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Sammenfatning: Artiklen gennemgdr de teoretiske begrundelser for at beskatte
ejendomsveerdier 0 Qrundveerdier. Vi finder, at der er et arqument for at beskatte
ejendomsveerdien som et middel til at modvirke de forvridninger, som iseer beskatningen af
kapitalindkomst medforer. Endvidere viser vi, at en skat pd grundveerdien, der pilignes i
tilleg til en neutral skat pd hele ejendomsveerdien, udgor en ikke-forvridende offentlig
indtaegtskilde. Der er sdledes et gkonomisk effektivitetsargument for at bevare en saerskilt
grundskyldsbeskatning. Denne konklusion geelder 0gsd, selvom man antager, at der er en
positiv elasticitet i udbuddet af jord til boligformil, og at der er substitution mellem
indsatsen af jord og bygninger i produktionen af boligtjenester. Endelig argumenterer vi
for, at 0gsd fordelingspolitiske hensyn taler for at bevare savel ejendomsveerdiskatten som
grundskylden.

1. Boligbeskatningen under pres

Boligbeskatningen er et evigt stridsemne i den danske skattepolitiske debat. I de
senere ar har bolig- og ejendomsbeskatningen madt stigende politisk modstand.
Med indferelsen af et nominelt loft over ejendomsveerdiskatten fra 2002 er der lagt
op til en gradvis udhuling af denne offentlige indteegtskilde i takt med, at priserne
stiger. Ogsa den kommunale grundskyld veekker stigende kritik, og eksempelvis
har flere politiske partier har foreslaet at indfere et loft over grundskylden, som
ellers ventes at indbringe stigende offentlige indteegter i de kommende ar.

1. Vi takker Niels Kleis Frederiksen, Jakob Hald, Claus Thustrup Kreiner, Seren Leth-Petersen
og to anonyme bedgmmere for nyttige kommentarer til en tidligere version af denne artikel.
De er dog ikke ansvarlige for eventuelle tilbageveerende mangler. Artiklens synspunkter og
vurderinger star for forfatternes egen regning og er ikke nedvendigvis sammenfaldende med
Skatteministeriets.
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I den faglige debat har Skak (2014) anfeegtet den geengse opfattelse af grund-
skylden som en ikke-forvridende skat og foreslaet en afskaffelse af grundskylden,
saledes at boligbeskatningen fremover alene baseres pa ejendomsveerdien. Ek-
spertudvalget vedrerende ejendomsvurdering (2014) kredser i realiteten om den
samme mulighed. Udvalget anbefaler bl.a., at »der udvikles en ny metode til at
fastleegge grundveerdier«, men i fraveer heraf peger udvalget pa en tilgang, hvor
den afgiftspligtige grundveerdi fremover fastseettes skabelonagtigt som en fast an-
del af ejendomsveerdien. Produktivitetskommissionen (2014) har derimod anbefa-
let, at bide ejendomsveerdiskatten og grundskylden viderefgres og gradvis tilleeg-
ges storre veegt i den samlede skattestruktur, og De @konomiske Réd har i en ar-
reekke forfeegtet et lignende synspunkt.

Ejendomsveerdiskatten og grundskylden ventes i 2015 tilsammen at indbringe
et provenu pa knap 40 mia. kr. svarende til ca. 4,4 pct. af de samlede offentlige
indteegter fra skatter og afgifter. Et eventuelt bortfald af boligskatterne vil saledes
koste et betydeligt provenutab og vil medfere store kapitalgevinster, der iseer
vil komme de mest velstillede boligejere til gode. Hvis fordelingsvirkningen heraf
skal neutraliseres, vil det kraeve, at provenutabet kompenseres ved at heeve andre
skatter med en meerkbar omfordelingsvirkning sasom den progressive personlige
indkomstskat, der indebeerer en relativt hej marginal omkostning ved fremskaf-
felse af offentligt provenu (MCPF).2 Velfeerdsomkostningen ved opkreevning af en
krones ekstra provenu er givet ved formlen MCPF = 1/ (1 - SFG), hvor SFG
er selvfinansieringsgraden, jf. Kleven og Kreiner (2006, s. 153). Ved brug af en ge-
nerel ligeveegtsmodel for en lille dben gkonomi med et skattetryk pa skandinavisk
niveau finder Serensen (2014), at selvfinansieringsgraden for bredt baserede skat-
ter pa indkomst og forbrug ligger i sterrelsesordenen fra 20 pct. til 60 pct. Med
en selvfinansieringsgrad pé fx 50 pct. fds MCPF = 2. Samtidigt peger analysen i
neerveerende artikel pd, at boligskatter op til et vist punkt kan veere effektivitetsfor-
bedrende, dvs. at MCPF < 1 for disse skatter. Det forekommer sdledes ikke ureali-
stisk at antage, at den samfundsgkonomiske omkostning ved at erstatte boligskat-
terne med andre skatter er af samme storrelsesorden som selve provenuet pa
ca. 40 mia. kr.3

Pa ovenstdende baggrund kan der veere grund til en neermere gennemgang af
de principielle begrundelser for ejendomsvaerdiskatten og grundskylden. Formalet
med denne artikel er at fremlaegge en sadan analyse.

Artiklen nar frem til to hovedkonklusioner: For det farste er der fra en gkono-
misk effektivitetsbetragtning et argument for at beskatte ejendomsveerdien som et
middel til at modvirke de forvridninger, som iseer beskatningen af kapitalindkomst

2. MCPF star her for den engelske betegnelse »Marginal Cost of Public Funds«.

3. Det samfundsgkonomiske effektivitetstab ved at opkreeve en krones ekstra provenu er lig
med MCPF - 1. Hvis MCPF ~ 2 for den personlige indkomstskat, og MCPF = 1 for bolig-
skatterne, vil effektivitetstabet ved at erstatte boligskatteprovenuet pa 40 mia. kr. med en
tilsvarende stigning i indkomstskatteprovenuet altsa veere ca. 40 mia.
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medferer. Under visse forenklende forudseetninger ber ejendomsveerdiskatten
veere »neutral« i den forstand, at den netop opvejer den reduktion i brugerprisen
pa boligydelser, som rentebeskatningen og rentefradraget medferer.

For det andet viser artiklen, at en skat pa grundveerdien, der palignes i tilleeg til
en neutral skat pa hele ejendomsveerdien, udger en ikke-forvridende offentlig ind-
teegtskilde. Der er med andre ord et skonomisk effektivitetsargument for at bevare
en seerskilt grundskyldsbeskatning. Denne konklusion geelder ogsa, selvom man
med Skak (2014) antager, at der er en positiv elasticitet i udbuddet af jord til bolig-
formal, og at der er substitution mellem indsatsen af jord og bygninger i produkti-
onen af boligtjenester.

Vor teoretiske analyse af den optimale ejendomsveerdiskat bygger pa kendte
resultater fra den internationale skattelitteratur. Det nye bidrag i denne del af ar-
tiklen bestar alene i en preecisering af, hvilken preeferencestruktur der bevirker, at
den neutrale ejendomsveerdiskat er optimal. Den efterfelgende del af artiklen op-
stiller imidlertid en model for boligmarkedet, der gor det muligt at analysere bo-
ligbeskatningens effektivitetsvirkninger under hensyntagen til beskatningens ka-
pitaliseringseffekter. Resultaterne i denne del af artiklen er sa vidt vides ikke tidli-
gere praesenteret i litteraturen.

Artiklen er disponeret pa felgende made: I afsnit 2 gennemgas den teoretiske
begrundelse for ejendomsveerdiskatten i en gkonomi, hvor bade opsparingsadfeer-
den og arbejdsudbuddet er forvredet af skatter pa kapital- og arbejdsindkomst. Af-
snit 3 introducerer en sondring mellem jord og bygninger i produktionen af bolig-
tjenester og fremlaegger effektivitetsargumentet for en seerskilt grundskyldsbeskat-
ning under hensyntagen til kapitaliseringseffekter. Afsnit 4 diskuterer de forde-
lingspolitiske argumenter for boligbeskatningen, og afsnit 5 opsummerer kort vore
hovedkonklusioner, mens to tekniske appendiks dokumenterer nogle vigtige re-
sultater i hovedteksten.

2. Ejendomsveerdiskattens teorigrundlag

Historisk er den nuveerende danske ejendomsveerdiskat en aflgser for beskatnin-
gen af lejeveerdien af egen bolig, der var en integreret del af den personlige ind-
komstskat fra dennes indferelse i 1903 og frem til ar 2000. Indkomstskattens feedre
opfattede saledes veerdien af ejerboligtjenester som en form for kapitalafkast i na-
turalier, der bar indkomstbeskattes som alt andet afkast.

I dette afsnit vil vi diskutere storrelsen af den optimale ejendomsveerdiskat i
lyset af den moderne teori om optimal beskatning. Vi vil basere os pa en simpel
generel ligeveegtsmodel, som oprindeligt er opstillet af Sandmo (1988) og gennem-
géet i detaljer af Serensen (2011).
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Modellen

Modellen beskriver en lille &ben gkonomi, hvor den indenlandske produktion en-
ten kan anvendes til forbrug eller til akkumulation som erhvervs- eller boligkapital.
Produktionen foregédr under konstant skalaafkast, og realrenten for skat er udefra
givet som folge af perfekt kapitalmobilitet og bopeelsbaseret beskatning af rente-
indkomst (globalindkomstbeskatning).* Med konstant skalaafkast i produktionen
vil greenseprodukterne af erhvervskapital og arbejdskraft alene atheenge af forhol-
det mellem indsatsen af de to produktionsfaktorer (kapitalintensiteten). Via virk-
somhedernes profitmaksimering tilpasser kapitalintensiteten i erhvervslivet sig,
indtil kapitalens greenseprodukt svarer til den internationale realrente, der dermed
ogsa bestemmer arbejdskraftens greenseprodukt og den indenlandske reallon for
skat.

Vivil indtil videre abstrahere fra jord som produktionsfaktor, dvs. boligtjenester
produceres alene ved hjelp af bygningskapital. Med givne faktorpriser og kon-
stant skalaafkast vil producentprisen pé boliger ligge fast, og dermed vil ejendoms-
veerdiskatten fuldt ud blive overveeltet i brugerprisen pa boligtjenester.

Modellen fokuserer pa det rene effektivitetsargument for ejendomsvaerdiskat-
ten og abstraherer altsa fra fordelingshensyn. Det kommer til udtryk ved, at hus-
holdningssektoren modelleres som en repraesentativ forbruger. Forbrugeren lever
i to perioder 1 og 2 og opnar livstidsnytten

veu(t T o F
= ”( C,Cy L H ) M

hvor C; og C, er forbruget af ikke-varige goder i hhv. periode 1 og periode 2, L er
arbejdsindsatsen, der erleegges i periode 1, og H er forbrugerens beholdning af
(ejer)boligkapital. Fortegnene over de variable i nyttefunktionen angiver forteg-
nene for de partielle afledede. Det negative fortegn over L afspejler saledes, at der
er positiv greensenytte af fritid, mens det positive fortegn over H udtrykker, at bo-
ligkapitalen afkaster en boligtjeneste med positiv graensenytte.

Det offentlige paleegger en proportional arbejdsindkomstskat med satsen #, og
en proportional kapitalindkomstskat med satsen f,. Derudover kan det offentlige
veelge at opkreeve en ejendomsveerdiskat med satsen 7. Desuden antages det of-
fentlige at rade over et lump-sum skatte- eller overfarselsinstrument I. I en strengt
bogstavelig fortolkning af vor model uden fordelingshensyn er der selvsagt ingen
grund til, at det offentlige skulle opkreeve forvridende skatter pa indkomst, nar der

4. Hvis den bopeelsbaserede kapitalindkomstskat paleegges det nominelle kapitalafkast, kreever
en international udligning af realrenterne for skat enten, at inflationsraterne i ind- og udland
er ens, som det vil veere tilfeeldet pa langt sigt under troveerdigt fastlaste valutakurser, eller at
en eventuelt flydende valutakurs pa langt sigt deprecierer med en rate svarende til forskellen
mellem den indenlandske og den udenlandske inflationsrate, i overensstemmelse med hypo-
tesen om relativ kebekraftparitet, jf. Serensen og Whitta-Jacobsen (2010, kap. 23).
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er mulighed for at benytte en ikke-forvridende lump-sum skat. Nar vi inkluderer
lump-sum instrumentet I i analysen, er det imidlertid for at vise, at der er et ren-
dyrket effektivitetsargument for en ejendomsveerdiskat i en gkonomi, hvor det of-
fentlige (af fordelingspolitiske eller andre grunde, som ligger uden for modellen)
har valgt at leegge skatter pa indkomst. Med andre ord skal vi se, at det fra en ef-
fektivitetsbetragtning vil veere optimalt at introducere en ejendomsvaerdiskat,
selvom det offentlige alternativt kunne have opkreevet en lump-sum skat.

Den opsparing, som husholdningen foretager i forste periode, kan enten place-
res i et finansielt aktiv (S) eller i boligkapital. Hvis S er negativ, er det udtryk for,
at husholdningen optager 14n for at finansiere sit boligkeb. Husholdningens bud-
getrestriktion for den forste fase af livslgbet bliver dermed

S+H=w(l- t,)L+1—-C, )

hvor w er reallonnen for skat, og hvor vi har forudsat, at lump-sum betalingen I til
eller fra det offentlige erleegges i forste periode. I anden fase af livslgbet har hus-
holdningen trukket sig tilbage fra arbejdsmarkedet og lever dels af sin opsparede
finansielle formue med tilleeg af renteafkastet efter skat og dels ved realisering af
sin boligformue netto for ejendomsveerdiskat. Af forenklingshensyn ser vi indtil
videre bort fra afskrivninger pd boligkapitalen, da dette ikke pavirker resultaterne
i dette afsnit. Idet realrenten for skat betegnes som r, bliver budgetrestriktionen for
periode 2 derfor

G,=S[M+r(1—-t)]+@-71)H. 3)

I'en bogstavelig tolkning af ligningerne (1) til (3) bor forbrugeren til leje i den farste
fase af livslobet og flytter farst i ejerbolig i forbindelse med tilbagetreekningen fra
arbejdsmarkedet.> Modellen ber dog fortolkes mere lempeligt, idet specifikatio-
nerne (1) til (3) blot udger den simplest mulige modellering af det forhold, at an-
skaffelse af en ejerbolig involverer en investeringsbeslutning, der kraever en afvej-
ning mellem nutidigt og fremtidigt forbrug.

Ved at eliminere S fra (2) og (3) fr vi husholdningens livstidsbudgetrestriktion:

C, [r1—-1¢) +t]H

C
1+1+r(1—tr) 1+7r(1—t)

=w(l-¢t,)L + L (4a)

5. Forbruget af lejeboligydelser kan indfortolkes i C;.
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Budgetrestriktionen kan ogsa skrives pa formen

Ci+ P,Cy+ PyH =WL +1, (4b)

hvor P;, Py og W er forbrugerpriserne pa hhv. fremtidigt forbrug, boligforbrug og
fritid, defineret som

1+t Tty
T 1+7r’ 1+7r’

2 H = w=w(-t,). ©)

I (5) har vi indfert felgende »syntetiske« skattesatser pa hhv. fremtidigt forbrug af
ikke-varige goder (C;) og ejerboligforbrug:

t,r . T+r(t—t,)
1+r(1—-t.)’ = 14+r(1-t,)

ty

6)

Definitionerne i (5) og (6) illustrerer, at kapitalindkomstskatten ¢, og ejendomsveer-
diskatten 7 heever den relative forbrugerpris pa fremtidigt forbrug af ikke-varige
goder henholdsvis den relative forbrugerpris pa ejerboligforbrug. Under en tradi-
tionel indkomstskat med fuld lejeveerdibeskatning vil lejeveerdien af egen bolig
(rH) blive indregnet i den skattepligtige indkomst og beskattet med den alminde-
lige kapitalindkomstskattesats t,. I vor modelsammenheeng svarer dette til, at ejen-
domsveerdiskattesatsen 7 = t,r. I dette tilfeelde folger det af definitionerne i (6), at
tny = rty, dvs. det fremtidige forbrug af ejerboligydelser rH beskattes med samme
sats som andet fremtidigt forbrug eller sagt med andre ord: Afkastet af opsparing
i boligkapital beskattes med samme sats som afkastet af finansiel opsparing. Hvis
den egentlige ejendomsvaerdiskattesats 7 derimod er nul, mens kapitalindkomst-
skattesatsen ¢, er positiv, felger det af (6), at den »syntetiske« ejendomsveerdiskat-
tesats ty er negativ. Dette afspejler, at opsparing i boligkapital i realiteten subsidie-
res, nar boligafkast er skattefrit samtidigt med, at andet opsparingsafkast beskattes.
Disse indsigter vil lette fortolkningen af de nedenfor preesenterede resultater.

Husholdningen maksimerer sin livstidsnytte (1) mht. C, C;, L og H under bibe-
tingelse af budgetrestriktionen (4 b). Lesningen til dette problem kan vises at give
en indirekte nyttefunktion af formen®

V=V (P, Py,W,I), @)

6. Resultaterne i (7) og (8) felger af de generelle egenskaber ved indirekte nyttefunktioner, som
er udledt og forklaret i Serensen (2008).
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med de partielle afledede

v ov v v

E = }L, G_PZ e —}\Cz, ﬁ = —}\H, W = }\L » (8)

hvor A er forbrugerens greensenytte af indkomst. Den indirekte nyttefunktion (7)
angiver den repreesentative husholdnings maksimalt opndelige nytte, givet hus-
holdningens eksogene indkomst I og de priser efter skat, den konfronteres med i
vare- og faktormarkederne.

Vi kan nu sperge, hvilken kombination af skatteinstrumenterne 7 og I, der vil
maksimere forbrugerens indirekte nytte, givet indkomstskattesatserne t, og t., og
givet at det offentlige skal overholde fglgende intertemporale budgetrestriktion,
hvor T er nutidsveerdien af det eksogent givne nettoprovenu, som det offentlige
har behov for at opkreeve fra hver generation af skatteydere:

1
twwl + 1_+7" (trS+TH)—-1=T. ©)

I (9) antager vi altsa, at det offentlige regnet i nutidsveerdi opkreever det samme
nettoprovenu fra hver generation. Dermed sikrer vi, at den udledte optimale ejen-
domsveerdiskat er baseret pd rene effektivitetshensyn og ikke pavirkes af omfor-
delinger mellem generationer via eendringer i den offentlige geeld over tid.”

Den optimale ejendomsvardiskat

Formelt bestar vort optimale beskatningsproblem som neevnt i at finde de veerdier
af 7 og I, der maksimerer forbrugervelfeerden i (7) under bibetingelse af den offent-
lige budgetrestriktion (9). I appendiks A vises, at lgsningen til dette problem ma
tilfredsstille betingelsen

ty 1 ( tw t,r )
=—" Ogw — oy2 )
T+tH O-HH 1_tW Hw 1+7” hz

_<6H) Py _(6H) w _(6H) P,
%un =\opy)-H T = awlyar T

(10)

hvor ty er den syntetiske ejendomsveerdiskattesats defineret i (6). Parameteren onn
er den kompenserede egenpriselasticitet i boligefterspergslen, mens ouw og on2 er

7. Viantager dermed implicit, at det eksogene provenukrav T er fastlagt sadan, at det offentlige
kan servicere et konstant niveau for den reale offentlige geeld per indbygger (eller et konstant
niveau for den offentlige geeldskvote, hvis der er sekuleer veekst i gkonomien).
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krydspriselasticiteterne i den kompenserede boligefterspergsel mht. til hhv. prisen
pa fritid (W) og prisen pa fremtidigt forbrug (P,).8

Ifelge (10) er den optimale (syntetiske) ejendomsveerdiskat (t4) generelt forskel-
lig fra nul. Med andre ord er det ikke optimalt at fritage ejerboliger fra beskatning,
nar arbejdsudbuddet og opsparingen er forvredet af skatter pa arbejds- og kapital-
indkomst, dvs. nar t, # 0 og ¢, # 0. Det fremgdr dog ikke umiddelbart af (10), om
den optimale ejendomsveerdiskattesats er positiv eller negativ. A priori kan vi altsa
ikke udelukke, at det kan veere optimalt at subsidiere frem for at beskatte besid-
delse af ejerboliger.

For at undersgge dette spergsmal neermere ser vi forst pa, hvordan skatten pa
arbejdsindkomst pavirker den optimale ejendomsveerdiskat. Koefficienten til skat-
tefaktoren t,,/ (1 — tu) 1 (10) er ouw / oun, hvor den kompenserede egenpriselasticitet
i boligefterspergslen (0xx) er negativ.® I den faglige danske skattedebat fremfores
undertiden, at ejendomsvaerdiskatten forvrider arbejdsudbuddet, fordi skatten ud-
huler den disponible reallen ved at fordyre boligforbruget. Dette udsagn forud-
seetter implicit, at boligforbrug og fritid er substitutter, saledes at dyrere boliger
tilskynder til at substituere over mod mere forbrug af fritid. Hvis boligforbrug og
fritid faktisk er substitutter - som det fx antages i den danske anvendte generelle
ligeveegtsmodel DREAM - har vi, at ogw > 0. Hvis vi et gjeblik ignorerer kapital-
indkomstbeskatningen og dermed ser bort fra sidste led pa hejresiden af (10), skal
venstresiden altsa veere negativ, nar der er en positiv skat pa arbejdsindkomst, og
boligforbrug og fritid er substitutter. Ved brug af definitionen af ¢ i (6) finder man,
at venstresiden af (10) vil veere negativ, hvis og kun hvis den egentlige ejendoms-
veerdiskattesats T opfylder betingelsen

1-t)<r<" (11)
r( <t 1+7

Nar boligforbrug og fritid er substitutter, og der ses bort fra skatten pé kapitalind-
komst, skal ejerboligbesiddelse altsd beskattes lavt og muligvis tildeles et direkte
subsidium. Intuitionen er, at man derved tilskynder til substitution veek fra fritid
og over mod boligforbrug, hvorved indkomstskattens forvridende virkning pa ar-
bejdsudbuddet modvirkes. Det er et empirisk spergsmal, om boligforbrug og fritid
faktisk er substitutter. Da boligtjenester forbruges i fritiden, forekommer det umid-
delbart mere plausibelt, at de er komplementeere til fritid. Andersen (2011) har fo-
retaget en interviewbaseret undersogelse af danskernes boligpreferencer, ifelge

8. Fodtegnet i i definitionerne af de kompenserede elasticiteter afspejler, at forbrugernytten fast-
holdes pa et givet niveau, dvs. oy, 0mw 0g 02 angiver de rene substitutionsvirkninger af pris-
eendringer.

9. Framikroteorien ved vi, at den rene substitutionseffekt af en prisstigning pa et gode aldrig vil
oge eftersporgslen efter godet og generelt vil mindske den.
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hvilken friheden til at disponere over og tilpasse boligen samt muligheden for ha-
vearbejde er hovedmotiverne bag ensket om at blive boligejer. Det harmonerer
bedst med en antagelse om, at boliger og fritid pa marginalen er komplementeaere
goder, saledes at o < 0. I sa fald ser vi af (10), at arbejdsindkomstskatten treekker
i retning af, at fi skal veere positiv, hvilket ifelge (6) kreever, at T > t,7/ (1 + r). Nar
ejerboliger og fritid er komplementer, kan man via boligbeskatningen indirekte be-
skatte forbruget af fritid og derved modvirke indkomstskattens heemmende virk-
ning pa arbejdsudbuddet.

Mens der altsa formentlig er komplementaritet mellem forbrug af boligtjenester
og fritid, forekommer det mere oplagt, at boligforbrug og forbruget af ikke-varige
goder er substitutter, dvs. at den kompenserede krydspriselasticitet om2 i (10) er
positiv. Givet det hoje aggregeringsniveau i vor simple model er det naturligt at
tolke vor variabel H bredt som »husholdningskapital«, der inkluderer boligkapital
som det dominerende element, men ogsd omfatter andre varige forbrugsgoder
som mebler og harde hvidevarer, der er komplementeere til boligforbrug. Forbru-
gervalget mellem goderne H og C; i modellen afspejler dermed valget mellem va-
rige og ikke-varige forbrugsgoder. Det forekommer mest plausibelt at antage, at en
hgjere pris pa varige goder tilskynder til substitution over mod ikke-varige goder,
og vice versa, dvs. at on2 > 0. En positiv kapitalindkomstskat ¢, treekker da ifelge
(10) i retning af, at ogsa ty skal veere positiv, hvilket som neevnt kreever, at 7 > f,7/
(1 + ). Intuitionen er, at kapitalindkomstskatten forvrider opsparingen og dennes
sammenszetning pa investering i boliger og andre aktiver. Disse forvridninger kan
modvirkes ved at beskatte boliginvesteringer og derved tilskynde til substitution
over mod fremtidigt forbrug af ikke-varige goder, hvilket er ensbetydende med
oget opsparing i afkastbeskattede aktiver.

Konklusionen er altsd, at kapitalindkomstbeskatningen giver et steerkt argu-
ment for at pdleegge en ejendomsvaerdiskat, mens det er mere usikkert, om ogsé
arbejdsindkomstskatten giver et effektivitetsargument for at beskatte ejerboliger.

Bemeerk, at hvis ejendomsvaerdiskattesatsen i udgangspunktet ligger under det
optimale niveau defineret ved (10), s& vil det veere velfeerdsforbedrende at heeve t
frem for at benytte sig af en (hypotetisk) lump-sum skat ved fremskaffelse af of-
fentligt provenu. Da MCPF (Marginal Cost of Public Funds) er lig med 1 ved lump-
sum beskatning, felger heraf, at MCPF < 1, hvis man heever ejendomsveerdiskatten
i en situation, hvor den initialt ligger under sit optimale niveau. Det er et eksempel
pa den i indledningen neevnte situation, hvor omkostningen ved at opkreeve en
krones ekstra offentligt provenu er mindre end 1 krone, hvis man benytter sig af
ejendomsskatter.
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Et specialtilfeelde: Optimalitet af den »neutrale« ejendomsvaerdiskat

Som vi har set, indvirker arbejdsindkomstskatten alene pa den optimale ejendoms-
veerdiskat via krydspriselasticiteten oxw. Usikkerheden om fortegnet for denne ela-
sticitet kunne tale for at betragte en simplere modelramme, hvor elasticiteten er
nul. Det vil fx veere tilfeeldet, hvis forbrugerens livstidsnytte er givet ved

U=u(C,C+f(H), f' >0,  f'<0. (12)

I(12) er arbejdsudbuddet forudsat at veere eksogent og anferes derfor ikke eksplicit
som variabel i nyttefunktionen. Endvidere indebeerer specifikationen i (12) den for-
enkling, at det marginale substitutionsforhold mellem boligforbrug og andet frem-
tidigt forbrug alene afheenger af storrelsen af boligbeholdningen. Antagelsen f'' <
0 medferer, at greensenytten af andet forbrug stiger i forhold til graensenytten af
boligforbrug, nér boligbeholdningen vokser.

En alternativ forenklet variant af nyttefunktionen (1), som ogsa implicerer omwv
=0, men som tillader et endogent arbejdsudbud, er

U=u(C;,—gL),C,+f(H), g>0, g">0, f'>0, f"<0. (13)

Her kan sterrelsen C; —g (L) tolkes som det samlede forbrug i periode 1 opgjort
netto for veerdien g (L) af den fritid, forbrugeren ofrer ved at arbejde. Antagelsen
g'' > 0 indebeerer stigende marginal disnytte ved arbejde. Forbrugerens intertem-
porale budgetrestriktion er fortsat givet ved (4). Ved at maksimere livstidsnytten
(13) under bibetingelse af (4) finder man felgende forsteordensbetingelser for for-
brugerens optimale arbejdsudbud og boliginvestering:

g w)y=w. (14)

Pof'(h) = Py. (15)

Ifolge (14) arbejder forbrugeren indtil det punkt, hvor den marginale disnytte ved
arbejde svarer til lonnen efter skat, opgjort i enheder af numeraire-godet C;. Vi ser,
at arbejdsudbuddet er uatheengigt af forbrugerpriserne P, og Pn. Dermed er der
ingen substitution mellem L og H, dvs. gmw = 0.

Ifelge ligning (15) - som ogsa fremkommer ved maksimering af nyttefunktionen
(12) - tilpasser forbrugeren sin boligbeholdning indtil det punkt, hvor veerdien af
den marginale boligtjeneste (venstresiden) svarer til forbrugerprisen pa en ekstra
boligenhed (hejresiden). Bemeerk fra (13), at en enhed af boligtjenesten - frembragt
via produktionsfunktionen f (H) - er et perfekt substitut for en enhed af det ikke-
varige gode C.. I et nyttemaksimum er marginalveerdien af boligtjenesten derfor
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lig med veerdien af en ekstra enhed af C,, som er givet ved forbrugerprisen P,. Det
forklarer, hvorfor veerdien af den marginale boligtjeneste opgeres som Pf' (H) pa
venstresiden af (15).

Ifelge (15) er boligefterspargslen uatheengig af arbejdsudbuddet og af forbrugs-
. . OH oH
niveauerne C; og C,. Det betyder, at de kompenserede priseffekter (m)ﬁ og (E)a

er lig med de tilsvarende ukompenserede priseffekter pd boligeftersporgslen,

M og :—;’2 Ved implicit differentiation af (15) far vi

0Py
(o) _
Py \aPy m T Pyt (16)
on _(onY _ __p
E - (6P2)ﬁ - Pyfrr >0, (17)

Ved at indseette (16) og (17) i definitionerne af ony og 012 og udnytte, at f' = Pr/P»
ifelge (15), far vi felgende kompenserede priselasticiteter i boligefterspergslen:

AR /. S S i R — (18)
HH PoH frr’ H2 Hf" PoH [ HH*

Preferencestrukturerne i (12) og (13) medferer altsa, at omw = 0 0og onn = —0r2. Ved
atindseette disse resultater i (10) og benytte definitionen af ¢4 (8) far vinu en meget
simpel formel for den optimale ejendomsveerdiskattesats:

T=1t,r. (19)

Skattesatsen i (19) gér i skattelitteraturen under betegnelsen den »neutrale« ejen-
domsveerdiskat, da det er den ejendomsbeskatning, der netop neutraliserer rente-
beskatningens og rentefradragets indvirkning pa brugerprisen pé ejerboliger.1°

I (19) skal kapitalindkomstskattesatsen t, opfattes som den effektive skattesats
pa den reale renteindteegt. I en situation med inflation, hvor hele den nominelle
renteindteegt beskattes med den formelle kapitalindkomstskattesats #, og hele den
nominelle renteudgift kan fradrages, geelder at ¢, = ti/ (i — 1) = txi/r, hvor i er den

10. Som tidligere neevnt bygger resultatet i (19) pa den forudseetning, at skatterne fuldt ud over-
veeltes i brugerprisen pa ejerboliger. I praksis ma man regne med, at skatterne i et vist omfang
kapitaliseres i den del af ejendomsveerdien, der udgeres af grundveerdien, jf. analysen i naeste
afsnit. Som vi skal se, giver dette et effektivitetsargument for at supplere den neutrale ejen-
domsveerdiskat i (19) og (20) med en merbeskatning af grundveerdien.
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nominelle rente, 7 er inflationsraten, og r =i — 7 er realrenten for skat. Den neutrale
ejendomsveerdiskat vil da vere givet ved

Under en generel, progressiv beskatning af al indkomst inklusive kapitalindkomst
kan en neutral ejerboligbeskatning i overensstemmelse med (20) opnas ved at in-
kludere en imputeret lejeveerdi af egen bolig i den skattepligtige indkomst. Leje-
veerdien mé da beregnes som en realistisk markedsrente af den aktuelle ejendoms-
veerdi, sdledes som man netop tilstreebte i den oprindelige statsskattelov af 1903.
Under en rendyrket dual indkomstskat med proportional beskatning af kapital-
indkomst kan den neutrale ejerboligbeskatning dog ogsa implementeres via en
proportional ejendomsveerdiskat fastsat i overensstemmelse med (20).

Beskatningsreglen i (20) geelder i den situation, hvor kapitalgevinster pa ejerbo-
liger ikke beskattes. Hvis den nominelle pris pa ejerboligkapital forventes at stige
med raten 7b, og nominelle kapitalgevinster pa ejerboliger beskattes med den ef-
fektive sats t;, skal den lobende ejendomsveerdibeskatning kun palignes med sat-
sen 1 = Ki—t.m, for at sikre, at den samlede ejerboligbeskatning er neutral.* Beskat-
ningsreglen (20) forudseetter endvidere, at det nominelle afkast af finansiel opspa-
ring alene beskattes via kapitalindkomstskatten f. I Danmark bliver udbetaling af
pensionsformuer og afkastet heraf imidlertid modregnet i offentlige pensionsydel-
ser (i modseetning til hvad der geelder for boligformue og afkast heraf). Det bety-
der, at den effektive marginalskattesats pa afkastet af finansiel opsparing i mange
tilfeelde vil veere noget hgjere end kapitalindkomstskattesatsen t#, jf. Lind m.fl.
(2013). I en dansk sammenheeng treekker dette i retning af, at den neutrale ejen-
domsveerdiskattesats, der ikke favoriserer formueplacering i ejerboliger, er hgjere
end angivet i (20).

Konklusion vedrgrende den optimale ejendomsvaerdiskat

Danske fagekonomer, herunder ikke mindst Det @konomiske Réd, har gentagne
gange argumenteret for, at ejendomsveerdiskatten ber veere »neutral«. Analysen
ovenfor viser, at den neutrale ejendomsveerdiskat kun er optimal under forholds-
vis restriktive antagelser om forbrugernes preferencer. Pa den anden side er der
stor usikkerhed om sterrelsen af krydspriselasticiteterne om, og ouw, og i en situa-
tion, hvor sagar fortegnet for sidstneevnte elasticitet er uklart, kan det veere natur-
ligt at benytte beskatningsreglen (19) og (20), der som neevnt bygger pa, at omw = 0.

11. Her skal bemeerkes, at ejerboligkapitalen for den enkelte ejendom afheenger af (netto)investe-
ringerne i ejendommen, og investeringsincitamentet vil blive forvredet, safremt en eendring
ien ejendoms reale kapitalbeholdning udleser hgjere eller lavere kapitalgevinstskat. Derfor
vil en velfungerende beskatning af nominelle kapitalgevinster pa ejerboliger kreeve, at veerdi-
stigningen for den enkelte ejendom opggres fraregnet den effektive eendring i ejendommens
realkapital.
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En neutral ejendomsveerdibeskatning er ogsa i overensstemmelse med det klassi-
ske princip, at alt kapitalafkast - herunder boligafkast - ber beskattes pa en ensartet
made. Et sddant horisontalt lighedsprincip kan tjene som et nyttigt anker for skat-
tepolitikken og bidrage til at forebygge, at skattelovgivningen bliver preeget
af ustabilitet og vilkarlig skattemaessig forskelsbehandling af forskellige aktivty-

per.

3. Det teoretiske grundlag for beskatningen af grundveerdier

Vi har ovenfor set bort fra, at boligtjenester ikke kun produceres ved hjeelp af byg-
ningskapital, men ogsa ved indsats af grundarealer. Vi vil nu tage hgjde for dette
for at illustrere rationalet for en seerskilt skat pa grundveerdien sasom den danske
grundskyld.

Den traditionelle opfattelse blandt fagekonomer har siden Ricardo’s dage vee-
ret, at en generel grundveerdiskat omfattende al jord vil virke som en ikke-forvri-
dende lump-sum skat, da det samlede udbud af jord i et land (eller i en kommune)
kan betragtes som konstant, saledes at elasticiteten i skattebasen er nul. Skak (2014)
har for nylig anfeegtet dette ved at papege, at en jordskat kan gere det mindre at-
traktivt at indvinde ny jord, fx nye arealer til landbrugsformal i Vadehavet. Kvan-
titativt har en sadan potentiel forvridning dog naeppe nogen vaesentlig betydning.
Den mulige forvridning kan desuden elimineres ved at tillade fradrag i den afgifts-
pligtige grundvaerdi for udgifter til indvinding af ny jord, ligesom man indtil 2013
tillod fradrag for udgifter til grundforbedringer.

Som en forste approksimation er det saledes rimeligt at antage, at en generel
grundskyld opkreevet med samme sats pa alle grundveerdier (i et givet omrade) er
ikke-forvridende. Oprindeligt var den danske grundskyld (herunder den stats-
grundskyld, der blev opkreevet fra 1924 til 1966) en sddan generel skat pd jord i alle
anvendelser. For en del ar siden indferte man imidlertid et loft over - og dermed
reelt et nedslag i - grundskyldspromillen for sékaldt produktionsjord (primeert
landbrugsjord). Derfor vil en omleegning af arealanvendelsen fra landbrugsformal
til boligformal typisk udlase en hgjere grundskyld, hvilket kan heemme udbuddet
af byggegrunde, som Skak (2014) korrekt papeger. Men denne forvridning skyldes
altsa alene, at man har valgt at bryde med det oprindelige neutralitetsprincip om,
at grundskylden ber pélignes med samme sats pa al jord.

Mere generelt vil effekterne af sdvel ejendomsveerdiskatten som grundskylden
(og rentefradraget) afheenge af, i hvilket omfang disse skatter kapitaliseres i lavere
ejendomspriser. Hvis kapitaliseringen af grundskylden ikke er fuldsteendig, kan
denne beskatningsform i nogen grad pavirke de relative brugerpriser pé jord og
bygninger og dermed forvride valget mellem disse to faktorer i produktionen af
boligtjenester, som Skak (2014) ligeledes har papeget. I det folgende vil vi belyse
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denne problemstilling neermere. Som vi skal se, kan der gives et effektivitetsargu-
ment for en seerskilt grundskyldsbeskatning, selvom man med Skak (2014) forud-
seetter, at udbuddet af byggegrunde er elastisk, og at der kan forekomme substitu-
tion mellem jord og bygninger i produktionen af boligtjenester. For at vise dette vil
vi opstille en partiel ligeveegtsmodel, der kan opfattes som en udbygning af den
meget rudimenteere beskrivelse af boligmarkedet, som er indeholdt i den generelle
ligeveegtsmodel ovenfor.

Produktionen af boligtjenester og brugerpriserne pa jord og bygninger

For at knytte en forbindelse til analysen i afsnit 2 kan vi antage, at forbrugervelfeer-
den fortsat er givet ved en indirekte nyttefunktion af samme form som (7), hvor Py
er brugerprisen pa boligkapital. Vi udbygger imidlertid nu analysen ved at antage,
at boligkapitalen H er et Cobb-Douglas aggregat af beholdningen af boligjord (Z)
og beholdningen af bygninger (B), dvs.

H=AZFPB'"F, A>0, 0<pB <1 21)

Den repreesentative boligejers samlede offeromkostning ved at producere bolig-
ydelser til sig selv er

PyH = P,Z + PgB, (22)

hvor Pz er brugerprisen pa den beliggenhedstjeneste, som jorden afkaster, og P er
brugerprisen pa bygningstjenesten. Den nytteskabende boligtjeneste antages at va-
riere positivt med boligkapitalen H, ligesom i foregaende afsnit. Som led i sin nyt-
temaksimering vil boligejeren derfor veelge en kombination af Z og B, der minime-
rer den samlede omkostning ved at frembringe en given meengde boligkapital (en
given storrelse af H). Forsteordensbetingelserne for lgsning af dette omkostnings-
minimeringsproblem kan vises at indebeere, at!?

PZZ=BPHH, (23)
PgB = (1 - B)PyH, (24)
P, = PEPIF. (25)

12. Ved udledningen af (25) har vi uden tab af generalitet valgt vore maleenheder sddan, at A =
pPA-pYPt
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Vi ser af (25), at brugerprisen pa boligkapital er et Cobb-Douglas indeks, der inde-
holder brugerpriserne pa jord og bygninger. Hvis p, er kvadratmeterprisen pa jord,
i er den nominelle rente, # er skattesatsen for kapitalindkomst, T er den effektive
ejendomsveerdiskattesats, og 7, er den effektive grundskyldssats, og hvis den no-
minelle jordpris forventes at stige med raten s, per periode, vil brugerprisen pa den
tjeneste, som grundarealet afkaster, veere givet ved

P,=p, [i(1—ty) —m, + 1+ 1,] (26)

Belgbet p. (t + 1) er boligejerens direkte udgift til boligskatter (per kvadratmeter),
og belgbet p. [i (1 — t) — 1] er offeromkostningen ved at placere formue i jord, givet
den nominelle kapitalgevinst p.7. jorden forventes at afkaste. Tilsvarende geelder,
at brugerprisen pa bygningstjenesten er givet som

PB=pb [l(l—tk)—n'b+5+‘[], (27)

hvor py er prisen per kvadratmeter boligareal, § er afskrivningsraten for bygningen,
og y er den rate, hvormed den nominelle bygningspris forventes at stige.

I en langsigtsligevaegt pa boligmarkedet vil bygningsprisen py veere bestemt af
byggeomkostningerne, der behandles som en eksogen variabel. Vi gor saledes den
konventionelle antagelse, at udbuddet af bygninger pa langt sigt er uendeligt ela-
stisk ved en pris svarende til byggeomkostningen. I modseetning hertil vil vi antage
en endelig elasticitet i udbuddet af jord til boligformal. Grundprisen p; vil saledes
tilpasse sig, indtil der er ligeveegt mellem udbuddet af og efterspergslen efter bo-
ligjord. Vi vil nu se neermere pa bestemmelsen af grundprisen.

Grundpris og kapitaliseringseffekter

Veerdien af den beliggenhedstjeneste, som boligjorden afkaster per arealenhed, be-
tegnes i det folgende som jordrenten (R). I en markedsligeveegt vil jordrenten svare
til jordens brugerpris, dvs. R = Pz. Per definition geelder, at 7, = p./p., hvor p. =
dp./d; er den afledede af grundprisen mht. tiden t. Af (26) samt ligeveegtsbetingel-
sen R = Pz fglger dermed, at

R = pz[l(l - tk) +7+ TZ] - pz. (28)

For nemheds skyld forudseettes i, i, T 0og 7. at veere konstante. Ved integration af
(28) finder vi da, at grundprisen pa tidspunkt t er givet ved

p,(t) = [ R (W)e - t+m+Tzlu-0 gy, (29)
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Grundprisen er altsa den neddiskonterede veerdi af de forventede fremtidige jord-
renter, hvor diskonteringsraten er efter-skat renten med tilleeg af den samlede bo-
ligskattesats 7 +7.. Antag nu at den nominelle jordrente forventes at stige med raten
7, dvs. R (u) = R(t)e™=w-v Idet vi forudseetter, ati (1 — &) —m, + 7+ 1, >0, far vida
af (29), at

p.(t) = ftoo R (t)e [{G-t)=mz+T+72](u=0) gy
R(®) (30)

=2 g=rt1, -t
i—m,+6 z Tk

hvor 0 er den samlede boligskattekile under hensyntagen til, at rentebeskatningen
og rentefradraget (#i) reducerer brugerprisen pd jorden.

For at kunne udlede skatternes virkning pa grundprisen pa basis af (30) ma vi
kende sammenheengen mellem p. og R. Nar boligejerne nyttemaksimerer, geelder
ifolge (23), at PzZ = fPyH, og en markedsligevaegt kreever som sagt, at R = Pz. Der-
med har vi (idet vi af forenklingshensyn udelader tidsangivelsen ):

R =21 (31)

Hyvis de nyttemaksimerende forbrugere har Cobb-Douglas preferencer, vil de an-
vende en konstant andel ¢ af deres disponible indkomst (Y) pa boligforbrug, dvs.
PzH = @Y (da forbruget af boligtjenester kan antages at veere proportionalt med
boligkapitalen H). Af (31) felger da, at

R=R(), R(Z)= %: R <0, (32)
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hvor vii vor partielle ligeveegtssammenheeng kan behandle Y som en eksogen va-
riabel.’® Udbuddet af jord til boligformal ma formodes at veere en ikke-aftagende
funktion af prisen pa boligjord, saledes at

Z=12(p,), Z' = 0. (33)
Ved indseettelse af (32) og (33) i (30) fas:

p, — @) _ (34)

Z  1-m,46

Ligning (34) indebeerer sammen med antagelserne om de ferste afledede i (32) og
(33), at

0pz _ Pz
80~ i-my+6-R'Z’ <0. (35)

En stigning i skattekilen pa boligjord som felge af en stigning i ejendomsbeskat-
ningen eller et fald i skatteveerdien af rentefradraget vil altsa ifelge (35) have en
kapitaliseringseffekt i form af et fald i grundpriserne.

Vi kan nu udlede beskatningens virkning pa brugerprisen pa boligjord. Af (26)
samt definitionen af skattekilen i (30) folger, at

. ap , ap,
B,=p,(i—m,+86) :oa—(f=pz+(l—nz+9)£.

13. Antagelsen om Cobb-Douglas preferencer implicerer, at brugerpriselasticiteten i boligefter-
spergslen er lig med minus 1. P4 basis af svenske data estimerede Brusewitz (1998) faktisk en
brugerpriselasticitet meget teet pa minus 1. Andre internationale empiriske studier af boligef-
tersporgslen har dog typisk fundet en priselasticitet, der numerisk er mindre end 1, jf. over-
sigten i Englund (2011). Antagelsen om Cobb-Douglas preferencer skal saledes ses som en
approksimation, der alene tjener til at forenkle det nedenfor udledte udtryk for skatternes ka-
pitaliseringseffekt. Vort resultat om optimalitet af en positiv grundskyldsbeskatning geelder
dog ogsd i det mere generelle tilfeelde, hvor den numeriske priselasticitet i boligefterspergslen
kan afvige fra én. Udtrykket for skatternes kapitaliseringsvirkning bliver da blot mere kom-
pliceret, jf. appendiks B og fodnote 14.
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Ved at indseette (35) heri og udnytte, at R' = —R/Z = —p, (i — n, + 0) / Z ifelge (32) og
(30), finder vi, at

0P,

2o = p-(1—k), (36)
=_1_ Z — 71Pz
k= 1+s,Z,’ & = Z Z 20, (37)

hvor 65 er priselasticiteten i udbuddet af boligjord.1* Vi ser af (37), at kapitaliserings
faktoren k& generelt vil ligge mellem nul og én, hvis udbudselasticiteten &7 er positiv.

Udbuddet af boligjord afheenger ganske vist i stort omfang af politiske og admini-
strative beslutninger om fysisk planleegning og byggemodning, men planleggerne
vil formentlig tolke meerkbart stigende grundpriser som et signal om stigende
knaphed pé byggejord og sege at indrette planleegningen derefter. Pa den anden
side forekommer det navnlig i allerede udbyggede omrader rimeligt at antage, at
udbudselasticiteten &7 er lav, da det samlede udbud af jord i landet og i de enkelte
kommuner ligger fast. Lauridsen m.fl. (2013) finder da ogsa tegn pa, at restriktiv
regulering af arealanvendelsen har bidraget til at presse de danske boligpriser i
vejret. Samtidigt vidner ganske store forskelle i boligpriser pa tveers af landet om,
at forskellige beliggenheder er et stykke fra at veere perfekte substitutter. Dermed
kan et begreenset udbud af boligjord i allerede udbyggede omréder (og navnlig i
lidt sterre byomrader) kun i begreenset omfang afhjeelpes af et eventuelt ekstra ud-
bud af boligjord i andre omrader, hvor det er muligt at omleegge f.eks. landbrugs-
jord til boligjord. I de senere ar har der sledes i flere omrader i og omkring de store
byer i Danmark veeret kraftige grundprisstigninger, uden at det har fert til en vee-
sentlig stigning i det samlede udbud af boligjord. P& den baggrund ligger en plau-
sibel veerdi af udbudselasticiteten £ formentlig ikke langt over nul. Hvis vi fx seet-
ter p =0, 25, far vi af (37), at k = 0, 8 svarende til, at kun en femtedel af grundskylden
og ejendomsveerdiskatten (samt skatteveerdien af rentefradraget) overveeltes i bru-
gerprisen pa boligjord.

14. I praksis ma elasticiteten i jordudbuddet antages at aftheenge af den reale grundpris, dvs. den
nominelle grundpris deflateret med et generelt prisindeks. I vor partielle ligeveegtsmodel be-
tragtes den generelle prisudvikling imidlertid som eksogen. Derfor er det den endogene no-
minelle grundpris p., der indgar i definitionen af elasticiteten £7. I det tilfeelde, hvor den nu-
meriske brugerpriselasticitet i efterspergslen efter boligtjenester (g}) afviger fra én, viser vi i
appendiks B, at udtrykket for kapitaliseringsfaktoren k i ligning (36) eendres til

i —m,+ 0
I ) Aol ey )
- 1+e—B(1—e

I tilfeeldet med Cobb-Douglas preferencer, hvor s{} = 1, bliver dette udtrykt for k identisk med
ligning (37).
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Som tidligere neevnt ma man antage, at udbuddet af boligjord ikke pavirkes af en
generel grundskyld, der udskrives med samme sats pa alle typer af jord, da grund-
skylden i dette tilfeelde ikke pavirker den relative fordelagtighed af at anvende jor-
den til boligformal. Ved indferelsen eller eendring af en generel grundskyld har vi

altsd /=0, hvilket ifolge (36) og (37) indebeerer, at k=1, og % = 0.15 Dette er det
klassiske tilfeelde, hvor grundskylden kapitaliseres fuldt ud i grundpriserne og der-
med ikke pavirker brugerprisen pa ejerboliger. Tilfeeldet 5 > 0 og k < 1 vedrerer
saledes alene den situation, hvor grundskylden udger en seerskat pa boligjord i

forhold til mindst én anden vigtig kategori af jord sdsom landbrugsjord.

Effektivitetsvirkninger af at indfere grundskyld

Vi vil nu bruge resultaterne ovenfor til at vise, at indferelse af en vis positiv grund-
skyldsbeskatning vil veere ikke-forvridende, hvis man starter ud i en situation,
hvor bade jord og bygninger alene er underlagt en ensartet ejendomsveerdiskat pa
et »neutralt« niveau. Vi vil betragte en (lille) skatteomleegning fra ejendomsveerdi-
skat til grundskyld, der er doseret pa en sddan mdade, at den samlede brugerpris
pa ejerboligtjenester holdes konstant. Dermed vil skatteomleegningen ikke skabe
afledte velfeerdseffekter som felge af eendringer i arbejdsudbuddet og eendringer i
efterspergslen efter ikke-varige goder affodt af en aendret pris pa boligforbrug.

Skatteomlaegningen vil heller ikke skabe et (forste-ordens) effektivitetstab ved
at forvride valget mellem jord og bygninger i produktionen af boligtjenester. Et
sadant forvridningstab opstar nemlig kun, hvis der i udgangspunktet er en forskel
pa brugerpriserne inklusive og eksklusive skat. Fx vil brugerprisen pa bygnings-
tjenesten inklusive skat (Pg) afspejle forbrugernes marginale nytteveerdi af tjene-
sten, mens brugerprisen eksklusive skat pd et kompetitivt byggemarked vil af-
spejle den samfundsgkonomiske marginalomkostning ved at producere en ekstra
enhed af bygningstjenesten. Hvis brugerprisen inklusive skat overstiger brugerpri-
sen eksklusive skat, vil der saledes veere en velfeerdsgevinst ved at gge produktio-
nen af bygningstjenester, og vice versa. Af ligning (27) fremgar imidlertid, at bru-
gerprisen pa bygningstjenester inklusive skat vil svare til brugerprisen eksklusive
skat, nar udgangspunktet er en situation med en neutral ejendomsveerdiskat (r =
ti) og en grundskyldspromille pa nul (7. = 0). Dermed vil der ikke veere nogen
effektivitetsgevinst eller noget effektivitetstab, selvom skatteomlaegningen matte
medfere en (begreenset) eendring i indsatsen af bygningskapital.

For jordens vedkommende geelder tilsvarende, at brugerprisen inklusive skat
(P.) ikke pavirkes af skattesystemet, ndr 7 = #i og 7, = 0 initialt. Dermed har skatte-
systemet i udgangspunktet ikke forvredet jordens anvendelse, og folgelig vil der
ikke veere et forsteordens effektivitetstab, selvom skatteomleegningen maétte give
anledning til en vis eendring i meengden af boligjord.

15. Her er set bort fra muligheden for indvinding af ny jord ved fx inddeemning af havarealer
eller lignende, som kan betyde, at elasticiteten 7 er lidt stgrre end nul.

BOLIGBESKATNINGENS TEORIGRUNDLAG ... 19



Som vi skal se, vil den betragtede skatteomleegning ege det samlede skattepro-
venu. Vi forudseetter, at dette merprovenu fores tilbage til husholdningerne som
en lump-sum overforsel, saledes at deres disponible indkomst holdes usendret. Da
skatteomleegningen som sagt heller ikke pdvirker brugerprisen pa boligtjenester
(eller andre forbrugerpriser, herunder marginallennen efter skat), vil forbrugernes
velfeerd vaere ueendret, dvs. det egede provenu opnas uden at skabe forvridninger
i konomien. Med andre ord vil MCPF ved indfgrelsen af en grundskyld veere
netop 1, sadan som det traditionelt antages. Det folger heraf, at der kan opnas en
velfeerdsforbedring, hvis man i stedet for at anvende merprovenuet til en lump-
sum overforsel bruger provenuet til at seenke indkomstskatten eller en anden for-
vridende skat.

For at dokumentere dette resultat vil vi nu udlede skatteomlaegningens prove-
nueffekt. Af (25) folger, at en omlegning fra ejendomsveerdiskat til grundskyld,
der ikke pavirker prisen pa ejerboligtjenester, ma tilfredsstille betingelsen

AlnPH=ﬁAlnP2+(1_ﬁ)A1nPB=0, (38)

hvor AX betegner sendringen i den variable X. Bygningsprisen p;, er som tidligere
neevnt eksogent bestemt af byggeomkostningerne og kan uden tab af generalitet
normeres til 1. Dermed far man af (26) og (27), at skatteomleegningen vil medfere
felgende eendringer i brugerpriserne pa jord og bygninger:

AT+AT,

AlnP; = Alnp, + ;== (39)
AlnPy = s (40)
Ved brug af (32), (35) og (37) finder man, at
Alnp, = 2220 — KOt (41)
som indsat i (39) giver
Alnp, = (1-k)(AT+ATy) 42)

i(1-tp)-m+T+7;’
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Vi antager som neevnt, at ejendomsverdiskatten inden skatteomleegningen er pa
det neutrale niveau defineret ved (20), T = #i, og at den initiale grundskyldssats er
nul, 7, = 0. Det folger da af (38), (40) og (42), at en omleegning fra ejendomsveerdi-
skat til grundskyld, der ikke pavirker prisen pa boligtjenester, ma opfylde betin-
gelsen

B(1-k)(At+At,) | (1-P)At _ 0
i-my i-mp+6 -

=

—B(1 - k)(i — m, + 8)At, (43)

TBA--m o)+ (1-p(i-m,)

At

Vi kan nu udlede provenueffekten af skatteomleegningen i (43). Da brugerprisen
pa boligtjenester er ueendret, og da en eventuel stigning i det samlede provenu for-
udseettes at blive tilbagefert pa lump-sum vis til forbrugerne, saledes at den dispo-
nible indkomst ikke pavirkes, kan vi tillade os at antage, at ogsa arbejdsudbuddet
og forbruget af ikke-varige goder er ueendrede, saledes at der ikke fremkommer
eendringer i skatteprovenuet som folge af eendringer i disse sterrelser. Vi kan der-
for ngjes med at fokusere pa nettoprovenuet af boligbeskatningen (T), som er

T =1,p,Z + (t — t;,i)(B + p,Z), (44)

idet vi husker, at bygningsprisen er normeret til én. Bemaerk, at renteskattekilen #i
bidrager negativt til nettoprovenuet i (44): Et boligkeb vil nemlig udlgse et fald i
nettoprovenuet fra rentebeskatningen, hvadenten det finansieres ved lantagning
eller ved nedbringelse af en positiv finansiel nettoformue.16

AT = At,p,Z + At(B + p,Z). (45)

Boligejernes omkostningsminimering medferer ifelge (23) og (24), at

5=(5)E)2=(5)F5) (46)

16. Selvom skatteomleegningen ikke pévirker den samlede brugerpris pa boligtjenester og der-
med heller ikke pavirker efterspargslen efter disse, vil omleegningen have en effekt pa ejen-
domsveerdien B + p,Z og dermed pé boligkebernes finansieringsbehov. Provenueffekten af
endringer i enttoldntagningen opfanges af leddet —t, i (B + p,Z) i (44).
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hvor vi igen har udnyttet, at 7, = 0 og 7 = #i initialt. Ved at indseette (43) og (46) i
(45) finder man efter omordning, at

AT = At,p, *(1-F)(t-mz) | > 0fork >o0. (47)

z [B(l—k)(i—ﬂb+5)+(1—.3)(i—7fz)

Ifelge (47) vil skatteomlaegningen altsd medfere et pget skatteprovenu, saleenge be-
skatningen i et vist omfang kapitaliseres i grundpriserne (k > 0). Som vist i (37)
forudseetter dette blot, at elasticiteten i udbuddet af byggejord ikke er uendeligt
hgj.

Resultatet i (47) indebeerer, at indferelse af en vis grundskyldsbeskatning i tilleeg
til en neutral ejendomsveerdiskat kan give et offentligt merprovenu uden at skabe
forvridninger, dvs. MCPF =1 for en »lille« grundskyld. Ud fra et kontinuitetsargu-
ment vil der saledes veere en effektivitetsgevinst ved at haeve grundskylden op til
et vist niveau, hvis provenuet anvendes til at seenke den forvridende indkomstskat
eller andre andre forvridende skatter. Sterrelsen af det merprovenu, der kan ind-
drives ved den beskrevne skatteomleegning uden at drive MCPF op over 1, er ifolge
(47) voksende i kapitaliseringsfaktoren k.

Intuitionen bag resultatet er felgende: I det omfang en boligskat kapitaliseres i
ejendomsveerdierne, vil den ikke forvride de relative priser og vil derfor virke som
en lump-sum skat pd de nuveerende ejendomsbesiddere. Sammenlignet med ejen-
domsveerdiskatten udleser grundskylden en sterre kapitaliseringseffekt per op-
kreevet skattekrone, da grundskylden alene hviler pa grundveerdien, hvorimod
ejendomsveerdiskatten ogsa hviler pa bygningsveerdien, der i det lange lob er om-
kostningsbestemt og dermed upévirket af skatten. En omleegning fra ejendoms-
veerdiskat til grundskyld indebeerer derfor, at boligbeskatningen udlgser en sterre
kapitaliseringseffekt og dermed i hgjere grad far karakter af en ikke-forvridende
lump-sum beskatning.

Det er siledes ikke et argument mod at supplere ejendomsveerdiskatten med en
grundskyld, nar Skak (2014) fremforer, at grundskylden forvrider valget mellem
jord og bygninger i produktionen af boligtjenester, fordi udbuddet af boligjord er
elastisk. Pointen her er, at grundskylden har en mindre forvridende virkning end
ejendomsveerdiskatten, og at en »lille« grundskyld slet ikke skaber forvridninger,
hvis den indferes i tilleeg til en neutral ejendomsveerdiskat.
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Vi kan give et sken over provenugevinsten og det deraf felgende potentiale for
en effektivitetsgevinst ved den omtalte skatteomleegning, hvis vi indseetter plau-
sible parameterveerdier i (47). Antag fx at

i=004 m,=002 n,=003 =03 6§=002 k=08

Med disse parametre indebeerer (47), at den betragtede ikke-forvridende skatteom-
leegning medferer et merprovenu pa hele 64 pct. af det opkreevede grundskylds-
provenu, der som sagt vil kunne anvendes til at seenke forvridende skatter.

Forelgbig konklusion vedrgrende forholdet mellem ejendomsvaerdiskat
og grundskyld
For at rendyrke argumentet for at supplere ejendomsveerdibeskatningen med en
grundskyld har vi ovenfor alene betragtet en omleegning mellem de to beskat-
ningsformer for at vise, at grundveerdien ud fra en effektivitetsbetragtning ber be-
skattes hardere end bygningsvaerdien. I praksis er der naturligvis ingen tvingende
grund til at kombinere opkreevningen af grundskyld med en nedseettelse af ejen-
domsveerdiskatten. Som vi har set, har ejendomsveerdiskatten den vigtige funktion
at modvirke den subsidiering af ejerboligforbrug, der folger af rentebeskatningen
og rentefradraget. Ejendomsveerdiskatten ber sa suppleres med en grundskyld, da
denne beskatningsform pa grund af sine kapitaliseringseffekter ma antages at have
meget begreensende forvridningseffekter ssmmenlignet med andre skatter og af-
gifter.

I det neeste delafsnit fremleegges yderligere argumenter for at bevare grundskyl-
den som en del af den samlede skattestruktur.

Yderligere effektivitetsargumenter for grundvardibeskatning

I analysen ovenfor har vi antaget, at enhver tilveekst i bygningsveerdien beskattes
med samme effektive ejendomsveerdiskattesats, hvad enten der er tale om nybyg-
geri, tilbygninger og andre sterre boligforbedringer eller mindre reparations- og
forbedringsarbejde. Som Frederiksen (2014) gor opmaerksom pa, indebeerer ejen-
domsvurderingssystemet imidlertid i praksis, at den veerditilveekst, der stammer
fra boligforbedringer, som ikke skal godkendes af kommunen, ikke slar ud i den
offentlige vurdering af den enkelte boligejendom og dermed ikke rammes af ejen-
domsveerdiskatten. Det samme geelder boligreparation og det meste boligforbed-
ring, der fremkommer ved sort arbejde og gor det selv-arbejde. I praksis vil ejen-
domsveerdiskatten dermed forvride valget mellem nybyggeri pé den ene side og
boligreparation og (mindre) boligforbedringer pa den anden side. Ifglge de estima-
ter pa danske data, der fremleegges af Frederiksen (2014), opstar der isoleret set et
ikke ubetydeligt effektivitetstab som folge af, at ejendomsvaerdiskatten forskelsbe-
handler de forskellige kilder til bygningsveerdien. Som felge af denne forvridning
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finder Frederiksen, at den optimale effektive ejendomsveerdiskattesats er noget
mindre end den »neutrale« ejendomsvaerdiskattesats givet ved formel (20).

Den omtalte forvridning mellem nybyggeri og reparation og forbedring af eksi-
sterende boliger opstar i sagens natur ikke, hvis ejendomsskatten alene hviler pa
grundveerdien. Dette forhold giver et yderligere argument for, at en del af boligbe-
skatningen ber besta af en grundskyld.

I Danmark har grundskylden efter 1966 alene veeret en lokal skat. Neest efter
den kommunale indkomstskat er grundskylden den vigtigste indteegtskilde for
kommunerne. Lokal skatteopkreevning kan medfere sakaldte vertikale fiskale eks-
ternaliteter, jf. oversigten i Keen (1998). Dette sker, nar skatteopkraevning pa ét ni-
veau i den offentlige sektor pavirker skattegrundlaget for et andet niveau i sekto-
ren. I Danmark medferer den kommunale indkomstbeskatning en negativ fiskal
eksternalitet ved at udhule grundlaget for den statslige indkomstskat. Dette sker
pa en meget direkte made, nar den kommunale beskatning medferer, at skattebor-
geren stoder mod lofterne over beskatningen af personlig indkomst og positiv net-
tokapitalindkomst (da det er den statslige topskat, der nedjusteres for at overholde
lofterne), eller nar kommuneskatten reducerer grundlaget for momsen og punkt-
afgifterne ved at reducere borgernes private forbrugsmuligheder. Den negative
fiskale eksternalitet fremkommer dog ogséd ved, at den kommunale indkomstbe-
skatning md antages at svaekke det statslige skatte- og afgiftsgrundlag ved at
heemme arbejdsudbuddet og pavirke de andre faktorer, der indgar i elasticiteten
af skattepligtig indkomst. Den kommunale grundskyld paferer ogsa staten en ne-
gativ fiskal eksternalitet ved at mindske grundlaget for de indirekte skatter via et
lavere privat forbrug. Derimod har grundskylden stort set ingen forvridende sub-
stitutionseffekt pa arbejdsudbud mm., da den i hgj grad kapitaliseres i ejendoms-
priserne. Faktisk kan det teenkes, at den negative substitutionseffekt domineres af
en positiv indkomsteffekt pa det statslige skattegrundlag i og med, at grundskyl-
dens indkomsteffekt traekker i retning af at stimulere arbejdsudbuddet. Samlet ma
man derfor antage, at grundskylden medferer en mindre fiskal eksternalitet end
den kommunale indkomstskat.

Et onske om at mindske de negative fiskale eksternaliteter taler saledes ogsa for
at bevare grundskylden som kommunal indteegtskilde frem for at opkreeve hele
det kommunale skatteprovenu via indkomstskatten.

Endvidere kan der veere gunstige effektivitetsvirkninger af at benytte ejendoms-
skatter som offentlig finansieringskilde pd decentralt niveau, fordi effektivitets-
fremmende offentlige udgifter vil tendere at blive kapitaliseret i de lokale ejen-
domspriser via borgernes mobilitet og dermed automatisk vil styrke skattegrund-
laget. Som fremheevet af Glaeser (1996), Hoxby (1999) og mange andre forfattere
kan dette give de lokale myndigheder en tilskyndelse til at effektivisere brugen af
offenlige midler. Den kapitaliseringshypotese, som ligger til grund for disse teo-
rier, underbygges af en lang reekke empiriske studier, jf. fx oversigterne i Sirmas
m.fl. (2008), Hilber (2011) og Borge og Rattsg (2014).
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Endelig kan der peges pa de empiriske studier af Johansson (2008), Arnold m.fl.
(2011) og Acosta-Ormaechea og Yoo (2012), der finder, at lobende skatter pa fast
ejendom er den beskatningsform, der virker mindst deempende pa den gkonomi-
ske vaekst.

Altialt er der saledes en reekke effektivitetsargumenter for at bevare bade ejen-
domsveerdiskatten og grundskylden og om muligt leegge oget vaegt pa disse be-
skatningsformer.

4. Fordelingsmaessige aspekter af boligbeskatningen

Skattepolitikken skal imidlertid ogsa tilgodese fordelingsmeessige hensyn, og et
optimalt skattesystem afvejer disse hensyn over for gnsket om at minimere beskat-
ningens forvridende virkninger. Spergsmalet er derfor, om fordelingshensyn
svaekker argumentet for at beskatte ejendomsveerdier og grundveerdier?

I diskussionen af det spergsmal er det selvsagt vigtigt at veere opmaerksom pa
skatternes incidens. Byrden ved den del af ejendomsveerdiskatten og grundskyl-
den, der kapitaliseres i lavere jordpriser, bliver baret af dem, der ejer jorden pa
tidspunktet for skattens indferelse eller forhgjelse, men ikke af de efterfelgende
generationer. Den del af ejendomsveerdiskatten, der hviler pa bygningsveerdien,
kan derimod ikke nedveeltes i det lange leb og reducerer derfor permanent bolig-
ejernes disponible ejerboligafkast.

Ejendomsveerdiskatten eller mere preecist den del af skatten, som hviler pa byg-
ningerne - bar séledes ses som en skat pa den del af det samlede kapitalafkast, der
tager form af ejerboligydelser. Klassiske fordelingsprincipper om horisontal og
vertikal lighed tilsiger, at denne form for kapitalafkast ber beskattes pa linie med
andre former for kapitalindkomst.

Et bereomt resultat udledt af Atkinson og Stiglitz (1976) indebeerer ganske vist,
at normalafkastet af kapital slet ikke bar beskattes, hvis fritid er lige substituerbart
med nutidigt og fremtidigt forbrug, og hvis staten kan tilgode sine fordelingspoli-
tiske malseetninger via en ikke-lineeer progressiv skat pa arbejdsindkomst. Inden
for rammerne af en Ramsey model med uendelig tidshorisont fandt Chamley
(1986) og Judd (1985) ligeledes, at normalafkastet af opsparing ber friholdes for
skat, da opsparingen pé langt sigt er uendeligt elastisk mht. afkastet efter skat i
denne modeltype, siledes at en kapitalindkomstskat pa langt sigt overveeltes fuldt
ud pa lenmodtagerne via en lavere reallon. Hvis disse resultater tages for pély-
dende, tilsiger de, at hverken normalafkastet af ejerboliger eller normalafkastet af
andre aktiver bar beskattes.

Som det fremgar af litteraturoversigten i Serensen (2007) og analysen i Piketty
og Saez (2012), er anbefalingen om at friholde normalafkastet af opsparing fra be-
skatning dog ikke robust inden for rammerne af mere realistiske modeller. Gene-
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relt ma et optimalt skattesystem, der afvejer fordelingshensyn over for effektivi-
tetshensyn, saledes antages at indebeere en positiv skat pa kapitalindkomst og der-
med ogsa en positiv skat pa ejerboligafkast.

Man kan ogséd ud fra mere pragmatiske vertikale lighedshensyn argumentere
for at fastholde ejendomsveerdiskatten som en del af det danske skattesystem. Set
over et livsleb er der formentlig en ganske teet sammenhaeng mellem borgernes
livsindkomst og sterrelsen af den ejendomsformue, de akkumulerer. De Jkono-
miske R&d (2011, s. 215) har endvidere dokumenteret, at de skattelettelser for bo-
ligejerne, som ejendomsveerdiskattestoppet har medfert, navnlig er tilfaldet perso-
ner i den gverste decil af arsindkomstfordelingen, bade absolut og regnet i procent
af indkomsten.

Hyvis fordelingshensyn tilsiger, at den optimale beskatning af kapitalindkomst
er progressiv, vil det veere mest konsekvent at indregne en beregnet lejeveerdi af
ejerboliger i den samlede progressivt beskattede indkomst, som det skete frem til
afskaffelsen af den danske lejeveerdibeskatning i &r 2000. Under en dual indkomst-
skat med proportional beskatning af kapitalafkast kan beskatningen af ejerboligaf-
kast dog sidestilles med beskatningen af andet afkast via en neutral ejendomsveer-
diskat, der fastsaettes i overensstemmelse med formel (20).

Som udgangspunkt er den progressive personlige indkomstskat det mest mal-
rettede skatteinstrument til varetagelse af fordelingshensyn. Ud fra dette perspek-
tiv kan en skat som den danske grundskyld (hvor skattebyrden som naevnt beeres
af dem, der tilfeeldigvis ejer jorden ved skattens indferelse eller forhgjelse) fore-
komme mindre attraktiv. Hvis argumentet for grundskylden alene er, at den virker
som en ikke-forvridende lump-sum skat, kunne man sperge, hvorfor man sa ikke
bare i stedet indferer en generel kopskat pa alle borgere? Hertil kan man for det
forste svare, at en afskaffelse af grundskylden ville give en stor uventet kapitalge-
vinst til de eksisterende boligejere, herunder ikke mindst til nogle af de mest vel-
stillede borgere i landet. En omlaegning til en generel kopskat ville siledes virke
steerkt regressivt. For det andet sikrer grundskylden i princippet en vis lebende
beskatning af de kapitalgevinster, der opstdr, nar den lokale eller generelle sam-
fundsudvikling eger jordens veerdi.

Fra en fordelingsbetragtning forekommer det rimeligt at beskatte sddanne sam-
fundsskabte veerdistigninger.

Kapitaliseringseffekten af grundskylden tilsiger saledes at bevare den. Samti-
digt tilsiger den dog ogsd, at man ber undga store uventede stigninger i grund-
skyldssatsen, da de paferer de eksisterende boligejere uforudsete formuetab.!” Fra
en horisontal lighedsbetragtning forekommer en stigning i grundskyldssatsen

17. Det er dog ikke en unik egenskab ved grundskylden, at en stigning i skattesatsen medfgrer
formetab. Fx vil en uventet stigning i selskabsskattesatsen bl.a. pafere selskabernes aktioneerer
et kurstab, og en stigning i marginalskatten pa arbejdsindkomst vil bl.a. reducere den private
veerdi af de investeringer i humankapital, som lenmodtagerne har foretaget.
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mest rimelig, hvis den sker i sammenheeng med en forbedring af den lokale offent-
lige service, der ger det mere attraktivt at bo i den pageeldende kommune.

5. Afsluttende bemaerkninger

Denne artikel har argumenteret, at det er vigtigt at fastholde bade ejendomsveer-
diskatten og grundskylden som beskatningsformer, da de er nogle af de mindst
forvridende offentlige indteegtskilder, og da deres afskaffelse ville stride mod
geengse skattegkonomiske principper for horisontal og vertikal lighed. Ejendoms-
veerdiskatten har den vigtige allokeringsfunktion at forebygge, at en uhensigts-
meessigt stor del af den samlede opsparing kanaliseres over i ejerboligkapital.
Denne funktion varetages bedst, hvis ejendomsveerdiskatten ligger sa teet som mu-
ligt pa det skennede »neutrale« niveau, der netop modsvarer rentebeskatningen.
Grundskylden er attraktiv, fordi den virker tilnzermelsesvis som en lump-sum skat
og samtidigt sikrer en vis beskatning af samfundsskabte jordveerdistigninger.
Disse konklusioner forudseetter, at det i praksis er muligt at gennemfere offentlige
vurderinger af ejendoms- og grundvaerdier, der ikke i sig selv medfarer storre for-
vridninger og vilkarligheder i skatteudskrivningen. Ekspertudvalget (2014) har
rejst tvivl om, hvorvidt man med tilstraekkelig sikkerhed kan vurdere grundveer-
dierne. Pa den baggrund har Skatteministeriet igangsat et omfattende analysear-
bejde, der skal lede frem til forbedrede metoder til vurdering af ejendoms- og
grundveerdier. Analysen i denne artikel illustrerer vigtigheden af et velfungerende
vurderingssystem med en acceptabel treefsikkerhed, sa de klare teoretiske fordele
ved ejendomsveerdi- og grundveerdibeskatningen kan indhestes i praksis.
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6. APPENDIKS A
UDLEDNING AF DEN OPTIMALE EJENDOMSV/ZARDISKAT
I det felgende vises, hvordan resultatet i hovedtekstens ligning (10) fremkommer.

Vi starter med at omskrive den offentlige budgetrestriktion til en analytisk bekvem
form. Af (3) felger

_ C—-(1-7)H
1+7r(1-ty)’

(A1)

Ved at indseette (A.1) i (9) og bruge definitionerne i (6), kan vi skrive den offentlige
budgetrestriktion som

twwl + — (t,C, +tyH) -1 =T. (A.2)

1
1+

Ved at seette ty = t, = 01 (6) finder vi felgende for-skat priser pa boligforbrug og
fremtidigt forbrug af ikke-varige goder (opgjort i enheder af nutidigt forbrug):

Pun = P2 = (A3)

Af (A.3) og hovedtekstens ligning (5) felger, at

t t
tWW=W_W, 1_-fT=P2_p2’ ﬁ=PH_pH' (A.4)
som indsat i (A.2) giver

Fer-skat priserne w, p; og pu i vor lille abne gkonomi er konstante (givet den ekso-
gene internationale realrente r). Det offentlige kan dermed fuldt ud kontrollere for-
brugerpriserne W, P, og Py via sit valg af skattesatserne t,, ¢- og 7, idet ¢, og T be-
stemmer de syntetiske skattesatser t; og t, jf. hovedtekstens ligning (6). Skattesat-
serne t,, og t, antages som neevnt at veere eksogent bestemt af forhold udenfor mo-
dellen sdsom fordelingspolitiske overvejelser. Det optimale beskatningsproblem
bestar da i at veelge skattesatsen  (og dermed Pp) og lump-sum instrumentet [ sa-
ledes, at den indirekte nyttefunktion (7) maksimeres under bibetingelse af den of-
fentlige budgetrestriktion (A.5). Lagrangefunktionen svarende til dette problem er
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E=V(P,Py,W,G) +u[w—=W)L+ (P, —p) Co + (Py —p)H — 1 —T],

hvor u er Lagrange-multiplikatoren tilknyttet den offentlige budgetrestriktion.
Ifelge (8) i hovedteksten geelder, at 0V /0l = A og 0V /0Py = —AH. Fersteordensbe-
tingelserne for det optimale valg af Py og T bliver dermed

[23

m=03
(A6)
JdL G, oH
—xH+u[(w —W)m‘l‘(l’z—Pz)m‘l'ﬂ"'(PH—PH)m] =0
E _
5—03
(A7)

oL ac, oOH
>\+H[(W —W)E‘F(PZ_PZ)W"'(PH_PH)E] =0.

Vi kan med fordel omskrive (A.6) ved brug af felgende Slutsky-ligninger, der op-
deler de ukompenserede priseffekter i en substitutionseffekt (angivet med fodteg-
net u for at markere, at nytten fastholdes pa et givet niveau) og en indkomsteffekt,
der svarer til en hypotetisk eendring i forbrugerens eksogene indkomstkompo-
nent [:

oL oL oL
PR (m)ﬁ —HY (A8)
0C2 _ (3C2) _ o
m—(apH)ﬁ " (A9)
OH _ (OHY _ o
Py (aPH)E H al (A10)
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Ved at indseette (A.4) samt (A.8) til (A.10) i (A.6) og dividere igennem med xH fin-
der vi, at det optimale valg af ejendomsveerdiskattesatsen 7 (og dermed valget af
forbrugerprisen Py pa ejerboliger) tilfredsstiller betingelsen

1[t <6L) N t, (662) N ty <6H)] 5 (A11)
—_ wl|— —_— _— =X, .
H|™" \oPy/. 1+7r\oPy/; 1+r\oPy/;
)\_H aL tz aCZ tH aH
=—+t,Ww— —_ _ A12
n TWWortTi e Tivrar (A12)

Variablen « angiver velfeerdseffekten af at opkraeve en ekstra krone i skat og tilba-
gefore provenuet som en lump-sum overforsel til den private sektor.18
Ved at udnytte de fra mikroteorien velkendte symmetriegenskaber ved Slutsky-
matricen kan vi yderligere omskrive optimumsbetingelsen (A.11) pa en mere intu-
itiv made, der seetter fokus pa, hvordan den optimale boligbeskatning atheenger af
boligeftersporgslen. Fra mikroteorien ved vi sédledes, at hvis to goder x; og x; har
forbrugerpriserne p; og p;, vil de rene substitutionsvirkninger af priseendringer til-
fredsstille symmetribetingelserne (?) = (ﬁ
Pj/g ap;
brugerprisen pa (offeromkostningen ved) fritid, implicerer disse symmetribetin-
gelser, at!?

)_. I vores model, hvor W er for-
u

18. Bemeerk, at eftersom bade A og # males i nytteenheder per krone, er breken (A — ) /u uaf-
hezengig af, i hvilke enheder nytten males. De tre sidste led pa hejresiden af (A.12) afspejler, at
en lump-sum overforsel til den private sektor har en indkomsteffekt pa arbejdsudbud og for-
brug. Eksempel: Nar forbrugerne optimerer deres arbejdsudbud, og (kompetitive) virksom-
heder maksimerer deres profit, vil forskellen mellem arbejdskraftens graenseprodukt og den
marginale disnytte af arbejde svare til arbejdsindkomstskattekilen f,,w, som derfor maler det
samfundsgkonomiske velfeerdstab i tilfeelde af, at arbejdsudbuddet falder med 1 time. Nér en
stigning i lump-sum overferslen udlgser en negativ indkomsteffekt pa arbejdsudbuddet,
0L/ dl, medferer det altsa et samfundsekonomisk velfeerdstab pa t,w % , svarende til forskel-
len mellem veerdien af den mistede produktion og veerdien af den ekstra fritid. Tilsvarende
geelder, at skattekilen % afspejler forskellen mellem forbrugerens graensenytte af en ekstra
enhed boligkapital og den samfundsgkonomiske omkostning ved at producere en ekstra bo-
ligenhed, ligesom 1% angiver forskellen mellem forbrugerens offeromkostning ved at give
afkald pa nutidigt forbrug og den samfundsgkonomiske omkostning ved at erstatte nutidigt

H OH _ tp 3G,

med fremtidigt forbrug. I (A.12) afspejler leddene —2-22 o

1+r oI g 1+r oI
at lump-sum overferslen stimulerer boligforbruget og det fremtidige forbrug af ikke-varige

goder.
19. Bemeerk, at eftersom en stigning i arbejdsudbuddet indebeerer et fald i fritidsforbruget, er der

derfor velfeerdseffekten af,

et minustegn foran substitutionseffekten (;TL) i(A.13).
H/g
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()~ @), @), a1

Fra (A.4), (A.7) og (A.12) bemeerker vi endvidere, at 2 = 0 under den optimale skat-
tepolitik. Dette er intuitivt, eftersom a maler velfeerdseffekten af at opkraeve en eks-
tra krone i skat og tilbagefere provenuet som en lump-sum overforsel til den pri-
vate sektor: Hvis lump-sum skatteinstrumentet (eller overferselsinstrumentet) I
kan veelges frit, vil bAde den marginale skatteindteegt og den marginale offentlige
overforsel veere af lump-sum karakter. Dermed vil der pd marginalen ikke vaere
noget effektivitetstab ved at opkreeve en ekstra krone i skat og tilbagefere prove-
nuet til den private sektor. Velfeerdseffekten af en sddan operation (a) vil folgelig
veere nul. Ved at indseette (A.13) og betingelsen a = 0i (A.11) og udnytte definitio-
nerne af de kompenserede priselasticiteter i hovedtekstens ligning (10) far vi ved
omordning, at

t 1 tw t
Ho_ L (— Chw — ﬁam) (A14)

r+ty UHH. 1-ty

Da definitionen af t; i ligning (6) implicerer, at t/ (1 + t;) = t,v/ (1 +71), ses (A.14) at
veere identisk med ligning (10) i hovedteksten. Q.E.D.

7. APPENDIKS B

KAPITALISERINGSEFFEKTER MED EN MERE GENEREL
BOLIGEFTERSPGRGSELSFUNKTION

I afsnit 3 forudsatte vi af forenklingshensyn, at forbrugerne har Cobb-Douglas pre-
ferencer, sdledes at den numeriske brugerpriselasticitet i eftersporgslen efter bolig-
tjenester er netop én. I dette appendiks udleder vi beskatningens kapitaliseringsef-
fekter pd jordpriserne i det mere generelle tilfeelde, hvor denne brugerpriselastici-
tet (i det folgende betegnet &) kan afvige fra én. Vi antager saledes, at eftersporgs-
len efter boligkapital (HY) er givet ved funktionen

HY=hP—¢l, h>0, >0, (B.1)
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hvor h og &5 er konstanter. Udbuddet af boligjord (Z°) er som tidligere antaget en
ikke-aftagende funktion af kontantprisen pa byggegrunde:

Z
_Ep

Zs=7¢p,f, ©>0, =0, (B.2)

I en boligmarkedsligeveegt skal udbuddet af boligjord og boligtjenester svare til
eftersporgslen, dvs.

Zs=27, H=H" (B3)

Boligejernes omkostningsminimering medferer ifglge hovedtekstens ligning (23),
at PzZ = pPH. Ved at indseette (B.1), (B.2) og (B.3) heri og udnytte definitionerne af
brugerpriserne i (25), (26) og (27) samt definitionen 0 = 7 + 1, — #i far man felgende
ligeveegtsbetingelse for boligmarkedet, der implicit bestemmer jordprisen p.:

op, P (i — m, + 0) — BRIp, (i — m, + 6)]FC~H),
(B4)

[py(i — 7y + 6 + 8)]-P =2 =

Ved at benytte reglen om implicit differentiation i (B.4) finder man efter nogle om-
skrivninger, at

op,  Pei-C-ep)pra-p(252)|) (B:5)
26 (i-mz+0)[1+eE—-p(1-€l)] .

Af definitionen af brugerprisen pa jord i (26) felger, at

op ) 9D,
a—;=pz+(l—n2+9)%. (B.6)

Ved indseettelse af (B.5) i (B.6) far vinu, at

P,

= p, (1= k), (B7)

_ 1-(1-ep)[B+p-p)] _ i-my+0
k= 1+e5-p(1-ek) p= i-mp+8+6° (B:8)

32 NATIONALGKONOMISK TIDSSKRIFT 2015:1



I hovedteksten, hvor vi antog Cobb-Douglas preferencer, havde vi &, = 1. I dette
tilfeelde ser vi af (B.8), at kapitaliseringsfaktoren k forenkles til udtrykket i hoved-
tekstens ligning (37). De fleste empiriske studier tyder dog p3, at €, < 1. Historisk
har man endvidere observeret, at jordpriserne er steget hurtigere end byggeom-
kostningerne (m, > mp), dvs. p < 1. I sa fald felger det af (B.8), at 0 < k < 1. (B.8)
implicerer ogsa, at

ok _ p-B)+ef(B+p(1-p)]
oel T [1+e5-B(1-£))2

> 0. (B.9)

En sterre numerisk priselasticitet i boligefterspergslen vil altsa ege skatternes ka-
pitaliseringseffekt. Dette er intuitivt: Nar der péleegges en skat, som gger bruger-
prisen pa boligydelser, vil en sterre priselasticitet medfere et sterre fald i boligef-
tersporgslen og dermed et sterre fald i eftersporgslen efter jord, hvorved skatten i
hgjere grad nedveeltes i jordpriserne.
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