Aan
de vraagkant kent de woningmarkt verschillende \erwan overheidsingrijpen, met name via
inkomenssteun enimpliciete — subsidiéring. Dat geldt zowel voorsieiale huursector als
voor de koopsector. In een alomvattende analyselediscale subsidie op de eigen woning
moeten worden geanalyseerd in samenhang met ddeeedreleidsterreinen. In toekomstige
analyses beoogt het CPB deze andere onderdelaewanningmarkt in samenhang met het
fiscale eigenwoningregime verder te analyseren.

Deze studie is als volgt opgebouwd. Hoofdstuk Ztgaekele achtergronden van de fiscale
behandeling van de eigen woning en geeft een indralkde omvang van de subsidie die er
impliciet mee gemoeid is. Ook bespreekt dit hoafidste ervaringen met hervormingen van de
hypotheekrenteaftrek in enkele andere landen. dridstuk 3 wordt een analytisch kader
ontwikkeld voor de welvaartsanalyse van de hypdttergeaftrek. Het hoofdstuk geeft ook een
indicatie van de te verwachten doelmatigheidswiast hervormingen. Relevant voor zowel de
welvaartseffecten als de gevolgen voor de inkomenaling zijn de gevolgen van de
verandering in de subsidie op de woningmarkt. \iexe analyse is een woningmarktmodel
ontwikkeld, dat in een aparte publicatie (Konatgal, 2006) wordt verantwoord. In hoofdstuk
4 bespreken we de belangrijkste inzichten ten aanzn de gevolgen voor de huizenmarkt.
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Hoofdstuk 5 tenslotte geeft een gedetailleerdeldbesn de gevolgen van verschillende

hervormingsvoorstellen voor de inkomens van huigleos in Nederland.
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2.1

FISCALE BEHANDELING VAN DE EIGEN WONING IN NEDERLAND

Eigen huis en fiscus
Fiscale behandeling van de eigen woning in Nede  rland

Eigen woning in de inkomstenbelasting

De eigen woning belandde ooit in de inkomstenbiglgstanwege het fiscale beginsel dat de
eigen woning een bron van inkomen is, vergelijkbaat inkomen uit andere vormen van
vermogen. De eigen woning wordt in dit verband gezls een duurzaam investeringsgoed
waarop een jaarlijks rendement wordt gerealisdeitdendement komt toe aan de
eigenaarbewoner in zijn rol als vermogensbezittezau net als andere vormen van
vermogensinkomsten moeten worden belast. Net gilsvigisteringen van bedrijven, zouden de
kosten van de investering wel fiscaal aftrekbaaeteo zijn, inclusief de kosten van
financiering met vreemd vermogen. Per saldo zogertd deze systematiek dan het netto
rendement op de investering worden belast. Voawveeheid zou het dan leiden tot een
positieve belastingopbrengst.

De praktijk in Nederland is anders. Het vaststellan het rendement op de eigen woning,
alsook het bepalen van de kosten van onderhoutkehrgving is geen eenvoudige zaak.
Daarom wordt gebruik gemaakt van een forfaitaittmmetndement op de eigen woning. Dat zou
een benadering moeten zijn van het feitelijke remete, minus de kosten van afschrijving en
onderhoud. Toch is het forfait op een aanzientigier niveau vastgesteld dan op grond van
deze redenering gerechtvaardigd zou zijn. Momelhtegtaagt het eigenwoningforfait
maximaal 0,6% van de WOZ-waarde van de eigen woideggemiddelde fiscale bijtelling is
lager omdat de bijtelling is gebonden aan een maxirngan 8 900 euro per jaar. Bovendien kan
de fiscale bijtelling sinds 2005 niet meer bedragen de renteaftrek waardoor de bijtelling
voor sommige mensen is komen te vervallen. Het déebile forfaitpercentage ligt dan ook
aanzienlijk onder het werkelijke rendement dat Wanden toegerekend aan de eigen woring
dat wij hieronder berekenen op circa 5,7%.

Terwijl de belastingheffing van de eigen woninglalsn van inkomen aanzienlijk is beperkt
door het lage percentage eigenwoningforfait, isyfgotheekrente als zelfstandige aftrek op het
inkomen nagenoeg geheel in stand gebleven. Dit be&did tot een forse scheefgroei tussen de
budgettaire opbrengst van de eigen woning en diekas verband met de financiering met
vreemd vermogen. Zo wordt in 2006 naar schattimmg 26 miljard euro aan kosten voor de
eigen woning afgetrokken van het belastbaar inkoméxox 1. Daar staat slechts een kleine 5
miljard euro tegenover in verband met de bijtellraa het eigenwoningforfait. Per saldo leidt
het eigenwoningregime dan ook tot een forse vetsmgalan de belastingbasis en daarmee tot
een derving van belastingopbrengst.

De kosten van de hypotheekrenteaftrek vertonerveeridurende stijging in de afgelopen
10 jaar. Dit wordt geillustreerd in figuur 2.1. \¥ien dat de ontwikkeling van het
eigenwoningforfait daarbij duidelijk achter blijfeze groei in de budgettaire derving geldt niet
alleen in absolute bedragen maar ook als percemtagbet BBP. Zo is het budgettaire effect
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van het saldo van hypotheekrenteaftrek en eigemgdmifait toegenomen van 1,2% van het
BBP in 1995 tot 2% in 2006. De groei in de buddedtiasten is vooral veroorzaakt door de
stijgende huizenprijzen, een toename in het eigaimvgbezit en financiéle innovaties in de
hypotheeksector.

Figuur 2.1 Hypotheekrenteaftrek, eigenwoningforfait en huiswaarde, 1995-2005

mid euro dzd euro
12 T 300
- —— belastingteruggave uit hoofde van hypotheekrentelasten P |
—-—- belastingopbrengst eigenwoningforfait 7 - ’
netto belastingsubsidie - -
------ gemiddelde nominale huiswaarde (rechter as)
9 -+ 250
6 -+ 200
3 1150
O T T T T 100

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

a Bronnen: Kadaster (huiswaarde), Ministerie van VROM (overige gegevens).

De fiscale aftrekbaarheid van hypotheekrente toeetifgelopen jaren wel enkele beperkingen
ondergaan. In de eerste plaats is als onderdedielastingstelselwijzigingen het hoogste tarief
van de inkomstenbelasting sinds de jaren tachtjdgdijk verlaagd. In 1997 is de
aftrekbaarheid van hypotheekrente beperkt tot geleermogen dat daadwerkelijk in de eigen
woning geinvesteerd wordt. De omzetting van inigerewoning geinvesteerd eigen vermogen
(overwaarde) in een hypothecaire lening die nistdrxrl wordt aan de woning, levert sindsdien
geen aftrekpost op. In 2001 is de aftrekbaarheidhygotheekrente beperkt tot een periode van
dertig jaar. In datzelfde jaar is de aftrekbaarivaid rentelasten behorende bij een tweede huis
afgeschaft. Tenslotte is sinds 1 januari 2004 delzeten bijleenregeling van kracht. Deze
houdt in dat na verhuizing van het ene koophuis hetandere het bedrag aan
hypotheekschuld waarover de rente aftrekbaarnshoegste gelijk is aan het verschil van de
aankoopwaarde van het nieuwe huis en de overwaardbet oude huis. De regeling beperkt
dus het belastingvoordeel van financiering met meé@ermogen; vergeleken met de situatie
van voor 1 januari 2004 is het nu aantrekkelijker leet in de oude woning geinvesteerde eigen
vermogen ook weer in de nieuwe woning te investergraats van de nieuwe woning geheel

met vreemd vermogen te financieren.
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Omvang van de netto subsidie op de eigen woning

De fiscale behandeling van de eigen woning leitlvéosmalling van de belastingbasis. Voor de
Nederlandse overheid betekent dit derving van irdgtem voor de particuliere sector werkt het
als een subsidie op het eigenwoningbezit. De omvangle impliciete subsidie op de eigen
woning kan worden bepaald door de fiscale behamgletan de eigen woning te vergelijken
met de belasting op andere vormen van vermogeaifggmeden, aandelen e.d.), die meestal
belast worden in box 3Dit leidt tot de opstelling in tabel 2.1. De buttgee kosten van de
hypotheekrenteaftrek in 2006 worden geschat op rilfard euro. Dit is inclusief de

vrijstelling in verband met kapitaalverzekeringeie (box ‘Opgebouwd vermogen in
kapitaalverzekeringen voor de eigen woning’). Nakesaftrek van de hypotheekrente en de
bijtelling van het eigenwoningforfait wordt rekegigehouden met de vrijstelling van de
vermogensrendementsheffing voor het eigen vermdgem de eigen woning is geinvesteerd.
Ook de vrijstelling voor het vermogen in de kapiteazekering eigen woning is meegenomen.
Daarvoor zijn op de eigen woning nog specifiekdihgén van toepassing, met name de
overdrachtsbelastifgOok gemeenten en waterschappen leggen lastemajeagigen woning.
In de tabel wordt de som van de onroerendezaakbgd©ZB) en andere lokale heffingen
apart weergeven. De totale subsidie van het Rij@@pigen woning komt uit op circa 14%
miljard euro. De OZB en de andere lokale heffingmnden geschat op 2% miljard edro.

Tabel 2.1 Impliciete netto subsidie op de eigen won ing, schatting voor 2006

mld euro
Aftrek hypotheekrente (inclusief vrijstelling kapitaalverzekeringen) 11%
Gederfde vermogensrendementsheffing 7Y
Opbrengst eigenwoningforfait -2
Overdrachtsbelasting -3
Netto subsidie op de eigen woning (Rijk) 14Y4
OZB & andere lokale heffingen - 2V

Bron: CPB, (2006), Centraal Economisch Plan 2006, Centraal Planbureau, Sdu Uitgevers, Den Haag en aanvullende berekeningen.

! Verschillende vormen van kapitaalinkomen worden op uiteenlopende wijze belast. Zo wordt het rendement op aandelen
ook al belast via de vennootschapsbelasting, wordt dividend voor een directeur-grootaandeelhouder belast via de aparte
box 2, en is het rendement op pensioenvermogen vrijgesteld van box 3. Wij nemen in onze analyse de box 3-heffing als
referentiepunt voor de fiscale behandeling van vermogen en daarmee ook het vermogen dat in de eigen woning is
geinvesteerd.

2 De overdrachtsbelasting op woningen bedraagt naar schatting 70% van de totale overdrachtsbelasting en wordt in 2006
geschat op 3 miljard euro.

® De lokale heffingen op de eigen woning zouden kunnen worden gezien als profitheffingen die geen verstoring met zich
meebrengen (Poterba, 1992). Dit vereist wel dat het profijt van de lokale voorzieningen is gekoppeld aan de waarde van de
woning.
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Opgebouwd vermogen in kapitaalverzekeringen voor de eigen woning

Voor de bepaling van de budgettaire effecten van afschaffing van de vrijstelling voor de kapitaalverzekering eigen
woning is het van belang te weten wat de omvang is van het hierin opgebouwde vermogen. Hiervan zijn geen
statistieken beschikbaar. In het kader van dit onderzoek is een schatting gemaakt van het opgebouwde vermogen in de
kapitaalverzekering eigen woning (zie Waaijers, 2006).
Bij spaarhypotheken waarbij het beoogde eindkapitaal gelijk is aan de hypotheekschuld is het opgebouwde vermogen
als aandeel van de hypotheekschuld gelijk aan:
yo 4t Nt-1

a+n’ -1’
waarin v het opgebouwde vermogen als aandeel van de hypotheekschuld is, r het renteperunage, t de verstreken
looptijd en T de totale looptijd (beide laatste in jaren). Het grootste deel van het vermogen wordt aan het einde van de
looptijd gevormd: bij een looptijd van 30 jaar en een rente van 5% is na 10 jaar pas 19% van het beoogde eindkapitaal
opgebouwd en na 20 jaar de helft. Gemakshalve is verondersteld dat de vermogensopbouw bij leven- en
beleggingshypotheken in hetzelfde tempo verloopt als bij spaarhypotheken. In werkelijkheid kan het opgebouwde
vermogen hiervan afwijken, bijvoorbeeld door onvoorziene veranderingen in de rente of de omvang van de stortingen
gedurende de looptijd.
Op basis van gegevens betreffende de hypotheeksoort, de hypotheekschuld, de rente en de looptijd van de hypotheek
uit het Woningbehoeftenonderzoek wordt geschat dat het opgebouwde vermogen in de kapitaalverzekering eigen
woning in 2002 35 miljard euro bedraagt. Dit correspondeert met 18% van de desbetreffende hypotheekschuld. Het
Ministerie van Financién schat het vermogen in de kapitaalverzekering eigen woning, op basis van gegevens over
levensverzekeraars en enkele aanvullende veronderstellingen, in 2003 op 33,5 miljard euro. Gezien de
onzekerheidsmarge waarmee beide schattingen omgeven zijn, is dit een aanvaardbaar verschil.
Op basis van deze gegevens wordt de budgettaire last van de kapitaalverzekering geschat op ruim % mid euro. Deze
post is er de oorzaak van dat de bedragen voor de subsidie in deze studie iets hoger zijn dan in Van Ewijk et al., (2006).

De subsidie op de eigen woning kan worden uitgedrukt ateptge van de waarde van de
eigenwoningvoorraad. Deze waarde wordt voor 2006 geschat opriifj&4l euro. De fiscale

subsidie van 14%, miljard komt dan neer op 1,2% van de eigengxmorraad. De subsidie kan

ook worden uitgedrukt als percentage van de jaarlijkse huurwadigtéoe is het zinvol een
analytisch onderscheid te maken tussen huiseigenaren endsswide eigenaren zijn degenen
die het kapitaal en grond bezitten waarmee woondiensten woegenduiceerd. Ze zijn als het
ware de aanbieders van woondiensten. De bewoners zijn degerggbdiik maken van deze
woondiensten, dat wil zeggen: de vragers. Bij huren komeerexpliciete prijs tot stand voor
woondiensten omdat hier sprake is van markttransacties tdesggenaren (producenten van
woondiensten) en de bewoners (consumenten van wooretign3ij eigenwoningbezit
vervullen huishoudens beide rollen tegelijkertijd: de huigtens zijn zowel eigenaar als
bewoner. De prijs van de woondiensten komt hier niet exptimiesttand omdat mensen geen
transacties met zichzelf doen. Toch kan ook hier de implicigsevan woondiensten worden
berekend door de rol van het huishouden als eigenaar te bezierm&sktammers een
afweging bij welke prijs de investering in de woning reredabin vergelijking met alternatieve
investeringen. Voor de waardering van dat onroerend goedaggaih van de huurwaarde die
een marktpartij voor de woning zou vragen. De huurwaarde ziielainig te zijn dat het bezit
van de woning na aftrek van de gemiddelde kosten het veremstement oplevert. Daarbij
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wordt ook rekening gehouden met de te verwachten waardegtjginde woning. Bij de
berekening van de marktconforme huurwaarde wordt een aantal vestetiohgren gehanteerd
(zie bijvoorbeeld Poterba, 1984). Zo is het vereiste rendegasteld op nominaal 7% (van de
huiswaarde) per jaar. Dit is conform waarnemingen in de @adtgarkt in de vrije sector. Bij
een nominale rente van 4% impliceert deze rendementseis van 7#iegremie van 3%. Bij
gemiddelde jaarlijkse kosten van 1,7% (te weten: afschrij@mo), onderhoud (0,9%),
opstalverzekering (0,1%) en transactiekosten (gemiddeld Pe&¥@en verwachte nominale
huizenprijsstijging van 3%, wordt dit vereiste rendengamealiseerd bij een huurwaarde van
5,7% van de huizenwaarde. We noemen dit de ‘toegerekende huleivear een

koopwoning. De kosten voor de eigenaar-bewaijarager door de fiscale subsidie. Deze
kosten- die in het vervolg worden aangeduid als ‘gebruikerskosté@dragen 5,7% 1,2% =
4,5% van de waarde van de woning. In verhouding tot de legeie huurwaarde bedraagt de
subsidie dan ruim 20%, namelijk 1,2% ten opzichte van 5,7%.

Wie profiteert in welke mate?
Wat is het financieel belang van de bestaande fiscale behandelidg eagen woning? Het
antwoord op deze vraag hangt af van wat als referentiepunt gemditnen voor een neutrale
behandeling van de eigen woning. Hier worden drie verschilleitkiemsten gepresenteerd. In
de eerste benadering is het financieel belang gelijk aan de effeotee Ygpotheekrenteaftrek,
de bijtelling van het eigenwoningforfait en de vrijsteilikapitaalverzekering eigen woning. In
de tweede benadering telt ook de overdrachtsbelasting mee. In dédbdaatiering ook de
forfaitaire rendementsheffing over de waarde van de eigen gienile hypotheekschuld (box
3). De gemiddelde uitkomsten hiervan voor huiseigenarggsplitst naar leeftijd en
inkomensdeciel, staan in tabel 2.2. De belangrijkste deterremaan de inkomenseffecten
zijn de waarde van de woning ten opzichte van het inkomen,drgimale tarief in box 1 en de
mate waarin de woning is gefinancierd met vreemd vermogenem&ldelde waarden van de
determinanten, eveneens uitgesplitst naar leeftijd en inkeseeiel (oplopend van 1 voor de
laagste inkomens tot 10 voor de hoogste groep), staanein2t@b

De hypotheekrenteaftrek, de bijtelling van het eigenwoningfafade vrijstelling
kapitaalverzekering eigen woning zijn relatief (ten opzichte vamkemen) vooral profijtelijk
voor jonge huishoudens met lage inkomens, die aan het\magimun wooncarriére staan.
Ouderen, die dichter bij het einde van hun wooncarriére stadmeméiervan veel minder
voordeel. De hypotheekrenteaftrek is vooral van belang wishbudens die pas een woning
hebben gekocht, aangezien zij een relatief hoge schuldquote héhluksmen hebben relatief
minder hypotheekrenteschuld, doordat een deel van de scladigtisst en/of doordat de
woning sinds de aankoop in prijs is gestegen. Bovendibhdn ouderen met lage inkomens
een laag marginaal tarief in box 1. Het gemiddelde profijt atle huiseigenaren bedraagt bij
deze benadering 2 500 euro.

Binnen de groep van huiseigenaren waarvan het hoofd jonden i85 jaar, is het belang
van de hypotheekrenteaftrek procentueel gezien groter voor kageens dan voor hoge
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inkomens. Dit komt vooral doordat de waarde van de woningen dan evenredig stijgt met
het inkomen. De inkomenselasticiteit van de vraag naar eigeimgen, binnen de groep van
huiseigenaren, bedraagt slechts 0,4; zie Ras et al. (2006hoddens met hoge inkomens
hebben een hoger marginaal tarief in box 1 dan huishoudehagaehkomens. Een gelijke
hypotheekrenteaftrek is daarom meer waard voor huishoudef®geinkomens. De hoge
woonquote van huishoudens met lage inkomens weegt peraaddirder dan het hoge
marginale tarief voor huishoudens met hoge inkomens. Dédgpiote verschilt wel duidelijk

naar leeftijd, maar niet naar inkomensdeciel.

Tabel 2.2 Netto belastingsubsidie op eigen woning v oor huiseigenaren naar leeftijd en inkomensdeciel,
2006, in % van het beschikbare inkomen

Hoofd huishouden jonger dan 65 jaar Hoofd huishouden 65 jaar of ouder
Inkomensdeciel HRA, EWF, HRA, EWF, HRA, EWF, HRA, EWF, HRA, EWF, HRA, EWF,
KEW  KEW, OVB KEW, OVB, KEW KEW, OVB KEW, OVB,
FRH FRH
1 15 8 25 2 -5 19
2 14 10 18 1 -3 15
3 11 8 16 1 -2 15
4 11 8 15 1 -2 14
5 11 9 14 3 -1 13
6 10 8 12 2 -1 12
7 9 7 11 1 -2 12
8 8 6 10 2 -1 10
9 7 6 10 1 -1 10
10 7 6 9 2 0 9
Totaal 10 7 13 2 -3 15
Totaal in euro per huishouden 2998 2254 3821 309 - 482 2916

Noot: HRA=hypotheekrenteaftrek, EWF=bijtelling eigenwoningforfait, KEW=vrijstelling kapitaalverzekering eigen woning,

OVB=overdrachtsbelasting, FRH=forfaitaire rendementsheffing.

Indien ook de overdrachtsbelasting wordt meegeteld is fatdieel belang binnen de groep
van huishoudens onder de 65 jaar veel vlakker verdeeld naanénk@®e overdrachtsbelasting
weegt relatief zwaar voor huishoudens met lage inkomerdatar) relatief (ten opzichte van
hun inkomen) dure woningen hebben. Huishoudens van 6B6njaauder hebben per saldo geen
voordeel, maar nadeel van deze regelingen; zij profiteren sledmperkte mate van de
hypotheekrenteaftrek, maar betalen wel overdrachtsbelasting. Hieldgdahe profijt over alle
huiseigenaren is in deze benadering 1 750 euro.

Indien de huidige fiscale behandeling van de eigen wonimdtvadgezet tegen die in box 3,
dan is het belang weer het grootst voor huishoudens neeinlegmens. De afwezigheid van de
forfaitaire rendementsheffing over de eigen woning en dethgplischuld is vooral gunstig
voor ouderen. Zij wonen in relatief (ten opzichte van hlwonmen) dure woningen, hebben
gemiddeld relatief weinig hypotheekschuld en hebben op ditenbweinig nadeel van de
bijtelling van het eigenwoningforfait. Dit komt mede ddatrde bijtelling van het
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eigenwoningforfait sinds 1 januari 2005 niet groter kam d@gn de aftrek wegens
hypotheekrente (Hillen). Het gemiddelde profijt voor alléskigenaren is bij deze benadering

3 650 euro.
Tabel 2.3 Determinanten van de verdeling van de fis  cale subsidie naar inkomensdeciel, 2006
Hoofd huishouden jonger dan 65 jaar Hoofd huishouden 65 jaar of ouder
Inkomensdeciel Bruto- Waarde Marginaal Schuld- Bruto- Waarde Marginaal Schuld-
inkomen woning tov tarief box 1 Quote inkomen woning tov tarief box 1 quote
bruto- bruto-
inkomen inkomen
euro % % euro % %
1 18518 14 38 56 14301 19 17 18
2 28432 8 41 60 18478 15 18 9
3 33537 7 42 54 23896 13 21 11
4 38752 7 42 55 28721 11 25 11
5 44408 6 42 59 34527 10 29 17
6 50280 6 43 59 38038 9 32 12
7 56752 5 44 60 44038 9 37 11
8 63791 5 44 57 50180 7 41 11
9 74863 4 46 54 58972 8 44 11
10 114982 3 50 55 87001 6 49 13
Totaal 56411 5 44 57 26368 12 23 13
2.2 De Nederlandse woningmarkt

In deze paragraaf worden de structuur van de Nederlandse wonihgmalek recente
ontwikkeling in de huizenprijzen besproken. Tabel 2.4 vefgelljereerst de structuur van de
Nederlandse woningmarkt met 7 andere landen (met aantallen tdgstsoals basis). Daarbij is
de woningmarkt onderverdeeld naar koopsector, private huursecttar sociale huursectbr.

In vergelijking met de andere landen is het marktaandeel vaatgtivaur in Nederland
gering; alleen in het Verenigd Koninkrijk is het aandeeldajederland heeft €één van de
laagste aandelen eigenaarbewornespmerkelijk gezien de gunstige fiscale behandeling van de
eigen woning en het hoogste aandeel sociale huur.

! Bij deze cijfers dient opgemerkt te worden dat ook het segment ‘private huur’ in het algemeen niet vrij is van regulering; de
werkelijk vrije huurmarkt vormt slechts een onderdeel van dit segment.

23



ECONOMISCHE EFFECTEN FISCALE BEHANDELING VAN AANPASSING EIGEN WONING: EIGEN HUIS EN FISCUS

Tabel 2.4 Verdeling van huishoudens naar juridische woonvorm in geselecteerde landen
Land Eigenaar- Sociale Private Overig Totaal Jaar
bewoner huur huur
%

Belgié 74 7 16 3 100 1999
Verenigd Koninkrijk 70 20 10 0 100 2001
Verenigde Staten 68 3 30 0 100 2002
Frankrijk 56 17 21 6 100 2002
Zweden 55 21 24 0 100 1997
Denemarken 53 19 18 9 100 1999
Nederland 53 35 12 0 100 1998
Duitsland 41 6 49 5 100 2001

#Landen gesorteerd op percentage eigenaarbewoners. Bron: Scanlon en Whitehead (2004).

Tabel 2.5 geeft inzicht in de ontwikkeling van de Nederlandsengmarkt tussen 1998 en
2002! Het aandeel koopwoningen laat een gestage stijging zien. Bembiwe deze cijfers
met het percentage eigenaarbewoners in 1993 (geteld met hetuudislals basis) van 47%,
dan wordt duidelijk dat de stijging al langer gaande is.i$lethter niet duidelijk of deze
stijging samenhangt met de stijgende subsidie op eigenglmerit. De dalende rente, het
wegvallen van de objectsubsidies voor sociale huurwoningele garkoop van sociale
huurwoningen zijn waarschijnlijk eveneens van belang gew@esierzoek voor de Verenigde
Staten geeft bijvoorbeeld aan dat de fiscale bevoordeling vangestwoningbezit in dat land
geen aantoonbare invioed heeft op het percentage eigenaarbewoners.

Tabel 2.5

1998
2000
2002

Verdeling van woningen naar juridische wo  onvorm, Nederland

Koopwoningen Sociale huur Private Overig Totaal
huurwoningen

%

51 36 10 3 100
52 35 7 6 100
54 37 8 1 100

Bron: CBS Statline.

De vrije huurmarkt lijkt in Nederland klem te zitten tussentwee gereguleerde en
gesubsidieerde segmenten van de woningmarkt: de koopsec®igereduleerde huursector.
De huursector is sterk gereguleerd (slechts 5% van de humgesnbehoort tot de vrije
huurmarkt) en kent subsidiéring. In absolute omvangdajsubsidies voor de sociale
huursector van dezelfde orde van grootte als die voor de eigengn@ie tabel 2.6). Deze
subsidie komt gedeeltelijk voort uit de huurtoeslag (veerhindividuele huursubsidie) en
gedeeltelijk uit de regulering van de huren. Voor huishosidegt bovengemiddelde inkomens

! De cijfers voor 1998 verschillen tussen tabel 2.4 en 2.5, omdat tabel 2.4 uitgaat van huishoudens en tabel 2.5 van
woningen.
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is het deel van de huurmarkt dat beheerd wordt door wonimgtaoporaties niet toegankelijk.
Toch is ook de prijsvorming op het deel van de huurmarktigabeheerd wordt door de
corporaties, gebonden aan regels. Deze ‘huurregulering’ bestlaearste plaats uit een
wettelijk vastgestelde maximale jaarlijkse huurstijging,whn kracht is zodra een huurcontract
gesloten wordt. Deze vorm van huurbescherming is niet adfigmkan het inkomen van de
huurder. Daarnaast kan een huurder huurverlaging eisen alsrdeoger is dan een bepaalde
standaard, die is vastgelegd in het zogeheten Woning Waardelset§WWS). Voor
consumenten die niet in aanmerking komen voor een sociale/tning, gaat de keuze tussen
huren op de private markt en een koopwoning. Duidelijlaisde werkelijk vrije huurmarkt in
het bestaande bestel niet groot kan zijn, niet alleen vanwegerkehil in fiscale behandeling
tussen koop- en huurwoningen, maar ook omdat huurreguilkeit aanbod versmalt en de
mobiliteit van bestaande huurders verkleint.

Tabel 2.6 Belasting en subsidiéring van koop- en hu  urwoningen
2001 2006
mld euro
Koopwoningen Aftrekbaarheid van hypotheekrente 7 11%
Vrijstelling van vermogensrendementshefﬁnga 6 Y2
Eigenwoningforfait -2 -2
OZB en overdrachtsbelasting -3 -3
Totaal netto subsidies 8 14
Huurwoningenb Individuele huursubsidieb 2
Huurreductie®
Overige subsidies
0zZB -1

Totaal netto subsidies

aVrijstelling van in eigen woning geinvesteerd eigen vermogen van vermogensbelasting.

L Directe subsidieverstrekking aan huishoudens op basis van inkomen en huurprijs.
CWoningaanbod van corporaties onder marktprijs en begrenzing huurstijging door regulering.
Bron: Ter Rele en Van Steen (2001), CPB (2006)

Huizenprijsontwikkeling

De ontwikkeling van de reéle huizenprijzen in Nederland vanat i9afgebeeld in figuur 2.2.
De reéle prijs is de prijs gecorrigeerd voor inflatie. De prijzieken in 1978. In de jaren 1979-
1985 verliezen de huizen gemiddeld bijna de helft van hun reiEede. Vanaf het midden van
de jaren tachtig zet een geleidelijk herstel in, met een kleingvirin het begin van de jaren
negentig. Daarna nemen de prijzen steeds sneller toe; in dejaenstean deze eeuw vlakt de
toename echter af. De totale prijsstijging tussen 1985 @8 2€draagt 170%. Bij de
ontwikkeling van de huizenprijs spelen de rente en de inkomaenigieling een belangrijke
rol. De figuur laat ook de ontwikkeling in deze grootheden. Aeker vanaf 1980 is de
ontwikkeling van de huizenprijzen in belangrijke mate het gfiegld van die van de rente.
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Figuur 2.2 Kerngegevens huizenmarkt Nederland, 1971 -2003%
index (1990=100) %
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2 Bronnen: Kadaster (huiswaarden), CPB 2006 (gezinsinkomen, rente, CPI).
2.3 Hervormingen in het buitenland

In een aantal landen, waaronder het Verenigd Koninkrijk, DenemaNoorwegen en Zweden,
is de fiscale begunstiging van de eigen woning in het regenisden substantieel beperkt. De
beperking heeft op uiteenlopende wijze gestalte heeft gekregenntieebespreken wij voor

ieder van deze landen de hervorming en gaan wij in op de gewalgede huizenmarkt.

Verenigd Koninkrijk
In het Verenigd Koninkrijk waren rentekosten tot 1974 vafledtrekbaar voor de
inkomstenbelasting. Vanaf dat jaar is de aftrekbaarheid vagkasten de regeling stond
bekend alsnortgage interest tax relief stapsgewijs beperkt, totdat deze in 1999 geheel werd
afgeschaft. Het eigenwoningforfait bestond al niet meer gif@8.

De reductie van de aftrekbaarheid van rentekosten is op tweereratot stand gekomen.
In de eerste plaats werd in 1974 het geleende bedrag waarovereda raittdering gebracht
mocht worden op het belastbaar inkomen, begrensd tot®@pdil sterling. Dit plafond was
niet geindexeerd, maar werd in 1983 eenmalig verhoogd @d@@ond sterling. In 1974
bedroeg de mediane huizenprijs in Engeland nog 11 000sperithg en aanvankelijk was dus
slechts een zeer kleine minderheid van de huizenkopers aan de legedonden. Als gevolg
van de stijging van de huizenprijzen was het plafond ro8@ &@hter van toepassing op de
helft van alle nieuw afgesloten hypothecaire leningen (zid tag).

In de tweede plaats is het tarief waarmee rentekosten de totatesiekielasting verlagen

in 1992 losgekoppeld van de marginale tarieven van de inkabeasting. Vervolgens is het
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tarief voor de renteaftrek stapsgewijs verlaagd. In de pelid88-1998 waren er twee
marginale tarieven: 25% en 40%. In 1992 is het tarief veoedteaftrek beperkt tot 25%
ongeacht de hoogte van het inkomen. In de jaren daarna é&sieévérvolgens in stappen
verlaagd tot 0% in 1999 (zie tabel 2.8). In dat jaar is deldfaarheid van rentekosten dus
geheel afgeschaft.

De geleidelijke beperking van de aftrekbaarheid van hypotheelastetelis gepaard gegaan
met het verstrekken van directe inkomenssteun aan huishaueéébgnedengemiddelde
inkomens. Deze faciliteitncome support for mortgage interggheten, is onderdeel van de
sociale zekerheid in Engeland.

Tabel 2.7 Beperking van aftrekbaarheid van rentekos  ten in Engeland a

Jaar Maximaal schuldbedrag Mediane huizenprijs Nieuw afgesloten
voor berekening aftrekbare hypotheken boven
rentekosten maximum als % van alle
nieuwe hypotheken
Pond sterling Pond sterling %

1974 25 000 10 800
1983 30 000 29 400 5
1988-1991 30 000 63 000 48
1995-1998 30 000 73 800 67

& Bron: NBER 2002.

Tabel 2.8 Beperking van tarief voor berekening rent  eaftrek in Engeland a
Jaar Marginale belasting van Tarief voor berekening Nieuw afgesloten
arbeidsinkomen renteaftrek  hypotheken waarvoor geldt
(b) < (a) als % van alle
nieuwe hypotheken
(a) (b) (©)

in %

1988-1991 25-40 25-40 0
1992-1993 25-40 25 26
1994 25-40 20 100
1995-1998 25-40 10 100
1999 23-40 0 100

& Bron: NBER 2002.

Scandinavié

In Denemarken, Noorwegen en Zweden is de beperking vasoddefiaftrekbaarheid van
hypotheekrente onderdeel geweest van ingrijpende belastingimangen. In alle drie de
landen brachten de hervormingen de overgang van een ‘globas#nopuaal’ stelsel met zich
mee. In een globaal systeem wordt het gehele inkeniekomen uit arbeid zowel als inkomen
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uit vermogen tegen dezelfde (progressieve) tarieven belast; in een duasmsysiorden
arbeidsinkomen en kapitaalinkomen verschillend belast. Degssigve belasting van
arbeidsinkomen is in de genoemde landen gehandhaafd, miapitgalinkomen is sinds de
hervormingen een uniform tarief van toepassing. Dit t&ief/eral lager dan het hoogste
marginale tarief van de (arbeids)inkomstenbelasting. In ekedé landen werden als onderdeel
van de belastinghervorming de tarieven van de inkomstenbeglastilnagd. De Deense
belastinghervorming vond plaats in 1987; in Zweden en Wegen zijn de stelselwijzigingen
doorgevoerd in respectievelijk 1991 en 1992.

De belasting van de huurwaarde is in Zweden en Denemarken afg@scaspectievelijk
1991 en 2000 (in Denemarken ging dat gepaard met een vaghagirde OZB); in Noorwegen
is het tarief in 1992 bevroren. Tabel 2.9 geeft de ontwikedian in het hoogste tarief
waartegen de hypotheekrente aftrekbaar is voor de belastingen.

Tabel 2.9 Beperking van tarief voor berekening rent  eaftrek in Zweden, Noorwegen, Denemarken; hoogste
tarief voor berekening van de renteaftrek

Tarief in %
Zweden
Véor 1985 80
1985-1988 50
1989-1990 a7
Vanaf 1991 30
Noorwegen
Tot 1992 40
Vanaf 1992 28
Denemarken Hoogste tarief voor berekening renteaftrek® in %
V66r 1987 73
1987-1993 50
Vanaf 1994 39

a " o . ) S "
Vanaf 1994 wordt positief kapitaalinkomen progressief belast (tegen dezelfde tarieven als het arbeidsinkomen); rentelasten blijven

aftrekbaar tegen een uniform tarief.
Bron: Boelhouwer et al., 2001, Arnold, 2005; Agell et al., 1995.

Gevolgen voor de huizenmarkt

In het Verenigd Koninkrijk is de aftrekbaarheid van hypothestelasten geleidelijk beperkt; in
de Scandinavische landen is dit betrekkelijk abrupt geb®&dntwikkeling van de
gemiddelde reéle huiswaarde in de vier genoemde landen stasigtnezeet die van de reéle
rente, afgebeeld in figuur 2.3. In alle landen vertoont dewaarde een piek in de tweede helft
van de jaren tachtig en een dal tegen het midden van de jarenigpedaatna geeft de
huiswaarde overal een aanzienlijke stijging te zien. De dalingledniswaarde eind jaren
tachtig en begin jaren negentig doet zich gelijktijdig voor nogtel de beperking van de
renteaftrek als de reéle rentestijging. In de vier landen gkidswaardeontwikkeling
gedurende de gehele periode vooral gestuurd te worden dooteentarikkeling. De diverse
fiscale maatregelen lijken de structurele stijging van de huisilwageremd te hebben, maar
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hebben nergens geleid tot een ineenstorting van de huizenhhaskiatief is het geval van

Zweden. De hervorming van het Zweedse belastingstelsel vaatsh 1991, ten tijde van een

diepe recessie. Ondanks de fiscale ingreep is het grootste delel varanderingen in de

huizenprijs in die jaren toe te schrijven aan veranderingda nente en niet aan veranderingen

in de belastingsubsidie (Konirgg al, 2006). De huizenmarkt in Zweden heeft zich tegen het

midden van de jaren negentig gestabiliseerd.

Reéle huizenprijs en rent in Verenigd Ko ninkrijk, Denemarken, Noorwegen en Zweden, 1980-200 5

Reéle huiswaarde (index 2000 = 100)

Reéle lange rente (% per jaar)

24

T T T
1990 2000

—— Verenigd Koninkrijk ---- Noorwegen ------Denemarken --- Zweden

Opties voor hervorming in Nederland

1990 2000

—— Verenigd Koninkrijk ---- Noorwegen ------Denemarken --- Zweden

Een goed belastingstelsel is doelmatig, rechtvaardig en geegnitar. Deze criteria kunnen

worden gebruikt om kansrijke hervormingsrichtingen viefiscale behandeling van de eigen

woning te identificereA.Een hervorming is economisch doelmatig indien het gedrag van

economische agenten zodanig wordt beinvioed dat de allocatiérgfficis en de

maatschappelijke welvaart zo groot mogelijk. Rechtvaardigheid beiékking op de

veranderingen in de inkomensverdeling, hetgeen in hoof&stalkder zal worden geanalyseerd

voor diverse hervormingsvarianten.

Er zijn vele manieren om de fiscale subsidie op de eigen wamiNgderland te hervormen.

Uitgaande van de criteria van een goed belastingstelsel komtot dije globale

hervormingsrichtingen. Tabel 2.10 vat deze samen. Daarbijtwoor elke

hervormingsrichting aangegeven wat het belastingtarigf deowaarde van de woning, tegen

welk tarief de hypotheekschuld aftrekbaar is, en welke budgetipbrengst de hervorming

oplevert ten opzichte van de huidige situatie. Hieronder watdetrie richtingen nader

toegelicht. Bij elke hervormingsrichting geldt dat de overhitsbelasting wordt afgeschaft

aangezien het belasten van woningtransacties meer verstodamdhist belasten van de waarde

2 De precieze vormgeving bepaalt of een hervorming uitvoerbaar is en of de kosten van naleving en administratie beperkt

blijven. Het gaat in onze analyse vooral om de denkrichting die achter de hervorming schuil gaat en niet om de precieze

vormgeving. Vandaar dat geen verdere aandacht wordt besteed aan de uitvoerbaarheid.

29



ECONOMISCHE EFFECTEN FISCALE BEHANDELING VAN AANPASSING EIGEN WONING: EIGEN HUIS EN FISCUS

van woningeri.Verder gaan we er in alle varianten van uit dat de resterende ogtbrangle
hervorming wordt teruggesluisd naar huishoudens middelgezkaging van de tarieven in de
loon- en inkomstenbelasting. In deze paragraaf wordt nogaggetacht geschonken aan de
fasering (onmiddellijk, geleidelijk of alleen nieuwe gevallddg¢ze fasering is van groot belang
als het gaat om het daadwerkelijke hervormen van het stel®sgimsel zou voor elke
hervormingsvariant moeten worden nagedacht over dit invo&apes. De varianten

hieronder beschrijven alleen de uiteindelijke situatie na de haingr

Tabel 2.10 Belasting van de eigen woning in enkele  varianten (gemiddelde effectieve tarieven)

Belastingtarief op Aftrektarief op de  Budgettaire opbrengst
woningwaarde hypotheekschuld ten opzichte van huidig
stelsel
% % mld euro

Huidig stelsel 0,2 2 0
Variant 1: box 3 1,2 1,2 14Y,
Variant 2: defiscalisering 0,0 0,0 6%

Variant 3: referentie 0,5 1,2 7

Eigen woning in box 3

Er zijn — economisch gezienweinig redenen om de eigen woning anders te behandelen dan
andere vormen van vermogen. Uit doelmatigheidsoogpuritdigtoor de hand om — op termijn
— de eigen woning onder te brengen in box 3. De eigen wavondt dan belast tegen de
vermogensrendementsheffing en de hypotheek kan als schiddmargetrokken. Daarnaast
worden de overdrachtsbelastingen afgeschaft en vervalt het eigiegieofait. Deze variant

kan worden beschouwd als de meest neutrale fiscale behandelidg e@en woning. De
opbrengst van de maatregel is 14%4 miljard euro. Het is lijfogm de vrijstelling van de
vermogensrendementsheffing te verhogen, bijvoorbeeld @0Q0 euro of een speciale vaste
vrijstelling voor de eigen woning te introduceren. Hierd@orden met name de huishoudens
met kleinere vermogens ontzien.

Defiscalisering van de eigen woning

Een beperktere hervorming is de gelijktijdige afschaffingdeamypotheekrenteaftrek, het
eigenwoningforfait en de overdrachtsbelasting. Deze maatregehodjelijk beter aansluit bij
de gangbare opvatting van afschaffing van de hypotheekrenteddtreit een besparing op van
de subsidie met 6% miljard euro. Dat is minder dan de teiftvet bovenstaande alternatief.
Deze variant is de facto equivalent met de bovenstaande box 3 varéantdan met een

vrijstelling voor het ingebrachte eigen vermoden.

% O’sullivan et al., (1995) laten zien dat de welvaartskosten van een belasting op transacties aanzienlijk groter zijn dan van
een zelfde belasting op het vermogen van woningen.
“ Dit geldt alleen mits er aanvankelijk niet een negatief vermogen aanwezig was in box 3.
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Een probleem met deze variant is dat er belastingarbitrage kasmaontisssen hypothecaire
leningen, die niet langer aftrekbaar zijn, en overige schuldeim diox 3 wel aftrekbaar zijn.
Om deze reden is in deze studie niet deze variant maar de onderstadedeadant als
referentievariant gekozen.

Eigen box met forfaitaire rendementsheffing (refere ntievariant)

De eigen woning wordt in deze variant in een aparte box opgenevaarbij de schuld
aftrekbaar is tegen 1,2% en de woning wordt aangeslagendegepecifieke — lagere
forfaitaire heffing. De lagere forfaitaire heffing op de eigemiwg wordt bereikt door een
genormeerde of ‘forfaitaire’ vrijstelling voor het ingebrachigen vermogen. Daardoor wordt
per saldo slechts 44% van de waarde van de woning belast t8gehe facto wordt de
heffing voor de eigen woning dan 0,5% in plaats van de iettifke 1,2%° Deze variant sluit
aan bij de huidige behandeling van de eigen woning waarbij gfeeds waarde van de woning
wordt belast (via het eigenwoningforfait) en anderzijds gmtheekrente aftrekbaar is. Het
verschil is dat de heffing op de woning stijgt van cir¢2b86 (0,6% maal het tarief van box 1
van gemiddeld zo'n 40%) naar 0,5% en dat de hypotheek adfiekiordt tegen het forfaitaire
rendement van 4%, zoals in box 3 gebruikelijk is, in gl@ah de werkelijke rente.

Deze hervorming is qua omvang vergelijkbaar met de variarstcadéiiering, dat wil zeggen
circa 7 miljard euro. Ze is echter zo vormgegeven dat beladtibgage wordt vermeden. In de
hier gekozen modellering wordt de woning per saldo belasthugishoudens met een kleine
hypotheek (kleiner dan 44% van de waarde van de woning) etesrsubor huishoudens met
een grote hypotheek een negatieve aanslag. Wij gaan ervan ezdatetjatieve aanslag, voor
zover deze betrekking heeft op de eigen woning, wordt uitbetaaldrhouding tot de
defiscalisering is deze variant gunstiger voor huishoudensatatief hoge hypotheken.
Gemiddeld zijn dit de startende huishoudens die vroeg ievé@s$cyclus zitten.

De referentievariant staat centraal in de analyse van de welvaaresefteatfdstuk 3) en
de gevolgen voor de huizenmarkt (hoofdstuk 4). In dafdsiukken gaat het vooral om het
verkrijgen van inzicht in de doorwerking op lange termameen versobering van de fiscale
subsidie op de eigen woning met een bepaalde omvang, en ierexmdte om de specifieke

vormgeving van de hervorming.

Overige opties

Naast de bovengenoemde structurele hervormingen zijn er anderegekmt denkbaar, al dan
niet in combinatie met de voorgaande opties. Een relati¢é libhatregel is de maximering van
het tarief waartegen de rente mag worden afgetrokken op thgeld 42%. Verder is het
mogelijk een maximum te stellen aan de aftrekbare schuld (bjgetdl 300 000 euro). Door

® Het percentage is gelijk aan de totale hypotheekschuld (515 mid euro) gedeeld door de waarde van het eigenwoningbezit
(1164 mid euro) in 2006.

® Als alternatief voor de proportionele vrijstelling zoals hier gehanteerd, kan ook worden gedacht aan een vrijstelling met een
vast bedrag. De proportionele vrijstelling sluit meer aan bij de huidige behandeling van de eigen woning en geeft daardoor
een meer gelijkmatige verdeling van de inkomenseffecten.

31



25

ECONOMISCHE EFFECTEN FISCALE BEHANDELING VAN AANPASSING EIGEN WONING: EIGEN HUIS EN FISCUS

dit bedrag gedurende lange tijd nominaal vast te prikkeemnde subsidie in de loop der tijd
door de stijging van de huizenprijs geleidelijk af. Tentsl&an de aftrekbaarheid van de
hypotheekrente beperkt worden door volgens een bepaald rdiedséma (annuitair of lineair)
over bijvoorbeeld 30 jaar voor te schrijven.

Conclusies

De fiscale behandeling van de eigen woning in Nederland tigetsmalling van de
belastingbasis. Omdat de hypotheekrente aftrekbaar is tegemiékevan de
inkomstenbelasting (maximaal 52%) terwijl het eigenwonirfgfbeen fractie bedraagt van het
toe te rekenen rendement van de eigen woning, brengt hee fideldel een impliciete
subsidiéring van het eigenwoningbezit met zich mee. Afgegenteen theoretisch meer
neutrale behandeling van de eigen woning waarbij de eigen gvonbox 3 wordt
ondergebracht, is de fiscale subsidie berekend op 14% miljaydne2@06. In verhouding tot
de huurwaarde bedraagt de subsidie ruim 20%.

Deze impliciete subsidie betekent een stimulans voor het eigemybmzit en de
woonconsumptie. Door de subsidiéring van het eigenwoeizighan de ene kant en de
omvangrijke sociale huursector aan de andere kant, komt d&éwujearkt in Nederland
nauwelijks tot ontwikkeling. Hoewel deze studie zich voomitrop het eigenwoningbezit, is
deze context van de woningmarkt belangrijk voor de uitein@etipoordeling van de fiscale
behandeling van de eigen woning. In het volgende hoofdstadein de
doelmatigheidsaspecten worden besproken, komen we hierpktatug.

De subsidiéring van het eigenwoningbezit heeft ook gevolgende inkomensverdeling.
Het beeld is echter niet eenduidig. Omdat het huizenbezit bodere inkomens groter is
profiteren zij meer van de fiscale subsidie dan lagere inkorviares. daar staan andere
factoren tegenover. Binnen de groep van huizenbezitters spalerfactoren een rol.

Enerzijds kunnen eigenwoningbezitters met een hoog inkomesntietegen een hoger
marginaal tarief aftrekken. Anderzijds geven huishoudene imodere inkomensklassen in
verhouding tot hun inkomen gemiddeld minder uit aan wonaardoor zij relatief minder
profiteren van de fiscale subsidie. Voor de hogere inkomassh lijkt het laatste effect te
domineren. Overigens zijn de verschillen in profijt tusde inkomensklassen veel kleiner dan
de verschillen binnen de inkomensklassen. Dat hangt samefergedte heterogeniteit tussen
huishoudens wat betreft de waarde van de woning en de (restevendg)g van de hypotheek.

Enkele andere landen hebben recent hervormingen doorgevoerfisicatkebehandeling
van de eigen woning. In dit hoofdstuk wordt aandacht besiaede stelselwijzigingen in het
Verenigd Koninkrijk, Denmarken, Noorwegen en Zweden. Eemegaschappelijk noemer
daarin is dat het tarief waartegen de hypotheekrente kan wafgietnokken, is verlaagd, in het
Verenigd Koninkrijk tot nul, in de Scandinavische landdrréod de 30%.

In deze studie komt een aantal mogelijke hervormingsvarianterNesterland aan de orde.
Omuwille van de meer analytische hoofdstukken 3 en 4 is eerengievariant voor de
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hervorming gedefinieerd. Deze variant is geént op ‘defiscaltggaran de eigen woning.
Echter, vanwege het risico van arbitrage tussen hypothecaire schsthuld in box 3 is de
variant anders vormgegeven. Deze referentievariant staat centleatatgende hoofdstukken.
In het laatste hoofdstuk komt een bredere waaier van mogelijkerhrengen aan de orde.
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3.1

INLEIDING

Welvaartseffecten

Inleiding

De reden van de hervorming van het fiscale regime voor de emangwheeft betrekking op
de gevolgen voor de welvaart van Nederlandse burgers. Didstakfbespreekt de
welvaartseffecten van een hervorming van het beleid rond dewaeng. Het betreft een
gestileerde analyse die vooral dient als denkkader in discussieBarvormingen in het beleid.
Het gestileerde karakter van de analyse komt tot uitdrukkidg wolgende vier elementen.
Ten eerste kijken we alleen naar de fiscale behandeling van de @gegwoor een
alomvattende welvaartsanalyse van het woonbeleid zouden ook anderdeden daarvan,
zoals de huurtoeslag, de regulering van huren in de sociale skctot,van
woningbouwcorporaties en het ruimtelijke ordeningsbeleidtemo@orden meegenomen. Een

dergelijke brede analyse van het totale woningmarktdossier eadtveV buiten het bestek van

deze studie (zie hierover Hef al,, 2006). Waar de interactie van de fiscale behandeling van de

eigen woning met andere vormen van beleid relevant is, wigmdivkl op ingegaan.

Ten tweede wordt er alleen aandacht geschonken aan doelmatigheigsaspeltr meer
ten aanzien van de woonconsumptie, de huur-koopbeslissiagyeidsmarkt en de
financieringskeuze. Gevolgen voor de inkomensverdeling gédieling van inkomen tussen
generaties blijft in dit hoofdstuk buiten beschouwingrblp wordt in hoofdstuk 5 nader
ingegaan. Weliswaar kunnen veranderingen in de inkomensveydelk gevolgen hebben
voor de doelmatigheid van onder meer de arbeidsmarkt, maarittede¢ussen doelmatigheid
en herverdeling blijft buiten beschouwing (zie hierover De iM@006). We gaan er in dit
hoofdstuk als het ware impliciet vanuit dat de hervorminghetreigenwoningregime zodanig
is dat de inkomensverdeling niet verandert. Dit lijkt een gévaahdigde aanname omdat het
fiscale voordeel van de eigen woning net als de inkomsteninglasijigt met het inkomen.

Een derde stilering in dit hoofdstuk betreft de woningmatkivorden enkele
veronderstellingen gemaakt omtrent het functioneren van dengroarkt en de vraag- en
aanbodelasticiteiten die er relevant zijn. Dit illustreert het lgelan deze veronderstellingen
voor de welvaartseffecten van beleidshervormingen. Op dieemigen een zo duidelijk
mogelijk beeld gegeven worden van de factoren die de welvaadisaffbepalen. In hoofdstuk
4 wordt nader ingegaan op het functioneren van de woningmaxdderland en de
waarschijnlijke gevolgen van beleidshervormingen op de huijzap en het woningbestand.

Een laatste stilering in dit hoofdstuk is dat slechts ééaifspke hervormingsvariant
centraal staat. Deze variant hebben we in hoofdstuk 2 aangeduiéfer@ntievariant’. De
netto opbrengst van 7 miljard euro zal worden gebruikt gearuniforme verlaging van de
tarieven in de inkomstenbelasting met 2%.%-punt. In howfds worden meer subtiele
hervormingsvoorstellen onder de loep genomen. Hoewel diemuang verschillen van de

referentievariant, wijzen de kwalitatieve effecten op de welvaaiezelfde richting. De
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omvang van de effecten is bovendien min of meer proportioneetle impuls van de

hervorming.

Argumenten voor subsidiéring van de eigen wonin g

Hof et al. (2006) analyseren vanuit de welvaartstheorie welke toegevoegde waavderheid
heeft door in te grijpen op de woningmarkt. Met behulphetranalytische raamwerk dat is
geschetst in onder meer Teulirggsal (2003), illustreren zij de uitruil tussen enerzijds het
corrigeren van de markt in de aanwezigheid van complexe exteeoteaffen anderzijds het
beleidsfalen dat op de loer ligt indien de overheid de allpatbeert te sturen. De
onderhavige studie hanteert eenzelfde raamwerk vanuit de welvearistimaar gaat alleen in
op de correcties en verstoringen van overheidsingrijpenzamer gericht op het
eigenwoningbezit.

Vanuit welvaartsperspectief zou subsidiéring van de eigemgdainnen worden
beargumenteerd vanuit twee motieven. De eerste betreft de mpgsiifieve externe effecten
van het eigenwoningbezit. Zo heeft een goed onderhoud van \eonmet alleen baten voor de
eigenaar die de kosten ervan draagt, maar ook voor een helefdiert.individuele eigenaren
geen rekening houden met deze positieve uitstralingseffectéa lopren, dan zou er vanuit
maatschappelijk oogpunt te weinig worden geinvesteerd in lomaktr De (lokale) overheid zou
hier kunnen ingrijpen door woningonderhoud te subsidi&ek kan dit een motief zijn voor
de overheid om eigenwoningbezit te bevorderen indien dit bezisem aanzet tot beter
onderhoud. Volgens Glaeser and Shapiro (2002) doen huiaetgeinderdaad meer aan huis-
en tuinonderhoud dan huurders. Door eigenwoningbezit telstiem, worden de externe
effecten van onderhoud dus voor een deel geinternaliseerd en vatbettocatie. De vraag is
nu hoe groot de externe effecten zijn. Rosen (1984) en Glaeskapino52002) concluderen
dat externe effecten klein zijn zodat er niet al te veel reden isoweoheidsingrijpen.
Bovendien is het stimuleren van eigenwoningbezit een indireddaskostbare manier om de
externe effecten van onderhoud te internaliseren. Verder gelelt dak negatieve externe
effecten kunnen optreden in verband met het beroep op opete renergieverbruik en
congestie (zie ook paragraaf 3.3.2). Kortom: het eerste argutedriiqoguit voor een zeer
bescheiden stimulering van het eigenwoningbezit.

Een tweede motief voor subsidiéring van de eigen wonindgaonen voorvioeien uit merit
goods of paternalisme. In dat geval wordt verondersteld datetbeid beter weet wat goed is
voor haar burgers qua wonen dan die burgers zelf. Dit kagelat zijn indien burgers te snel
in de verleiding komen om beslissingen te nemen dieodp kermijn voordeel opleveren, maar
op lange termijn leiden tot spijt. Ook kan het geoorlagfid als mensen de keuzes niet kunnen
overzien vanwege kennis- of informatiegebrek. Voor zovegaat om eigenwoningbezit lijkt
paternalisme geen sterke onderbouwing voor het beleid onedatuidlelijk is of de overheid
betere keuzes maakt dan burgers zelf. Informatie en kennis kdamearkt ook zelf
organiseren terwijl het potentiéle overheidsfalen omvangajkjn. Stimulering van het
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eigenwoningbezit kan namelijk leiden tot diverse verstorimtenve in de volgende paragraaf
zullen bespreken.

Verstorende effecten van subsidiéring van de ei  gen woning

Subsidies op de eigen woning brengen economische verstorimgezich mee waardoor
welvaartsverliezen optreden. Hieronder wordt nader ingegaaezepveklvaartsverliezen. Dit
doen we door het huidige regime ten aanzien van de eigengvienvergelijken met een
regime waarin de referentievariant wordt doorgevoerd. Voor deianw proberen we waar
mogelijk de welvaartseffecten in kaart te brengen en te kwaertin. We gaan daarbij
allereerst in op de verstoring in de woonconsumptie. Ten tweesteeken we de verstoring in
de keuze tussen huren en kopen. Het derde element betreft detiaterssen woningsubsidies
en verstoringen op de arbeidsmarkt. Ten slotte bespreken veesiiering op de financiéle

markt.

Verstoring in de woonconsumptie

Zonder belastingen en subsidies weerspiegelen de gebruikerskas wonen de relatieve
schaarste van woondiensten ten opzichte van andere goederen emdieds economie. Dit
signaal over de relatieve schaarsteverhoudingen wordt verstoordie subsidie op de eigen
woning. Hierdoor wordt er naar verhouding teveel besteedvaareh’, zowel qua grond als
gua kwaliteit, en te weinig aan andere consumptiegoederen. Ddisudgswonen leidt dus tot
een inefficiénte allocatie van consumptie omdat huishouderdewgeconfronteerd met een

kostprijs van wonen die onder de maatschappelijk kostett ligt.

Elastisch woonaanbod

De invloed van subsidies op de eigen woning op de gebrkdsten is afhankelijk van de
woningmarkt. Immers, de elasticiteiten van vraag en aanbaddrepf de vragers van
woondiensten (bewoners) of de aanbieders (eigenaren) vobeddrn van de subsidies. Om
dit duidelijk te maken nemen we bij wijze van gedachte-exmariraerst aan dat het aanbod
van huizen perfect (= oneindig) elastisch is. Bij een perfect elastenbod zal een kleinere
vraag naar woningen geen invloed uitoefenen op de huizenpagr zal het aanbod zich
volledig aanpassen aan de vraag, bijvoorbeeld doordat ermgielleuwd wordt. De prijs van
nieuwe huizen wordt dus bepaald door de bouwkosten. Eer Isgiesidie op de eigen woning
leidt dan niet tot een waardedaling van woningen. Door de gegeasktprijs, zullen de
vragers van woondiensten in economische zin alle belastingarbsitdies op wonen in hun

portemonnee voelen (zij dragen de vollediggdence. Een lagere subsidie op de eigen

1 Overigens vallen zowel nieuwe woningen als overige consumptiegoederen onder de heffing van BTW. De BTW
veroorzaakt daarom geen verstoring in de consumptiebeslissing. De BTW op nieuwbouw kan worden gezien als de
gekapitaliseerde waarde van de BTW op de huurwaarden die de woning gedurende haar bestaan genereert en die de
eigenaar zichzelf als consument aanbiedt.
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woning leidt dan ook tot hogere (netto) woonlasten, bhegere gebruikerskosten van wonen.
Alle lasten worden gedragen door de consumenten van watsteln.

Door de hogere prijs van wonen vindt er substitutie plaatsmoondiensten naar andere
consumptie. Aangezien deze beslissing aanvankelijk is vedstioor de fiscale subsidie op
wonen, wordt het consumptiepakket feitelijk efficiénter. De sewtppelijke welvaart neemt
daardoor toe. Hoe groot is nu dit woningmarktdividendfavolging van Poterba (1992)
berekenen wij de zogeheten deadweight IB8&1) van de netto subsidie op de eigen woning
bij een oneindige aanbodelasticiteit op de woningmarkt. Ditagetsverlies, uitgedrukt als
percentage van de omvang van de subsidie, is gelijk aan:

DWL=1% t (3.1)

waarbij de gecompenseerde vraagelasticiteit van woondienstentideesubsidie als
percentage van de woonlasten. Poterba (1992) hanteert een ge@srgeengaagelasticiteit
van woondiensten van0,8. Deze elasticiteit is conditioneel op eigen woningbeaziheet dus
alleen het effect op de woonconsumptie van eigenaren (en rie@ed van de subsidie op de
huur—koop beslissing). Rosen (1984) rapporteert itlhatibook of Public Economics een
waarde voor de ongecompenseerde prijselasticiteit tussef,8een- 1,0. Wij zetten de
waarde van gelijk aan- 0,7 (zie ook hoofdstuk 4).

De totale subsidie op de eigen woning is eerder berekend omiljg¥a euro. In
verhouding tot de huurwaarde van de eigenwoning komt ditapeeen gemiddelde subsidie
van ruim 20% (paragraaf 2.1 van het vorige hoofdstuk).Wudle de elasticiteit en de subsidie
in de vergelijking (3.1) voor de deadweight loss, dan kideae uit op 7%. Bij een
subsidiebedrag van 14¥, miljard euro is dit gelijk aan jardileuro in de huidige situattéDit
welvaartsverlies komt volledig voor rekening van een mindaiéfft consumptiepakket. Bij
volledige afschaffing van de subsidie wordt dit welva@nté®s opgeheven, zodat een winst kan
worden geboekt van 1 miljard euro.

Bij de referentievariant wordt een deel van deze winst geboeketém\®,7 miljard euro.
Vanwege het kwadratisch karakter van de deadweight loss irbdielig) neemt de
welvaartswinst minder dan evenredig af met de omvang van de nehalded,7 miljard euro
winst wordt gevonden door het welvaartsverlies bij de rester subsidie te berekenen. Deze
bedraagt 7% miljard, namelijk 14% miljard minus de hervogwian 7 miljard. De 7¥4 miljard
correspondeert met 10% van de huurwaarde, zodat er een deadessgiudrblijft van %2 x 0,7
x 10% = 3,5% van de subsidie van 7% miljard. Dat is lfljBamiljard euro. In plaats van de
maximale welvaartswinst van 1 miljard euro bedraagt de wipde referentievariant dus 0,7
miljard euro. Deze winst is geheel te danken aan het efficiécdasemptiepakket.

2 Dit is een fractie hoger dan in Van Ewijk et al., (2006) omdat nu van een iets grotere subsidie wordt uitgegaan. De
gemeentelijke lasten worden nu als een niet-verstorende vergoeding voor diensten opgevat.

38



3.3.2

VERSTORENDE EFFECTEN VAN SUBSIDIERING VAN DE EIGEN WONING

Inelastisch woonaanbod

De welvaartseffecten via de allocatie tussen woondiensten erearmhsumptie in de
bovenstaande analyse is afhankelijk van de veronderstellinigetatastische woonaanbod. Als
alternatief gedachte-experiment nemen we nu aan dat het asmbwaningen volkomen
inelastisch is. Het aanbod ligt dus vast en past ziclaaretls de prijs verandert. Het gevolg is
nu dat iedere verandering in de vraag volledig zal doorwerkes fmiid, zonder dat het een
verandering in het aanbod teweeg brengt. De huidige eigenaréme@es) zijn daarom
degenen die profiteren van subsidies op de eigen woninglenletwoners die deze
woondiensten consumeren. Dit impliceert ook dat een lageequdisidie de huiseigenaren zal
treffen in hun portemonnee in de vorm van een lagere Pejsragers op de woningmarkt
wentelen de lasten als het ware volledig af op de aanbiedelzf2rking van de subsidie op
de woonlasten wordt voor de vragers gecompenseerd door de feijerodat de kosten van
woondiensten onveranderd blijven. De woonconsumptie bhjfirom ook onveranderd en er is
geen welvaartsdividend via de woningmarkt.

De lagere subsidie op de eigen woning werkt nu in feite alsseam@lige) heffing op het
huizenbezit. Een dergelijke heffing is niet verstorend vednazenmarkt omdat het aanbod
van woningen vastligt. De waarde van toekomstige subsgliaet andere woorden gekapi-
taliseerd in de huizenprij8.Voor iedere eigenaar is de heffing een niet te vermijden of
verzonken (‘sunk’) kostenpost. Toetreders op de huizertrmallien geen last hebben van de

heffing omdat zij de woning tegen een lagere prijs kunnen haffsn.

Eindige aanbodelasticiteit

De omvang van het woningmarktdividend bij onze referentiawgligt ergens tussen de 0 en
0,7 miljard euro. Zoals we hebben gezien wordt deze omvamgangrijke mate bepaald door
de aanbodelasticiteit op de woningmarkt. Bij een eindige aanbtdigdétsop de woningmarkt
zal de deadweight loss hier ergens tussenin liggen. Zo zgibiganbodelasticiteit van 0,7
(zoals wordt gehanteerd in hoofdstuk 4) de deadweight testep halverwege liggen op 0,35

miljard euro™

Verstoring in de huur-koopbeslissing

De keuze van huishoudens ten aanzien van huren of kopen heefizget betrekking op de
rol van huishoudens als bewoner (vragers van woondienstaa)y meer op hun rol als
eigenaren (aanbieders). Door het eigenwoningbezit te subsidiéiarloedt de overheid
namelijk de eigendomsstructuur van huizen: het moedigs@meaan om de woning, waarvan

13 Overigens treft dit ook de verhuurders van woningen in het algemeen evenwicht. Dit mechanisme is analoog aan de
analyse van Harberger (1962) voor de vennootschapsbelasting. Hij illustreert de ‘tax incidence’ in geval van de
vennootschapsbelasting die in beginsel alleen wordt geheven op investeringen door bedrijven die zich in de
vennootschapsvorm hebben georganiseerd. Via de prijsverandering op de markt voor investeringen druk de belasting in
algemeen evenwicht evenwel ook op bedrijven die niet de vennootschapsvorm hebben.

Y pe daling in de woonconsumptie wordt bepaald door s 4/ s+ ¢vermenigvuldigd met de heffing. Bij een waarde van de
vraag- en aanbodelasticiteit van 0,7, komt de daling van de woonconsumptie uit op 0,35 terwijl deze gelijk is aan 0,7 bij een
oneindige aanbodelasticiteit. De deadweight loss via de woningmarkt is proportioneel lager.
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zij als bewoner de diensten consumeren, ook als eigenaar inebeeihén. Hoe erg is nu de
verstoring in de huur-koopbeslissing voor de maatschaigpelelvaart?

Omdat de huur-koopbeslissing niet zozeer betrekking heeft apalediensten zelf, zou de
keuze kunnen worden gekenmerkt als arbitrage ten aanzien vandmetaigvan de woning.
Toch kunnen er reéle verstoringen optreden, namelijk bij dssiakingskeuze van
huishoudens. De stimulans om huiseigenaar te worden implasgartensen worden
aangemoedigd een ondeelbare, risicovolle investering te doen. Ddewaarwoningen kan
immers sterk fluctueren en het risico van die fluctuatiesit\gedragen door de eigenaar.
Eigenwoningbezit vergroot dan ook het risico dat huishouligres en maakt hen financieel
kwetsbaarder dan ze wellicht lief is. Tabel 3.1 laat zien dat desstatukviatie in het
rendement van woningen tussen 1969 - 1999 bijvoorbegjeriwas dan voor obligaties (maar
lager dan voor aandelet).

Tabel 3.1 Jaarlijks rendementen en risico's op bele  ggingen, 1969-1999
Aandelen Woningen Obligaties
%
Gemiddeld jaarlijks rendement (nominaal) 16,0 11,9 7,4
Standaarddeviatie 20,9 10,0 8,4

Bron: Eichholz et al., (2000)

Er is geen reden om aan te nemen dat de keuze van huishamaaszien van de huur-koop-
beslissing suboptimaal is indien prijzen en risicopremgedeomarkt tot stand komen. Voor
zover de subsidie op de eigen woning leidt tot een groter etggngbezit, zal dit vanuit
maatschappelijk oogpunt impliceren dat mensen te veel risibem. Deze overmaat aan
onzekerheid leidt tot welvaartsverlies voor risico-aversehouidens?® Er zijn immers geen
verzekeringen tegen het risico op fluctuatie in de huizergaijgezien de risico’s gecorreleerd
zijn. De enige manier voor huishoudens om zich te verzekeren tkrisico is door de

woning te huren in plaats van te kogén.

Relatie met huurbeleid

De subsidie op de eigen woning impliceert dat het kopen vahuigver de gehele linie
aantrekkelijker wordt ten opzichte van huren. Deze keuze wortHrembk beinvioed door het
huurbeleid. Voor lagere inkomens geldt bijvoorbeeld de bastag. De subsidie voor de eigen

> We hebben geen informatie over de covariantie.

® Via een hypothecaire lening nemen hypotheekverschaffers een deel van dit risico over. Huishoudens betalen hiervoor wel
een risicopremie. De overheid kan deze risicopremie verlagen via het bieden van hypotheekgarantie. Bovendien bieden
ontslagbescherming en sociale verzekeringen huishoudens zekerheid met betrekking tot hun inkomen, waardoor
hypotheekverschaffers een lagere risicopremie kunnen berekenen. De totale subsidie op de eigen woning is hierdoor feitelijk
groter dan alleen op basis van fiscale aspecten het geval is.

" Eventueel zouden tussenvormen tussen huren en kopen het risico voor huishoudens kunnen verminderen, zie
bijvoorbeeld De Mooij en Stevens (2003).
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woning en de huurtoeslag houden elkaar als het ware in esrgrijide koop-huurbeslissing.
Het wegnemen van één van deze elementen zou de verstoriegkegude dan ook kunnen
verergerert® Daarbij moet wel worden opgemerkt dat voor mensen die rebliein op de
huurtoeslag het kopen van een eigen huis doorgaans geeisopte keuze tussen huren en
kopen zal voor deze groep dan ook nauwelijks worden beinvimachét beleid van
huurtoeslag en hypotheekrenteaftrek.

Behalve via de huurtoeslag speelt de overheid ook een belangtifqe de huurmarkt via
prijsregulering. De huur van woningen uit de sociale huursdéigt doorgaans beneden de
marktconforme huur en de overheid legt restricties op aan dednhaging die jaarlijks mag
worden toegepast. Daardoor heeft een grote groep huurders te mmetkienpliciete subsidies
op hun woonlasten. Dat geldt niet alleen voor menseragetinkomens, maar ook voor de
mensen met midden- en hogere inkomens, de zogeheten scheefWonetsen geldt mogelijk
wel dat de keuze tussen huren en kopen wordt beinvioed ddamipticiete subsidie op de
woonlasten bij huren. De subsidie op de eigen woningtvdan tegenwicht door ook de
woonlasten van de eigen woning te verlagen. Op die mbenerdert de subsidiéring van de
eigen woning de doorstroming op de woningmarkt vanuitudgsector. Bij een gegeven
huurbeleid, biedt dit een argument voor subsidiering vagigis woning. Vanuit een breder
perspectief zou het er evenwel eerder voor pleiten de hervormirtgevaigenwoningregime in
samenhang te bezien met de hervorming van het huurbeleid.

Veel mensen met midden- en hogere inkomens komen overiggms aanmerking voor
een sociale huurwoning of de huurtoeslag. Voor hen is eékeaere tussen een huurwoning in
de vrije sector of een koopwoning. De subsidie op de eigemg/ampliceert voor hen dan ook

de bovengenoemde verstoring in de woonkeuze.

Overdrachtsbelasting

Stimulering van het eigenwoningbezit kan ook gevolgeméelvoor de mobiliteit op de
woningmarkt en de arbeidsmarkt. Van Leuvensteijn en Kof#@g0) laten bijvoorbeeld zien
dat eigenwoningbezit inderdaad een remmende factor is voor diertoEZo blijkt dat
huiseigenaren met een baan minder snel verhuizen dan huurdeatsheiseigenaren minder
snel van baan veranderen dan huurders. Huizenbezit leidt mee avatden tot lock-in
effecten op zowel de woningmarkt als op de arbeidsmarkt. Ditdkden tot extra
forensenverkeer en meer congestie op wegen. Dit zijn in zekeregatigve externe effecten
van het eigenwoningbezit.

De gebrekkige mobiliteit van huiseigenaren heeft overigendeeehken met de
transactiekosten op de woningmarkt. Daarbij speelt de overdpbatésting een belangrijke rol.
Deze belasting wordt geheven op transacties en vormt een veghagi de kosten van
verhuizen. Het impliceert een forse verstoring op de woninigrivaverband met lock-in
effecten. Van Ommeren en Van Leuvensteijn (2005) schattexedaterlaging van de

8 Aangezien de huurtoeslag mede afhankelijk is van de hoogte van de huur, heeft ook deze een verstorende invioed op de
woonconsumptie.
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transactiekosten op de Nederlandse woningmarkt met 1%-pufgiden tot 8% meer
transacties door bestaande huiseigenaren. Het zou betekenecltsfiatsvan de
overdrachtsbelasting in Nederland zou leiden tot een toename wantdiismobiliteit met
bijna 50%. De lock-in effecten van de overdrachtsbelastinidenpn substantiéle
welvaartsverliezen. Ter illustratie berekenen wij de deadweight@VL) van de
overdrachtsbelasting conform vergelijking (3.1) indien wgaah van de elasticiteit van Van
Ommeren en Van Leuvensteijn. Bij een elasticiteit van 8 en eastingjtarief van 6% geldt dat
DWL =%" 8" 0,06 = 0,24 cent per euro opbrengst. Bij een opbrengs wailjard euro,

komt dit neer op een welvaartsverlies van 0,72 miljard édmadat deze berekening is
gebaseerd op slechts één schatting uit de literatuur, moeftéitmet voorzichtigheid worden
geinterpreteerd.

Verstoring van de arbeidsmarkt

De hervorming van het eigenwoning regime kan ook op anderierea invioed uitoefenen op
de arbeidsmarkt. Hierbij is het van belang of de verlagingdeasubsidie op de eigen woning
zal worden gedragen door huishoudens in hun rol als eigéamanbieder) of in hun rol als
bewoner (vrager). Hieronder wordt dit nader geillustreerd.

Inelastisch woonaanbod

We beginnen met het geval dat het aanbod van huizen inelastifihrieferentievariant leidt
dan tot een forse daling van de huizenprijs. De waarde vagele woning bestaat als het ware
uit een ‘rent’ die wordt afgeroomd door vermindering vasulgsidie. Dit afromen heeft geen
gevolgen voor het gedrag van huishoudens, omdat het gaat swgetedesteerd kapitaal in
eigen woningen. Eigenaren kunnen deze afroming niet ontlyaaekere zin is dit effect
vergelijkbaar met een kapitaalheffing op de bestaande woningaabrEen dergelijke heffing
is voor de eigenaar een eenmalige ‘sunk cost’, die geen veranatede woonbeslissing
teweegbrengt. Maatschappelijk gezien is dit efficiént indielpbrengst gebruikt kan worden
voor verlaging van de belasting op arbeid. De hervorming koomt neer dat een heffing op
een vaste factor wordt geintroduceerd waarvan de opbrengstgebrdikt om de belasting op
arbeid te verlagen.

We kunnen een inschatting maken van de omvang van de arbeitidfaatén van deze
verschuiving door middel van simulaties met het MIMIC eldgdie Graaflanet al, 2001).
MIMIC bevat een gedesaggregeerde beschrijving van het arbeidsaambNeéderlandse
huishoudens, waarbij elasticiteiten zijn gebaseerd op een uitgebnetd-analyse (Evees al.,
2005). Bovendien houdt MIMIC rekening met diverse doorwegn in de economie, zoals
loonvorming en aanpassingen in de kapitaalgoederenvoorraash bielwerkgelegenheid
stijot, zullen bijvoorbeeld de investeringen toenemen sa@arde lonen omhoog gaan en het
arbeidsaanbod verder toeneemt. Met MIMIC hebben we onderzocht vedfduttis van onze
referentievariant, waarbij de tarieven van de inkomstenbelasgh@¥o-punt omlaag gaan.
De netto fiscale subsidie op de eigen woning is in MIMIC g@éetieerd als een vaste aftrekpost
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in de inkomstenbelasting die op basis van data uit het \Wd@ehoefte Onderzoek is verdeeld
over diverse inkomensgroepen. De subsidie maakt geen ondetdeeal de consumptieprijs,
zodat de interpretatie aansluit bij de bovengenoemde verondegstett aanzien van de
heffing op geinvesteerd kapitaal. De variant weerspiegelt alganetde afschaffing van een
vaste aftrekpost voor ieder huishouden waarvan de opbreagiitgebruikt om de marginale
IB-tarieven te verlagen. De resultaten staan vermeld in tahel 3.

Tabel 3.2 Arbeidsmarkteffecten van de referentievar  iant in geval van een inelastisch woonaanbod
(% mutaties)
%

Arbeidsaanbod Y

Kostwinners Y

Partners 1Y

Alleenstaanden 0
Werkloosheid (%-punt) Ya
Werkgelegenheid Yo
Netto nationaal inkomen Yo
Bron: MIMIC simulaties

We zien in tabel 3.2 dat het arbeidsaanbod met circa %% stiggglwa@n partners. De reden is
dat de lagere marginale belastingtarieven mensen aanmoedigtrereéx gaan werken. De
werkloosheid stijgt door de marginale drukverlaging omdaknemers hogere looneisen
stellen. Per saldo zien we een stijging van de werkgelegenket¢idngeveer %%, oftewel circa
30 000 arbeidsplaatsen. Het nationaal inkomen neemt met onggMetere, d.w.z. ongeveer
2% miljard euro.

Het welvaartsdividend is kleiner dan deze 2% miljard euro, otadahover het extra
inkomen kosten staan in de vorm van minder vrije tijéem hogere evenwichtswerkloosheid.
Indien we ervan uitgaan dat de wig van 60% (inclusieféutié belastingen) de pure

welvaartswinst meet, komt de extra welvaart via de arbeidsmai aidb’n 1% miljard euro.

Elastisch woonaanbod

In het geval van een elastisch woonaanbod, leidt de vermigdexinde subsidie op de eigen
woning niet zozeer tot een daling van de huizenprijzen, maaetotialing van het aanbod van
huizen (of vermindering in kwaliteit). De lagere subsidie gegt dan de prijs van
woondiensten. Hiermee stijgt ook de prijs van consumpgesubsidie op woondiensten maakt
daarmee deel uit van de totale belasting-wig tussen de loenkasthet reéle netto inkomen
voor consumptie. De subsidie beinvioedt daarom de keuze tmseimptie en vrije tijd op
precies dezelfde manier als een lagere belasting op arbeid. De versghaivide subsidie op
wonen naar lastenverlichting op arbeid is dan ook geen varideran de wig, maar een
verschuiving van de wig van direct naar indirect. De literalieent ons dat we hiervan geen
grote effecten mogen verwachten op de arbeidsmarkt. We kurtribustlieren met MIMIC.
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Tabel 3.3 laat de effecten zien van een verschuiving in de bgtistinvan de
inkomstenbelasting naar de BTW ter grootte van 7 miljard. €aarbij veronderstellen we dat
een kwart van de opbrengst wordt aangewend om de algememgslaifiting te verhogen en
de rest om de tarieven in box 1 van de inkomstenbelastireglegien (zie De Mooij, 20086,
tabel 3.16). De variant pakt dan min of meer neutraal uit #ednkomensverdeling. De

simulaties laten zien dat deze variant nauwelijks consequentigvbaede arbeidsmarkt.

Tabel 3.3 Arbeidsmarkteffecten van de referentievar  iant in geval van een elastisch woonaanbod
(% mutaties)
%
Arbeidsaanbod 0
Kostwinners 0
Partners Yy

Alleenstaanden
Werkloosheid (%-punt)
Werkgelegenheid
Netto nationaal inkomen

Bron: MIMIC s

o O O O

imulaties

De bovenstaande simulaties houden geen rekening met de indeeotgen van verstoringen
in het consumptiepakket op de arbeidsmarkt. De hogere BTWedoken is gesimuleerd als
benadering voor de hogere belasting op consumptie versahidiiflavan een lagere subsidie
op woondiensten omdat deze slechts op een specifiek deel partidaliere consumptie
betrekking heeft.

Vanuit de theorie weten we dat, indien consumptie scheidbaan ierije tijd in de
nutsfunctie, het vanuit doelmatigheidsoverwegingen (d Ramsey principes) ongewenst is
om bepaalde consumptiegoederen zwaarder of lichter te befaBteor het consumptiepakket
te verstoren door subsidies op wonen ontstaat er immersedBaiémt consumptiepatroon. Het
verlagen van de subsidie en het generiek terugsluizen vagsbdengst verbetert daarom de
allocatie en de welvaart. Dit heeft indirecte gevolgen voor hetds@ibod® De intuitie
hierachter is dat door de kleinere verstoring in de consumgttieonsumptiepakket
waardevoller wordt. De reéle beloning per gewerkt uur in tenaemut neemt daardoor toe
omdat voor dezelfde verdiende euro een beter pakket goederen emdiansteorden gekocht.
Het heeft daarom eenzelfde effect als een productiviteitstijgingavbeid. Eerder hebben we
berekend dat de directe welvaartswinst overeen komt met ongeveeiljrd euro. Het
indirecte welvaartseffect is daar slechts een fractie van. In kenbgr geldt dat dit bij een

* Omdat we geen informatie hebben over de mate van complementariteit tussen woonconsumptie en vrije tijd, hanteren we
deze scheidbaarheidsveronderstelling, zie Jacobs (2006) voor een formalisering. In het bijzonder gaat we uit van een
homothetische nutsfunctie waarbij vrije tijd zwak scheidbaar is van de consumptie van woondiensten en andere consumptie.
Indien de consumptie van woondiensten complementair is met vrije tijd, zou een belasting op woondiensten efficiént zijn
omdat deze werkt als een impliciete belasting op vrije tijd. Wanneer woondiensten een substituut zijn voor vrije tijd, zou een
subsidie op woondiensten efficiént zijn omdat dit werkt als een impliciete subsidie op arbeid.

2 y/oor een formele analyse in geval van vervuilende consumptie, zie Bovenberg en De Mooij (1994).
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totale loonsom van 250 miljard euro neerkomt op een effiei@@name van arbeid met
ongeveer 0,3%. Het werkgelegenheidseffect kan in een eenvoudigende arbeidsmarkt
worden benaderd door de formuley/( s+ ¢) a, waarbij a de arbeidsproductiviteitsstijging
is. Bij een aanbodelasticiteit van 0,3 en een vraagelasticitel,varal de werkgelegenheid
toenemen met circa 0,06%Dit komt overeen met zo’n 3500 arbeidsplaatsen. Indien ook
kapitaal zich op termijn zal aanpassen, zal dit een toename vaatibeaal inkomen
betekenen van circa 0,3 miljard euro. Met een wig van 60% #emelvaartswinst neer op
zo'n 0,2 miljard euro.

Verstoring in financiéle markten

De bestaande fiscale behandeling eigen woning bevordert finagameeinvreemd vermogen.
De betaalde hypotheekrente is fiscaal aftrekbaar, terwijl het reamdep opgebouwd
vermogen in de kapitaalverzekering eigen woning onbelast Qliji.is de heffing van 1,2%
over het vermogen in box 3 (boven de vrijstelling) indlgemeen kleiner dan het
belastingvoordeel dat behaald wordt via de aftrekbaarheid vanhegkrente. Aflossing van
de hypotheek met het vermogen in box 3 is zodoende niet daalifielBij afschaffing van de
fiscale voordelen van vreemd vermogen boven eigen vermogea eaeh woning naar
verwachting minder met vreemd vermogen worden gefinanderdler fiscale prikkels is het
aanhouden van vermogen naast schuld financieel weinig aaglifieldmdat de betaalde rente
over schulden in het algemeen hoger is dan de ontvangen petiépasito’s of obligaties.

De fiscale prikkels hebben geleid tot de ontwikkeling van geis¢h Nederlands product
als de spaarhypotheek. Het belang van fiscale prikkels blijkietifeit dat deze hypotheekvorm
wel wordt gebruikt voor de financiering van eigen woningeaar niet voor bijvoorbeeld
schepen. Deze hypotheekvorm wordt ook niet aangeboden in emdim¢pnden. Indien de
fiscale vrijstelling voor de kapitaalverzekering eigen wonimgdt/afgeschaft, zullen spaar- en
beleggingshypotheken naar verwachting verdwijnen. Bij affiolgafan de vrijstelling voor de
kapitaalverzekering eigen woning telt het opgebouwde vermogim kapitaalverzekering
immers mee in box 3. Indien ook de hypotheekschuld verha#s box 3 is een spaarhypotheek
fiscaal gezien gelijkwaardig aan een annuiteitenhypotheek.

Financiéle arbitrage ligt mede ten grondslag aan de eerdergenoersideingen in de
consumptiekeuze, de huur-koopbeslissing en de arbeidstmankers, door de financiéle
arbitrage nemen de budgettaire kosten van de fiscale subgideeaigen woning toe. Het
fungeert daarmee als hefboom voor de overige consequenties salnsitie op de eigen
woning. Bovendien leidt de overmatige afsluiting van tigpken tot onnodige transactiekosten
en leidt daarmee tot welvaartsverlies.

De keuze voor het onderbrengen van de eigen woning in bam devinkomstenbelasting is
ook geen logische keuze. Het eigen huis is voor eigenaren@eran inkomen dat zich beter

2 Op lange termijn kan het effect iets groter zijn, wanneer door aanpassing van de kapitaalgoederenvoorraad in Nederland
de vraag naar arbeid extra toeneemt. Bij een volledige kapitaalmobiliteit en afwezigheid van nadelige ruilvoeteffecten zal het
werkgelegenheidseffect en daarmee het arbeidsmarktdividend circa 1¥2 keer zo groot zijn.
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laat vergelijken met andere vormen van inkomen uit vermogens¥iér is de huiseigenaar
tegelijkertijd ook consument van de woondiensten die hijeeért als kapitaaleigenaar, maar
in zijn rol als eigenaar is hij juist vermogensbezitter. tidatlement op dit vermogen zou
logischerwijze moeten worden belast in box 3. Dit zou amliésarbitrage tussen de boxen
uitbannen. Ook in de referentievariant zullen alle vormerfigaale arbitrage verdwijnen
omdat de fiscale subsidie op de eigen woning onafhankeligrigle financieringswijze en
alleen nog afhangt van de waarde van de woning.

De fiscale begunstiging van hypotheekschuld levert ind&ectprikkel op om meer te
investeren in de eigen woning. Het positieve effect op de eammumptie is reeds hiervoor
behandeld. Daarnaast kan er een effect uitgaan op het risico paofigé
vermogensportefeuille (inclusief de eigen woning) van huideost. In theorie kan het een
grotere gewicht in risicodragend kapitaal (de woning) woggsrompenseerd door een
tegengestelde aanpassing in de rest van de portefeuille. In digkalkdit voor veel
huishoudens niet mogelijk zijn, waardoor het risico prafezhiddeld toeneemt.

Conclusies

Deze paragraaf behandelt de welvaartseffecten van de referentievaazin, de fiscale
subsidie op de eigen woning wordt versoberd. De opbreagsie versobering wordt
aangewend om de tarieven in de inkomstenbelasting te veraefe2#,%-punt. De conclusies
ten aanzien van de welvaartseffecten worden kort samengeahelr8t4.

Allereerst zal een vermindering van het eigenwoningbezit leidenitaler goed onderhoud
van woningen, waardoor de externe effecten daarvan worden demnahiryolgens empirisch
onderzoek zijn deze externe effecten echter klein en zou dit kunmdenmapgevangen door
onderhoud te codrdineren en wellicht te subsidiéren. Bovendiamek er negatieve externe
effecten optreden indien eigenwoningbezit leidt tot lock-feactén op de arbeidsmarkt en de
woningmarkt en daardoor de congestie op wegen in verbandaoatwerkverkeer vergroot.

Tabel 3.4

Welvaartseffecten van de referentievaria nt met betrekking tot de eigen woning
Elastisch woonaanbod Inelastisch woonaanbod

mid euro

Welvaartskosten:

Externe effecten van eigenwoningbezit Klein volgens empirie
Welvaartsdividenden:

Minder overmatige consumptie van woondiensten 0,7 0,0

Doelmatigere huur-koopbeslissing Afhankelijk van risicowaardering & verstoringen huurmarkt

Afschaffing overdrachtsbelasting op transacties 0,7 (?)
Arbeidsmarkt 0,2 1,5
Financiéle markt Arbitrage

a Afschaffing van eigenwoningforfait, hypotheekrenteaftrek en overdrachtsbelasting.
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CONCLUSIES

Ten tweede treden er enkele welvaartsdividenden op. Een efficiéntenenpiiekeuze

vergroot de welvaart met tussen de 0 en 0,7 miljard euro,kalijirvan de elasticiteiten op de
woningmarkt. Afhankelijk van het huurbeleid en de waarderamgnsico’s zou ook een
efficiéntere beslissing kunnen resulteren ten aanzien van ersus kopen. Dit effect is echter
niet nader gekwantificeerd. De afschaffing van de overdrachtshglasu tot meer flexibiliteit
op de woningmarkt kunnen leiden en een welvaartswinst implieare,7 miljard euro.
Vanwege de beperkte empirische basis voor de schatting wefifeditis in de samenvattende
tabel bij dit getal een vraagteken geplaatst om de onzekerheidaidrieken.

Door een toename van de werkgelegenheid met tussen de 330@@0 arbeidsplaatsen,
zal bij een evenredige groei van het binnenlands product eerst&Rg wordt geboekt van
0,6% tot ¥2%. Doordat (waardevolle) vrije tijd wordt ireyadrd is de welvaartswinst kleiner
dan de productiegroei. Er kan een extra welvaartswinst optreddénssam de 0,2 en 1,5
miljard euro. Hierbij is geen rekening gehouden met de webeféatten als gevolg van de
(positieve en negatieve) externe effecten van eigenwoningbezit emsieorde keuze tussen
huren en kopen. Merk op dat de hier gepresenteerde welvaartseffetrekking hebben op de
structurele effecten op lange termijn. Vanwege lock-in effectedeoponingmarkt, kan de
welvaartswinst via de woningmarkt pas na verloop van tijdlewigerealiseerd. De heffing op
de bestaande woningvoorraad in combinatie met de terugsluis loard en
inkomstenbelasting heeft wel direct gevolgen voor de welvéaktietere prikkels op de
arbeidsmarkt. Hetzelfde geldt voor de welvaartswinst door dbatfsty van de
overdrachtsbelasting omdat het betrekking heeft op alle nisansarcties.

De analyse in dit hoofdstuk vormt een opstapje naar een twiggtghandere analyses. Het
volgende hoofdstuk gaat nader in op het functioneren varodmgmarkt, die cruciaal blijkt
voor de welvaartseffecten. Het gaat daarbij in op de consequeatieie referentievariant voor
de huizenprijzen. Ten tweede zal in hoofdstuk 5 meer aandachémgedchonken aan diverse
varianten voor aanpassing van de fiscale behandeling vanetevedging. Daarbij zal
aandacht zijn voor de inkomenseffecten, zowel naar inkomensraleaaar bestaande en

nieuwe huiseigenaren.
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4.1

INLEIDING

Effecten op de woningmarkt
Inleiding
De werking van de woningmarkt is om vele redenen complex:

De eigen woning is tegelijkertijd een consumptiegoed en eestieningsgoed. Wie een eigen
woning koopt, profiteert van de ‘woondiensten’ die de wgrverschaft. Het vereist wel een
grote investering om eigenaar te worden van de woning. Heé¢émgmnt op deze investering
hangt enerzijds af van de waarde van de woondiensten, en gixleari de waarde die de
woning later bij verkoop oplevert.

Het investeringsaspect van de woning betekent dat verwachtingeent de toekomst een
belangrijke rol spelen, bijvoorbeeld over waardeontwikkelingda woning, maar ook over
toekomstige fiscale behandeling van de eigen woning.

De investering in de eigen woning vergt ook een ingrijpdima@cieringsbeslissing. De eigen
woning is voor veel huishoudens de grootste post bidearermogensportefeuille. De
beschikbaarheid van (hypothecaire) leningen en de rente zijrghigdardeterminanten van de
vraag naar eigen woningen.

De prijs van een woning hangt niet alleen af van de bouwkasizsr ook van de locatie. In de
prijs van de woning is de aantrekkelijkheid van de locatie eamgejke factor. Voor een
woning in de Randstad wordt gemiddeld een hogere prigglgetian in meer perifere gebieden.
Bij een groeiende vraag naar woningen worden de woningen agntiekkelijke locaties
schaarser, waardoor de prijzen gemiddeld toenemen. De gemiddideup woningen ligt
aanzienlijk boven de directe bouwkosten.

De woningmarkt is direct verbonden met de grondmarkt. Rusrgehaars. Het beleid ten
aanzien van de ruimtelijke ordening bepaalt in belangrijke mabesthikbaarheid van
bouwlocaties voor woningen.

De markt voor eigen woningen hangt samen met de marktwmowoningen en vice versa.
Door de fiscale begunstiging van de eigen woning komt de kuyrsector in Nederland
nauwelijks van de grond. Wel is er een grote sociale huursdieteen belangrijk stempel drukt
op de Nederlandse woningmarkt.

Het is niet mogelijk om alle complexe kenmerken van de mgmarkt in één model te vangen.
Het model dat ten grondslag ligt aan deze studie is beperegedpitst op de specifieke
vraagstelling. Het is nadrukkelijk niet de bedoeling om deimgonarkt in alle facetten te
beschrijven. Voor het doel van deze analyse, namelijk de effegtevevanderingen in de
subsidie op de eigen woning, is dat ook niet nodig. Vemilezken van de woningmarkt
kunnen in deze analyse als gegeven worden verondersteldridgwale achtergrond van de

2 Dit hoofdstuk is gebaseerd op de analyse met het woningmarktmodel zoals beschreven in Koning et al. (2006). Voor een
beschrijving van het model en details van de analyse kan naar die studie worden verwezen.
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vraag- en aanbodrelaties naar woningen of ‘woondiensten’ waastielie zich op richt. Zo is
bijvoorbeeld het ruimtelijk ordeningsbeleid één van de belgegtieterminanten van de
aanbodelasticiteit van woningen op korte en lange termijn, ledatswordt besproken.

Woningmarktmodel

Ter onderbouwing van deze studie is een model ontwikkeldeogedolgen van veranderingen
in de fiscale behandeling van de eigen woning te kunnen areygéoninget al, 2006). Dat
model richt zich vooral op de prijsvorming op de markt kaopwoningen op korte en op
langere termijn. Het model is geént op het standaardmodel in dereische literatuur
(Poterba, 1984). De woning wordt als een investeringsgogehvat, waarbij de waarde afgeleid
wordt uit de contante waarde van de toekomstige opbrengstenoplaangsten hangen af van
vraag en aanbod naar ‘woondiensten’. De vraag naar woondievatginbepaald door
consumenten die woonconsumptie afwegen tegen andere coresuBijpdie vraag naar
woningen speelt ook inkomensverdeling een rol (zie hodfdgtun het model wordt hier
rekening mee gehouden. De aanbodzijde van de woningmarktiwdnett model door een
eenvoudig ‘Ricardiaans’ model weergegeven (zie paragraaf 44&8aanbod van
woondiensten wordt opgevat als een homogeen goed dat meisterelasticiteit reageert op
veranderingen in de prijs (zie hieronder). Voor de aanbodsest(op lange termijn) wordt op
empirische gronden een waarde gekozen van 0,65.

Empirische invulling

De empirische invulling van het model is gebaseerd op belgagvens omtrent
gedragsparameters zoals die bekend zijn uit andere studiesestelijie instituties voor
Nederland. In tabel 4.1 staan de veronderstelde waarden van enkedecsmiabelen

samengevat.

Tabel 4.1

Inflatie

Verwachte toekomstige waarden van  exogene variabelen, in procenten per jaar

Lange rente (nominaal) 4

Hypotheekrente (nominaal) 4Y»

Risico-opslag private verhuurders 3

Reéle waardestijging koopwoningen 1

Reéle inkomensgroei 1%

In de berekeningen wordt uitgegaan van een inflatie van 2%aareDe nominale lange rente
bedraagt 4%; voor de hypotheekrente is een opslag van Spuasin gehanteerd
overeenkomstig het historisch gemiddelde van het versdsieh beide renteniveaus. Voor het
rendement van private verhuurders is een risico-opslag¥saimovenop de lange rente
gehanteerd. Deze opslag is afgeleid van het door private veensigeiniddeld behaalde
rendement over de periode 1977-2004. De gehanteerde risieg-épsht ook overeen met de
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algemene risicopremie die de Commissie ‘Risicowaardering’ ehdjf bij kosten-
batenanalyses van grote publieke investeringsprojecten (CoimRisgowaardering, 2003).

Naast het basismodel op basis van bovenstaande verondeystelliordt ook gewerkt met
een modelvariant, waarin voor de consument de woonlasterrigptéonijn zwaarder tellen.
Hierbij wordt uitgegaan van een hogere leenquote (70% in plaatS0%) en een lager
rendement op woningen (5,5% in plaats van 7%).

Het gekalibreerde model kan de ontwikkeling van de huizeriprijederland in de
afgelopen 20 jaar wordt volgens het model verklaard uistijgende inkomen en de dalende
rente. In figuur 4.1 staan de simulatieresultaten voor beddkeivarianten. De verschillen
tussen de simulatieresultaten van beide modelvarianten geveaagdeialing voor een
duidelijke voorkeur voor één van beide varianten.

Alleen voor de hobbel in de huizenprijs gedurende de tweedevagrlfie jaren zeventig
biedt het model geen goede verklaringskracht. Deze periode Wwédjzmnder. Aanvankelijk
was sprake van zowel een hoge rente als een hoge inflatie, waarkdilgho sprake was van
negatieve rentekosten. In een dergelijke situatie bepaalt detkvéaiite in belangrijke mate de
vraag naar woondiensten. Vervolgens namen zowel de inflatile atmte af. Gelet op de
sprong in de huizenprijs duurde het blijkbaar enige tijprdat de consumenten zich
realiseerden dat van een structureel lagere inflatie moest wotdegaan, en dat de

gebruikerskosten daarmee hoger lagen dan waar de markt aanvaralitkging.

Figuur 4.1 Gemiddelde reéle huiswaardeontwikkeling in Nederland: model en realisatie
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Prijselasticiteit van het aanbod nader bescho  uwd

Het woningmarktmodel gaat uit van een eindige aanbodselastic@gielijk 0,65. Dat betekent
dat ook op lange termijn er een positief verband bestaat tusseaat) naar woningen en de
prijs ervan. Bij het alternatief van een oneindige elastic@taitde prijs onafhankelijk zijn van
de vraag; het aanbod past zich dan volledig aan aan de vraatjgkwvel zouden louter de
bouwkosten van de woning doorslaggevend zijn. Er zijteecteel aanwijzingen dat ook op
lange termijn het aanbod niet volledig elastisch is, nietralle&lederland maar ook in het
buitenland.

Uit onderzoek in de Verenigde Staten blijkt dat woningprijzeteage termijn blijvend
door veranderingen in de vraag worden beinvloed. HimmelbeageiMen Sinai (2005)
constateren dat op nationaal niveau in de Verenigde Staten deaeétobten in de laatste 25
jaar zijn gedaald, terwijl in dezelfde periode de reéle prijzen vaingen (gecorrigeerd voor
veranderingen in kwaliteit) zijn gestegen. Dit verschijmedt zich ook voor op het niveau van
de meeste stedelijke agglomeraties. Dit suggereert dat de pijzegmond op aantrekkelijke
locaties- sneller stijgen dan de bouwkosten. Dit is consistent m#@brieén van stedelijke
ontwikkeling waarin de groei van de steden gepaard gaat metragglievoordelen, die tot
uitdrukking komen in stijgende prijzen van woningen (sond) op bestaande locaties.

Ook in Nederland doet dit verschijnsel zich voor. Figuurda2 zien dat in de afgelopen twee
decennia de huizenprijs zich veel sterker heeft ontwikkeld dagédie ouwkosten, die aan het

eind van de periode op ongeveer hetzelfde niveau als in hetliggimen.

2 Ontwikkeling huizenprijs en bouwkosten i n Nederland ?

index (1980 = 1)

—— bouwkosten ,

- —— huizenprijs /

1985

a Bron: Koning et al., 2006.
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Het positieve verband tussen de prijs van woningen en laét tailume van woningen komt tot
uitdrukking in de prijselasticiteit van het aanbod. Vooradebodelasticiteit vinden de meeste
studies voor de Verenigde Staten een elasticiteit op nationaalniussen 1¥2 en 4 (Green,
Malpezzi en Mayo (2005} Ook Harter-Dreiman (2004) vindt een lange termijn
aanbodelasticiteit op nationaal niveau tussen 1,8 en 3,2. Dezeg m#akt ook onderscheid
tussen stedelijke agglomeraties met stringent ruimtelijk deleistedelijke agglomeraties
waarin het ruimtelijk beleid geen of nauwelijks restrictieatk Voor steden met ruimtelijke
restricties wordt een aanbodelasticiteit gevonden van tussen 2,Q. VVoor steden met relatief
weinig restricties ligt de aanbodelasticiteit tussen 2,6 erhéf8een er op wijst dat ook zonder
restricties het aanbod niet volledig elastisch is. Ook iveetnigde Koninkrijk zijn studies
verricht naar de lange termijn aanbodelasticiteit. Meen (200k}tateert dat de meeste studies
voor het Verenigd Koninkrijk uitkomen op een elasticitagdr dan 1, hetgeen aanmerkelijk
lager is dan in de Verenigde Staten. Het verschil zou kunnateweerklaard door het
restrictief karakter van het ruimtelijk beleid in het Verenigzhkkrijk.

Een Ricardiaans model van het aanbod

In het woningmarktmodel wordt het aanbod van woondiengigavat als een homogeen goed.
Duurdere woningen leveren meer woondiensten dan goedkopemg@onde prijs per eenheid
‘woondienst’ of ‘kwaliteit’ is uniform. Ook de aantrekkigheid van de locatie weegt mee in de
kwaliteit van de woning. Een kleinere woning in een stad meglée prijs als een grotere
woning in de periferie leveren in dit model hetzelfde volumeve@ondiensten. Er wordt geen
rekening gehouden met afzonderlijke (regionale) segmentermomiagmarkt. De
prijsontwikkeling in het verleden, die een evenwichtig patriaahzien over alle regio’s, biedt
daar geen aanleiding toe. De ontwikkeling van de huizenprijzem lper landsdeel vrijwel
gelijk op?*

Het positieve verband tussen de gemiddelde prijs en het aaabaebwingen kan worden
verklaard met een eenvoudig ‘Ricardiaans’ model. In dit modedtwekening gehouden met
verschillen in de kwaliteit van locaties. Weliswaar is het eliggom aan de marge tegen de
gegeven bouwkosten nieuwe woningen te bouwen, maar degeonip de meer begeerde
locaties (bijvoorbeeld in de bestaande steden) worden relatefssschaarser. Een toenemende
vraag drijft daardoor de prijzen van woningen (en gropddestaande locaties op. In het
woningmarkt model wordt dit weergegeven door een aanbodéunatrbij de ‘productiviteit’
van de locatie in termen van woondiensten afneemt met het tatialme aan woningen. Het
model is Ricardiaans in de zin dat de beste locaties eerst wadendn bij uitbreiding van het
volume steeds verder moet worden uitgeweken naar mindere loeat@sloor de prijzen (en

‘rents’) op de bestaande locaties stijgen.

% |n oudere studies wordt soms wel een volledig elastisch aanbod gevonden (Muth (1960), Follain (1979)). Recent
onderzoek door Meen (2001) op basis van data voor de Verenigde Staten en het Verenigd Koninkrijk suggereert dat de in
eerdere studies gevonden hoge elasticiteiten het gevolg zijn van misspecificatie.

' Het Kadaster geeft de historische ontwikkelingen van de woningwaarde-index vanaf 1993 per provincie
(www.kadaster.nl).
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Verschillen in aantrekkelijkheid kunnen worden verklaardrdabaalvoordelen die
samenhangen met concentratie van activiteiten. Woonconsumentrinddn voordeel van
de nabijheid van faciliteiten als winkels, uitgaansgelegenhédenyerkplek en andere
personen. De nabijheid verlaagt hun reiskosten en reisgjzk Bgglomeratievoordelen leiden
tot concentratie van de bevolking in steden, en vertalen zidd limcale grondprijs. Doordat het
agglomeratievoordeel afneemt naarmate men verderaf woont, isrd#pgys in het centrum
hoger dan in de periferie. Verschillen in grondprijzen reflectdeemerschillen in huizenprijzen
per locatie. Een stijging van de vraag leidt in een dergeligtainiot een hogere gemiddelde
prijs omdat de betere locaties nog schaarser worden.

Aanpassingsproces

Veranderingen in de vraag naar woningen werken met vertragargrdbet aanbod van
woningen. Aanpassing van de woningvoorraad vindt plaatsrdeer of minder te investeren in
nieuwe woningen en/of verbetering van bestaande woningereskab daarbij een verschil
tussen positieve en negatieve veranderingen in de vraag Ihstl wat anders om nieuwe
woningen te bouwen dan om de bestaande woningvoorraadrimfgek. Bij een vermindering
van de fiscale subsidie gaat het om een daling van de vraagubeath de aanpassingsperiode
hangt af van de grootte van de vraagverschuiving, de aanpas®iigeid en de mate waarin de
vraag in de toekomst door andere factoren, zoals inkomensiper@emt. De aanpassing van
de woningvoorraad aan de verminderde vraag komt tot standdengsgende kanalen:

Minder nieuwbouw;
Lagere kwaliteit van de nieuwbouw;

Het achterwege blijven van onderhoud en verbeteringen van ldstaaningen.

In het model wordt er vanuit gegaan dat de woningvoorraad raakimet 1% per jaar kan
inkrimpen bij een verminderde vraag naar dienététen vermindering van de gewenste
woonconsumptie met bijvoorbeeld 10% neemt dan gemiddeglaht @ beslag voordat de
woningvoorraad zich heeft aangepast.

% De aanname dat de kwaliteit van woningvoorraad zich met maximaal 1% per jaar aanpast is als opgebouwd als optelsom
van de vier afzonderlijke kanalen. Een toename van de consumptie met 1,75% per jaar geeft in het model een autonome
groei van de vraag naar kwaliteit van ongeveer 0,6% per jaar, welke bij vraaguitval achterwege blijft. Uitgaande van een
jaarlijkse groei van de koopwoningvoorraad met 1,5% per jaar en de aanname dat bij vraaguitval de kwaliteit van deze
woningen 70% bedraagt van de gemiddelde bestaande kwaliteit levert dit een jaarlijkse aanpassing op van ongeveer 0,4%
per jaar. Tot slot gaan wij er vanuit dat door het achter blijven van herstelwerkzaamheden en het splitsen van woningen de
kwaliteit met 0,2% per jaar achteruit gaat. In totaal is de aanpassingssnelheid dan ongeveer 1% per jaar.

54



4.3

WONINGMARKTEFFECTEN VAN DE REFERENTIEVARIANT

Woningmarkteffecten van de referentievariant

Voor de effecten op de woningmarkt worden twee gevallen ondsdech het basismodel
waarin consumenten bewust over de levenscyclus plannen en eelwamadt waarin
consumenten — wellicht gedwongen door de omstandighederer gewicht geven aan de
financieringslasten op korte termijn. In het basismodetibalkopers rekening met het
gemiddelde toekomstige fiscale voordeel over de levenscyclds.lariant met de kortere
tijdshorizon tellen bij aankoop van een woning vooral detesp korte termijn. Kopers
financieren gemiddeld 80% van de waarde van de woning mehgreermogen. Gemiddeld
over de levenscyclus ligt dit percentage echter lager. In hehizate$ wordt ervan uitgegaan
dat de koper meer over de levenscyclus kijkt en rekent met eeddgganpercentage vreemd
vermogen van 50%. In de variant met de kortere tijdshorigleenen wij met een leenquote van
70%. Ook wordt in het basismodel uitgegaan van een markito vereist rendement op
woningen (7%), terwijl in de variant met een Kkortere tigd&ton een lager rendement (5,5%)
wordt gehanteerd, dat dichter bij de feitelijke hypotheekrggtteOp voorhand valt niet te
zeggen welke variant het feitelijk gedrag het beste voorspeltoDaretten wij steeds beide
varianten naast elkaar als indicatie voor de variatie in mogedifeties op de woningmarkt.

Tabel 4.2 geeft een overzicht van de uitkomsten voor de prijeterolume van woningen.
Tevens geeft de tabel inzicht in de gevoeligheid van de uiteormeor andere
veronderstellingen voor de aanbodelasticiteit en de vraagekistieih woningen. Een grotere
aanbodelasticiteit leidt tot meer volumeaanpassing en een klpiijsreactie. Bij een grotere
vraagelasticiteit nemen zowel het prijseffect als het volunexefbe. Deze varianten
illustreren de grote onzekerheid rond deze effecten.

Tabel 4.2

Basis

Lange-termijneffect op prijs en volume va  n koopwoningen, referentievariant, procentueel
verschil ten opzichte van de situatie zonder hervor ~ ming

Basismodel Variant met kortere tijdshorizon
Prijs Volume Prijs Volume

- 4% - 3% - 13% - 10%

Grotere aanbodelasticiteit (1 i.p.v. 0,65) - 3% -4 - 10% - 11%
Grotere vraagelasticiteit (- 1i.p.v. - 0,56)61 - 5% - 4% - 16% - 12%

a o . . o ) . ) .
De vraagelasticiteit volgt uit de substitutie-elasticiteit tussen wonen en overige consumptie; in het basismodel bedraagt deze 1,22, in de
variant met grotere vraagelasticiteit 2,2.
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Een vermindering van de fiscale subsidie op de eigen worgn@ mmiljard euro, zoals in de
referentievariant, leidt tot een structurele prijsdaling van 4tzBet basismodel en 13%:%
wanneer consumenten een kortere tijdshorizon hetidéet als bij prijzen van financiéle
activa doet dit prijseffect zich voor onmiddellijk na (aankoirdigzan) de maatregel. Er is
weinig verschil tussen het prijseffect op korte en op langeijte(zie figuur 4.3). Voor het
basismodel bedraagt de prijsdaling op korte termijn 5%, jtespriange termijn wanneer het
aanbod zich aanpastde prijsdaling op 4%2% uitkomt. De huizenkoper houdt insmekening
met de waardeontwikkeling van de woning in de toekomst. Waibe&end is dat de
huizenprijzen in de toekomst dalen door vermindering vaisdalé aftrek, dan werkt dat in
beginsel onmiddellijk door in de huidige huizenprijs. Heph&n van een huis wordt minder
aantrekkelijk als bekend is dat de prijzen in de nabije toekagst zullen zijn. Naarmate het
lange termijn volume-effect groter is, neemt het aanpassimgspmeer tijd in beslag.

Naast een prijseffect is er ook een volume-effect op de wonikgniaror de dalende vraag
neemt de druk op de woningmarkt af en wordt op termijgrdei van de woningvoorraad
geremd. Ook zal er minder worden geinvesteerd in uitbreidingretering van woningen.
Naar verwachting neemt het volume op termijn af met 3¥2%tih&sismodel en 10%2% in de
variant. Het tempo van aanpassing hangt af — bij een neerevaelisk van de afschrijvingen
op de bestaande woningvoorraad en van de mate waarin de vraag waahtiag door
inkomensgroei toeneemt. In dit geval wordt verwacht dadéepassingsproces circa 5
respectievelijk 15 jaar duuft.Op korte termijn verandert het volume weinig aangezien de
woningvoorraad praktisch vast ligt. Het prijseffect kan daarep korte termijn iets groter zijn
dan op langere termijn wanneer de woningvoorraad zich aanpgasir Bi.3 geeft een illustratie
van het aanpassingsproces voor het volume en de prijs.

-5% -

-10% -

-15%

-20% -

Aanpassingsproces in volume en prijs, re ferentievariant, procentueel verschil ten opzichte van
de situatie zonder hervorming
volume prijs
jaren jaren
T T LB — L—— T 0% T T T T —r
5 10 15 20 25 A 5 10 15 20 25

— basismodel

---variant met kortere tijdshorizon

— basismodel --- variant met kortere tijdshorizon

% |n het basismodel gaat het hier om een verhoging van de gebruikskosten als percentage van de huiswaarde met circa
10%. In de variant met een kortere tijdshorizon is de verhoging grofweg 30%. Deze is hoger omdat enerzijds de

financieringsgraad hoger is en daarmee ook de rente subsidie en anderzijds omdat de huurwaarde als gevolg van het

veronderstelde rendement ook lager is. Van lager rendement wordt uitgegaan en daarmee van een lagere huurwaarde.

%' Bjj een positieve schok kan de aanpassing sneller verlopen; het is in beginsel eenvoudiger om de woningvoorraad vuit te
breiden dan in te laten krimpen.
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De genoemde effecten zijn echter met grote onzekerheden omgealsrodoblijkt uit de
verschillen tussen de twee varianten. Niet alleen hangen eleebérgen af van enkele cruciale
veronderstellingen omtrent bijvoorbeeld vraag- en aanbodelagéoit Ook kunnen zich in de
prijsvorming in werkelijkheid tal van verstoringen vooeth. Net als financiéle prijzen kunnen
ook huizenprijzen gevoelig zijn voor erratische of speculatieveegingen. De woningmarkt is
een‘forward looking’ markt of een vertrouwensmarkt. Het prijseffect doet zich daaftamor
op het moment dat de hervorming bekend wordt; dat istebaleze werkelijk geéffectueerd is.
Dit maakt het voorspellen van de prijsreactie extra moeilijkiszhet mogelijk dat een deel van
de prijsaanpassing in werkelijkheid al heeft plaatsgevondedabconsumenten nu al uitgaan
van een hervorming van de hypotheekrenteaftrek. In dat gavdé nog te verwachten
prijssprong kleiner zijn dan in de figuur geimpliceerd. Amiées vertoont de woningmarkt in
de praktijk ook rigiditeiten waardoor de prijsaanpassingideligker kan verlopen dan het
model voorspelt.

Tabel 4.3 vergelijkt de effecten van de referentievariant meh@®morming waarbij de
gehele subsidie op de eigen woning wordt afgeschaft. De igdléérvorming komt overeen
met het onderbrengen van de eigen woning in box 3 zonderecm@rende vrijstellingen. Het
verschil met de referentievariant is dat het ingebrachte eg@mogen in de woning onder de
vermogensrendementsheffing valt. In budgettaire termennsdéregel dan ruim tweemaal zo
groot, namelijk 14%4 miljard euro (in 2006) ten opziclae 8% miljard euro. Ook de effecten
op de woningmarkt worden aanzienlijk groter. De prijsddtiadraagt 9% voor het basismodel
en 17% in variant met kortere tijdshorizon. De bijhorendeme-effecten zijn respectievelijk —
6%% en — 12:%.

Tabel 4.3 Langetermijneffecten op de woningmarkt, r  eferentievariant en eigen woning in box 3,
procentueel verschil ten opzichte van de situatie z ~ onder hervorming
Basismodel Variant met kortere tijdshorizon
(risico-opslag 3%, leenquote 50%) (risico-opslag 1¥2%, leenquote 70%)
Prijs Volume Prijs Volume
Referentievariant (7 miljard euro) - 4% - 3% - 13% - 10%
Eigen woning in box 3 (14%4 miljard euro) -9 - 6% - 17 -12%
431 Verhouding tot andere studies

De effecten van afschaffing van de hypotheekrenteaftrek opizienipuijs die in deze studie
worden gevonden, zijn gemiddeld genomen gematigder daomimige andere studies worden
gevonden (bijvoorbeeld Briers al,, 2005 en Boelhouwest al, 2001). In andere studies wordt
het effect van afschaffing van de hypotheekrenteaftrek vaaalibpp basis van een geschatte
relatie tussen rente en huizenprijs. Lagere hypotheekrenteafirdkdan geinterpreteerd als
een hogere effectieve rente (na belastingen). Dat kan echter eemattargopleveren van het
effect op de huizenprijs. De vertaalslag naar een hogere effecti¢@enemiet van het
rendement op woningen, waardoor de toename van de kapitaalkestdt overschat.
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Bovendien wordt er in Briene geen rekening mee gehoudenj @grbihervorming van de
hypotheekrenteaftrek de opbrengst wordt teruggesluisd ndalisteoudens. Bij een hogere
hypotheekrente gaan aanstaande kopers er wel degelijk in inlaprechteruit, terwijl
hervorming van de hypotheekrenteaftrek in beginsel neutraabishun inkomer® Beide
verschillen in inkomenseffect zijn belangrijker dan een eesitverschil in gevoeligheid van
de huizenprijs voor de rente. De gevoeligheid van de huizenpor de rente in deze studie
ligtin lijn - hij is zelfs iets hoger met de econometrisch geschatte rentegevoeligheid van de
huizenprijs in een eerdere CPB studie (Verbruggel, 2005). Volgens deze studie doet een
rentestijging van 1%-punt de huizenprijs in het basisrhoett ongeveer 8% dalen. Het
econometrisch geschatte effect in de vergelijking van Verlermefgal, komt uit op een
prijsdaling met 6% per procentpunt hogere rente. Niettersimethi de effecten in deze studie
met voorzichtigheid te worden geinterpreteerd. Zoals eerder gezbydeze studie zich op
structurele relaties in evenwichtige omstandigheden. Schrilkesabijvoorbeeld doordat de
voor- en nadelen van de hervorming ongelijk verdeeld zijn lowishoudens, kunnen op korte
termijn tot prijsschokken leiden. Fasering, tijdige aankgindi en duidelijkheid omtrent de
toekomst van de fiscale behandeling van de eigen woning kinehgen om dergelijke
erratische bewegingen te voorkomen.

Macro-economische effecten
Door de huizenprijsdaling lijden de bestaande woningbezitegraogensverlies. Heeft dit
gevolgen voor de consumptie en voor de totale bestedingen@ @mtuizenprijsdaling een
weerspiegeling is van de fiscale hervorming mag worden véitvaat zich geen (belangrijke)
macro-economische effecten voordoen. De hervorming is imieetgs een andere verdeling
van middelen door de overheid. De huishoudens gezamenlijkegaaet op achteruit; alle
middelen worden teruggesluisd. Tegenover de daling van headbioi huizen staat feitelijk
een stijging van het menselijk kapitaal; de belastingen agdaviorden immers verlaagd.
Dankzij de efficiéntere inrichting van het fiscale stelsel mamgfs positieve effecten
worden verwacht. De werkgelegenheid en het nationaal inkomen neenddat neemt niet
weg dat bij een ingrijpende hervorming sommige bestaandengloeritters in problemen
kunnen komen door de huizenprijsdaling. Het is echter nidedjk in hoeverre deze
problemen voor bestaande huizenbezitters tot effecten op de haik¢heiden. Sommigen
zullen wellicht gedwongen worden tot verkoop van de woeimdaardoor sneller
woonconsumptie aanpassen. Anderen zijn echter juist ‘locked ullen juist hun huidige
(grote) woning langer vasthouden. Wel is van belang daikseacties worden voorkomen.
Daarom is tijdige duidelijkheid van belang. Ook fasering fkelpen om schokeffecten te

voorkomen. In hoofdstuk 5 komen wij hier op terug.

= Afgezien van de weglek naar niet-eigenwoningbezitters.
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4.4

Figuur 4.4

FASERING VAN DE HERVORMING

Fasering van de hervorming

Wanneer de maatregel geleidelijk in de tijd wordt ingevoerddsj effecten op korte termijn
kleiner. Bijvoorbeeld bij geleidelijke afbouw van de subsarer 15 jaar zijn de prijseffecten
in het eerste jaar ruwweg % van het effect in het geval varddstftijke invoering. Dit gaat er
van uit dat consumenten goed rekening houden met de toeltanmseéren consumenten een
kortere tijdshorizon en negeren zij de effecten in de verdere tatkdam kunnen de effecten
in de eerste jaren kleiner zijn. Figuur 4.4 geeft een illustratn het effect bij geleidelijke

invoering voor het basismodel.

Huizenprijs bij invoering ineens en bij gefaseerde invoering in 15 jaar voor het basismodel
procentueel verschil referentievariant ten opzichte van de situatie zonder hervorming

jaren

0%

-1% A

-2% A

-3% -

-4% A

-50p -

25

——invoering ineens — — — gefaseerde invoering

Een andere vorm van fasering is om de hervorming alleen t@sserpop nieuwe gevallen.
Bestaande leningen blijven, ook na verhuizing, het voordeeluoeim van de huidige
renteaftrek en alleen het verschil in waarde tussen de nieuveecerdd woning valt onder het
nieuwe regime. Het prijsverloop en de volumeaanpassing zul@ihgeval praktisch hetzelfde
verloop geven als bij onmiddellijke en volledige invoeringdat hiervoor de marginale
koopbeslissing van belang is. De beslissing om meer afenimoondiensten te consumeren is
gebaseerd op het verschil in woonlasten ten opzichte van hptadslijk niveau van
woonlasten. Bij de keuze om duurder te gaan wonen nemerstim ko beide situaties
evenveel toe, terwijl de beslissing om minder duur te woméeide situaties voor de
consument tot hetzelfde verlies aan subsidie leidt. Dodadnede gevallen te ontzien worden
dus de inkomenseffecten voor huidige huiseigenaren bepemkijl tit niet vertragend werkt
op het tempo waarop de woningvraag zich aanpast. Wel zal deibgspaor het
overheidsbudget aanvankelijk kleiner zijn.
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Conclusies

Hervorming van de fiscale behandeling van de eigen wonirftyzigeweerslag op de
woningmarkt. Vermindering van de subsidiering van de eigaring doet de druk op de
woningmarkt afnemen. Dit leidt tot prijsreactie en volurapmassingen. De woningmarkt is
een vertrouwensmarkt waarin toekomstverwachtingen een giaeelen. Dit maakt het
voorspellen van effecten van hervorming van de hypothedatek op de woningmarkt
lastig. Zeker op korte termijn, waarin het aanbod van wogintendeels vast ligt. De timing en
omvang van de effecten is dus met grote onzekerheden omgeven.

De institutionele context en samenhang met andere segmentdenngmingmarkt worden in
deze analyse als gegeven verondersteld. Dat heeft vooral een ehalgésen betekent niet
dat deze samenhangen minder belangrijk zijn. In tegendeel, zo dpeeimtelijke ordening
een belangrijke rol bij de aanbodreactie op de woningmarkt.

Veranderingen in de druk op de woningmarkt hebben ooKkgeveoor de andere
segmenten op de woningmarkt. Zo kan de private huurmatest toe ontwikkeling komen
wanneer de subsidie op koopwoningen vermindert. Daar staabtegy dat de doorstroming
vanuit de sociale huursector wordt geremd, wanneer het koperemagigen woning fiscaal
minder aantrekkelijk wordt gemaakt. Dit kan reden zijn voorleedere aanpak van
hervormingen op de woningmarkt. Tenslotte neemt door veerimg van de subsidies op de
eigen woning de druk op de ruimtelijke ordening af en kaordeegrondprijzen dalen.
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INLEIDING

Inkomenseffecten

Inleiding

Aanpassing van de fiscale behandeling van de eigen woningt lmm@vermijdelijk
inkomenseffecten met zich mee. Deze verschillen niet alleen thessigenaren aan de ene
kant en huurders aan de andere kant, maar ook binnen de grdagseigenaren: de waarde
van de woning en de wijze van financiering verschilt sterk pshbuden. De
inkomenseffecten kunnen verder verschillen tussen hogesmans en lagere inkomens,
tussen bestaande en nieuwe huiseigenaren en tussen huitigkanstige generaties.

De opbouw van het hoofdstuk is als volgt. Paragraaf &s2Hyijft de uitgangspunten voor
de berekening van de inkomenseffecten. Paragraaf 5.3 gaaténimpdcenseffecten van de
referentievariant. Paragraaf 5.4 beschrijft zes varianten en aedlge budgettaire- en
inkomenseffecten. Paragraaf 5.5 sluit af met enkele conclusies.

Uitgangspunten

Als basis van de analyse dient een integrale berekening vakateenseffecten voor
Nederlandse huishoudens bij invoering van de maatregele®@ RP@ inkomenseffecten
worden berekend ten opzichte van het beschikbaar inkomenvndrefgaande jaar. Bij de

analyse van de inkomenseffecten gelden de volgende uitgaregsp

Terugsluis

De inkomenseffecten van hervorming van de hypotheekremte&itingen nauw samen met de
wijze waarop de vrijgekomen middelen door de overheid worteiggesluisd naar
huishoudens. In sommige varianten wordt tegelijkertijd\ddrachtsbelasting afgeschaft. De
manier waarop dit is meegenomen in de inkomensberekeningenitiadgd in de box
‘Inkomenseffect bij aanpassing overdrachtsbelasting’. We verstallen dus dat het voordeel
van een lagere overdrachtsbelasting ten goede komt aan alle bewiitegs. We
veronderstellen verder dat de resterende opbrengst volledig tenrdgesluisd via een

verlaging van de tarieven in de loon- en inkomstenbelasting.

Zero sum

Het verdelingsprobleem wordt behandeld als een ‘zero-sum’qawblDoor de volledige
terugsluis is de som van de effecten over de verliezers en wirmdaBaarbij wordt dus
afgezien van de welvaartswinst door de hervorming, bijvoalbgaleen vergroting van de
werkgelegenheid. De toename van het BBP, die kan variérebvdat 2% (zie hoofdstuk 3),

blijft buiten beschouwing.
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Inkomenseffect bij aanpassing overdrachtsbelasting

De vraag rijst 6f, en zo ja, h6e aanpassing van de overdrachtsbelasting moet worden meegenomen bij de bepaling van
inkomenseffecten. Een argument om aanpassing van de overdrachtsbelasting niet mee te nemen bij de bepaling van de
inkomenseffecten is dat verhuizen een vorm van dynamiek is die niet mee moet tellen in een statisch koopkrachtbeeld.
Een argument om aanpassing van de overdrachtsbelasting wel mee te nemen is dat de inkomenseffecten bij andere
vormen van terugsluis, zoals via verlaging van de tarieven in box 1, anders altijd gunstiger lijken dan via verlaging van
de overdrachtsbelasting. Het argument van vergelijkbaarheid met andere vormen van terugsluis weegt in onze optiek
zwaarder. In deze studie wordt bij de bepaling van de inkomenseffecten daarom wel rekening gehouden met
aanpassing van de overdrachtsbelasting.

De verschuldigde overdrachtsbelasting is niet bepaald als eenmalige betaling door huishoudens die in dat jaar een
woning kopen, maar als gemiddelde jaarlijkse betaling door alle huiseigenaren naar rato van de waarde van de woning.
Een voordeel hiervan is dat de inkomenseffecten van terugsluis via de overdrachtsbelasting goed vergelijkbaar zijn met
andere vormen van terugsluis. De resulterende inkomenseffecten zijn te beschouwen als een gemiddelde van de
inkomenseffecten over het jaar waarin een woning wordt gekocht en die voor het gemiddelde aantal overige jaren
waarin de eigenaar in deze woning blijft wonen. Merk op dat veel huizenkopers de kosten van de overdrachtsbelasting
financieren via de hypotheek, hetgeen resulteert in hogere jaarlijkse rentebetalingen.

Wat zijn de gemiddelde jaarlijkse kosten van huiseigenaren aan overdrachtsbelasting? Een eenvoudige aanpak is om
de overdrachtsbelasting (6% van de koopprijs) te delen door de gemiddelde duur tussen koop en de volgende verkoop
(bijna 15 jaar).a De gemiddelde jaarlijkse kosten aan overdrachtsbelasting zouden zodoende 0,4% van de waarde van
de woning bedragen. Vanwege vrijstellingen, met name voor aankoop van nieuwbouwwoningen, zijn de gemiddelde
lasten voor eigenaren echter lager. Van de verkochte woningen is ongeveer viervijfde bestaande bouw en eenvijfde
nieuwbouw. De gemiddelde jaarlijkse kosten aan overdrachtsbelasting voor huiseigenaren zouden zodoende 0,32% van
de waarde van de woning bedragen. Hierbij is nog geen rekening gehouden met het feit dat dure woningen gemiddeld
minder vaak van eigenaar wisselen dan goedkope woningen.b Na correctie hiervoor bedragen de gemiddelde jaarlijkse
kosten 0,258%, ofwel 2,58 euro per 1000 euro woningwaarde. De gemiddelde jaarlijkse kosten aan
overdrachtsbelasting zijn bepaald door de totale jaarlijkse opbrengsten van de overdrachtsbelasting op woningen (3 mld
euro) te delen door de totale waarde van alle eigen woningen (1164 mild euro). De terugsluis van de
overdrachtsbelasting is ingezet als gemiddelde over alle huiseigenaren, zonder rekening te houden met verschillen in
tijdsduur tussen twee verhuizingen.

Door te rekenen met de gemiddelde jaarlijkse kosten aan overdrachtsbelasting voor alle huiseigenaren worden de
budgettaire effecten en de gemiddelde inkomenseffecten van beperking of afschaffing van de overdrachtsbelasting
correct bepaald. De spreiding over huiseigenaren klopt niet helemaal, omdat geen rekening wordt gehouden met
verschillen tussen huishoudens ten aanzien van woonduur en het feit of het gaat om een bestaande of een nieuwe
woning. Ook houden we geen rekening met de verschuiving in de ‘tax incidence’ als gevolg van veranderingen in de
huizenprijs. Immers, indien de lagere overdrachtsbelasting via een hogere woningprijs ten goede komt aan bestaande
huizenbezitters, zal het effect op de koopkracht van nieuwe kopers kleiner zijn. De mate waarin een dergelijke
afwenteling plaatsvindt, is afhankelijk van de situatie op de woningmarkt.

a De gemiddelde duur tussen koop en de volgende verkoop is bepaald door het totale aantal eigen woningen te delen door het aantal
verkochte woningen (bestaande en nieuwbouw) per jaar. Huiseigenaren zijn gemiddeld tien jaar geleden in hun huidige woning gaan
wonen (Woningbehoefte Onderzoek 2002). De gemiddelde woonduur ten tijde van de enquéte (in Engels vakjargon een ‘incomplete
spell’) is echter een onderschatting van de woonduur bij verkoop (‘complete spell’).

Dit blijkt uit het feit dat de gemiddelde prijs van verkochte woningen (Kadaster of NVM) aanzienlijk lager ligt dan de gemiddelde waarde
van eigen woningen (WOZ-waarde of geschatte verkoopwaarde). De samenstelling van de stroom en die van de voorraad verschilt dus.
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Gedragseffecten

Bij de bepaling van de inkomenseffecten wordt ook geen refyggihouden met
gedragseffecten. Huishoudens kunnen bijvoorbeeld proberémtenspelen op het nieuwe
regime door middel van een andere financieringswijze van loming. Indien hypotheekschuld
net zo wordt behandeld als overige schulden en bovendiercdke figijstelling voor de
kapitaalverzekering eigen woning wordt afgeschaft, zullen spadreleggingshypotheken naar
verwachting verdwijnen. De ervaringen in het Verenigd Koriinkevestigen dit; zie Financial
Services Authority (2005). Verder verdwijnt de prikkel financieren met veel vreemd

vermogen.

Levensloop

De analyse richt zich op de besteedbare inkomens van de bestamhdeidlens in een bepaald
jaar. Dit geeft een statisch beeld van de effecten. Een alterisaiiefde effecten te meten over
de gehele levensloop (Ter Rele, 2005). Omdat mensen in Werstd fasen van de levensloop
op uiteenlopende wijze worden beinvioed door de hervormihkgerhet beeld van de
inkomenseffecten over de levensloop in belangrijke mate vdesthitin de hier gepresenteerde
statische inkomensgevolgen. Een levensloopbenadering is evamwglex en valt buiten de
reikwijdte van deze studie.

Lagere huizenprijs

Een apart probleem vormen de vermogenseffecten die ontstaatieddaling van de
huizenprijzen. Voor bestaande huizenbezitters betekent de lageeagris dat zij bij verkoop
minder voor hun huis zullen ontvangen. Voor aanstaander&ean woningen is de lagere prijs
juist gunstig omdat zij minder voor de woning hoevenetalen. Gemiddeld profiteren starters
van de lagere huizenprijs, terwijl ouderen die hun huis verkepeyaan huren, of anderszins
de waarde van hun huis incasseren, erop achteruitgaan. De vardcisiiien starters en
bestaande woningbezitters worden in dit hoofdstuk in beeldgdetdoor te veronderstellen dat
starters op de financieringslasten besparen door de lagere hijizeétgt nadelige effect voor
oudere huishoudens, en de eventuele doorwerking via edamsasr jongere huishoudens,
blijft evenwel buiten beeld. Een volledige integratie van vegemseffecten en
inkomenseffecten zou een levensloopbenadering vergen die, eaafydgbuiten het kader van
deze studie valt.

Huizenprijs en de verdeling over generaties

De daling in de huizenprijs heeft ook gevolgen voor ddelarg tussen generaties. Omdat niet
alleen huidige starters, maar ook toekomstige starters peofitan de lagere huizenprijs, vindt
er per saldo een herverdeling plaats ten gunste van jongere emgtigle generaties (zie ook
Ter Rele, 2006). In 5.4.4 besteden wij aandacht aan deze hervem@imgeneraties.
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Fasering

De inkomenseffecten zijn berekend voon jaar. Daarbij is verondersteld dat de hervorming
ineens wordt ingevoerd. Er is afgezien van mogelijke fasdbagyevolgen van fasering wordt
aan het eind van dit hoofdstuk kwalitatief besproken.

53 Inkomenseffecten van de referentievariant

Deze paragraaf neemt de referentievariant, zoals omschreven isth@dfdals uitgangspunt.
We bezien de inkomenseffecten ten opzichte van de huidigdesitoat diverse
inkomensgroepen. Voorts kijken wij naar de verschillen tusteters en bestaande
huiseigenaren en de verdeling over generaties. We bestedentenakohandacht aan fasering

van de hervorming in het licht van de inkomenseffecten.

5.3.1 Verdeling over alle huishoudens
Figuur 5.1 geeft de inkomenseffecten van de referentievagantalle huishoudens, zowel
woningbezitters als niet-bezitters in procenten. We zien hgauituishoudens over de gehele
linie profiteren en inleveren. Over het algemeen zullen eigeringbezitters nadeel
ondervinden van de hervorming. De fractie huishoudens megigen woning neemt toe van
14% in het laagste inkomensdeciel tot 88% in het hoogsterdat de opbrengst van de
hervorming via verlaging van de loon- en inkomstenbelastimglt teruggesluisd naar alle
huishoudens, profiteren huurders per saldo van de hervar@iieg van de terugsluis komt
terecht bij huurders, die zich vooral onder de lagere inkomemsdeev De uitschieters naar
beneden moeten met voorzichtigheid geinterpreteerd worden. Higgroavinden zich ook
huishoudens die incidenteel een zeer laag beschikbaar inkomen helbbgmiuding tot hun
woonlasten. Het inkomen kan bijvoorbeeld laag zijn doowvédites van een baan of van een
partner met inkomen. De woonlasten kunnen tijdelijk hoay bijvoorbeeld doordat men

vanwege een verhuizing tijdelijk twee huizen met een hypothedk hee

Figuur 5.1 Inkomenseffect referentievariant voor al  le huishoudens, mutaties in %
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5.3.2

Figuur 5.2

5.3.3

INKOMENSEFFECTEN VAN DE REFERENTIEVARIANT

Verdeling over eigenwoningbezitters

Het gemiddelde inkomenseffect van de hervorming voor bestaggeigaren bedraagtl¥%.
De spreiding in inkomenseffecten is aanzienlijk (zie figu@).DDe oorzaak van dit verlies is de
‘weglek’ in de terugsluis naar huurdéfBinnen de groep van huiseigenaren gaan de lagere
inkomens er vaker op achteruit dan de hogere inkomens @4t iesultante van twee
tegengestelde effecten. Enerzijds hebben hoge inkomens memlas hervorming, omdat
zij de hypotheekrente in de oude situatie aftrokken tegenagg marginaal tarief. Het
gemiddelde tarief loopt van 27% voor het laagste inkomensdgzitet 50% voor het hoogste
inkomensdeciel (zie hoofdstuk 2). Anderzijds geven de hdgkoenens gemiddeld minder uit
aan wonen in verhouding tot hun inkomen, waardoor zigamimafhankelijk waren van de
fiscale begunstiging.

Inkomenseffect referentievariant voor be  staande woningbezitters, mutaties in %

Figuur 5.2 duidt erop dat het tweede effettet verschil in woonguote domineert, waardoor
bestaande woningbezitters met lagere inkomens meer last hebbds varvorming dan de
hogere inkomens. Het verschil is echter gevoelig voor degaeeiormgeving van de
maatregel. Zo is het verschil in effect tussen lagere en hodgeméms sterk afhankelijk van de
terugsluis, die hier uniform over alle belastingschijveveisieeld.

Starters

Het inkomenseffect voor starters is het resultaat van een a#fetzken. Enerzijds wordt voor
hen- net als voor bestaande huizenbezittede aftrek van hypotheeklasten beperkt.
Anderzijds staan daar drie compenserende factoren tegenoveedrstieplaats wordt de
opbrengst van de maatregel door de overheid teruggesluastbrStworden daardoor
gemiddeld voor ruwweg gecompenseerd voor het verlies aan de hypotheekrenteafthelk;
weg naar huurders. In de tweede plaats dalen de huizenprigargoer starters minder hoeven
uit te geven aan hypotheek en dergelijke. Deze lagere kostenesjgenomen in figuur 5.3, die

# Indien de afschaffing van de overdrachtsbelasting niet wordt toegerekend aan de bestaande woningbezitters bedraagt het
inkomensverlies gemiddeld 4%4%.
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Figuur 5.3

ECONOMISCHE EFFECTEN FISCALE BEHANDELING VAN AANPASSING EIGEN WONING: INKOMENSEFFECTEN

de inkomenseffecten weergeeft voor huishoudens jonger daar6die recent een woning
hebben gekocht. Deze figuur geeft een indicatie voor starters oph@aing is gehouden met
de lagere financieringslasten wanneer zij de woningen tegeagese Iprijs zouden hebben
gekocht. Ten derde hebben starters direct profijt van de afsahaén de overdrachtsbelasting.
Per saldo profiteren kopers gemiddeld van de hervormindidrier 5.3). Bij een daling
van de huizenprijs met 4¥2% (zoals voor het basismodel ifutoé 4 werd uitgevonden) gaan
de kopers er gemiddeld %% op vooruit. In deze zin neemt dalbatrheid van een eigen
woning voor startende huishoudens niet af; in tegendeelddolagere huizenprijs gaan starters
er juist in inkomen op vooruif. Gemiddeld lijken kopers met hogere inkomens iets meer te
profiteren dan kopers met lagere inkomens. Zo gaat de greegped0% hoogste inkomens er
gemiddeld 1% op vooruit; de 40% daaronder gaat er daarentegep déhteruit. Een
uitzondering vormen kopers met de allerlaagste inkomenswieate waarde van de woning
hoog is in verhouding tot hun inkomen. Onder de ladgktamens is de spreiding extra groot.
Hier zitten niet alleen huishoudens met een structureel laamerkanaar ook huishoudens
met een incidenteel laag inkomen en huishoudens met een laageimlen een groot
vermogen. Bij een huizenprijsdaling van 13%% (zoals in heehmdt een kortere tijdshorizon
in hoofdstuk 4), is het voordeel voor kopers gemid@tds. Vanwege de gemiddeld hogere
woonquote neemt het profijt voor lagere inkomens gemidaelelr toe dan voor de hogere

inkomens.

Inkomenseffect referentievariant voor ko pers jonger dan 65 jaar, inclusief daling huizenpri  js met
4% (links) en 13¥%2% (rechts), mutaties in %

Bij deze uitkomsten past wel de kanttekening dat het vermogeiesvdoor de daling van de
huizenprijs voor bestaande eigenwoningbezitters buiten begidtetwijl voor starters wel
lagere woonlasten worden meegenomen in verband met de lagere tijsizenpet
inkomensbeeld van figuur 5.2 ontbreekt de prijsdalinge@ienwoningbezitters moeten

incasseren, bijvoorbeeld wanneer zij hun woning verkopen @nlgens gaan huren. Voor de

% Verbetering van de betaalbaarheid betekent overigens niet dat starters ook werkelijk meer gaan investeren in een eigen
woning. De prikkel in de vorm van de subsidie vervalt immers.
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meeste huishoudens levert het negeren van de waardedaling vanidg geen belangrijke
vertekening op, aangezien het moment van verkoop van de waingde toekomst ligt.
Voor huishoudens aan het eind van de levenscyclus kan de walarge@n de woning wel
zwaarder wegen, vooral wanneer de waarde van de woning daadwerdéig is voor de
financiering van de bestedingen.

Verdeling over generaties

Bij de inkomenseffecten die hierboven zijn besproken is ééamdpeéjke partij buiten beeld
gebleven, namelijk toekomstige generaties. Hervorming vdaypietheekrenteaftrek levert
voor toekomstige generaties op twee manieren profijtiepatieen hebben zij — net als huidige
generaties baat bij de efficiencyverbetering van de economie, maar ookguesf zij van de
lagere huizenprijzen. Omdat huizen van generatie op generatie vawdegegeven, zijn
prijsveranderingen van woningen van grote invioed op deeliegitussen generaties. Een
lagere huizenprijs betekent dat toekomstige generaties mineeerte betalen aan huidige
generaties voor ‘overdracht’ van de woningvoorraad.

De effecten voor de intergenerationele verdeling (opnieuw zavglgaartstoename)
worden in beeld gebracht in figuur 5.4. Hierbij is tersthatie uitgegaan van een daling van de
huizenprijs met 10%; deze waarde ligt in tussen de daling¥#4a in het basismodel en 13%2%
in de variant met een kortere tijdshorizon. Figuur 5.4 pteserhet gemiddelde welvaartseffect
per persoon van het betreffende geboortejaar, in termen vamtd@teowaarde van de
veranderde consumptiemogelijkheden over de rest van het Reemrliezers zijn de
leeftijdsgroepen met veel huizenbezitters, ofwel de ouderen. Hedavidverlies loopt op tot
(een gemiddelde van) meer 8000 euro. Dit bedrag betreft de gewsom of de contante
waarde van de verliezen over de hele levenscyclus. Het is ongex#ev#h het totale
inkomen over de levenscyclus. Tot het cohort van 197f indif effect negatief. De jongeren en
toekomstige generaties profiteren. Voor de huidige twiatigén (cohort 1986), is de winst met
circa 5000 euro per persoon maximaal. De toekomstige (nog aegélyeneraties profiteren
gemiddeld ongeveer 4000 euro. Dit bedrag komt overeen metijgergstan de welvaart over
de hele levensloop van 0,5%.

% Deze paragraaf is ontleend aan Varianten voor de Studiegroep Begrotingsruimte: effecten op houdbare
overheidsfinancién, CPB Notitie 2006/23, Den Haag. Zie voor een uitgebreidere analyse ook Ter Rele (2006).
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Figuur 5.4 Welvaartseffecten van huizenprijsdaling per cohort (in duizenden euro’s)
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Omdat er per saldo een herverdeling optreedt ten gunste van stigj@generaties, is de
terugsluis zoals in de voorafgaande paragraaf is vormgegeatemeniraal. Er is verbetering
mogelijk door de terugsluis meer te richten op huidige geesert@n laste van toekomstige
generaties. Dat kan eenvoudig via de schuldpolitiek van deeaidekhet gemiddeld nadelige
effect van hervorming voor huidige generaties kan wordeerlopgen door tijdelijk een ruimer
schuldbeleid te voeren. Gegeven het grote belang van de eigegwodi
vermogensportefeuille van huidige generaties gaat het om eemh&angrijke herverdeling.

5.4 Varianten aanpassing fiscale behandeling eigen woning

54.1 Varianten
Deze paragraaf beschrijft zes varianten voor aanpassing van delfisicateleling van de eigen
woning. De zes varianten zijn: defiscalisering, invoeringditafre rendementsheffing over
eigen woning minus hypotheekschuld zonder en met hypotHesig| maximering marginale
tarief voor aftrek hypotheekrente en bijtelling eigenworonigiit, maximering van
hypotheekschuld waarover rente aftrekbaar is en beperking vamedeaafer hypotheekschuld
conform annuitaire aflossing. Een beschrijving van de viareis te vinden in tabel 5.1.
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Tabel 5.1
Variant
1 Defiscalisering eigen woning

6a

6b

Box 3

Eigen box
(referentievariant)

Maximering tarief aftrek

Maximering hypotheekschuld

Annuitaire aflossing

Idem

Varianten voor beperking fiscale voordeel

eigenwoningbezit
Maatregelen

- Afschaffing hypotheekrenteaftrek in box 1

- Afschaffing bijtelling eigenwoningforfait in box 1

- Invoering forfaitaire rendementsheffing over
vermogen in kapitaalverzekering eigen woning (box 3)
- Aftrek hypotheekrente en bijtelling eigenwoningforfait
in box 1 vervallen

- Invoering forfaitaire rendementsheffing over waarde
eigen woning, hypotheekschuld en vermogen in
kapitaalverzekering eigen woning (box 3)

- Aftrek hypotheekrente en bijtelling eigenwoningforfait
in box 1 vervallen

- Invoering forfaitaire rendementsheffing van 0,5% over

waarde eigen woning en van 1,2% over
hypotheekschuld en vermogen in kapitaalverzekering
eigen woning in nieuwe box

- Verlaging maximale tarief voor aftrek hypotheekrente
en bijtelling eigenwoningforfait in box 1 tot 42%

- Bijtelling eigenwoningforfait blijft kleiner of gelijk
aftrek hypotheekrente

- Vrijstelling kapitaalverzekering eigen woning blijft
bestaan

- Hypotheekrente is aftrekbaar in box 1 over schuld
van maximaal 300 000 euro; resterende schuld valt in
box 3

- Bijtelling eigenwoningforfait blijft kleiner of gelijk
aftrek hypotheekrente

- Vrijstelling kapitaalverzekering eigen woning blijft
bestaan

- Hypotheekrente is aftrekbaar in box 1 over schuld
conform annuitaire aflossing gedurende 30 jaar;
resterende schuld valt in box 3

- Vrijstelling kapitaalverzekering eigen woning vervalt
Idem

Terugsluis

- Afschaffen
overdrachtsbelasting,
restant via uniforme
verlaging tarieven IB
- Afschaffing
overdrachtsbelasting,
restant via uniforme
verlaging tarieven |B

- Afschaffing
overdrachtsbelasting,
restant via uniforme
verlaging tarieven |B

- Verlaging hoge

tarieven 1B

- Verlaging hoge
tarieven 1B

- Verlaging
overdrachtsbelasting

- Uniforme verlaging
tarieven 1B

De varianten uit tabel 5.1 sluiten deels aan bij eerdere voerstelbe invoering van een

forfaitaire rendementsheffing over de eigen woning minusypetheekschuld sluit aan bij

voorstellen van Stevens (2005). De beperking van de hypaittadll waarover de rente

aftrekbaar is, is eerder naar voren gebracht door het IMF (2D8&)eperking van de

aftrekbaarheid van de hypotheekrente over een geleidelijk aflemehadld sluit aan bij eerdere
voorstellen van Arnold (2002) en CEC (2002). De concretdling van de gekozen varianten
verschilt op sommige punten van eerdere voorstellen. Dit bbtpedorbeeld de vormgeving
van de terugsluis van de extra opbrengsten en het wel afndetscheid maken tussen
bestaande en nieuwe gevallen. Hierbij enige toelichting op deatericvulling:

2 Enkele varianten zijn eerder voorgesteld door politieke partijen; zie CPB (2002 en 2004). Sommige partijen hebben hun
plannen inmiddels aangepast. Om verwarring te voorkomen verwijzen we verder niet naar politieke partijen.
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De forfaitaire rendementsheffing in variant 3 over de waaathede eigen woning bedraagt
0,5%. Bij het gekozen percentage is de opbrengst aan forfagadementsheffing over de
eigen woning gelijk aan het fiscale voordeel vanwege hypotheddschu

Het maximum voor de hypotheekschuld waarover de betaalde reptdatr is in variant 5 is
gesteld op 300 000 euro. Het IMF suggereert, op basisurastige ervaringen in het Verenigd
Koninkrijk, uit te gaan van een maximum dat in het begior weinig huishoudens een
beperking inhoudt en dit maximum niet aan te passen aanwikkealing van de
huizenprijzen. Geleidelijk zullen steeds meer huishoudens deesffeigtrvan ondervinden.

De terugsluis in varianten 4 en 5 is niet uniform verdeegékt alle schijven, maar
geconcentreerd in de hogere tariefschijven om inkomenseffeat@tigeren.

Het deel van de hypotheekschuld waarover de betaalde rente niefftneddyaar is in box 1,
telt bij variant 5 en 6 mee in box 3. Het meetellen van deldatermindert de forfaitaire
rendementsheffing voor belastingplichtigen met vermdgesen de vrijstelling in box 3. Een
argument om de resterende schuld mee te tellen in box 3hetdatordeel van een lagere
rendementsheffing ook bereikbaar is via omzetting van hetffestde deel van de
hypotheekschuld in een persoonlijke lening of via aflosgamgde hypotheek met eigen
vermogen.

De aftrekbaarheid van de hypotheekrente in variant 6 sluitiphetischuldverloop van een
annuiteitenhypotheek. In het voorstel van Arnold wordtagiggin van het schuldverloop bij
lineaire aflossing gedurende 30 jaar. Bij de berekening véudigettaire en inkomenseffecten
van variant 6 wordt verondersteld dat de geleidelijke beperkingle aftrekbaarheid na iedere
verhuizing opnieuw begirit

Budgettaire effecten en terugsluis

Aanpassing van de fiscale behandeling eigen woning werktilolerinkomsten voor de
overheid via box 1 en box 3. Daarnaast is er via het verzamedarkeen doorwerking in de
zorgtoeslag en de tegemoetkoming buitengewone uitgaven (TRl Bxtra opbrengsten
worden teruggesluisd via een verlaging van de overdrachtsbglastiof via een verlaging van
tarieven in box 1. Terugsluis via de overdrachtsbelasting lsefbordeel dat de mobiliteit op
de woningmarkt verbetert. Bovendien is deze vorm van terisgghichter dan via box 1,
doordat er geen weglek is naar huurders die geen nadeel ondarvardde aanpassing van de
fiscale behandeling eigen woning. De budgettaire effecten vaerdehillende varianten en de

wijze van terugsluis zijn vermeld in tabel 5.2.

% De berekening van de overwaarde voor de bijleenregeling kan eventueel nog aangescherpt worden, door niet uit te gaan
van de verkoopwaarde van de oude woning minus de feitelijke hypotheekschuld, maar van de verkoopwaarde minus de
schuld die nog aftrekbaar was volgens de genormeerde aflossing. Dit maakt verschil voor huishoudens die, ondanks de
geleidelijke beperking van aftrekbaarheid gedurende de looptijd, de hypotheek niet of minder snel aflossen. Het budgettaire
effect valt dan groter uit. Na 2030 ontstaat interactie met de beperking van de renteaftrek tot 30 jaar. Hier is in de
berekening van het budgettaire effect geen rekening mee gehouden.
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Tabel

5
6a
6b

5.2 Budgettaire effect aanpassing fiscale beh  andeling eigen woning en wijze van terugsluis
Terugsluis Tariefsaanpassing
Variant Lasten- Overdrachts Box 1% Overdrachts Box1  Tariefvan
verzwaring belasting belasting schijf
mid euro %-punt
Defiscalisering eigen woning 9% 3 6% - 6,0 - 2,65 1-4

Box 3 zonder
hypotheeksubsidie 17Y% 3 14Y4 - 6,0 - 5,60 1-4
Eigen box met

hypotheeksubsidie

(referentievariant) 10 3 7 - 6,0 - 2,75 1-4
Maximering tarief aftrek Ya Ya - 2,00 4
Maximering hypotheekschuld Ya Yo - 1,05 3+4
Annuitaire aflossing 1Y 1Y - 2,6

Idem 1% 1Y - 0,50 1-4

a De bedragen in de kolom box 1 corresponderen met de budgettaire effecten genoemd in eerdere hoofdstukken.

543

De budgettaire effecten van de varianten 1 tot en met 3 zijiefajadot. Dit biedt ruimte voor
een aanzienlijke verlaging van de overdrachtsbelasting en/of eestaiin de loon- en
inkomstenbelasting. De budgettaire effecten van de variarearb4ijn meer bescheiden.
Merk op dat de effecten van deze varianten kunnen toenemen h&tiemaximale tarief voor
aftrek van hypotheekrente verder wordt verlaagd (bijvoorbieel80%) of indien het maximum
van de hypotheekschuld niet wordt geindexeerd. Het badigedtffect vermeld bij variant 6 is
een structureel effect, waarbij de aftrekbaarheid van hypotheekreoit eigenaren die lang
geleden zijn verhuisd met onmiddellijke ingang wordt bep&ikigeleidelijke invoering zal het
budgettaire effect in het eerste jaar beperkt zijn.

Inkomenseffecten

Deze pararaaf beschrijft de inkomenseffecten van de verschillandaten voor jonge en
oudere huiseigenaren en voor huurders. Er wordt geen rgkgeimuden met het effect van
lagere woningprijzen. De gemiddelde inkomenseffecten vaselyginaren naar leeftijd en
inkomensdeciel staan in tabel 5.3.
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Tabel 5.3

Inkomens-
deciel

© 00 N O O~ WN B

=
o

totaal

Gemiddelde inkomenseffecten voor huiseige  naren naar leeftijd en inkomensdeciel, variant 1t/  m
6b inclusief terugsluis

Variant 1 Variant 2 Variant 3 Variant 4 Variant 5 Variant 6a Variant 6b

65-min 65- 65-min 65- 65- 65- 65- 65- 65- 65- 65- 65- 65- 65-
plus plus min plus min plus min plus min plus mi

5

plus

mutatie in % beschikbaar inkomen

- 4% 6% - 16Y4 - 15% 0 1Y 0 0 - Ya 0 2Y4 2% - % Ya
- 5% 5 = @ - 12 - AY - 3 0 0 - Ya 0 Y 1% - % Ya
-4 5 -6% -10% -3 - 2% 0 0 - Ya 0 Ya 1% - Y Ya
- AY, 5 -6 - 8% -3Y% - 1% 0 0 - Ya 0 0 1% - % Ya
- 4% 3% -4% -6% -3 - 1% 0 0 - Ya 0 0 1 - Y% 0

- 3 4y,  -3% -6 - 2% - 1Y% 0 0 - Ya 0 0 1 - Ya
- 2% 4% - 1% -5 -1% - Y 0 0 - Ya Yo o -Ya 1 - Ya Ya
- 1% A4Y4 - -2% - Ya 0 0 - Ya Yo o -Ya Yo -Ya 0

- 1% 4%, - -3 - 1% Yo -Ya O 0 Yo -% Yo -Y% 0

-1 4 Yo -1 -Ya 1 0 Y 0 Yo o=V Yo -Y% -Y
= 8 5% -4 -10% - 1% - 1Y% 0 0 - Ya 0 0 1% - % Ya

Defiscalisering (variant 1)

De bestaande hypotheekrenteaftrek, de bijtelling van het eigémgborfait en de vrijstelling

van de kapitaalverzekering eigen woning leveren de gemiddeldedgauiaar per saldo een
jaarlijks voordeel op van ongeveer 2500 euro. Het genotemi&ebin euro’s loopt op met het
huishoudinkomen, doordat huishoudens met hogere inkogemnsideld duurdere woningen
bezitten en gemiddeld in een hoger marginaal tarief vallen. téetigel in procenten van het
beschikbaar inkomen is het grootst voor starters. Zij waeeniddeld in relatief (ten opzichte
van hun inkomen) dure woningen en hebben relatief (ten dpaiaim de waarde van de
woning) hoge hypotheekschulden. Ouderen hebben gemiddeidyweideel van afschaffing
van hypotheekrenteaftrek omdat zij gemiddeld een lage hypotlmeddsebben. De bijtelling
aan eigenwoningforfait bij ouderen is relatief laag, omdat dads 2005 niet hoger kan zijn
dan de aftrek wegens hypotheekrente (Hil#mjj profiteren wel van de terugsluis, zodat zij er
per saldo op vooruit gaan. De inkomenseffecten van defisdatjszijn afgebeeld in figuur 5.5
(links zonder terugsluis, rechts met terugsluis). Huis@igentot 65 jaar gaan er gemiddeld 3%
op achteruit, huiseigenaren van 65 jaar en ouder gaan er getrisdai op vooruit.

Forfaitaire rendementsheffing (variant 2 en 3)

Invoering van de forfaitaire rendementsheffing conformarden 2 en 3 uit tabel 5.1 is vooral
nadelig voor huishoudens met relatief weinig hypotheekdclit verklaart waarom de
inkomenseffecten voor 65-plussers in figuur 5.6 onggesstijn dan in variant 1 met terugsluis
(figuur 5.5 rechts). De invoering van een forfaitaire rendesieffing over de eigen woning

3 zonder uitsplitsing in jongeren en ouderen is defiscalisering vooral nadelig voor middeninkomens. Dit resultaat is weinig
informatief, want de minder ongunstige effecten voor lagere inkomens zijn een gemiddelde van zeer ongunstige effecten

voor jongeren en weinig ongunstige effecten voor ouderen.
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weegt relatief zwaar voor huishoudens die geen bijtellingmsigningforfait hebben, omdat ze
geen hypotheekrente aftrekken (Hillen). Dit leidt voorabBijplussers tot negatieve
uitschieters. Huiseigenaren tot 65 jaar gaan er gemiddelap4déhteruit, huiseigenaren van 65
jaar en ouder gaan er gemiddeld 10%:% op achteruit.

De inkomenseffecten in variant 3 zijn om twee redenen gemiddelter ongunstig dan die
in variant 2. Ten eerste bestaat in variant 2 niet de mogalijktan een negatieve aanslag
vanuit box 3 en in variant 3 wel (aangeduid als hypothesidigh. Ten tweede bedraagt de
forfaitaire rendementsheffing over de waarde van de eigen war36 in variant 2 en 0,5% in
variant 3. Huiseigenaren tot 65 jaar gaan er gemiddeld 1¥&A6kdapruit, huiseigenaren van 65
jaar en ouder gaan er gemiddeld 1%% op achteruit.

Maximering aftrek (variant 4 en 5)

Aftopping van het marginale tarief voor aftrek hypotheekrentbijtelling eigenwoningforfait

op 42% raakt alleen belastingplichtigen die zonder deze postervierde schijf zouden

vallen. De vierde schijf begint in 2006 bij een belastbaammgovan 52 230 euro. Teneinde de
inkomenseffecten te beperken, is de terugsluis via een veglagn het tarief van de vierde
schijf met 2%-punt. Relatief weinig 65-plussers gaan erdzigdnaatregel op achteruit, omdat
zij in vergelijking met 65-minners vaker geen hypotheekisthabben en gemiddeld lagere
inkomens hebben (figuur 5.7 links). Het gemiddelde inkoegeffect voor huis eigenaren is

nihil.

Aftopping van de hypotheekschuld op 300 000 euro raaktavtiuishoudens met hogere
inkomens. De terugsluis is via een verlaging van het taaiefde derde en vierde schijf met
1,05%-punt. Getroffen huishoudens met lage inkomensrogelijk eigenaren die vanwege
een verhuizing tijdelijk twee woningen hebben. In deze varsageén rekening gehouden met
de mogelijkheid dat in deze situatie tijdelijk een hogere hysibchuld in aanmerking komt
voor hypotheekrenteaftréR Er zijn relatief weinig 65-plussers met een hypotheekscrarid
meer dan 300 000 euro, omdat de waarde van de woning bij adakeopvas en/of omdat de
hypotheekschuld inmiddels (deels) is afgelost (figuur &chts). Huiseigenaren tot 65 jaar gaan
er gemiddeld %% op achteruit, het inkomenseffect van lgeisaren van 65 jaar en ouder is

verwaarloosbaar.

Annuitaire aflossing (variant 6)

Beperking van de hypotheekrenteaftrek conform een annuitzssiefgsschema treft vooral
huishoudens met een hoge hypotheek die niet wordt afgeltasiggeleden is aangegaan.
Huishoudens die dit jaar verhuisd zijn en/of geen hypotheaksblebben, hebben geen nadeel
van de maatregel. Zij profiteren wel van de terugsluis, hatziyerlaging van de
overdrachtsbelasting (figuur 5.8 links), hetzij via verlggian de tarieven in box 1 (figuur 5.8
rechts). Terugsluis via de overdrachtsbelasting is voor lyeisaien gemiddeld iets gunstiger,
% Sinds de beperking van de aftrekbaarheid van de hypotheekrente tot de eigen woning geldt ook dat bij verhuizing en

enkele andere situaties tijdelijk de betaalde rente voor twee woningen aftrekbaar is.
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omdat er dan geen weglek is naar huurders. Bij terugshudevoverdrachtsbelasting gaan
huiseigenaren van 65 jaar en ouder en huiseigenaren tot @5gtkage inkomens erop vooruit;
huiseigenaren tot 65 jaar met hoge inkomens gaan erop actBgngtugsluis via de
inkomstenbelasting gaan huiseigenaren tot 65 jaar er gemid@&ldp achteruit en
huiseigenaren van 65 jaar en ouder er %% op vooruit.

Indien de beperking van de aftrekbaarheid geleidelijk wordvimeyel, zoals bij deze
variant meestal wordt verondersteld, zullen de jaarlijkse inkeaféatten beperkt zijn.
Huishoudens die lang geleden verhuisd zijn zullen dan niel#@me op de andere dag
geconfronteerd worden met een forse beperking van de aftrekjredaléiguren voor
eigenaren is verondersteld. Bij geleidelijke invoering zijn twaaganten denkbaar, ofwel alleen
voor nieuwe gevallen of ook voor bestaande gevallen vangdretan invoering van de
maatregel (en niet van afsluiting van de hypotheek).

De eerste jaren na afsluiting van de hypotheek zijn de negatieeteeffran beperking van
de aftrekbaarheid beperkt. Voor de meeste kopers weegt het vomdedkchaffing van de
overdrachtsbelasting hier ruimschoots tegenop (zie figudimk8onderaan). In de jaren
daarna neemt het negatieve effect van de beperking van de aftreklgkl&d, tenzij het
aflossingsgedrag wordt aangepast. Een nadeel van geleidelfieriitg is dat de extra
opbrengsten voor de overheid in de eerste jaren beperkt zikor@ptermijn zijn de kosten
van de terugsluis groter dan de opbrengsten van de beperkinig Veypotheekrenteaftrek; dit
belast het EMU-saldo.

Aangezien de gemiddelde woonlasten bij terugsluis via de agrigbelasting niet
veranderen zal het effect van deze variant op de huizenmarkt beperktezijarlaging van de
overdrachtsbelasting bevordert de betaalbaarheid van woningestaders en doorstromers.
Hier tegenover staan wat hogere woonlasten voor huishoutelasmder geleden verhuisd zijn.

Inkomenseffecten voor huurders

Aanpassing van de fiscale behandeling eigen woning heeft uacddrs geen directe gevolgen
omdat er geen rekening is gehouden met doorkoppelinged@&gaijs van huurwoningen.
Huurders profiteren wel van de terugsluis via lagere tarievbox 1, maar niet via een
verlaging of afschaffing van de overdrachtsbelasting. Denekseffecten voor huurders zijn
afhankelijk van de terugsluis en de omvang van de heragr(mie figuren 5.5-5.8).
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Figuur 5.5 Inkomenseffect defiscalisering eigen won ing (variant 1) zonder terugsluis (links) en met
terugsluis (rechts), mutaties in %
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Figuur 5.6 Inkomenseffect eigen huis naar box 3 (i nks) (variant 2) en naar eigen box (rechts) (varian t 3),
mutaties in %
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Figuur 5.7 Inkomenseffect beperking aftrek tot 42% (links) (variant 4) en tot 300 000 euro (rechts) (v ariant 5),
mutaties in %
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Figuur 5.8 Inkomenseffect genormeerde aflossing met terugsluis via overdrachtsbelasting (links) (varia nt
6a) en loon- en inkomstenbelasting (rechts) (varian  t 6b), mutaties in %
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Fasering

De inkomenseffecten in dit hoofdstuk zijn steeds berekend &én representatief jaar
uitgaande van onmiddellijke invoering van de maatregel. Endwrerschillende redenen
bestaan voor fasering van de maatregelen. Fasering kanedemiegjke invoering, maar door
ook onderscheid te maken tussen nieuwe en bestaande gevallen.

Fasering maakt het mogelijk om beter te anticiperen op de maatiégreloor kunnen
nadelige inkomenseffecten deels worden vermeden. Zo zullen aaleskagoers een minder
dure woning kopen en minder hypotheekschuld nemen wanneezteij dat het fiscale regime
verandert. Fasering kan ook helpen om de inkomenseffecterztekten door een langere
gewenningsperiode. Een eventueel negatief inkomenseffexthiibij geleidelijke invoering in
een achterblijvende groei van het inkomen ten opzichte van heintégad. De keerzijde van
geleidelijke invoering is dat ook de welvaartswinsten pas lateden geboekt.

Dit kan worden voorkomen door op een andere manier te fasame)ijk door
onderscheid te maken tussen bestaande woningbezitters en kigese Door bestaande
woningbezitters te ontzien worden een deel van de inkomenseffectaaden, terwijl de
efficiencywinst al wel wordt gerealiseerd. Voor de efficiencywia immers van belang dat de
(marginale) koopbeslissing op de juiste maatschappelijkeepriyordt gebaseerd. Deze manier
van fasering vermindert de spreiding in de inkomenseffectetabhet voorkomt dat bestaande
woningbezitters relatief zwaar worden getroffen. Bestaande ghoanitters worden hebben
niet alleen last van het directe verlies aan subsidie, maar woottegetroffen door
waardedaling van de waarde van hun woning. Feitelijk wentedeteist een deel van het
verlies aan subsidie via de lagere huizenprijs af op bestaandsgtveritters. Daarnaast
profiteren starters ook meer van de efficiencywinst; zij palssarwoonconsumptie
eenvoudiger aan de nieuwe situatie aan dan bestaande woningbezitexgevaanpassing
vaak kostbaar is. Door bestaande woningbezitters relatief tenmkian deze ongelijke
lastenverdeling worden verminderd. Een manier om bestaandeghenitiers te ontzien is om
de oude hypotheekschuld en waarde van de woning niet ondenusiee regeling te laten
vallen. Of bestaande woningbezitters er dan per saldo gemiojgletabruit of achteruit gaan
hangt af van het vermogensverlies op de waarde van deguoniergelijking met het profijt
dat zij hebben van de terugsluis via verlaging van de inkoinslssting.

Binnen de groep van bestaande woningbezitters bestaan ookillexrsaet name tussen
(jonge) huishoudens die in het begin van de eigenwonihggyitten en (oude) huishoudens
die hun eigen woning binnen afzienbare tijd verkopen zondereegenieuwe woning te
kopen. De huizenprijsdaling telt gemiddeld voor de oudeighbudens zwaarder dan voor de
jongere huishoudens, voor wie de verkoop van de woninon\ toekomst ligt. Dit verschil
kan ook een reden zijn voor een geleidelijke overgang naar hetengtelsel. Hierbij moet
echter bedacht worden dat de huizenprijs ook afhankelijk isl@aerwachte ontwikkeling van
de fiscale subsidie tot ver in de toekomst. Ook bij gelelaelijvoering zullen daarom de

huizenprijzen ook al op korte termijn reageren.

79



5.5

ECONOMISCHE EFFECTEN FISCALE BEHANDELING VAN AANPASSING EIGEN WONING: INKOMENSEFFECTEN

Conclusies inkomenseffecten

Fiscale hervormingen waarbij de subsidie op de eigen woningdf werminderd en de
opbrengst wordt teruggesluisd via een verlaging van de istemielasting hebben
onvermijdelijk gevolgen voor de inkomensverdeling tussgshioudens. In dit hoofdstuk zijn
de inkomenseffecten in diverse dimensies in beeld gebrachtrdddel van puntenwolken met
koopkrachteffecten. Daarbij is een scala aan hervormingen onderdaghngspunt vormt de
referentievariant waarin de eigen woning wordt ondergebrachhirigen box waar de waarde
wordt belast tegen 0,5% en de schuld aftrekbaar is tegen ¥&%olgens zijn de
inkomensgevolgen van een aantal alternatieve hervormingsopkieart gebracht. We doen
geen uitspraak over de wenselijkheid of onwenselijkheid eaveindelingseffecten. Dat is een
normatieve kwestié®

Een terugsluis die perfect neutraal uitpakt voor de inkomedsheg blijkt niet mogelijk.

De inkomenseffecten voor individuele huishoudens vertonegreda spreiding door
verschillen in eigenwoningbezit en de omvang van de hgetdthuld. De inkomenseffecten
verschillen vooral tussen huishoudens aan het begin embetvan de wooncarriére en minder
voor verschillende inkomensniveaus. De inkomenshoogte hedfiepernkte invloed, omdat

hier twee factoren tegen elkaar inwerken. Enerzijds hebben éechiogomens profijt van de
hogere marginale tarieven waartegen zij de hypotheekrente aftréidaerzijds geven hoge
inkomens in verhouding tot hun inkomen minder aan wasignvaardoor het fiscale voordeel
juist weer Kleiner is. De fiscale behandeling van de eigen wdijith daarom in de praktijk

geen effectief instrument voor inkomensherverdeling tussgark en lagere inkomens.

De inkomenseffecten kunnen op vijf manieren worden vertleiiereerst kan worden
gedacht aan beperktere maatregelen. Zo circuleren er voorstellest omaximale tarief
waartegen hypotheekrente aftrekbaar is te verlagen en om eenumaix te voeren voor de
hypotheekschuld waarover aftrek is toegestaan. Ook kan de afirbkid van de rente
gedurende de looptijd van de schuld geleidelijk worden verlaagde prikkels voor aflossing
van de hypotheek te versterken. Deze beperktere maatregelen leverelfspackend kleinere
inkomenseffecten op, maar beperken ook de welvaartswinst.

Ten tweede kunnen de gevolgen worden verkleind door een gefaseaydring. Voor
huishoudens kan het eenvoudiger zijn om een tijdelijk lag&mmensgroei op te vangen dan
een acute daling in het besteedbaar inkomen. Fasering kan oek beifbeter op de
maatregelen te anticiperen en daardoor nadelige effecten te voorkeasering helpt echter
weinig om effecten via de lagere huizenprijs te voorkomen.dahel huizenprijs afhankelijk is
van toekomstverwachtingen, zal ook bij geleidelijke invoedaduizenprijs al op korte termijn
reageren, zelfs voordat de maatregelen daadwerkelijk ingaan. Vooradwderen die het

% Een belangrijk referentiepunt is wel in hoeverre verschillen in inkomenseffecten beheersbaar zijn. Als toetssteen daarvoor
wordt gehanteerd in hoeverre de hervorming neutraal kan worden uitgevoerd. Inkomensneutraliteit is ook een - voldoende -
voorwaarde voor de mogelijkheid van een Paretoverbetering, waarbij gemiddeld winst wordt geboekt terwijl niemand er op
achteruit gaat.
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vermogen van hun huis willen benutten voor andere vorraercensumptie, en voor wie het
effect op de huizenprijs relatief zwaar weegt, is fasering daaraan beperkt effectief.

Een derde manier om de inkomenseffecten te beperken is doaairimsgevallen relatief te
ontzien. Een rechtvaardiging hiervoor is dat bestaande gevaltade¢| hebben door
vermogensverlies bij een huizenprijsdaling en dat nieuwaligevhiervan juist voordeel
hebben.

Een vierde manier om de inkomenseffecten te verkleinen -e¢i\vgn omvang van de
maatregel — is door bij de terugsluis gebruik te makerawdere kenmerken van huishoudens
dan alleen inkomeH.Door de opbrengst van beperking van hypotheekrenteaftgetbteiken
om de, economisch gezien weinig doelmatige, overdrachtsbelsstiegagen of af te
schaffen, zullen de gemiddelde woonlasten voor eigenaresajoer minder sterk verander&n.

Ten slotte geldt dat een deel van de terugsluis weglekt nastdrs die wel profiteren van
de lagere belastingtarieven, maar die geen last hebben van heevevaallde fiscale subsidie
op de eigen woning. Zo'n verschuiving in de belastingdark lwuurders naar kopers kan
worden beperkt indien gelijktijdig de huurmarkt wordt feenad.

Bij de analyse van de inkomenseffecten passen overigens nog tdrkaattekeningen. In
de eerste plaats is geen rekening gehouden met de positievereff@ctde hervorming op de
economie. De verdeling is steeds als ‘zero-sum’ gepresentdegedil gemiddeld een te
somber beeld, aangezien het positieve effect van de efficiencyverdteiten beschouwing
blijft. De betekenis van de welvaartswinst voor de inkomédesieh is helaas te complex om in
de kwantitatieve analyse op te nemen.

In de tweede plaats geeft de analyse ook wat betreft de sprigidik@menseffecten een te
scheef beeld. De reden is allereerst dat, zeker in geval van eeregeéaisivoering,
huishoudens kunnen anticiperen op de hervorming. Zij kubipesorbeeld hun gedrag
aanpassen om de nadelige effecten van de hervorming te bepegmmedlis geen rekening
gehouden.

Daarnaast geldt dat de analyse slechts een momentopname geefefi@aten in één bepaald
jaar. Een belangrijk deel van de heterogeniteit komt voohatitfeit dat huishoudens zich in
verschillende fasen van hun levenscyclus bevinden. Getdidder de levenscyclus valt een
deel van de plussen en minnen in de inkomenseffecten tdgem @leg, zodat op basis van het
levensinkomen een aanzienlijk gelijkmatiger beeld resulteert. @adfeze kanttekeningen
vormen de ‘eerstejaars’ effecten een belangrijk gegeven, alavasalar omdat in de praktijk

de inkomenseffecten op korte termijn zwaar tellen.

3" En anders dan directe informatie over de huizenwaarde of hypotheekschuld want anders vervalt het efficiency-effect.

3 wanneer zou blijken dat oudere woningbezitters gemiddeld minder last hebben van de maatregel omdat zij gemiddeld
minder hypotheekschuld hebben, dan zouden de inkomenseffecten beperkt kunnen worden door bij de terugsluis de leeftijd
(bijvoorbeeld 65-plus versus 65-min) mee te nemen. Tegenover de lagere hypotheekschuld staat echter dat het belang van
de waardedaling van de woning voor ouderen zwaarder telt, waardoor het twijfelachtig is of het gebruik van leeftijd als
criterium voor de terugsluis enige toegevoegde waarde heeft.
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Dit hoofdstuk laat ook zien op welke manier mensen in vdlsotie levensfasen worden
beinvlioed door de hervormingsvoorstellen. Zo komt eenvadeehet profijt terecht bij
toekomstige generaties die minder hoeven te betalen voor de kiigzde huidige generaties
nalaten.
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