Missgynnas hyresritten av skatte-
systemet?

Principen att beskattningen bor vara neutral gentemot hushdllets val av dgd
eller hyrd bostad torde vara okontroversiell i de flesta ldger. Exakt vad detta
betyder dr dock otydligt. Hur liget dr i dag dir ocksd en dppen fraga. Hur neutra-
litet ska uppnds dr ytterligare en obesvarad fraga. Den har artikeln kretsar kring
fragan om neutral beskatining av bostider under olika upplatelseformer, med
utgangspunkt i ndmnda tre fragor.

I debatten forekommer berikningar och uppskattningar som papekar olik-
heter i beskattningen mellan upplatelseformer. Fastighetsigarna, Hyres-
gistféreningen och SABO (2017) finner att hyran i en nyproducerad hyres-
ritt ir ca 2 400 kr hogre per minad in ménadskostnaden i en dito ligenhet
uppliten som bostadsritt. Skillnaden forklaras till stor del av rinteavdra-
gen. Hyresgistforeningen (2017) presenterar en utrikning dir hyresritter
i genomsnitt ir 4 coo kr dyrare per manad. Forklaringen ir bide rinte- och
rotavdrag. For att komma till ridtca med dessa skillnader har olika forslag
lagts, som att inféra rotavdrag for hyresritter eller att infora lig moms pa
hyrorna. Vi finner dessa rapporter, berikningar och forslag otillfredsstil-
lande da de inte tar ett helhetsgrepp pé boendebeskattningen utifran hus-
hillets valsituation, och vi bidrar hir med en mer rigorés analys av vad neu-
tral boendebeskattning 4r och kan innebira.

1. Vad betyder neutral beskattning av bostider under
olika upplatelseformer?

Principen bor vara att beskattningen inte ska styra hushéllets val av upp-
latelseform i jimforelse med vad hushéllet hade valt i frinvaro av beskatt-
ning. Motivet till att erbjuda mer dn en upplitelseform bor vara att erbjuda
storre flexibilitet for hushéllet att ordna sitt boende pé bista site utifrin det
enskilda hushéllets specifika forutsittningar. Om inte hyrt och dgt boende
hade skiljt sig at i ndgot avseende skulle valfriheten inte fylla nigon funk-
tion.! Beskattningen ska alltsd bevara de genuina skillnader som finns mel-
lan dgt och hyrt boende, men inte skapa nya. Frimst bland det vi benimner
genuina skillnader stir finansiering och férvaltning av bostaden.
Skillnaderna i finansieringen av det kapital som krivs for att tillskapa
en bostad handlar frimst om tva saker, dels vem som tillhandahéller risk-

1 Med gt boende avses i artikeln bade dganderitt och bostadsritt, dven om det finns viktiga
skillnader mellan dessa rittigheter.
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kapitalet, dels hur finansieringen organiseras. For hyrt boende stir primirt
fastighetsbolagets aktiedgare for riskkapitalet, medan hushallet sjilvt star
for riskkapitalet for dgt boende. Organisatoriskt finansierar hushallet nor-
malt bostadsképet med en andel eget kapital samt bankldn med sikerhet i
bostaden. For den hyrda bostaden finansieras riskkapitalet av aktiesigarna
och det linade kapitalet genom en kombination av bankldn och obliga-
tionslan.

En andra skillnad finner vi i forvaltandet av kapitalet, dvs drift, under-
hill och investeringar i bostaden. I dgt boende forvaltar hushillet sjilvt
bostaden, antingen ensamt som f6r sméhus eller delvis gemensamt som for
bostadsritter och dgarligenheter. I hyrt boende forvaltar fastighetsbolaget
bostaden och ytterst aktieigarna genom tillsittandet av bolagets styrelse
och i forlingningen den operativa ledningen.

En tredje skillnad mellan upplatelseformerna handlar om att det ar oli-
ka avtal som reglerar dgande, férvaltande och nyttjande. Utformningen av
dessa paverkar hur stora transaktionskostnader som blir forknippade med
boendet.

Skillnaderna i finansierings- och forvaltningshinseende innebir kon-
kreta skillnader fo6r hushéllet av att dga eller hyra bostad. De olika uppli-
telseformerna kommer dirfor att tilltala olika hushall olika och lika hushall
olika under olika faser av livet. Vissa hushill kan finna det bist att bo i dgt
boende hela livet medan andra tvirtom féredrar hyrt boende hela livet. En
stor del av hushillen kommer dock att vixla mellan dgt och hyrt boende
under livets ging. Tillgang till kapital (eget och lanat), tidsperspektiv,
instillning till risk samt intresse fér och férmaga att underhalla bostaden
paverkar hushallets val av upplatelseform.

Insatsen av eget kapital vid dgt boende betyder bide en mojlighet till
avkastning och en risk, jimfort med vid hyrt boende. Detta ir inte bra eller
daligt per se, utan beror pa hushallets situation och preferenser. Mojligheten
att kunna vilja upplatelseform bor didremot kunna betraktas som otvety-
digt positiv. En annan skillnad ir moéjligheten att bestimma éver bostadens
egenskaper — bade utformning och skétsel av dem - som ir storre vid dgt
dn hyrt boende. Denna mojlighet ir ovillkorligen kopplad till de risker som
foljer med dgandet, bide vad giller bostadsanknuta och marknadsanknutna
egenskaper. Transaktionskostnaderna vid flytt ir en annan egenskap som
skiljer mellan dgt och hyrt boende.

Vi ska inte fordjupa oss i de genuina skillnaderna mellan olika upplatel-
seformer utan stannar vid att konstatera att icke obetydliga skillnader finns
och att det 4r dessa som skapar en nytta i valfriheten mellan olika upplitel-
seformer. Vir fortsatta utgingspunkt dr act bostadsbeskattningen inte ska
kompensera for dessa skillnader, men inte heller tillféra nya.

Vi fortsitter nu med att studera nuliget genom att jimféra ett obeskat-
tat boende med dagens skattesituation. Jimforelsen tilliter oss att analysera
hur skatterna snedvrider hushallets val mellan dgt och hyrt boende.
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2. Hur neutral 4r bostadsbeskattningen i dag?

Bristande neutralitet i beskattningen av olika upplételseformer ér ett tim-
ligen hett amne {6r debatt, och specifika skatter och tillhérande avdrag tas
ofta som intikt f6r att neutralitet ¢j rader, exempelvis att rinte- och rotav-
drag endast kan nyttjas av de som dger sitt boende (Hyresgistforeningen
2017). Som vi liser av debatten rider relativt stor enighet om att 4gt boende
ir skattegynnat jimfort med hyrt boende. Diremot saknas i debatten en
helhetsbild 6ver beskattningen och i fokus stér i stillet enstaka skatter och
avdrag, betraktade i isolering. Diskussionen utgir dessutom ofta fran bosza-
den snarare an hushdllet, vilket innebir att den sammanlagda skatteeffekten
for hushillet blir svar att hirleda. Vi vill i stillet angripa frigan utifrn hus-
héllets perspektiv och hoppas att med en stiliserad modell kunna presentera
skatteeffekterna pa ett tydligare sitt.

For att genomfora analysen stiller vi upp ett hypotetiskt hushéll som
starinfor valet att vilja bostad, dgd eller hyrd. Pa sd sitt tydliggors hushallets
valsituation.

Modellen

Utgdngspunkten ér ett hushdll som viljer mellan att bositta sig i hyres-
rite eller bostadsritt. Deras val kommer att paverka hur de betalar for sitt
boende men ocksd hur mycket de betalar, ifall boendeformerna inte ir helt
jambordiga. Hyresritt och bostadsritt dr inte helt jimbordiga, de skiljer sig
dti termer av bade egenskaper och kostnader. Hir 4r vi inte intresserade av
hur de skiljer sig it i egenskaper utan fokus ligger pa skillnaderna i boende-
utgifter och, framfor allt, boendekostnader.? De skillnaderna mellan att bo
i hyresritt respektive bostadsritt kan i sin tur forklaras dels med genuina
skillnader, dels med skattemissiga skil. Till genuina skillnader riknar vi allt
som skulle finnas kvar ifall alla asymmetriska skatteeffekter togs bort, som
skillnader i finansierings- eller forvaltningskostnader beroende pa olika
dgar- och driftsformer.

For att kunna studera skatteeffekterna behover vi konstruera en
modell dir dessa framgar. Vi kommer darfér att utgd frin en modell ddr de
bida boendeformerna ir neutrala i ekonomiska termer, innan vi ligger till
skatter som paverkar boendekostnader. De genuina skillnaderna bortser
viifrdn, i syfte att gora jimforelsen tydlig. Utgdngspunkten ér ju att dessa
ska bestd dven efter beskattning. Virt mél dr inte att upplatelseformerna
ska vara likvirdiga efter skatt utan ast hushdllets val efter skatt ska vara det-
samma som det hade varit utan skaster. Genom att rensa bort andra orsaker
till skillnader i kostnader blir det tydligt vilka asymmetrier som orsakas
av skatter.

Vi behover definiera ett antal egenskaper hos kapitalmarknaden, ligen-
heten, hushéllet och bostadsrittsforeningen.

2 Med utgifter avser vi kassafloden och med kostnader resursférbrukning. Skillnaden bestér i
alternativkostnaden for att anviinda eget kapital till att finansiera bostaden.
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Kapitalmarknaden:

Avkastningskrav pd bolinemarknaden (dvs lanerinta for aktiebolag,
bostadsrittsféreningar och privatpersoner): 1,0 procent efter skatt (vil-
ket motsvarar 1,43 procent fore 30 procent kapitalskatt).

Avkastningskrav for eget kapital investerat i bostadsmarknaden med 75
procents beldning.? Antas lika for képare av bostadsritt och kdpare av
aktier i ett bostadsaktiebolag: 5,0 procent efter skatt (vilket motsvarar
7,14 procent fore 30 procent kapitalskatt).

Tillsammans motsvarar dessa antaganden ett avkastningskrav efter
skatt pa bostider pd 0,75%1,0 procent + 0,25x5,0 procent = 2,0 procent
(vilket motsvarar 2,86 procent fore skatt).

Riskpremier. I kalkylerna riknar vi med att kapitalkostnaderna ir
desamma for bostadsbolag, bostadsrittsforeningar och det privata hus-
héllet, bdde for 1dnat och eget kapital. T verkligheten skiljer de sig at.
Framfor allt ir kostnaden for eget kapital hogre for det privata hushéllet
eftersom det tar en storre risk da det binder sitt kapital i en enda ligen-
hetistillet for i ett diversifierat bestand. Aven linerintorna ir hogre for
det privata hushéllet. Dessa skillnader dr genuina och bor finnas kvar
dven efter beskattning, och dirfor bortser vi frin dem i var modell.

Ligenheten, lika f6r hyresritt och bostadsritt:

Pris: 3000 000 kr.

Enklastatt forestilla sigen nybyggd ligenhet, vilket ocksa gor det ndgor-
lunda rimligt att anta att hyresvirden kan ta ut full kostnadstickning i
hyran - genom presumtionshyra eller egensatt hyra.

100 m? boyta.

Drifts- och underhallskostnader uppskattade till marknadspris (inklu-
sive alla skatter och avgifter): 400 kr/m?2 och &r, vilket motsvarar 3 333
kr/mén f6r typligenheten. (Eftersom vi tinker oss nybyggda hus utgér
inte kommunal fastighetsavgift, men den hade inda varit densamma f6r
bostadsritt respektive hyresritt).

Kalkylerna bortser fran att bostadsbolaget inte r fritt att sitta en mark-
nadsmissig hyra. For befintliga hyresritter utan presumtionshyra ligger
den faktiska hyran i attraktiva ligen laingt under virdet, och de hyresgis-
terna bor alltsd mycket billigt. Var jimforelse giller nirmast for nypro-
ducerade ligenheter, under forutsittning att bostadsbolaget kan ta ut
full kostnadstickning i hyran. Hursomhelst bor inte beskattningen ta
hinsyn till hyresregleringen. Hyresregleringen bor i stillet avskaffas. Vi
dterkommer till detta i sammanfattningen.

Vi tar inte hinsyn till att effekter av moral hazard och adverse selection kan

3 Med 75 procents belaning kommer det totala kapitalet att vara fyra ginger storre in det
egna kapitalet (1/0,25), och dirmed ir risken f6r det egna kapitalet fyra gnger storre dn for
det totala kapitlet.
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forvintas leda till ligre kostnader for drift och underhall i 4gt boende
jaimfért med hyrt boende.* Detta ir en typ av de genuina skillnader som
bor kvarstd dven efter beskattning. Jimfér resonemanget om riskpre-
mier.

Vi tar inte hinsyn till att hyresritt bor vara dyrare pd grund av att hyres-
gisten slipper den férvaltningsrisk som bostadsrittsinnehavaren bir. I
verkligheten bor man alltsd férvinta sig att kostnaden for att hyra ar
hogre eftersom denna innehaller bade ett férsikrings- och serviceinslag.

Virdeokning. Om ligenheten 6kar i virde kommer bostadsrittsinne-
havaren att tjina pd virdeokningen och hyresrittsinnehavaren att tjina
pé det aktieinnehav som hyresgisten antas ha (for att renodla jimforel-
sen maste hyresgisten placera sitt kapital i tillgdngar med motsvarande
avkastning och risk). Dessutom kommer boendekostnaden att oka for
bada eftersom de nu har mer eget kapital satsat i bostaden, vilket okar
alternativkostnaden. Skillnaden bestar i beskattningen av reavinsten,
som ir 22 procent for bostadsritten och 30 procent for aktier. Det hir dr
en férenkling som kommer att leda till ett litet fel i berikningarna. Men
vi viljer det felet framfor att komplicera modellen med antagande om
virdeutveckling och innehavsperiod.

Moms. Momsen ir neutral mellan boendeformerna. Bostadsrittsin-
nchavaren betalar moms pa sina utgifter medan hyresrittsinnehavaren
betalar bostadsbolagets ingdende moms i hyran. Uthyrning av bostider
ir inte momspliktigt, vilket innebir att bostadsbolaget inte heller kan
dra av ingdende moms utan maste féra den kostnaden vidare till hyres-
gasten.

Hushallet och bostadsrittsforeningen:

Hushéllet har en formoégenhet pd 750 000 kr som de ér villiga att anvin-
da till boende. Vi riknar ocksa pa ett alternativ for ett hushall med min-
dre eget kapital att satsa, for att se hur situationen ser ut fér det hushall
som i praktiken ir hinvisat till hyresmarknaden och antar i det fallet att
hushéllet endast har 150 000 kr i eget kapital. Vi redovisar endast slutre-
sultatet for detta alternativ.

Om hushallet koper en bostadsritt betalar man 750 000 kr sjilv och lanar
1125 000 kr. Resterande 1 125 000 kr ldnar bostadsrittsféreningen, och
priset pa bostadsritten ar 1 875 000 kr (3 000 000 - 1 125 000). Hushal-
lets belaningsgrad kan di ses som 1125000 /1 875 000 = 60 procent men
ocksd som (1 125 000 + 1 125 000) / 3 000 000 = 75 procent eftersom
hushéllets andel av foreningens skuld dr 1 125 000 kr.

Om hushéllet viljer att hyra investerar man de 750 000 kronorna i ett
bostadsaktiebolag som dger och hyr ut motsvarande typer av ligenheter
och som anvinder beldning till 75 procent. For att renodla effekterna

4 Moral hazard kan i det hir fallet betyda att hyresgisten inte tar lika vil hand om ligenheten
som om hen sjilv dgde den. Adverse selection kan innebira att personer som vet att de sliter mer
pé ligenheten hellre hyr én dger.
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Tabell 1
Utgifter och kostna-
der for bostadsritt
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av olika val av upplatelseform antar vi att man investerar sitt egna kapi-
tal i samma typ av underliggande tillging. Investeringarna dr dock inte
identiska eftersom hyresgisten kan investera i en diversifierad tillgang. I
enlighet med vart tidigare resonemang ir detta en skillnad som inte ska
kompenseras for i beskattningen utan som ska besta sd att hushallen kan
gora korrekta val utifran de olika upplitelseformernas genuina egenska-
per.

3. Neutralt lige utan skatt

De redovisade férutsittningarna ér tillrickliga for att kunna klargora hur
det neutrala liget, dvs ett lige utan asymmetriska skatteeffekter, ser ut.
Eftersom vi antar att de genuina skillnaderna i kapitalkostnader ir obero-
ende av dgarform och att drifts- och underhéllskostnader ir oberoende av
forvaltningsform, kommer bide boendeutgifter och boendekostnader att
vara lika for hyresritt och bostadsritt. Vi viljer att visa bade utgifter och
kostnader for att tydliggora kostnaderna av att anvinda eget kapital till
boendet. P4 sa sitt undviker vi att gora det misstag att bortse frin kostna-
derna for eget kapital som Hyresgistforeningen (2017) gor.

Bostadsritt
Ar Minad
Rintekostnad BRF 11250 938
Rintekostnad privatperson 11250 938
Rinteavdrag - -
BRF-avgift exkl rintor 30000 2500
Inre underh3ll 10 000 833
Rotavdrag - -
Skatteavdrag eget arbete - -
Summa boendeutgifter 62500 5208
Kostnad for eget kapital 37 500 3125
Summa boendekostnad 100000 8333

Anm: BRF = bostadsrittsforening. Rinteavdrag ges inte eftersom exemplet utgér frin en
situation utan skatter.
Killa: Egna berikningar utifrn hypotetiskt exempel.

Hushéllet som bor i bostadsritt betalar manadsavgift till bostadsritts-
foreningen (938 + 2 500 = 3 438 kr/mén), rintor till banken (938 kr/man)
och har dessutom utgifter f6r det inre underhéllet (833 kr/man). Bostads-
rittsféreningens avgift bestims av kostnader for drift och underhall samt
rintekostnader. Boendeutgiften per manad blir 5 208 kr. For att berikna boen-
dekostnaden behover vi dessutom ta hiansyn till den avkastning de kunde ha
fate pd sitt egna kapital ifall de hade investerat det i t ex aktier i ett bostads-
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aktiebolag. Den avkastningen uppgar till motsvarande 3 125 kr per ménad,
och boendekostnaden blir da 8 333 kr.

For att berikna kostnaderna for att bo i hyresritt behover vi forst berik-
na vilken hyra bostadsaktiebolaget behover ta ut, givet kostnader for drift
och underhill samt avkastningskrav. Vi riknar ut hyran genom att stilla
upp en enkel resultatrikning med utgingspunkt i tidigare definierade for-
utsdttningar.

Vi ser frin tabell 2 att hyran blir 100 000 kr per ér, eller 8 333 kr per
minad. D4 kan vi visa hyresgistens situation i tabell 3.

Bostadsaktiebolag

Ar Minad
Hyresintikt 100 000 8333
Drift -20000 -1667
Underhall -20000 -1667
Driftnerto 60000 5000
Rintekostnad -22500 -1875
Resultat (=utdelning) 37500 3125
Avkastning pa eget kapital 5,0 procent

Kdlla: Egna berikningar utifrdn hypotetiskt exempel.

Hyresritt
Ar Minad
Hyra 100 000 8333
Utdelning -37500 -3125
Boendeurgift 62500 5208
Kostnad fér eget kapital 37 500 3125
Boendekostnad 100000 8333

Kdlla: Egna berikningar utifrdn hypotetiskt exempel.

Hushéllet som bor i hyresritt betalar 8 333 kr i hyra per ménad men
erhiller ocksd motsvarande 3 125 kr per minad i utdelning p3 sitt aktiein-
nehav. Boendeutgiften att jimféra med boendeutgiften f6r bostadsritten
blir d& samma som for denna - 5 208 kr per mdn — nir vi tar hinsyn il att
utdelningen fran aktieposten hjilper till att betala hyran. Nir vi beriknar
boendekostnaden kan vi dock inte rikna av akticutdelningen frin hyran,
utan hyresbetalningen ir lika med boendekostnaden, dvs 8 333 kr per
manad (utdelningen motsvarar exakt alternativkostnaden f6r eget kapital).

MISSGYNNAS HYRESRATTEN AV SKATTESYSTEMET?
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Vi har nu ett limpligt, neutralt exempel att utgd ifrin. Utan asymme-
triska skatteeffekter dr boendeformerna likstillda i bdde utgifts- och kost-
nadstermer. Kom ihag att observera att vi avsiktligt bortser frin de genu-
ina skillnaderna mellan hyresritt och bostadsritt, vilka vi kort nimnde i
modellbeskrivningen.

4. Beskrivning av nuliget

Utifran den neutrala, obeskattade modellen fortsitter vi nu med att illus-
trera nuldget. De effekter som vi kommer att studera ir fljande:

Bolagsskatr. Vi riknar med 2018 ars bolagsskatt, dvs 22 procent. Bolags-
skatt i kombination med kapitalskatt innebir att eget kapital i aktiebolaget
dubbelbeskattas. Vi riknar inte med att bolaget med hjilp av skatteplane-
ring kan sinka den genomsnittliga skatten under 22 procent. Bolagsskatten
innebir samtidigt ett rinteavdrag for hyresritten pa 22 procent.

Kapitalskart. Vi riknar med 30 procent kapitalskatt, vilket paverkar
avkastningskraven pd eget och lanat kapital samt det netto efter skatt av
aktieutdelningen som hushéllet i hyresritt erhéller fran sin aktiepost.

Rénteavdrag for privatpersoner. De lanerintor som uppstir for hushéllets
privata ln dr avdragsgilla till 30 procent. Vi tar inte hinsyn till de begrins-
ningsregler som finns vid mycket stora lan. Bostadsrittsféreningens rinte-
kostnader ir inte avdragsgilla di féreningen inte betalar inkomstskatt pa
medlemsavgifterna frin bostadsrittsinnehavarna.

Rotavdrag. Viriknar med att hushillet som bor i bostadsritt kan utnyttja
rotavdrag pa det inre underhallet. Vi antar att hilften av kostnaderna for
inre underhall dr arbetskostnader och att hilften av dessa utférs med eget
arbete och hilften med rot-berittigat kopt arbete, vilket dr avdragsgillt med
30 procent. Det innebir 100 kr/m2x100 m2*0,5%0,5%0,3/12 = 63 kr/man.

Obeskattat eget arbete. Viriknar med att hushéllet utfor hilften av detinre
underhéllet med eget arbete och att hilften av kostnaderna utgérs av mate-
rial och den andra hilften av arbete. Vi riknar med att kostnaden fér att
utfora arbetet sjilv dr 50 procent av kostnaden for en kopt hantverkstjinst.
Kostnaden for det egna arbetet utgors av 16n efter skate frin alternativt
arbete och vi riknar med att det egna arbetet tar 50 procent lingre tid in det
professionella arbetet och att den i hushéllet som utfor arbetet alternativt
kunde ha [6nearbete till samma 16n som en genomsnittlig hantverkare. Det
innebir 100 m2x100 m2x0,5%0,5%0,5/12 = 104 kr/mén.

Resultat i nuldger

Vi summerar effekterna genom att utgd frin den neutrala modellen och
kumulativt addera skatter och avdrag i foljande ordning: bolagsskatt,
bolagets rinteavdrag, kapitalskatt, hushallets rinteavdrag, rotavdrag samt
effekten av skattebefriat eget arbete. Resultatet sammanfattas i tabell 4.

I tabell 4 ser vi dels effekterna av varje enskild faktor, dels den samman-
lagda effekten. Nédgra utvalda observationer:
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Tabell 4

Ackumulerad Ackumulerad kost-  Ackumulerad kost-
kostnad for nad for hyresritt nadsdifferens hyres- Effek.tcr avasym-
bostadsritt ritt-bostadsritt metrisk beskattning
idag
Neutral modell 8333 8333 -
Bolagsskatt 22 8333 9744 1411
procent
Fordndring - 1411
Rinteavdrag 22 8333 9215 882
procent
Fordndring - -529
Kapitalskatt 9137 11735 2598
Fordndring 804 2520
Privat rinteavdrag 8735 11735 3000
30 procent
Fordndring -402 -
Rotavdrag 8673 11735 3062
Forindring -62 -
Egetarbete 8568 11735 3167
Fordndring -105 -
Nuléiger 8568 11735 3167

Kdlla: Egna berikningar utifrdn hypotetiskt exempel.

1) Totalt sett rider en stor snedvridning i beskattningen. Bostadsritten dr
pé grund av dessa asymmetrier 3 167 kr/mén, eller ca 25 procent, bil-
ligare dn hyresritten. For vart alternativ med ett mindre eget kapital
pa endast 150 ooo kr blir den totala skillnaden nigot mindre, nirmare
bestimt 2 858 kr/méan.

2) Det i debatten uppmirksammade privata rinteavdraget dr en mindre
viktig faktor, mindre 4n 10 procent av den totala skillnaden och min-
dre in effekten av motsvarande avdrag i bostadsbolaget (en effekt av
bostadsrittsféreningens ldn). Rotavdraget, som ocksd ofta nimns i
debatten, har en dnnu mindre paverkan.

3) Viktigaste enskilda faktorn dr kapitalskatten och nirmare bestimt
beskattningen av direktavkastningen pa hushéllets egna kapital.

4) Den nist viktigaste faktorn ir bolagsskatten vilken ger upphov till en
dubbelbeskattning av eget kapital i aktiebolaget.

Kommentarer

Innan vi gir vidare till frigan om hur neutraliteten kan férbittras vill vi mer
ingdende kommentera de tva viktigaste upptickterna, dels den totala skill-
naden i boendekostnader mellan bostadsritt och hyresritt, dels den enskilt
viktigaste orsaken.
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Med utgdngspunkt i exemplets representativa hushall uppstir en
relativt stor skillnad i boendekostnad, till hyresrittens nackdel. Det ir
hir mycket viktigt att komma ihdg premissen att vi j@mfor nyproducerade
lagenheter under forutsitining att bostadsbolaget kan ta ut marknadsmdssig hyra.
Rikneexemplet ér alltsd inte giltigt dir bruksvirdessystemet haller hyran
under marknadshyra.

Snedvridningen handlar inte frimst om rittvisa mellan hushall som dger
respektive hyr, utan om att valet mellan att bygga bostadsritter eller hyres-
ritter snedvrids av beskattningen av boende. Problemet ér i forsta hand ett
effektivitetsproblem, inte ett férdelningsproblem. Boendebeskattningen
leder till att firre hushdll kommer att bo i hyresritt in vad som motiveras av
de genuina skillnaderna mellan bostadsritt och hyresritt. Den totala sam-
hillsnyttan blir ddrfér ligre. I andra hand finns det dock dven en rittvise-
aspekt eftersom snedvridningen drabbar de hushéll hirdare som har mest
att vinna pé att hyra i stillet for att iga boende. Utan att nirmare kinna
till utbudets och efterfrigans elasticitet dr det dock svart att kvantifiera de
effekterna.

Beskattningen av direktavkastningen pd eget kapital visar sig vara nyckeln —
precis som den var for den fastighetsskatt som infordes i och med den stora
skattereformen 1991 och som avskaffades 2007 (SOU 1989:33). Direktav-
kastningen for hyresgisten ir i virt exempel 7,14 procent (4 464 kr/man),
vilket genererar 1 339 kr i skatt och dirmed 3 125 kr efter skatt, eller 5,00
procent. Direktavkastningen f6r bostadsrittsinnehavaren bestariatt denne
slipper betala den merkostnad det innebér att bo i hyresritt. Det dr inte helt
sjilvklart hur denna ska beriknas i virt exempel, eftersom den beror pa den
faktiska beskattningen. I det neutrala liget beriknas den som skillnaden
mellan hyra for hyresritt respektive utgift fér bostadsrite, alltsd 3 125 kr/
mién (8 333 - 5 208), eller 5 procent — precis som for hyresgisten. I det vi
benimner nuliget, diremot, blir direktavkastningen for bostadsrittsinne-
havaren 6 292 kr/man (11 735 — 5 443), eller 10 procent - alltsd dubbelt sa
hog som for hyresgisten. Ett alternativt site att uttrycka det ar att bostads-
rittsinnehavarens alternativkostnad for det kapital hen satsar i bostadsrit-
ten efter skattdr 5 procenteller 3 125 kr/mén, att jimfora med direktavkast-
ningen pa 6 292 kr/mdn, en fortjinst pa 3 167 kr, som ju ocksé ir den totala
fordelen for bostadsritt jamfort med hyresritt.

5.Vad bor goras for att forbattra neutraliteten?

Vi tar oss nu an den framdtsyftande frigan hur stoérre neutralitet mellan
upplételseformerna bostadsritt och hyresritt kan uppnas. Vi kommer dock
inte att presentera ett egentligt forslag pa skatteférindringar eftersom for-
dndringar av bostadsskatter inte bor ske isolerat utan koordinerat med en
genomgripande dversyn av skattesystemet. Vi intresserar oss hir exklusivt
for frigan om neutralitet mellan olika upplitelseformer, men det finns flera
andra aspekter att ocksa ta hinsyn till, t ex frigan om den totala skattebor-
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dan for boende jaimfort med annan konsumtion. Det édr en vidare friga som
inte kan besvaras inom en analys av enbart bostadsbeskattning.

For neutralitetens skull dr det frimst kapitalskatten och bolagsskatten
som skapar problem, medan de 6vriga betyder si lite for neutraliteten att
deras utformning frimst bor styras av andra grunder 4n just neutralitet
mellan upplatelseformer. Rotavdraget motiveras t ex oftast med att det gor
svart arbete vitt, genom att det minskar skattekilen. Det kan mycket vil
finnas ett virde i detta som motiverar ett mindre avsteg frin neutralitet
mellan upplatelseformerna, men det tar vi inte stillning till hir. Det pri-
vata rinteavdraget har i vart exempel faktiskt mindre effekt dn rinteav-
draget for hyresritten. Det beror pa att vi i exemplet lagt hilften av [anen
for bostadsrittsligenheten i bostadsrittsforeningen. Hursomhelst finns
det viktigare aspekter av rinteavdraget in neutralitet mellan upplitel-
seformer. Det giller t ex snedvridande effekt mellan anvindning av eget
respektive lanat kapital, risktagande samt 6verensstimmelse med 6vrig
kapitalbeskattning. Mojligheten att sjilv utfora underhall pa ligenheten,
med eget skattebefriat arbete, innebir en viss fordel for bostadsrittsinne-
havaren jaimfort med hyresrittsinnehavaren. Att skattebeligga eget arbete
torde dock bade vara svért att losa praktiskt och mojligen dnnu svérare att
fa bred acceptans for.

Kvar har vi de tva viktigaste faktorerna bakom snedvridningen, nim-
ligen kapital- och bolagsskatt. Vi ska nu diskutera dem nirmare. Vi kom-
mer ocksa att diskutera fastighetsskatt, vilken i sig i dag dr neutral mellan
bostadsritt och hyresritt men som dnda kan vara limplig att fordndra, som
ett medel att stadkomma en mer neutral kapitalbeskattning.

Kapitalskatt

Kapitalskatten visar sig vara den enskilt viktigaste orsaken till snedvrid-
ningen som gor (nybyggdal!) hyresritter dyrare in motsvarande bostadsrit-
ter, med drygt hilften av den totala effekten. Om hushallet hyr sin bostad
och placerar sitt kapital i aktier kommer man att behéva betala 30 procent i
kapitalskatt pd utdelningen. Om hushallet i stillet satsar det egna kapitalet
som egen insats till ett kdp av en bostadsritt erhédller man en direktavkast-
ning i form av ligre boendeutgifter — jimfért med hyrt boende - och denna
utgiftsminskning beskattas inte. Detta férhallande ir vil bekant och var
underlag fér den fastighetsskatt pd smahus som inférdes i ssmband med den
stora skattereformen 1991. D3 utformades fastighetsskatten som en kapi-
talskatt pd direktavkastningen fran bostadsinvesteringen. Eventuell virde-
stegring beskattades d, som nu, med reavinstskatt, liknande den for andra
kapitalvinster fast ligre. Fastighetsskatten for smahus (dganderitter) utfor-
mades som en schabloniserad kapitalskatt pa tinkt direktavkastning frin
smihuset. Frin borjan var skatten 1,5 procent av taxeringsvirdet, vilket
motsvarar en direktavkastning pa 4,5 procent, eller 3,375 procent beroende
pd om man betraktar taxeringsvirdets marginal till marknadsvirdet (tax-
eringsvirdet ska spegla 75 procent av marknadsvirdet) som en sikerhets-
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marginal eller som en rabatt. Med tanke pa osikerheten i bedomningen av
marknadsvirdet ir det mest rimligt att betrakta det som att smihusigarna
genom fastighetsskatten betalade 30 procent kapitalskatt pd en schabloni-
serad direktavkastning pé 4,5 procent.

Vianser att insikterna fran 1991 irs skattereform dnnu ir giltiga och att
en fastighetsskatt som tar hinsyn till direktavkastningen av investeringar
i det egna boendet bor aterinforas. Jimfort med den tidigare fastighets-
skatten foreslir vi ocksa att man fullfoljer utredningens intentioner (SOU
1989:33,5148-152) och infor skatten dven pa bostadsrittens virde. En 6kad
fastighetsskatt kommer att sinka priserna pa smahus och bostadsritter och
dirmed i princip vara neutral for boendekostnaderna - for nytillkommande
bostadsképare. Daremot leder den till 6kade boendeutgifter och sinkta for-
mogenhetsvirden for befintliga dgare. Vi har inte en konkret 16sning for
detta men foreslar dels ate ett okat uttag av fastighetsskatt samordnas med
en storre skattereform med bl a sinke skatt pd arbete, dels 6vergangsregler
for att lindra effekterna av 6kade boendeutgifter.

Bolagsskatt

Bolagsskatten stir i vart rikneexempel for knappt hilften av snedvridning-
en och ir en limplig kandidat att indra om man vill skapa 6kad neutrali-
tet mellan upplitelseformerna. Nyttan av 6kad neutralitet behover forstis
vigas mot eventuella andra effekter. Bolagsskatten pa fastighetsbolag har
ett antal andra negativa konsekvenser som gor det attraktivt att indra den.
Dels snedvrider den bolagets val mellan eget och ldnat kapital till férdel
for lanat kapital, vilket leder till ett mindre riskbirande kapital och dirmed
en hogre finansiell risk i bolaget, jimfért med icke snedvridande beskatt-
ning. Dels snedvrider bolagsskatten dgandet av fastighetsbolag till nackdel
for svenska aktiebolag och till fordel for utlindska bolag eller andra organi-
sationstyper, som privatpersoner och fonder. Detta senare leder bl a till ett
underutbud av bérsnoterade fastighetsaktiebolag och dirmed simre for-
utsittningar for mindre investerare att skapa ett vil diversifierat sparande.
En yteerligare positiv effekt av att ta bort bolagsskatten for renodlade fast-
ighetsbolag vore att problemen med skatteplanering genom paketering och
fastighetsreglering skulle minska.

Virt forslag ar ate Sverige gor som ett antal andra linder och infor
REITS - Real Estate Investment Trusts — som enkelt kan beskrivas som fast-
ighetsaktiebolag som ir befriade frin bolagets inkomstskatt, alltsd bolags-
skatt. Eftersom bolagsformen ér vil etablerad internationellt bor den vara
enkel att inféra utan ate rika ut {6r barnsjukdomar (regelarbitrage). Om
man samtidigt vill halla reformen neutral till det totala skatteuttaget frin
fastighetssektorn foreslar vi att man tar in de forlorade intikterna genom
en generellt hojd fastighetsskatt. Att fastighetsvirde dr en fordelaktig skat-
tebas ur ett effektivitetsperspektiv torde vara ett bland nationalekonomer
okontroversiellt pistiende (Hansson 2014).
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6. Snedvridningen drabbar hyresritten snarare 4n
hyresgisten

Beskattningen av olika upplitelseformer f6r boende ir i dag snedvridande
pa ett sitt som vid nyproduktion missgynnar hyresritten.

Snedvridningen i beskattningen ér i huvudsak en friga om effektivitet,
dvs utbudets férdelning mellan dganderitter och hyresritter. Den ska inte
misstas for en friga om rittvisa eller férdelning. De allra flesta som bor i
hyresritt (som inte bor under presumtionshyra eller egensatt hyra) berors
inte av snedvridningen i beskattningen, eftersom de inte betalar marknads-
missig hyra.

Skatterna bor inte indras utan samtidig dndring av hyressittningssyste-
met, annars skapas orittvisa mellan hushéll i igd respektive hyrd bostad. Ett
enkelt matt pd om boendet ér billigt eller dyrt dr kéer; de boenden som upp-
visar koer dr uppenbarligen billiga, med hinsyn till egenskaper och i jim-
forelse med alternativt boende. Koer finns bara till hyresritter och frimst i
vissa, centrala ligen. Hushéllen i dessa bostider dr de som i dag dr gynnade.
Om skatterna skulle indras sd att okad neutralitet uppnés mellan hyrt och dgt
boende skulle skillnaderna mellan gynnade hushéll och 6vriga oka yteerligare.

For att ge en enkel uppfattning om liget i dag kan vi titta pa en ligen-
het om ca 100 m? p3 S6dermalm i Stockholm. Enlig Hyresgistféreningens
hyreskarta (Hyresgistféreningen 2018 ) var genomsnittshyran 2018 124 kr/
m? och médnad, vilket ger en manadshyra pa 12 400 kr. Genomsnittspriserna
for en lika stor bostadsrittsligenhet ligger runt 75 000 kr/m? (enligt Booli
2019, uppgift himtad den 27 februari) med en manadsavgift runt 4 000 kr.
Bostadsritten kostar alltsd ca 7,5 mnkr i inkép. Vi kan anta att bostadsrit-
ten har hogre standard in den genomsnittliga hyresritten och drar darfor av
1,5 mnkr nir vi berdknar minadskostnaden. Med i 6vrigt samma antagan-
den som tidigare blir manadskostnaden 17 411 kr. Att kopa bostadsritten
innebir alltsd en ca 5 000 kr hogre manadskostnad f6r hushallet in om det
hyr. Detta understryker vikten av att inte tinka fel runt den snedvridande
beskattningen. Den drabbar hyresritten som fenomen men inte hushill
som bor i hyresritt (som inte dr nyproducerad). Man kan forstis fraga sig
varfor nigon viljer att kopa bostadsritt. Svaret ges direkt av den genom-
snittliga kotiden till en hyresligenhet pad Sodermalm pa ca 20 &r (Stock-
holms bostadsformedling 2019).
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