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1. Executive Summary

This thesis analyses how wealthy families can save a lot of money when bying a
condominium for their children, by using the Danish tax system cleverly. This method is
known as parenting purchase; the parents buy the condominium and rent it to their children.
The parents can then deduct the expenses. This method is superior to the children buying the
condominium him/her self (with the parents as guarantee), unless the price on the

condominiums increase above 9.37 % yearly for seven years.

If you take in consideration that the child might move out of the condominium before the
expected time, then the method loses bits of its attractiveness. The method requires the price
of the condominium to raise with 5.06 % yearly for seven years, before the method yields a
positive income. That calculation is included 2 % risk premium. This requirement is below

the historical tendency on the price movement for condominiums over the last 18 years (6.5 %
yearly).

Besides condominiums, students in Denmark can also choose between rent apartments and
housing cooperatives. Of the three accommodations the most available type is condominium,
followed by housing cooperatives. Finding an apartment for rent is the hardest, but if a

student is in great need of a place to live, they can get in front of the line to a dormitory.

A comparison of user costs between rent apartments, housing cooperatives and condominiums
shows, that rent apartments are the cheapest due to a price regulation dictated by the law, but

as said before it is extremely hard to find a good apartment for rent. Housing cooperatives can
be either cheaper or more expensive than condominiums (purchased by parenting method), as

it depends on rather or not the association behind the housing cooperative has debt.

A cost/benefit-analysis shows that parenting purchase costs more than it benefits the society.
The method creates a social distortion between then students and maybe the next generation.
Additionally it creates a bigger volatility in the price of condominiums. But on the positive

side the method increases productivity and gives less need to build more dormitories.

In conclusion there are no unambiguous answers to the question; if parenting purchase is the
best choice. It depends on many economical factors e.g. supply and demand, demography, the
government, interest rate, loan variants and income. Furthermore the child’s behaviors can

influence the profitability of the method.
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2. Indledning

Foreeldrekeb er et emne, som dukker op igen og igen i nyhederne, og igennem de seneste 10
ar er brugen af foreldrekgbsordningen eksploderet. Ejendomsmeeglere og revisorer har
skrevet utallige simple guider om emnet til mulige kabere, men forteller de nu ogsa alle
nuancer af foreldrekgbsordningen? Nar man selv bor i en forzldrekabslejlighed, som jeg ger,
sa bliver man hurtigt meget interesseret i, hvordan konstruktionen hanger sammen. Man
begynder langsomt at analysere fordele og ulempe ved ordningen og vurdere, om der for
nogle familier er bedre alternativer, end det forseldrekab revisorerne og ejendomsmeeglerne

ellers taler sa varmt om.

Fer nedgangen i boligpriserne i 2007/2008 var foraeldrekab meget populare, og kun de
feerreste teenkte pa, at boligmarkedet kunne ga ned. | dag er de foraldre, som kabte en
lejlighed far 2007, teknisk insolvente, dvs. salgsverdien af lejligheden kan ikke deekke den
geld, de patog sig ved kab af boligen. Hvis de skulle s&lge lejligheden, ville de ende med et
stort gkonomisk underskud. Sa hvor risikofyldt er foreeldrekab egentlig, og hvordan skal

markedet/priserne udvikle sig, for at ordningen bliver rentabel pa sigt?

Pa de videregaende uddannelser hgrer man ofte om, hvordan nogen elever bor i en lejlighed 2
minutter fra campus, finansieret via foreldrekebsordningen, fordi deres forzldre har fri
kapital til radighed eller har friveerdi i boligen som kaution. Er foreeldrekabsordningen med til
at skaevvride vores samfundsstruktur endnu mere, ved at vores skattesystem subsidierer de
velstillede, sa de i hgjere grad kan hjalpe deres barn og skabe en starre klgft mellem de rige

og fattiges bgrns muligheder under studierne.

Hvis man som foreldre veelger ikke at statte sit barn via kab af lejlighed, trods gkonomisk
raderum, skal bgrnene finde alternativ bolig. Ser man pa alternativer til kab af ejerboliger,
som f.eks. lejemarkedet, sa er dette langt fra et perfekt marked. Er det overhovedet muligt at
fa gode og billige lejeboliger? Man hgrer ofte om, at man skal vere pa en venteliste i en lang
arraekke eller kender nogen, som kender nogen for at fa adgang til de gode og billige
lejeboliger. Andelsboliger er ligeledes et alternativ, men er de dyre eller billige? Slutteligt
skal kollegieveerelserne tage i betragtning som alternativ til foreeldrekgb. Ved
kollegievaerelser er man ikke selv herrer over boligforholdene sa som beliggenhed,
roommates mv. Problemstillingen er sa, om nogen af ovenstaende alternativer er bedre ift.
ejerboliger kabt via foraeldrekab eller kabt af barnet selv for henholdsvis foraeldrene og deres
barn, og hvordan pavirker foreeldrekgb samfundet.
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3. Problemformulering

Ud fra problemstillingerne fra forrige afsnit vil rapporten se nermere pa fglgende
hovedproblemformulering:

+ Huvilke gkonomiske og adfeerdsmaessige faktorer bgr man som kgber vere
opmarksom pa ved brug af foreeldrekgbsmodellen? Og hvilke alternativer til

forzeldrekgb bgr overvejes?
For at besvare hovedproblemformulering er der udarbejdet hjaelpespargsmal:

+ Hvilke muligheder har de unge pa boligmarkedet?

+ Er der gevinst ved foreldrekeb ift., at barnet kaber selv?

+ Hvor fglsom er foreldrekab overfor de gkonomiske faktorer ift., at barnet kaber selv?

+ Huvilke adfeerdsmassige tendenser ber betragtes, nar foreldrekeb skal overvejes, og
hvordan pavirker disse adfeerd foreldrekgbsmodellen?

+ Er andelsbolig og lejeboliger profitable ift. ejerbolig?

+ Hvordan pavirker foreldrekgh samfundet og gkonomien?

4. Metode og disposition

For at besvare problemformuleringen, og herunder hjelpespgrgsmalene, vil rapporten
indledningsvist beskrive de forskellige muligheder pa boligmarkedet, herunder ejer-, leje- og
andelsbolig. Her kigges der isaer pa, om boligformen er mulige at erhverve, samt hvordan pris

dannes for de forskellige boligmuligheder.

Set i et forbrugeradfaerdsmaessigt perspektiv, sa kan en beslutningsproces vedr. bolig til ens
barn inddeles i fem stadier.

1) Erkendelsen af, at ens barn mangler en bolig, 2) Sggningen efter det rette boligvalg -
ejerbolig: foreldrekeb vs. kabe-selv, andelsbolig eller lejebolig, 3) Evaluering af de
forskellige boligmuligheder, 4) Kgb/leje og 5) Efter-kabs evaluering. Naervarende rapport vil

fokusere pa stadie 2 og 3 i beslutningsprocessen.

Sageprocessen efter det rette boligvalg er den mest udfordrende og kraevende del af
beslutningsprocessen, specielt fordi der er mange enheder inden for hver boligform, som skal
evalueres, og fordi enhederne, som f.eks. renten og finansieringsformen, er komplekse at

evaluere pa. Rapportens fokus ligger pa forzldrekeb af ejerbolig, og derfor vil rapporten efter

! »Consumer Behaviour”, - Ray Wright, 2006
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at have klarlagt og analyseret de forskellige boligmuligheder kigge naermere pa kab af

ejerbolig ved den simple model, hvor de forskellige enheder vil blive evalueret — f.eks. valg af

skatteordning. I den simple model betragtes familien som én samlet nyttemaksimerende

enhed, dvs. hvad der er godt for foraeldrene er antaget ogsa at vaere godt for barnet, og vice

versa. At betragte familien som en nyttemaksimerende enhed sker for at forenkle analysen.

Under denne model vil der veere en dybdegaende analyse af foreldrekgbsmodellen og dens

modpart: kebe-selv-modellen.

Under foreeldrekabsdelen vil rapporten forsgge at forklare, hvilken skatteordning der er bedst,

hvor meget opstarts- og de lgbende omkostninger samt salgsgevinsten ligger pa mv. Det

samme undersgges efterfalgende under kabe-
selv-model undtagen en skatteordnings-

analyse.

Begge modeller vil udmunde i en ligning, som
derefter sammenlignes med hinanden. Ligning
som outputform vil ggre sammenligningen
betydeligt klarere for laeseren, da de kan

illustreres i grafer.

Under sammenligningsafsnittet udarbejdes en
falsomhedsanalyse pa de forskellige
boliggkonomiske faktorer, sdsom kabspris,
antal ejerar, prisudvikling, renteudvikling og
skattesatsaendringer. Her skrues der op og ned
for de forskellige parametre for at finde frem

til, hvilken model der er billigst.

Herefter fortseetter rapporten med kab af
ejerboliger — den avancerede model. Her
fjernes forudseetningen om, at familien er én

samlet nyttemaksimerende enhed.

Nar denne forudsatningen er fjernet, kan de
unges adferdsmaessige tendenser analyseres
ift. foreeldrekgbsmodellen. Eksempelvis vil

analysen iht. den avancerede model tage
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Figur 1: Rapportens opbygning
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udgangspunktet i unges adfeerd, f.eks. loyalitetsproblemer og flyttehyppighed. Dette vil sette
spgrgsmalstegn ved forzldrekgbsmodellens fordelagtighed, og der beregnes med andre

forudsatninger end dem ved den simple model.

Tredje skridt i en beslutningstagningsproces er som tidligere navnt - evaluering af de
forskellige boligmuligheder. Derfor vil rapporten, udover at ssmmenligne foreeldrekgb med
kabe-selv-metoden, ogsa sgge at analysere leje- og andelsmarkedet og sammenligne de to

markeder med ejerboligmarkedet.

Indtil da er foraeldrekebs rentabilitet set i henhold til familiens bedste, og rapporten vil
slutteligt se foraeldrekab i et samfundsmaessigt perspektiv. Her vil det bl.a. blive diskuteret om
ordningen pavirker gkonomien, den sociale struktur og hvad der vil ske, hvis foreldrekeb

bliver forbudt. Rapportens opbygning er illustreret i figur 1 pa forrige side.

5. Kildernes realiabilitet og validitet

Gyldigheden og palideligheden af de benyttede data pavirker kvaliteten af rapportens analyser
og diskussioner, samt de konklusioner, der kan drages. Ilgennem hele rapporten vil der
bestraeebes pa at opna definitionsvaliditet, hermed forstas god overensstemmelse mellem
empiri og de teoretiske modeller. Validiteten gges ved bl.a. at bruge flere forskellige
datakilder.

| rapporten vil primare kilder bl.a. erhverves fra diverse bankers hjemmeside, statistikbanken,
diverse boligguides og skatteministeriets hjemmeside. Der benyttes flere datakilder
omhandlende samme empiri, og sa vidt muligt sammenlignes oplysningerne med

skatteministeriets hjemmeside for at verificere validiteten.

Reliabiliteten af diverse bankers hjemmesider findes palidelige mht. information om bl.a.
lanetyper, rentesatser mv., men der tages hgjde for, at bankerne og laneinstitutterne sgger at
fremsta som den bedste lgsning for lanoptagelse mv. Statistikbanken og skatteministeriets

hjemmeside vurderes ogsa som veerende palidelig, idet disse er statsejet.

6. Afgraensning

Rapporten vil udelukkende fokusere pa sterre byomrader, herunder Kgbenhavn og omegn,
Aalborg, Arhus og Odense. Alle statistikker vil derfor kun reflektere de naevnte omrader.
Begrundelse for denne afgraensning er, at de fleste universiteter og uddannelsescentre ligger i
de ovennavnte byer, og koncentration af foraeldrekgb samt studieboliger derfor vil vaere

starre der. | rapporten vil disse omrader betegnes som fokusomradet™.
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Rapporten fokuserer udelukkende pa lejligheder, da parcelhuse og starre reekkehuse ikke
karakteriseres som studieboliger. Yderligere afgraenses der fra boligfeellesskaber og
klubveerelser i analysen, men de vil stadig veere inkluderet i den indledende statistik om de

unges boligforhold.

Unge vil i denne rapport karakteriseres som vaerende studerende og veere i alderen 18-29 ar,
medmindre andet er navnt. Fravalget af ikke-studerende er baseret pa, at de forudsettes at
kunne klare sig selv uden foraeldres hjelp, da de far en betydelig hgjere manedlig indtzegt ift.
studerende pa SU, da de forventes at vere i arbejde. Foreldrekeb er desuden en kortvarig

investering.

7. De unges muligheder pa boligmarkedet

Nar universiteterne sender brev ud om optagelse pa studiet i juli gar segen efter boliger i gang
for mange unge. De fleste unge har ikke den glaede at have foreldre, som bor tat pa de
universiteter, de har sggt ind pa, eller ogsa har de maske ikke lyst til at veere hjemmeboende

leengere, og er derfor Klar til at flytte hjemmefra.

Boligmarkedet spaender over en bred vifte af forskellige boliglgsninger, men hvad kan de
unge egentlig fa? For at deekke basale behov behgver de unge mindst et veerelse og adgang til
badeverelse, kakken og en overkommelig transporttid til uddannelsescentret. Ud fra disse

kriterier afgreenses rapporten til kun at kigge pa lejligheder med et eller to veerelser.

Boligmuligheder }

for studerende
|

S s— E— — —1

)
Ejerbolig Lejebolig Andelsbolig

;I—/

1 1 1 | 1
Kﬂbeselv} Foraeldrekﬂb} Privat Ieje} Fremleje 'ﬁmggf }

Figur 2: Oversigt over boligmarkedet for studerende

Som studerende har man overordnet tre boligtyper at veelge imellem: Ejerboliger, lejeboliger

og andelsboliger, jf. ovenstaende figur.
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Ejerboliger szlges pa markedsvilkar og kan enten kagbes af barnet selv eller via
foreeldrekabsmodellen.

Pa lejemarkedet eksisterer der tre forskellige lejeboligtyper: privat leje, fremleje og almene
boliger. Privat leje og fremleje er begge udbudt af private. Private leje defineres som en
lejlighed, der udlejes pa ubestemt tid eller til kontraktens udlgh. Hvis du har lejet en lejlighed
via private leje, kan du som regel fremleje lejligheden i maks. 2 ar, undtagen hvis andet er
naevnt i kontrakten eller vedtaegterne. Almene boliger, herunder kollegium, bliver

administreret efter behov af nonprofit organisationer?.

Andelsholig er en kombination af ejerbolig og lejebolig, og de fleste selges pa markedsvilkar.

Boligtype fordelt pa alder Ejer/andel Lejer Kollegium

18-19 ar 1.150 10.452 1.242
20-24 ar 4.064 52.545 15.225
25-29 ar 5.006 32.378 7.268
| alt 10.220 95.375 23.735

Tabel 1: Oversigt over de studerendes boligfordeling 2010

Kilde: Sammensat af tal fra Statistikbanken - BOL66, BEF5 og U1107, samt Kgbenhavns Kommunes analyse om
de unge mellem 18-29 ar. Alle ubehandlede tal findes i bilag 1.

Fordelingen af udeboende studerende ses i ovenstaende tabel. Som det kan ses bor 74 % til
leje, 18 % bor pa kollegium og 8 % bor i ejer- og andelsboliger. Efterfglgende afsnit vil
beskrive de forskellige boligmuligheder fra figur 2 i dybden, for at give laeseren et bedre

overblik over boligmarkedet for studerende.

7.1 Lejeboliger

Ved ejerboliger er det tendensen, at jo leengere inde mod centrum boligen er lokaliseret, jo
dyrere er prisen pr. kvadratmeter. Det er besynderligt nok ikke det samme, nar det kommer til
lejeboliger. Huslejen i centrum kan sagtens veere lavere end lejeboliger i udkanten af byen.
Dette skal begrundes med den sakaldte huslejeregulering, som satter et loft pa, hvor meget
ejere af lejeboligerne ma tage i husleje. Denne huslejeregulering har eksisteret siden 2.
Verdenskrig og havde til formal at forebygge spekulationer pa boligmarkedet i tilfelde af

krige og boligngd. Loven har veeret oppe til debat mange gange, og bl.a. @konomiprofessor

2 www.aab.dk/Hvad-er-en-almen-bolig.47.aspx
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Anders @lgaard taler imod denne lov, da den skevvrider boligmarkedet *, men der er ikke
sket nogen loveendringer pa omradet trods stor debat.

Huslejereguleringen fungerer saledes, at huslejen bliver fastsat efter, hvad det har kostet at
bygge lejligheden og de renoveringer, der siden har veeret ordnet. De fleste nye lejeboliger
bliver ikke opfert midt i byen, men i udkanten pa grund af byggepladsmangel i midten af
byen. Er denne form for regulering ikke med til at skaeevvride markedet endnu mere, og skabe
ugunstige forhold for udlejere i midten af byen og eventuelt opfordre til sorte huslejer, ekstra
ungdvendige renoveringer og presse udlejningspriserne i udkanten af de store byer? Der er

ingen tvivl om, at huslejereguleringen spiller en stor rolle pa det danske boligmarked.

Udbud og efterspgrgsel pa lejeboligmarkedet

Pris 4

Efterspargsel

Po
P1

»
»

X1 -
Boligtjenester

Figur 3: Po,Xo: Teoretisk markedsbestemt pris. P1: Maksimalpris

Ovenstaende figur viser et lejeboligmarked uden fri prisdannelse med en pris under
markedsniveau. P, (maksimal pris) medfarer altsa, at der eftersparges X, -boliger, men der
bliver kun udbudt/produceret X, ', da P, (maksimal pris) ikke er hgj nok til, at det kan betale

sig at opfare nye lejeboliger. Dermed opstar der kg og ventelister til de boliger underlagt

huslejereguleringen.

7.1.1 Private leje og fremleje

Private lejeboliger er udbudt af privatpersoner, selskaber, pensionskasser eller kommuner.

Prisniveauet pa husleje kan variere meget.

¥ www.dst.dk/Statistik/BagTal/2001/2001-09-20-Boligmangel.aspx
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De hillige private lejeboliger kan veere yderst svaere at fa fat pa, for i mange tilfeelde skal du
sta pa venteliste i mange ar. Ellers skal du have gode forbindelser eller vaeret meget heldig.
Det kreever ofte, at man kender nogen, der kender nogen, eller at man er meget opsggende og
har held til at overbevise en administrator. De billige private lejeboliger bliver sjeldent slaet
op offentligt, for de er overdraget, fer de nogensinde far lov til at sta tomme. Det er endvidere
ret udbredt, at nogle private lejeboliger bliver “solgt” p& det sorte marked”, f.eks. at betale
100.000 kr. for at fa lov at leje boligen. Administratorer har ikke ret til opkraeve penge under

bordet, men det er dog ikke ulovligt at betale.

Det er oftere i de nyere lejeboliger, at huslejeprisen ligger pa et hgjere niveau end i de gamle
lejlighedskomplekser, da de har et hgjere loft pga. hgjere omkostninger ifm. byggeriet.
Desuden kan det teenkes, at ejerne af bygningerne laegger en risikopraeemie oven i huslejen,
pga. boligmarkedets volatilitet, som rapporten vil komme ind pa senere. Disse kan tenkes at

veere mere tilgengelig ift. de gamle lejlighedskomplekser.

| Kgbenhavn og omegn findes der 153.357 lejeboliger passende til studerende®. N&r der
foretages en sggning pa Boligportal.dk, som er landets starste boligsite, sa finder sggningen
kun 168 ledige boliger frem. Det svarer til 0,1 % af de lejeboliger, som passer til studerende.
Det kan umiddelbart let konkluderes, at det saledes ikke er let at finde lejebolig som

studerende.

7.1.2 Almene boliger

Socialt byggeri, bedre kendt som alment boligbyggeri, bliver opfart med offentlig statte, og
der geelder szrlige regler inden for udlejning og drift. Der er to typer almene lejeboliger:
familieboliger og ungdomsboliger (herunder kollegier). Huslejen for ungdomsboliger vil ofte
veere billigere end ved familieboliger. Familieboliger er selvfglgelig kun beregnet til familier,
og ungdomsboliger er beregnet til unge eller studerende. | det efterfglgende vil de to typer af

almene boliger gennemgas.

6.1.2.1 Familieboliger

Familieboliger fungerer ved, at man ansgger. Af familieboligadministrationsselskaber kan
bl.a. neevnes AAB, KAB og DAB. Det kan koste 100-250 kr. at blive skrevet op og et par

* www.sm.dk/Temaer/By-bolig/Studie-og-ungdomsboliger/Lejeboliger/Private%20lejeboliger/Sider/Start.aspx
® Bilag 2
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hundrede kroner at bibeholde sin position hvert ar°. I nogle populare omrader kan det tage
adskillige artier at komme hgjt nok op pa listen til reelt at fa tilbudt en lejlighed. Disse boliger
er ogsa under lovgivningen om huslejeregulering, endvidere er huslejen pa et lavt niveau, da

ingen ma tjene penge pa huslejen.

En af de starre fordele ved almene boliger er, at nar man farst er tildelt en lejlighed, sa har
man farsteret til andre og muligvis bedre ledige boliger inde i systemet. Derfor er det ganske
normalt, at farstegangslejere far tildelt en af de darligere lejligheder, fordi de gode allerede er
taget ved oprykning’. Ifelge P4 nyhedsartikel har en 218rige mand, der har varet skrevet op
pa ventelisten siden han blev fadt, og stadig ikke blevet tilbudt en almennytte bolig i
Kgbenhavn®. Han regner ikke med at f4 tilbudt en far om mindst fem &r. Pressechef for
almenboligselskabet AAB svarer hertil, at den nye boliglov sidste ar gjorde det endnu
nemmere at sgge andre almene boliger internt og dermed forringer chancen for de eksterne

boligsggere.

Det er naesten umuligt at finde ud af, hvor mange af de almene boliger, som reelt er ledige,
men man ma udlede grundet ventelisten, at der nok ingen ledige boliger er. Dette understattes

ogsa af, at udbuddet er lavere end efterspgrgsel kan falge med.

7.1.2.2 Ungdomsboliger

Der skelnes imellem kollegium og reelle ungdomsboliger, hvor det farste kun er beregnet til
studerende. De styres af offentlige administrationer eller nonprofit organisationer, som giver
til dem, der har mest behov, f.eks. unge tilflyttere under uddannelse.
Kollegium/ungdomsbolig bestar ofte af ét vaerelse med eget/delt badeveerelse og delt kakken.
Disse boliger er nok den billigste form for studiebolig, en studerende kan fa. Til gengeld er
det nok ikke alle, der har lyst til at dele kakken og toilet med fremmede. Udover
delingsproblemet sé ligger det tildelte kollegium méaske langt fra uddannelsescentret®, men
man kan veere heldig. Nar en studerende far tildelt et kollegieverelse, som den studerende
ikke er tilfreds med, sa kan han/hun ikke regne med at fa tilbudt et nyt et par maneder efter.
For lige sa snart man er i systemet, sa kommer man bagerst i kgen ved den nye ansggning.

Det er den helt omvendte situation af familieboliger.

¢ www.sm.dk/Temaer/By-bolig/Studie-og-ungdomsboliger/Lejeboliger/Almene-lejeboliger/Sider/Start.aspx
" »Virkninger af oprykningsretten i almene boliger” - Erhvervs- og boligstyrelsen 2004

& www.dr.dk/P4/Kbh/Nyheder/Hovedstadsomraadet/2011/04/14/094433.htm

¥ Mit eget tilfeelde, hvor jeg havde 50 min. transport tid.
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Ligesom familieboliger ma det antages, at ledige veerelser er lig med nul, nar der er ventelister
til alle kollegier/ungdomsboliger. Desuden eksisterer der 21.119 kollegieverelser'®, og der

bor 23.735 i dem, jf. tabel 1. Tal for gvrige ungdomsboliger er ikke tilgeengeligt.

7.2 Ejerboliger

Ejerbolig er danskernes starste enkeltpost i husholdningens forbrug, sterste investering

igennem livet og er nok samfundets storste gaeldspost*.

Ejerbolig er sammensat af to goder: boligtjeneste og investeringsgode. Hovedformalet med
keb af en ejerbolig er for de fleste det farst nevnte. Ved boligtjeneste forstas, at kaberen har
adgang til at bo i boligen eller retten til at udleje denne tjenesteydelse til andre som ved f.eks.

forzldrekab.

Kun 8 % af de studerende bor i ejer- og andelslejligheder, og en af forklaringerne er nok, at
studerende pa SU ikke har rad til at investere i ejerboliger. Desuden er der ogsa tale om risiko,

nar der investeres i bolig. Ingen kan forudsige, hvordan boligpriser vil udvikle sig.

| 2010 var der 31.149 et- og toveerelseslejligheder i fokusomradet, hvoraf de fleste er
lokaliseret i Storkgbenhavn®?. Af disse var der pr. 6. marts 2011 2.649 ejerlejligheder til salg
pd Boligsiden.dk, som er Danmarks starste segemaskine inden for ejerboliger*®. Dette svarer
til 8,5 % af de et- og tovaerelseslejligheder i fokusomradet. Ud fra disse tal ma det
konkluderes, at ejerboliger fortrinsvis er nemme at fa fat pa, safremt der ikke inkluderes et
gkonomisk perspektiv. For om den studerende eller dennes foreaeldre har rad til boligen er en
anden sag, for mange af disse boliger er ikke til at betale, men det vil ogsa veere forkert at

udelukke de dyre boliger fra analysen.
Der er to metoder at kgbe studiebolig pa:

+ Forzldrene kautionerer, sa barnet kan kebe lejligheden selv.

+ Foraldrene kaber lejligheden og udlejer den derefter til deres barn.

Pa omradet omkring boligkab og serligt foreeldrekegb er der mange reglementer og
beregninger, der skal foretages, og der er ikke en simpel model til beregning af, om

foraeldrekeb er den helt rette lgsning, nar forzeldre vil hjelpe deres bgrn til en god gkonomisk

19 Statistikbanken — BOL11

! Jens Lunde — Forelasning 2. september 2009
12 Bjlag 2

3 Bilag 2
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start pa studiet/voksenlivet. De to ovenstaende metoder vil rapporten komme dybere ind pa

Senere.

7.2.1 Prisdannelse pa ejerboligmarkedet

Nedenstaende figur viser, at siden 1992 har prisen pr. m?veeret stigende indtil 2006, hvor den
begyndte at falde drastisk. I 2009 steg den igen. Gennemsnitsstigningen fra 1992 til 2010
ligger pa 4,34 % érligt efter korrektion for inflation'*, hvilket ma anses som vaerende hgjt, nar
man tenker pa, at boligen ogsa giver boligtjeneste, samtidig med at en eventuel gevinst ved
salget er skattefri, hvis man opfylder kravet om at have boet i boligen mindst 6 maneder inden
salget ifalge Ejendomsavancebeskatning § 8.

Real prisudvikling for ejerlejlighed i fokusomradet

Kr. pr. kvm
20.000

17.500
15.000
12.500
10.000
7.500
5.000
2.500
0

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010
Figur 4: Realkreditforeningen, Statistikbanken PRIS9 og egen tilvirkning

Det er ikke til at forudse, hvordan prisen pa den samme bolig er om ti ar, men der er bestemte

faktorer, der pavirker prisdannelsen, som er veerd at vide fer den videre analyse.

+ Udbud og efterspargsel
Demografi

Renten

Lanevarianter

Indkomst og beskeftigelse

- F & ¥+ ¥

Regerings tiltag

De ovenstaende faktorer vil blive gennemgaet i det efterfalgende

14 Stigning fra 6.020 til 18.709 over 18 &r
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7.2.1.1 Udbud og efterspargsel af ejerboliger

Som med alle andre varer pa forbrugsmarkedet bestemmes prisen ved udbud og efterspargsel.
Nar der refereres til udbud inden for ejerboliger, sa er det ikke kun antal, der er geeldende,

men ogsa kvalitet og sterrelser. Nogle familier kan leve med sma boliger, sa leenge kvaliteten
er god. Andre foretraekker maske flere veerelser frem for kvalitet. I Danmark bygger man ikke

bare nye huse, nar der er behov, hvilket kan forklares med Tobin’s Q:

_ Pris for eksisterende hus
Pris for nybygget hus

Nar Q er stgrre end 1, kan det betale sig at bygge nye boliger. Det skal dog understreges, at
der sikkert bliver bygget boliger, selvom den generelle Q er mindre end 0 (og det altsa
gkonomisk ikke er rentabelt at bygge nyt hus). Det skal forklares med, at den individuelle Q
maske er starre end den generelle, f.eks. satter nogen maske starre pris pa et nybygget hus

end andre.

Pa kort sigt ma udbuddet anses som veerende konstant, da det tager tid at bygge, rive ned eller
renovere boliger. Derfor stiger pris pa bolig meget mere end normale forbrugsvarer, nar
efterspargsel stiger pa kort sigt.

Ejerboligmarkedet pa kort sigt

Udbud

Pris

GI. markedspris / Eftersporgsel

Boligtjenester

v

Figur 5: Illustration af udbud og efterspgrgsel pa boligmarkedet.

Efterspargslen pa boliger pavirkes af mange faktorer som f.eks. @ndring af rente,
finanspolitik, gkonomiske vakst, a&ndret arbejdslgshedsprocent mm. | modsatning til
udbudskurven kan efterspgrgselskurven a&ndre sig meget pa kort sigt. Faktisk er det
efterspergslen alene, der e&ndrer prisen pa boligmarkedet pa kort sigt. Dette er illustreret i

ovenstaende figur, hvor der ses, at nar efterspargsel stiger, sa rykkes ligevaegten lodret op.
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Efterfalgende afsnit vil behandle de forskellige faktorer, der pavirker efterspgrgsel pa

ejerboliger.

7.2.1.2 Demografi

Befolknings udvikling og sammensgtning har en betydning for prisen. | gjeblikket diskuterer
regering om, hvordan man skal finde penge til at forsarge den stigende @ldregeneration®®, da
andelen i den arbejdsdygtige alder er faldende, og der i Danmark ikke fades tilstreekkelig med
barn til, at vores sociale system kan bibeholdes i dets nuvarende form rent gkonomisk. Den
stigende gruppe aldre har ogsa den effekt, at der kommer flere ledige ejerboliger, da aldre
har en tendens til at flytte fra eje til leje’®. Det vil skabe mindre efterspargsel, og dermed
seenke de fremtidige priser pa ejerboliger. Omvendt kan det ende med, at der vil vere sa stor

mangel pa aldreboliger, at de maske ikke kan flytte til lejeboliger.

Demografi har ogsa en effekt pa studieboliger, idet urbanisering spiller en stor rolle i

prisfastsattelse af lejligheder i byerne. At unge studerende flytter til byen bevirker, at priserne

stiger. F.eks. ligger m*-prisen pa ejerlejlighed i Kagbenhavn pa 24.021 ift. landets gennemsnit
pa 18.415% . Det er ogsé i Kgbenhavn og andre sterre “studie-byer”, hvor foraeldrekab er mest
udbredt. Om foraldrekagb har presset priserne op er ikke til at vide, og dette vil blive
diskuteret neermere til slut i rapporten, men foreeldrekeb udgjorde en tredjedel af Danboligs

samlede salg af ejerlejligheder i 20092,

7.2.1.3 Rente

Rente er en af de vigtigste faktorer, nar der tales om boligmarkedet, isar ejerboliger, da de
fleste familier finansierer boligen med realkreditlan. Renten pa kegbstidspunktet kan ogsa have
en indvirkning pa, hvilke ejerboliger kaberne kaber. | stedet for at vurdere ud fra hvad
boligen reelt koster eller har kostet, kigger mange familier pa de manedlige ydelser. Nar
renten er lav, sa er boligen teknisk set billigere at kabe, hvis der vaelges fastforrentede
obligationslan, da de fremtidige manedlige ydelser bliver mindre. Ved lav rente vil
efterspargsel pa boliger derfor stige, og prisen gges, da det er billigere at lane, hvorfor flere

vil veere med til at byde ind pa boligmarkedet. Omvendt vil priserne falde, nar renten er hgj,

> Bilag 6

16 www.bolius.dk/alt-om/lejlighed/artikel/flere-aeldre-vil-bo-til-leje/

7 Realkreditforeningen.dk — Statistik

'8 holignyheder.boligsiden.dk/2009/05/masser-af-for%C3%A61drek%C3%B8b-i-universitetsbyerne/
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da det koster mere at lane og de manedlige ydelser bliver dyrere, hvorfor der er faerre, der vil
byde ind pa boligmarkedet, og keberne vil derfor have starre forhandlingskraft.

Pris for ejerlejlighed kontra Nationalbankens udlansrente
Kvm pris for ejerlejlighed i kr. Nationalbankens udlansrente

25.000 K" 14%
0,
20.000 12%
10%
15.000 8%
10.000 6%
4%
5.000
2%
0 0%

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Figur 6: m? pris for fokusomradet fra Realkreditforeningen og renter fra Statistikbanken. Egen tilvirkning.

Ovenstaende graf viser en god negativ korrelation mellem boligpris- og renteudvikling for
ejerlejligheder i fokusomradet. Det ses helt tydeligt, at nar renten er i nedadgaende retning, sa
stiger prisen for ejerlejligheder. Fra 2005 til 2007 steg renten en lille smule og det pavirkede
boligprisen drastisk. Da Nationalbanken valgte at sette renten ned til rekord lavt niveau i
2009, kan man tydeligt se, at husprisen er pa vej op igen. Det er dog vigtigt at understrege, at

der ogsa har veeret mange andre faktorer, der kunne have pavirket husprisen.

Hvilket niveau den langsigtede rente ligger pa i fremtiden er ikke til at vide, men om et ar vil
den 1-3rig rente (F1) komme op pa ca. 3 % ifelge udmeldinger fra de starste banker i
Danmark®®. Med det i vente kan man antage, at huspriserne vil vere faldende igen, da en
hgjere rente vil sxtte en deemper pa boligkeb. Den korte rente er ikke altid den billigste. Det
kan forekomme, at den lange rente er lavere end den korte, og dermed billigere at finansiere
sig med et fastforrentede obligationslan med 30 ars lgbetid. Dette kaldes invers rentestruktur.
Dette kan forekomme, nar der f.eks. fares en stram pengepolitik med forventninger om en
mere lempelig pengepolitik i fremtiden. Invers rentestruktur kan ske, nar der er valutakrise,
f.eks. i Danmark i 1992-1993, hvor der var ballade i det europaiske valutasamarbejde, som
Danmark var medlem af?°. 1 1993 brad systemet sammen, og i den mellemliggende periode
har Danmark veret praeget af invers rentestruktur, hvor den lange rente er billigere end den

korte.

1%°F]-renten kan ramme 3pct. om et ar”, Borsen, 26. marts 2011

20 \www-2.danskebank.dk/Link/rentestruktur04102001
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7.2.1.4 Lanevarianter

Nar man siger rente, sa skal man ogsa sige lan. At optage lan pavirker ikke direkte priserne pa
boligmarkedet, men det ger til gengald konstruktionen af Ianene, herunder afdragsfrie lan,
der har veeret tilladt siden 1. oktober 200321, Valg af 1&n uden afdrag gjorde det muligt at
mindske de kortsigtede manedlige ydelser, hvilket resulterede i flere boligkeb end far
tilladelsen. Over halvdelen af de unge under 30 ar og &ldre over 60 ar har valgt afdragsfrie
lan. Ifglge Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har afdragsfrie lan vare skyld i, at boligpriserne er
steget med 4 % (real) ud af en samlet realvakst i boligpriserne p& 50 % fra 2003 til 20072,
@konomi- og erhvervsminister, Brian Mikkelsen, har dog udtalt, at han ikke vil fjerne
afdragsfrie 1an, som Nationalbankens direktgr opfordrer til. Han mener, at dette lan giver

boligejere en starre valgfrihed og fleksibilitet™.

Ud over afdragsfrie 1an blev der introduceret rentetilpasningslan i 1996, herunder det
attraktive flexlan, hvor renten kan ligge fast fra 1 ar op til 10 ar. Ved udstedelsen ligger renten
pa flexlanene som regel lavere end den lange rente, og det ger lanene attraktive pa kort sigt.
Pa langt sigt lgber man den risiko, at renten kan blive hgjere end den lange rente, som man
kunne have faet ved udstedelsen. Flexlan passer derfor bedst til dem, der velger at kgbe
ejerbolig som en kortvarig investering eller har stort loft i gkonomien til at klare rentens
volatilitet.

Ejerboliger er dog ikke egnet til korttidsinvestering, da transaktionsomkostningerne, som
f.eks. tinglysning og ejendomsmaeglersaler, ved kagb og salg af ejerboliger hurtigt kan lgbe op
i hgje belgb. Disse udlaegsposter reklamerer ejendomsmaeglere dog ikke med, og de tager
gledeligt rentetilpasningslanene med i salgsopstillingen ved siden af de hgje fastforrentede
1an, sa rentetilpasningslanene kommer til at se rigtig fordelagtige ud kontra de fastforrentede

l&n.

Der er dog nogen, der har behov for at kgbe ejerboliger med et kortsigtet formal. Her teenkes
pa de forzeldre, som har barn pa videregaende uddannelser med boligmangel. Hvis disse
foraeldre er risikosky, sa har de mulighed for at lase renten fast i op til 10 ar og stadig have en
lavere rente end den lange rente. Det kan f.eks. blive relevant, hvis man som forzldre kaber

en bolig, der ogsa rummer muligheder nar barnets studie tid er slut.

2! @konomi- og Erhvervsministeriet publikation 2008 — ”Afdragsfrie ldn og prisstigninger”
22 @konomi- og Erhvervsministeriet publikation 2009 — "Boligmarkedet og boligejernes gkonomi”
> EPN.dk 16.03.11 — "Minister afviser stop for afdragsfri 14n”
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1992 1996 2003 2006 2009 2010

Realpris pr. m? 6.020 6.934 13.638 22.825  17.433  18.709
Arlig stigning®* 359% 10,15% 18,73% -859% 7,32%

Tabel 2: Arlige stigninger i intervaller for priser i ejerlejligheder beliggende i fokusomrédet pr m? .
Kilde: Statistikbanken PRIS9, Realkreditforeningen og egen tilvirkning.

Ovenstaende tabel viser, at for introduktionen af rentetilpasningslan (fra 1992 til 1996) steg
prisen pa ejerbolig kun med 3,59 % arligt. Efter introduktionen i 1996 blev den arlige stigning
forgget til 10,15 % arligt. 1 2003 til 2006, efter afdragsfrie lan blev tilladt, var den arlige
stigning pa 18,73 % (2003-2006). Umiddelbart kan det konkluderes, at disse lanevarianter er
med at til at pavirke boligpriserne i opadgaende retning, men det kan ikke udelukkes, at der er

andre faktorer, som har veeret med til at influere udviklingen i opadgaende retning.

7.2.1.5 Indkomst og beskeftigelse

Indkomstzendring er ogsa en af faktorerne, der pavirker efterspgrgslen. Dette kan ses sammen
med antal ledige pa arbejdsmarkedet. Nar man bliver arbejdslas, falder ens indkomst drastisk,
og der er ikke likviditet til at kabe ejerbolig. Dette er illustreret i nedenstaende graf, der viser
en nogenlunde god negativ korrelation mellem antal ledige oppe imod prisen pa

ejerlejligheder.

Antal ledige pa arbejdsmarkedet kontra pris pa ejerlejligheder

Pris pr. kvm Boligpris Antal ledige Antal ledige

25.000 400
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15.000

200
10.000
5.000 10

0 0

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Figur 7: Statistikbanken AULAAR, Realkreditforeningen, samt egen tilvirkning

Specielt her under den nuveerende finansielle krise, virker det til, at den ggede meangde ledige
samt den store usikkerheden pa de finansielle markeder og lave forbrugertillidsindeks mv.,
har en stor effekt pa boligmarkedets priser. Priserne er faldet drastisk de sidste par ar og

selvom det ser ud til, at de store ledende gkonomiske markeder og Danmark har stabiliseret

24 Beregningseksempel for 1992-1996: /6.934/6.020 —1=3,59%
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sig igen og krisen er pa retur, sa har de kraftige rentesaenkelser til et rekordlavt niveau endnu
ikke formaet at fa boligpriserne til at stige til et niveau far krisen.

7.2.1.6 Regerings tiltag

| afsnittet om lanevarianter sa vi allerede, hvordan det politiske spil, i form af nye tilladte

lanekonstruktioner, kan have en stor indflydelse pa boligpriserne.

Et andet instrument hvormed regering kan pavirke boligmarkedet er rentefradrag. Hvis en
familie har lant sig til keb af bolig, kan familien risikere at fa stgrre omkostninger, hvis
regeringen en dag valger at senke rentefradraget. Regerings udspil sidste forar 2010
omhandlede netop rentefradraget. Fra og med 2012 og 8 ar frem s&nkes rentefradrag med 1 %
arligt, men kun for belgb over 50.000 kr. (100.000 kr. for a&gtepar). Det vil teoretisk set skabe
en negativ efterspargsel pa boliger (iszr de dyre ejerboliger), da familiers manedlige ydelser

vil blive starre, hvis de har renteudgifter for over 100.000 kr.

Et tredje instrument regeringen kan skrue pa er ejendomsvardiskatten. Hvis man ejer en
bolig, som man selv bor i, skal der betales ejendomsveerdiskat, svarende til 1 % af den
offentlige ejendomsvurdering. Der er dog sat et loft pa, hvor stort et belgb der skal betales i
forbindelse med skattestoppet®. Det kunne tankes, at dette skattestop vil blive fijernet pa et

eller andet tidspunkt, og hvis det sker, kan det age omkostningerne for alle boligejere.

Ligesom ved afdragsfrie 1an har Brian Mikkelsen ogsa afvist, at de vil fjerne skattestoppet, da
det vil skabe en pludselig starre byrde for boligejerne®. Ejendomsvaerdiskatten, der har veeret
fastfrosset siden 2002, har haft en effekt pa 3 % ud af 56 % i stigningen af ejendomspriserne
fra 2002 til 2007%.

Det kan tenkes, at der i fremtiden vil komme flere udspil fra regeringen, som kan pavirke
boligmarkedet. Man ved nemlig ikke, hvem der i fremtiden kommer til at sidde med magten.
Hvis en ny eller den kommende regering f.eks. gnsker at forebyggelse en ny finanskrise, som
vi har haft i 2007 og frem, ved f.eks. at stille flere krav til likviditet, far man kan lane til bolig,
sa vil det mindske efterspargslen pa boliger og dermed s&nke priser pa boligmarkedet. En
forebyggelse kan skabe problemer for de allerede mange insolvente pa ejerboligmarkedet,
som kabte deres bolig lige for finanskrisen. Dette vil ramme dem, som allerede har boliger og

iseer de insolvente vil blive ved med at forblive det i lang tid. Derfor bar regeringen passe pa

% Skat publikation — "Ejendomsveerdiskat 2011
26 EPN.dk 16.03.11 — "Minister afviser stop for afdragsfri 1an”
%" @konomi- og Erhvervsministeriet publikation 2009 — “Boligmarkedet og boligejernes ekonomi
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med at lave nye love for at forhindre en ny krise, hvis det vil ga ud over de nuvarende
boligejere. For det kan i sig selv fremkalde endnu en krise.

7.2.2 Risiko ved ejerbolig

Som ved alle andre investeringsaktiver sa indeberer ejerboliger ogsa risiko. Kab af bolig kan
meget vel svare til at investere i en gearet aktie-portefalje. For dem, som laner 80 % af
kabsprisen, vil sédan et kab svare til en 4-gange-gearet-investering®®. Andre er tvunget til at
lane 95 % af kagbsprisen, da de kun lige akkurat har penge nok til selve udbetalingen. Sadan et
kab svarer til en 19-gange-gearet-investering. Hvis investeringen ikke giver den forventede
forrentning, og der ikke er nok penge til at deekke renteudgifterne, sa ma man erklere sig

konkurs. Naste eksempel viser, hvordan det kan relateres til boligkab.

En kombination af rentetilpasningslan og afdragsfrie 1an er en meget giftig cocktail for dem
med darlig likviditet. Hvis renten pludselig stiger, vil man fa stgrre renteudgifter, samtidig
med at prisen pa boligen gar ned. Hvis familien ikke har loft i gkonomien til at betale de
ekstra renteomkostninger, sa skal de salge boligen eller ga pa tvangsauktion. Da der blev
valgt afdragsfrie 1an, sa er lanet stadig lige sa stor som ved udstedelsen, og realisering af
boligen vil derfor ikke kunne dakke hele lanet, og de vil ende med et stort underskud. Pa
baggrund heraf bgr det maske overvejes, om man i farste omgang overhovedet skal have faet
lov til at benytte denne konstruktion af lanet?

En anden risiko, som er navnt tidligere under regeringstiltag, er fjernelsen af skattestoppet pa
ejendomsveerdiskatten. Ideen kan umiddelbart ikke udelukkes, specielt hvis den rgde blok
vinder naeste regeringsvalg, der skal afholdes senest i november i ar. Yderligere naevntes 0gsa,
at regering kan veelge at forebygge en ny finanskrise ved at ggre det sverere at lane penge til

boligkab. Det vil senke boligpriser og dermed ger ejerboligmarkedet mindre attraktivt.

Mellem 2006 og 2009 har boligpriserne styrtdykket pa alle omrader og ogsa i mange andre
lande. Denne periode refereres til som finanskrisen, for det var netop finans, der var og stadig
er skyld i krisen. I USA har subprimelan, som er et lan med hgje renter, som gives til mange,
som normalt ikke har rad til at kebe boliger overhovedet, veere med til at fa markedet til at
briste. Man troede pa, at boligpriser ville stige og stige, men systemet kollapsede, og mange

boligejere gik konkurs og dermed gik det ogsa ud over bankerne, som gav dem lanene.

80/20=4
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Ikke kun USA troede pa opgangen. | Danmark steg priserne voldsomt i 2003 til 2006 med
mere end 18 % arligt, jf. tabel 2. Mange gav skylden pa afdragsfriheden og troede lige som
USA gjorde, at priserne ville blive ved med at stige. Man kan ikke komme uden om, at
priserne blev havet fiktivt op af efterspargslen, for inflationen steg ikke naer sa meget, jf.
figur 4. Det begyndte at ga ned fra 2006 og stagnerede i 2009, hvor man begyndte at se lys for
enden af tunnelen. Jens Lunde, boliggkonomiprofessor pa CBS, mener, at boligpriserne stadig
er alt for haije, selv efter krisen?®, som endnu ikke kan siges at vaere afveerget helt, da lande
som f.eks. Grakenland, Irland, Spanien og Italien stadig gar en usikker fremtid i mgde. Skulle

et af disse lande kollapse helt, sa kan specielt Europa komme i store vanskeligheder.

Den forhenvarende vicepreasident for World Bank og nobelsprisvindende gkonomiprofessor,
Joseph Eugene Stiglitz, forudsa finanskrisens udbud i 2008 og advarer nu om, at finanskrisen
vil gentage sig igen og igen, indtil vi har lert lektien om at tgjle de frie markedskreefter. Han
mener, at markedet ber reguleres af “en usynlig hand”*. Man ber derfor treede varsomt, hvis

man gerne Vil investere pa boligmarkedet.

Man bgr undersgge ngje, om man faktisk kan tale udsving i boligpriser, skatteudspil og
renteudsving (hvis rentetilpasningslan er valgt), far man velger at kgbe en bolig. Ikke alle

risici er vist i ejendomsmaeglernes boligprospekt.

7.3 Andelsboliger

Andelsbolig er en kombination af ejerbolig og lejebolig og er teknisk set ejet af en nonprofit

andelsforening. Det fungerer pa den made, at boligblokke kgbes af andelsforeningen, som sa
seelger andelsbeviser til private, der samtidig giver rettighed til at bo i én bestemt lejlighed i
bygningen. Andelsforeningen opkraever manedlige boligafgifter, som skal afdeekke
administrationsomkostningerne, afdrag og renteudgifter pa andelsforeningens lan, som
andelsforeningen optog ved kabet. Foreningen er som sagt nonprofit, dvs. der kan ikke opnas
rentefradrag pa lanet. Dette ger, at renteudgifter efter skat reelt set er 50 % dyrere hos

andelsforeninger end ved at 1ane p& fri hand*".

29 Jens Lunde — Forelasning 2. september 2009
30 De frie markedskreefters fallit — Joseph E. Stiglitz gaesteforleser pd CBS”, Observer, 10. maj 2011

3! Forbruger kan opna 33 % i fradrag pa fri hdnd med nuveerende skattesats. Dette svarer til 67 kr. efter skat ved
renteudgift pd 100 kr. Forskellen er 33kr., som er ekstraomkostning ved, at der er 1an i andelsforening i stedet for
pa fri hand. 33 kr. / 67 kr. = ca. 50 %
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Jo @ldre andelsforeningerne er, desto mere har foreningen ogsa afbetalt af lanet, dvs.
boligafgiften vil veere lavere med tiden. Nar boligafgiften er lav, sa bar prisen pa
andelsbeviset som regel vare hgj, hvis man kigger pa det fra udbud og efterspargsels
tankegang. Tidligere har det veeret tilfeeldet, at nogle andelsforeninger satte loft pa, hvor
meget andelsheviserne matte sealges til, og disse andelsboliger var selvfalgelig meget
populere. | disse populere andelsforeninger var der ofte ventelister, hvor man kunne blive
skrevet op. Det fungerede ikke altid efter farst til mglle princippet, for nogle steder blev der
trukket lod mellem ansggerne, nar en bolig blev ledig®. Men mange af disse andelsboliger
solgtes ogsa under bordet og blev derfor aldrig udbudt offentligt. Alt dette blev anderledes
ved en lovendring i februar 2005

7.3.1 Loveendring februar 2005

Ved lovaendringen i februar 2005 fik andelsholiger lov til at fa sikkerhed i andelsbeviset, dvs.
der kan opna realkreditrente ved keb af andelsbolig eller ved lan i friveerdi. Dermed kom en
andelsbolig til at minde meget om ejerbolig, da likviditetsbelastning for andelsbolig bliver
betydelig mindre med lavere renteudgifter, og der kan lanes i friveerdi til renovering og
vedligeholdelse. Det gav mange andelsforeninger incitament til at fjerne maksimal prisen pa
andelsbeviserne, og det gjorde, at markedet for andelsboliger blev mere frit. Det medfarte
hgjere priser.

Ved en sggning pa Boligsiden.dk kom der 1.303 ledige andelsboliger frem, nar der valges
Kgbenhavn og omegn, Nordjylland, @stjylland og Fyn*, hvoraf 1.158 ligger i Kgbenhavn og
omegn. Dette svarer til 4,2 % af alle ejer- og andelsboliger. Det ma vurderes til at vaere hgijt

sammenlignet med lejeboliger.

7.3.2 Risiko ved andelsbolig

Umiddelbart kan man tro, at risikoen ligger hos andelsforeningen, hvis nogle af boligerne star
tomme, og der derfor ingen er til at betale boligafgift eller blot nogle andelshavere, som lige
pludselig er i likviditetsproblemer. Desverre er det alle de andre andelshavere, som star med
regningen. Dette kommer til udtryk ved en starre boligafgift senere. Derfor skal man ikke
bare tage boligafgiften for givet for kgb af andelsbeviset, for i modsatning til lejeboliger er
der intet loft pa boligafgiften.

32 www.sm.dk/Temaer/By-bolig/Studie-og-ungdomsboliger/Andelsboliger/Sider/Start.aspx
33 www.ebst.dk/lov

3 Aalborg, Arhus og Odense kunne ikke veelges separat.
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Yderligere kan andelsforeningen optage lan, og dette reducerer andelens veerdi betydeligt, da
det helt klart bedst kan betale sig at optage lan pa fri hand pga. fradrag.

Det er derfor vigtigt at undersgge andelsforeningen grundigt i dybden inden kgbet.
7.3.3 Begranset mulighed for foreeldrekab
Ifalge Home har mange andelsforeninger i standardvedtaegterne forbud mod at udleje, kun

fremleje. Det er derfor ikke muligt at erhverve en andelsbolig med foraldrekab for gje. Der

kan dog veere tilfelde, hvor andelsforeningen tillader dette.

7.4 Hvilken boligmulighed er bedst til den studerende?

Umiddelbart afhaenger svaret af, hvilke kriterier og behov den studerende vagter hgjest, og
om forzeldrene er indstillet pa foreeldrekeb. Pa grund af ejerboligers store tilgeengelighed pa
markedet, er det klart ogsa det nemmeste at fa. Af de 12,7 % ledige 1- og 2-veerelses
ejerlejligheder, er 8,5 % af dem ejerboliger. Til gengeeld er ejerboliger kendt for at have den
hgjeste opstartsomkostning. Men med foraldrekgbsmodellen kan det maske geres billigere?
Yderligere har ejerboliger mange faktorer, som kan pavirke boligprisen i negativ retning, jf.
afsnittet om ejerboliger, og dermed gar investeringen til en underskudsinvestering.
Andelsboliger er ift. ejerboliger mindre tilgeengelige (Af de 12,7 % ledige 1- og 2-veaerelses
ejerlejligheder, er 4,2 % af dem andelsboliger), men opstartsomkostningerne er betydelig
mindre, men det kan veere et dyrere alternativ, hvis det er en nybygget andelsforening med

stor geeld. Begrundelses skal findes i, at foreningerne ingen fradrag har pa renteudgifterne.

Hvis man ikke har rad til at betale opstartsomkostningerne til ejerboliger, sa er lejemarkedet
maske bedre. Desveerre er billige lejeboliger naesten ikke til at finde, og mange almene boliger
kraever opskrivning mange ar far, behovet opstar. Nye private lejeboliger kan veere en

mulighed, men de handles til markedspriser og kan veere en kostelig affere.

Kollegium kan veere endnu et alternativ, hvis man ikke har rad til ejerboliger og ikke kan
finde lejebolig. Hvis en studerende har akut behov for en bolig, sa kan denne komme lengere
frem pa ventelisten, men kollegium er en noget anderledes boligform, med fzlles kekken og
bad, og kan virke afskraekkende pa nogen, men ogsa tillokkende for dem der gnsker at indga i

et socialt feellesskab og made nye bekendtskaber.

Ud fra ovenstaende er det ikke til at sige, hvilken boligform der er bedst for en studerende, da
alle har sine fordele og ulemper, og det kreever neermere analyse. | det efterfglgende vil

rapporten analysere foreeldrekgb.
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8. Kagb af ejerbolig — den simple model

| dette afsnit vil rapporten se pa investering i ejerbolig ved de allerede naevnte modeller:

+ Foreldrekeb

+ Barnet kaber selv (kabe-selv-modellen).

For at analysere om foreeldrekab er fordelagtigt kreever det en sammenligning med det andet
alternativ, at barnet kaber selv, hvilket kan betegnes som et almindeligt kab af ejerbolig, og
som fremover vil blive refereret til som kabe-selv-model. Kgbe-selv-modellen gar ud pa, at
foreeldrene kautionerer for barnet til et kab af en ejerlejlighed. Fordelen ved kautionen er, at
barnet opnar den samme billige rente, som foraeldrene selv ville have faet, hvis de
investerede. Det kraever dog, at foraldrene har friveerdi, de kan kautionere eller har en stor

indkomst og fri kapital hver maned.

For at give et bedre overblik analyseres foreldrekab og kebe-selv-modellen separat for
derefter at blive sammenlignet med hinanden. | den efterfalgende analyse kigges der bort fra
afdrag, da afdrag ikke er en omkostning, men blot en opsparing i boligen, og det vil ikke
pavirke analysen. Rapporten vil nemlig analysere belastning ved at bo i en ejerbolig og ikke
likviditetseffekt, derfor kigges der ikke pa afdrag. I afsnittene forudsettes det, at familien

nyttemaksimerer som én samlet enhed.

8.1 Foreeldrekgb

Man hgrer ofte i aviserne, at foreeldrekagb kan veere rentabelt og fordelagtigt, men foraeldrekab

er ogsa yderst komplekst at vurdere, og foraeldre uden de rette kompetencer vil ikke
ngdvendigvis kunne gennemskue ordningen og er ngdsaget til at stole pa deres radgivere,
herunder ejendomsmaeglere, advokater og revisorer. Man ma aldrig glemme, at disse
radgivere ogsa har egne incitamenter og derfor ikke altid handler i overensstemmelse med

forzeldrenes bedste.

Et foreldrekeb kan veere styret af forskellige motivationer for kab. Grundleeggende kan disse
motivationer opdeles i 1) rationelle 2) emotionelle®. Et foraeldrekab kan vare drevet af
rationelle motivationer, iht. at man gnsker at hjalpe sit barn, der star uden tag over hovedet,
man ser forzldrekabet som et investeringstiltag, og den lejlighed man kaber er baseret pa
rationelle overvejelser som f.eks. beliggenhed, stand, og muligheden for gevinst ved salg.

Men foraeldrekab kan ogsa veere drevet af emotionelle motivationer, hvor foraldrenes falelser

% »Consumer Behaviour”, - Ray Wright, 2006
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spiller med i valget af bolig, og det kan overskytte det rationelle og maske gare, at foreldrene
investerer i en bolig, selvom de "inderst inde” tror pa et nedadgdende marked og ikke kan se

kebet som fordelagtigt pa langt sigt.

Ifalge kommunikationschefen for Home, Mads Ellegaard, startede foreeldrekab helt tilbage i
foréret i 1997%°. Home var blandt de farste til at seette denne interessante konstruktion af kab i
gang. Modellens begyndelse passer utrolig godt til rentetilpasningslan, hvilket blev tilladt aret
far, jf. afsnittet om lanevarianter. De to konstruktioner passer godt sammen, da foraldrekab er
en kortvarig investering, og rentetilpasningslan er fordelagtige pa kort sigt. Desvarre er det
ikke til at forudse renten, selv pa kort sigt, hvilket vi bl.a. sa under finanskrisen, hvor renten
faldt drastisk fra 2007-2010, jf. afsnittet om rente. Der er i markedet en del spekulationer om,
hvorvidt renten stiger eller bibeholde pa dets nuverende niveau det naste ars tid. Men
hverken ECB eller Nationalbanken vil afslgre hvad deres kommende planer er mht. til renten

for at undga spekulation.

Hos Home sker foraeldrekgb mest i det centrale Arhus, hvor andelen er helt oppe pé 50 % af
alle lejlighedshandler. | Kgbenhavn er det szrdeles udbredt pa Ngrrebro og Nordvest, hvor

hver tredje lejlighed bliver solgt som foraldrekab®’.

Yderligere udtaler Mads Ellegaard, at Home sidste ar har spurgt en reekke potentielle kabere
gennem Homes boligpanel, om hvad deres hovedbegrundelse var for at veelge
forzeldrekgbsordningen. Hovedarsag var at opna en gevinst, da 6 ud af 10 foraldre svarede, at
de ansa det for en investering. Nar hovedarsagen for foraeldrekeb er investering, er det hgjst
sandsynligt grunden til, at foreeldrekgb nermest gik i sta under krisen, hvor boligpriserne faldt
drastisk. Da udsigten til at boligpriserne var ved at ga op igen i 2009, samtidig med at renten

blev lavere, vendte foraldrekab steerkt tilbage, udtaler Mads Ellegaard.

Det naestehyppigste svar i Homes panelundersggelse, der blev afgivet af hver 3. potentielle
keber var, at de gnskede en god studiebolig til deres barn. Nogle foraldre udtalte ogsa, at de
valgte modellen, fordi de ser foreeldrekgbsmodel som en gkonomisk attraktiv model. Om
modellen er gkonomisk fordelagtig vil denne rapport ga mere i dybden med i det

efterfalgende.
For at benytte foreeldrekabsmodellen er der et par krav, som skal vere opfyldt:

£+ Mindst en af foraldrene befinder sig pa gverste skattetrin.

% Kilde: Mailkorrespondance med Mads Ellegaard fra Home

%7 Kilde: Mailkorrespondance med Mads Ellegaard fra Home

Foraldrekab




+ Foraldrene skal veere villige til at kabe en lejlighed og udleje den til deres barn med
fordelagtige vilkar, sa der forekommer en manedlig negativ likviditet for foraeldrene indtil

salget.

Hovedfordelen ved foraldrekagb kontra kebe-selv-modellen ligger i at kunne fradrage sine
rente- og vedligeholdelsesudgifter over sin personlige indkomst i stedet for kapitalindkomst.
Dermed kan en hgjere fradragsprocent opnas. Skatteloftet ligger pt. pa 51,5 % og
kapitalindkomstbeskatning ligger pt. pa ca. 33 %, men denne vil falde med 1%-point hvert ar
fra 2012 til 2019°%, dog kun pé renteomkostninger over 100.000 kr. Derfor vil loveendringen
ikke have en veesentlig effekt pa rapporten, da rapporten primart beskeftiger sig med keb

under det niveau.

Foreeldrene vil kunne opna mindst 18,5 % ekstra i fradrag ift., at barnet kaber selv. Yderligere

kan barnet opna skattefri boligstette fra staten, bedre kendt som boligsikring.

Der eksisterer tre forskellige skatteordningsmetoder til brug ved foraldrekgbsmodellen, jf.
naeste afsnit, og der kan vare mange penge at spare, hvis man valger den rigtige
skatteordning. Derfor vil foreeldrekabsafsnittet starte med at analysere, hvilken skatteordning
der er den mest fordelagtig. Nar dette er fastlagt gar rapporten videre med at finde frem til
opstartsomkostninger, arlige omkostninger og salg af boligen, hvilket udmunder i en lille

opsamling.

8.1.1 Valg af skatteordning
Der er tre forskellige skatteordninger at opgere foraeldrekab pa: virksomhedsordning,
kapitalafkastordning og personskatteordning. Dette afsnit vil analysere alle tre og komme med

et forslag til det optimale valg.

8.1.1.1 Virksomhedsordningen

Som navnet antyder, sa opgeres denne ordning som i en virksomhed. Man tager ganske enkelt
indtaegter (husleje) og fratreekker omkostninger (vedligeholdelsesudgifter, gvrige
driftsudgifter og rente udgifter). Et eventuelt overskud medregnes i personlig indkomst far
AM-bidrag, hvorved det beskattes med 55,4 %. | tilfeldet af underskud fradrages belgbet med

51,5 %. Det bemarkes, at overskud og underskud ikke beskattes/fradrages med samme sats,

%8 \www.skm.dk/tal_statistik/skatteberegning/7945.html
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da underskud fradrages under personlig indkomst efter AM-bidrag™. Illustration af
opgerelsen kan ses i bilag 3.

Ved brug af denne ordning er det et krav, at indteegter og udgifter ved udlejning adskilles fra
foreeldrenes private gkonomi. Alle regninger skal bogfares og arkiveres. Yderligere skal et
arsregnskab i overensstemmelse med reglerne inden for virksomhedsordning vaere udarbejdet.
Kravene er sa skarpe, at det er pakravet at have revisor-assistance eller selv vere

regnskabskyndig, hvilket medfgrer ekstra omkostninger.

8.1.1.2 Personskatteordningen

Denne metode medregner nettoindkomsten ekskl. renteudgifter under personlig indkomst far
AM-bidrag, dvs. nettoindkomsten beskattes med 55,4 %. Renteudgifter medregnes i
kapitalindkomst, hvorved der opnas fradrag pa 33 %, hvis kapitalindkomsten er negativ. |
tilfeldet af positiv kapitalindkomst, kan der opnas 51,5 %, ligesom under
virksomhedsordningen. Opggrelsen er illustreret i bilag 3. | modseetning til

virksomhedsordningen, sa kraever personskatteordningen intet arsregnskab eller bogfaring.

8.1.1.3 Kapitalafkastordningen

Denne sidste ordning minder meget om personskatteordningen, idet nettoindkomst ekskl.
renteudgifter beskattes under personlig indkomst, og renteudgifter beskattes under
kapitalindkomst. Det unikke ved denne ordning er den sakaldte kapitalafkastssats, som i
gjeblikket ligger p& 4 % *°. Der beregnes kapitalafkast ved at gange kapitalafkastsats med
boligens anskaffelsesverdi inkl. udgifter ifm. kabet. Derefter ma man flytte
nettolejeindtaegten svarende til det beregnede kapitalafkast fra personlig indkomst til
kapitalindkomst, dvs. lejeindteegten flyttes fra den hgje beskatning til den lave beskatning. Set
fra en anden synsvinkel flyttes renteudgifter til det hgje fradrag. Det beregnede kapitalafkast
ma dog maksimalt udgare et belgh svarende til den starste vardi af nettoindkomst ekskl.

renteudgifter eller de reelle renteudgifter®'.

Selve administrationen af kapitalafkastordningen er mere simpel end virksomhedsordningen,
men det kraever viden omkring beregning og indberetning af kapitalafkast. Illustration af

opgerelsen kan ses i bilag 3.

%9 www.skm.dk/publikationer/skat/1408/1409/
0 \www.skm.dk/tal_statistik/satser_og_beloeb/377.html
* www.skat.dk/SKAT .aspx?0ld=133929&vId=202150&i=22#i133929
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8.1.1.4 Den optimale skatteordning til foraeldrekab

Det er ikke umiddelbart til at se, hvilken skatteordning der er den mest optimale. De kan alle
opna det optimale fradrag pa renteudgifter, hvis foraeldrene opfylder et par kriterier. Hvilken
skatteordning der er den optimale varierer saledes fra familie til familie afhangig af deres
individuelle situation. Den optimale skatteordning for denne rapport vil derfor veere den, der
bedst afspejler de gennemsnitlige foreeldre og samtidig opna det optimale fradrag.

Personskatteordningen er den nemmeste, nar det kommer til administration, men denne
ordning kraever, at foraeldrene har positiv kapitalindkomst. Ifalge Skatteministeriets
stikpraveundersggelse har familier med foreeldre mellem 30-49 ar den starste negative
kapitalindkomst (gennemsnit pa - 32.140 kr.)*?, og vi kan derfor udelukke denne model som
veerende brugbar for den videreanalyse. Men det skal understreges, at selvom denne ordning
er udelukket, sa er den nok den bedste ordning, hvis foraldrene kan opfylde kriteriet om at

have positiv kapitalindkomst.

For at kapitalafkastordningen er fordelagtig ift. virksomhedsordningen, skal
kapitalafkastordningen give det maksimale fradrag pa renteudgifter (51,5 %). For at dette kan
lade sige gare, kraever det, at det beregnede kapitalafkast er starre end den starste veerdi af

nettoindkomst ekskl. renteudgifter eller de reelle renteudgifter.

Effektive rentesats inkl. bidrag kontra kapitalafkastsats
7%
6%
5% ——Op til og med 1 ar

4%
3% Over 5 ar
2%
1%

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Over 1 arogoptil 5ar

Kapitalafkastsats

Figur 8: Kilde - Statistikbanken: DNRNRI, tax.dk og egen tilvirkning

Ovenstaende figur viser udviklingen af de effektive rentesatser inkl. bidrag op imod
kapitalafkastsatsen. Grafen giver et klart billede af, at hvis der veelges den lange rente, sa vil
udsagnet ikke passe, og der kan derfor ikke opnas det fulde fradrag. Forklaringen skal findes

I, at Skatteministeriet beregner kapitalafkastsatsen ud fra et gennemsnit af den effektive rente

2 www.skm.dk/tal_statistik/indkomstfordeling/686.html
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uden bidragssats fra de forste 6 maneder af aret*’. Selv ved de korte renter viser historikken,
at kapitalafkastsatsen sagtens kan komme under rentesatserne.

Pa grund af kapitalafkastsatsens volatilitet og afvigelse med den lange rente, vil denne rapport
ikke benytte kapitalafkastsordningen i den senere beregning. Det skal dog understreges, at
metoden kan veere ganske god til et kab, hvor starstedelen af finansieringsformen er kontant.
Denne form har mindre renteudgifter, og der kan dermed opnas det fulde fradrag pa

renteudgifterne.

Virksomhedsordningen er den model, som passer til de fleste familier i Danmark, da den ikke
stiller krav til positiv kapitalindkomst og heller ikke afhanger af en bestemt beregningssats,
der kan forhindre familien i at opna det fulde fradrag. Derimod kreever det revisor-assistance.

Virksomhedsordningen vil blive den geldende model for den videreanalyse.

8.1.2 Opstartsomkostninger

Dette afsnit vil kigge pa omkostninger ved opstart af kgbet. De stgrste omkostninger ved keb
af ejerboliger er tinglysning af skade pé bolig og realkreditln, henholdsvis 0,6 % og 1,5 % **.
Yderligere betales der 1.400 kr. ved siden af de variable satser per tinglysning.
Ejerskifteforsikring er ngdvendig, og denne estimeres til 9.000 kr. og er heller ikke afhzngig
af boligens pris*. Disse omkostninger er summeret i nedenstaende ligning:

Tinglysning af lanet Tinglysning af boligen Forsikring

0,015P,, +1.400 + 0,006P, , +1.400 + 9.000 =
0,021P,, +11.800

P, = Kabspris

8.1.3 Arlige omkostninger
Denne del vil finde frem til de lgbende omkostninger ved foreeldrekgb, herunder beskatning

pa husleje, boligsikring, bidrag til realkredit, revisorhonorar og driftsudgifter.

8.1.3.1 Beskatning pa husleje og boligsikring

Dette emne er noget, som foraldrene bar treede varsomt i. Ved farste gjekast kan det veere
fristende at satte huslejen til et ekstremt lavt belgb for at undga beskatning. Det gik meget

godt for alle foreeldre indtil 2002, hvor der kom en hgjesteretsdom, som dikterede, at huslejen

% www.skat.dk/SK AT .aspx?0ld=133929&v1d=202150&i=22#i133929
* www.tinglysningsretten.dk/hvad/afgifter/Pages/default.aspx

** Beregning hos Tryg.dk
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skal svare til markedslejen i omradet. Hvis foraldrene ikke satter huslejen til markedslejen,
ville konsekvensen veere, at barnet skal betale indkomstskat af forskellen mellem huslejen og
markedslejen. Yderligere vil foraldrene ogsa fa en beskatning pa den indtegt, som foraldrene

kunne have haft*.

Omvendt bgr man heller ikke satte huslejen for hgjt for at opna et starre skattefrit belgb i
boligsikring. Barnet kan opna boligsikring til stette for huslejen. Typisk ligger boligsikringen
p& 15 % af huslejen®’. Staten kan nagte boligsikring, hvis huslejen er sat for kunstigt hijt ift.

markedslejen. Endvidere giver en hgj husleje starre betaling til staten i form af indkomstskat.

Med ovenstaende kriterier for et succesfuldt foreeldrekab, er det stadig sveert at finde ud af,
hvor meget huslejen bar ligge pa. Det er huslejenavnet i de enkelte kommuner, der
bestemmer lejeniveauet i omradet, og det koster 133 kr. for hver forespgrgsel. Siden huslejen
har en lille betydning for den samlede konklusion, forudszttes det, at markedslejen varierer

med kgbsprisen med begrundelse i, at jo mere attraktivt omradet er og jo starre boligen er,
desto dyrere vil boligen ogsa veere. | rapporten vil der benyttes et sats pa 500 kr. pr. m? pr. ar,

som jeg fik givet for 3 &r siden pd en 60 m* lejlighed, vurderet til 2.000.000 kr. p&
Frederiksberg*®, som vurderes som vearende gennemsnit for hele fokusomrédet. Dette svarer
til 30.000 kr. pr ar ~1,5 % af kabsprisen.

Der skal dog tages forbehold for, at huslejen bar stige eller falde med boligprisen over en
leengere periode, men i den naerveerende rapport vil analyseperioden ikke veere lang nok til, at
huslejen har behov for at veere variabel. Desuden vil det heller ikke pavirke konklusionen
vaesentligt.

Beskatningen holdes som ubekendt og skal beskattes med en husleje pa 1,5 % af kagbsprisen.

Ud fra den estimerede husleje svarer boligsikringen til 0,225 % af kabsprisen .

8.1.3.2 @vrige arlige omkostninger

For at simplificere beregningen kigges der ikke pa kurstab-/gevinst, da dette vil give for

meget stgj i sammenligningen.

*® T£S 2002, 967

T www.borger.dk

*8 Min egen bolig
*1,5% x 0,15 = 0,225 %
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Ved lanoptagelse til kab af ejerboligen, kan der optages 80 % i realkredit ift. boligens
kebspris. 15 % finansieres som banklan, og resten i kontant. Banklanet er som regel meget
dyrere end realkredit. For at simplificere denne problematik forudseettes det, at foraeldrene
laner penge i deres frivaerdi, som svarer til de resterende 20 %, som ikke kan finansieres som
realkredit. Dermed er lantagningen 100 % realkredit, og der kan derfor ngjes med at opereres
med én rentesats i den videre analyse. Rentesatsen sattes som ubekendt, sa der kan testes for
rentefglsomhed senere. Bidraget er ens for alle 1an, og der benyttes Realkredit Danmarks

bidragssats pa 0,575 % af kabsprisen.

Som naevnt i forrige afsnit er der behov for revisor-assistance, hvilket koster ca. 10.000 kr.
&rligt og er ikke afhangig af boligens pris>. Endvidere estimeres drifts-/fallesudgifterne til 1
% af kegbsprisen. | realiteten fglger drifts-/fellesudgifterne godt med boligprisudviklingen,
f.eks. grundskyld, men for at skabe et bedre overblik for laeseren, forudsattes denne post som

veerende fast belgb ift. kabsprisen.

Der kan opnas fradrag pa bidrag til realkreditinstituttet, driftsudgifter og revisorhonorar.

Arlige omkostninger Pris

Beskatning pa husleje Skat af 1,5 % af kebspris
Boligsikring -0,225 % af kabspris
Bidrag til realkreditinstitut 0,575 % af kabspris
Driftsudgifter 1 % af kebspris
Revisorhonorar 10.000
Rente Ubekendt

Tabel 3: Oversigt over de arlige omkostninger

Ovenstaende omkostninger/indteegter sammensattes til nedenstaende ligning:

[0, 015R,, -t, —0,00225P,,, + (r - P, +0,00575R,, +0,01P,,, +10.000)- (1—tp)] ‘n=

[ (0,015t, —0,00225)R,,, + (r - Py, +0,01575R,,,, +10.000) - (1-t,) |-n

Pean = Kabspris  t, = Skattesats i personlig indkomst I = Rentesats n = Antal ar
8.1.4 Resultat af salget

Salg af bolig under foreeldrekagb kan veere ekstrem kompliceret. Dette afsnit vil belyse

beregningsmetoden. Der kigges bl.a. pa omkostning ved salg, fradragsret og beskatning af en

eventuel fortjeneste, herunder 15 % -reglen.

0 En ca. pris p& 10.000 kr. hos KPMG
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Ifalge ejendomsavancebeskatningsloven § 8 kan der opnas skattefri indtjening ved salg af
bolig, hvis ejerne selv bor i boligen. Det er ikke tilfeldet, nar der er tale om foraldrekab, da
foraeldrene lejer boligen ud. En eventuel fortjeneste ved salg af boligen skal derfor beskattes
under kapitalindkomsten. Der kan tillegges 10.000 kr. for hvert ar, foreldrene har ejet

boligen®?, i fradrag.

Skattebetaling til staten kan dog minimeres ved at seelge 15 % under den offentlige vurdering
til barnet. Motivation for at szlge til sit barn er, at barnet derefter kan szlge lejligheden uden
at blive beskattet af en eventuel fortjeneste, da barnet kommer til at ligge inden for
ejendomsavancebeskatning § 8. Det store spgrgsmal er, hvordan den offentlige vurdering

ligger ift. de reelle handelspriser.

Offentlig ejendomsvurdering kontra handelspris

Den offentlige ejendomsvurdering Handelspris

Kr. pr. kvm
40.000

35.000
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000
5.000
0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Figur 9: Kilde — Penge.dk og Realkrediforeningen.dk

Ovenstaende figur illustrerer, at indtil midten af 2007 blev boliger generelt handlet over den
offentlige vurdering, hvorefter den offentlige vurdering begyndte at dominere. 1 2006 var
markedsprisen ca. 42 % over den offentlige vurdering, derefter begyndte udviklingen at vende
i nedadgaende retning. | 2008, hvor finanskrisen virkelig satte sit praeg, kan det konstateres, at
handelsprisen la ca. 11 % lavere end den offentlige ejendomsvurdering, hvilket i hgj grad nok
skyldes boligprisernes fald som fglge af finanskrisen, hvilket tidligere er blevet belyst.

Gennemsnittet igennem arene ligger pa ca. 15 %. Alle baggrundstal kan ses i bilag 4.

Den gennemsnitlige afvigelse pa 15 % mellem den offentlige ejendomsvurdering og
handelsprisen setter foreeldrekeb i en god position, idet foraeldrene reelt kan salge boligen 32
% under handelsprisen® til sit barn uden, at der skal betales skat af en eventuel fortjeneste. |

*! Skat — Vejledning om foreeldrekab og -salg af lejlighed
%2 (1+0,15)- (1+0,15) -1 =32,225% ~ 32%
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analysen forudseattes det, at foreeldrene seelger boligen til barnet ved foraeldrekgbets ophar,
som derefter videreszlger den skattefrit til markedsprisen. For at vare pa den sikre side
forudsaettes det, at foraeldrene salger boligen til barnet 25 % under handelsprisen. Denne 25

% laegges som veerende fradrag fra evt. fortjenesten.

Det kan dog helt undgas at betale skat, hvis en af forzldrene flytter ind i lejligheden og bor
der fysisk i over et halvt ar. Dermed er foreldrene under ejendomsavancebeskatning & 8 og
kan szlge lejligheden uden at blive beskattet af en eventuel fortjeneste. Det er dog fusk, hvis
foraeldrene kun flytter adresse, men stadig bor i egen bolig. Det beror pa
ligningsmyndighederne, om ejendommen reelt har tjent som reel bolig for ejeren.
Ligningsmyndighederne falger godt op pa, om der ren faktisk er brugt vand, el, varme eller
evt. telefon®. Yderligere skal der ogsa lagges grund til flytningen. Hvis foraldrene bor tat pa
lejligheden i forvejen, er der sa overhovedet tale en reel flytning? Rapporten vil se bort fra

synd mht. at foraeldrene ikke bor i lejligheden i minimum et halvt ar.

Salg af ejerbolig kan veere en tidsrever og dyr affeere. Mange har ikke overblikket til at gare
det selv. Derfor kan det veere ngdvendigt at inddrage en magler til at foresta selve salget, da
de har mere forstand pa at s&lge boliger. Men maglerne skal have saler, hvilket kan variere
meget afhaengig af, hvor meget boligen er veerd, men umiddelbart estimeres det til at veere ca.
3 % af salgsprisen®*. Prisen indeholder markedsfaringsbidrag, salgshonorar,

laneformidlingshonorar, honorar for formidling af selgerpantebrevet og kontante udleeg.

Yderligere kan en eventuel fortjeneste opna fradrag pa alle omkostninger forbundet med keb

og salg af boligen, undtagen omkostning for stiftelse af lanet.

Pa baggrund af ovenstaende bliver ligningen for salg af boligen:

Salg

Saleer Skattepligtig gevinst
Poag —0,03P,, — Py |:(PSaIg — Fradrag) - t, }:

Kgbspris ~ Salg til barnet Opsparet fradrag Tinglysning af boligen Forsikring Saleer
—— ——

— ——
0,97P,,, — Pgo [(P&,‘,g — P —0,25P,,, —10.000-n —0,006P,,,, —1.400 — 9.000 —0,03P,,,))-t, |=>

alg

0,97P,p 5" — Pgy —[ (0,72Py, - 8" ~1,006P,, —10.000n ~10.400)-t, |

P, = Kabspris Py = Salgspris t, = Skattesats under kapitalindkomst

n = Antal ejerar s =1 + arlig stigningstakt

53 Skatteministeriets publikation om forzldrekgb 2003

% Salzr hos Robinhus er pa 35.000 kr., hvor man selv forestar visningen af boligen. For en bolig p& 1 mil. kr.
svarer det til 3,5 %, 2 mil. 1,75 %. Hvis der veelges magler-klarer-alt, s& kan det blive det blive dobbelt sa
meget. Derfor estimeres saleret til 3 % af salgsprisen.
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Hvis den skattepligtige gevinst bliver negativ, sa galder:
Pep - S" —0,03P,, -s" - (1—t, ) — P,

8.1.5 Opsamling
Opstartsomkostninger: 0,021P,, +11.800

Arlige omkostninger: | (0,015t, —0,00225)P,,, + (I - Py, +0,01575R,,, +10.000)- (1-t,) |-n
Resultat af salget: 0,97P,, -s" — P, —| (0,72P,, - s" —1,006P,,,, ~10.000n ~10.400)-t, |

Hvis den skattepligtige gevinst bliver negativ, sa gaelder:

Pep - S" —0,03P,, -s" - (1—t, ) — P,

P, = Kabspris t, = Skattesats under personlig indkomst n = Antal ejerar
s = 1 + stigningstakt t, = Skattesats under kapitalindkomst I = Rentesats

8.2 Kgbe-selv-modellen

Denne model er mere enkelt opbygget end foreeldrekagbsordningen. Ligesom ved forrige afsnit
bestar dette afsnit ogsa af opstarts-, arlige omkostninger og salg af boligen. Kabe-selv-
modellen forudsztter, at foraeldrene kautionerer for barnet helt op til 100 % af belaningen, sa

barnet kan opna lanet til én enkel billig rente.

8.2.1 Opstartsomkostninger
Opstartsomkostningerne varierer ikke fra dem under foreeldrekabsmodellen, hvorfor ligningen

for disse er ens:

0,021P,, +11.800

P, = Kabspris

8.2.2 Arlige omkostninger

Ligesom ved foraldrekab er der bidrags-, drifts- og renteudgifter. Kun rente- og
bidragsudgifter kan fradrages. Yderligere er der ejendomsverdiskat, da der ikke leengere er
tale om lejebolig. Ejendomsveerdiskat beregnes ud fra den offentlige vurdering. Der er dog et
loft pa, hvor meget husejeren skal betale. Der skal betales 1 % af det laveste belgb af
ejendomsvaerdien pr. 1. oktober 2011, 1. januar 2001 + 5 % eller 1. januar 2002°°. For ikke at

gere estimering mere kompliceret tages der udgangspunktet i den offentlige

> www.skat.dk/skat.aspx?01d=169145&v1d=203645&i=3&action=open#i169145
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ejendomsvurdering fra 2002, og det settes op mod handelsprisen fra 2010. Den offentlige
ejendomsveerdi udger ca. 66 % af handelsprisen. Dette tal vil blive benyttet som

udgangspunkt i beregningen, 0,66 % af kgbsprisen.

Arlige omkostninger Pris

Bidrag til realkreditinstitut 0,575 % af kabspris
Driftsudgifter 1 % af kabspris
Rente Ubekendt
Ejendomsveerdiskat 0,66 % af kabspris

Tabel 4: Arlige omkostninger for kabe-selv-model

Ud fra ovenstaende antagelser er ligningen for arlige omkostninger:

[0,00575R,,, +0,01P,,, +0,0066P,,, +(1—t,)-r-P,]-n=
[0,02235R,, +(1—t) T gy |

P, = Kabspris n = Antal ejerar t, = Skattesats under kapitalindkomst
I = Rentesats

8.2.3 Resultat af salget

Under kagbe-selv-modellen kan boligen sa&lges skattefrit iht. ejendomsavancebeskatning § 8,
da beboeren i denne sammenhang selv ejer boligen. Dermed er ligning for denne meget mere
simpel end ved foraldrekab.

Pep - S" —0,03P,;, - S" — Py =
0,97P,, 8" — Peb

P, = Kabspris t, = Skattesats under kapitalindkomst n = Antal ejerar
s = 1 + stigningstakt

8.2.4 Opsamling
Opstartsomkostninger: 0,021P,, +11.800

Arlige omkostninger: [0,02235P,, +(1—t,)-r- P ]-n
Indteegt v/ salget: 0,97R,, -s" — P,

P, = Kabspris t, = Skattesats under kapitalindkomst n = Antal ejerdr
s =1 + stigningstakt I = Rentesats
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8.3 Sammenligning

Umiddelbart er det ikke til at konkludere noget ud fra de fundne ligninger, da der er for
mange ubekendte faktorer. Dette afsnit vil afklare, hvad der er bedst, afhaengig af de
forskellige forhold. Til sammenligningen analyseres de ubekendte faktorer: kabspris, rente,
antal ejerar, boligprisudvikling, og skattesatsendringer.

8.3.1 Kabspris

For at analysere en enkel faktor, her kgbsprisen, er det ngdvendigt at seette de andre faktorer
fast. Antal beboelsesar settes til 7 ar, da de fleste videregaende uddannelser varer 5 ar, og der
gives barnet 2 ar til at flytte ud. Prisstigningen settes til 2 % arligt, svarende til European
Central Bank’s inflationsmal. Da perioden er 7 &r, veelges F7 1an med rentesats pa 4,1 % *°.
Skattesats forudsaettes uendret, dvs. 51,5 % for personlig indkomst og 33 % for

kapitalindkomst.

Akkumuleret nettoomkostning v/ sendring af kgbsprisen

ol Foraeldrekgb Kgbe-selv
1.000 "

800
600
400
200

Kgbspris

0 it.kr.

400 800 1.200 1.600 2.000 2.400 2.800 3.200

Figur 10: 2 % arlige prisstigninger, 7 ejerar, 4,1 % i rente og nuveaerende skattesats. Egen tilvirkning.

Ovenstaende figur viser, at jo stgrre kgbsprisen er, jo starre bliver klgften mellem den
akkumuleret omkostning mellem kgbe-selv og foraldrekgb. Sagt pa en anden made bliver
foreeldrekab bedre, jo starre kabsprisen er. Ved de allerbilligste boliger er der knap nok tale
om forskelle. Forskellen ved det dyreste scenarium (3,2 mio. kr.) er pa 435.805 kr., jf.
nedenstaende figur, som svarer til indteegten ved at veelge foraldrekeb frem for, at barnet
keber selv ved en 7 ars periode. Alle baggrundstal kan ses i bilag 5.

Akk. Omk. v/ 3,2 mil. kr. kgbspris Forzeldrekgb Kgbe-selv

Opstartomk. 79.000 79.000
Arlige omk. 773.122  1.115.968
Salg -401.911 -365.520

*® Realkredit Danmarks rente for F7-1&n uden bidrag pr. 21. marts 2010
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Omkostning i alt 450.211 829.448
Ombkostning pr. ar 64.316 118.493

Tabel 5: 2 % arlig stigningstakt, 4,1 % rente, 3,2 mil kr. i kebspris og nuverende skattesats. Egen tilvirkning

Forklaringen pa den vaesentlige forskel skal findes i, at foreeldrekebets fradrag pa arlige
omkostninger bliver vaesentligt hajere efter farste ar. Yderligere er prisstigningen pa 2 %
arligt ikke stor nok til, at den skattepligtige gevinst bliver sterre end fradraget for
foraeldrekab, og der skal derfor ikke betales skat af fortjenesten, samtidig med at der opnas

fradrag pa saleret.

Fremover benyttes en kabspris p& 1.000.000, svarende til en m?-pris pa 20.000 kr. pa en
lejlighed pd 50 m?. Niveauet for ejerlejligheder i fokusomradet ligger p& 18.709 kr. pr m? i

2010, jf. tabel 2. Og med tendens til yderligere stigning, fastseettes standardlejligheden til
1.000.000 kr.

8.3.2 Prisstigning og -fald

Arsagen til de mange foraldrekab er baseret pa, at markedet vil veaere opadgaende, hvormed
foraeldrene ser en profit i sigte. Man kan dog ikke forvente, at markedet kun gar op, hvilket vi
har set de seneste par ar under finanskrisen. I dette afsnit analyseres stigningstakten, nar alt
andet holdes lige.

Kgbsprisen holdes pa 1 mio. kr. Renten sattes til 4,1 %, svarende til F7 lan hos Realkredit

Danmark. Skattesats forudsaettes uandret.

Akkumuleret nettoomkostning v/ aendring af arlige prisstigninger

t.kr. Foraeldrekgb Kgbe-selv

1.500
1.200
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0
-300
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-900 stigning

-7,5% -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0% 7,5% 10,0%

Figur 11: 1 mio.kr i kebspris, 7 ejerar, 4,1 % i rente og nuveerende skattesats. Egen tilvirkning.

Figuren viser klart, at foreeldrekgb bade dominerer ved arlige prisfald og ved prisstigninger op
til 9,3 %. Huvis arlige prisstigninger bliver over 9,3 % vil kabe-selv-modellens skattefri
gevinst ved salget dominere over foraeldrekabs arlige ekstra fradrag. Ved ekstreme hgje
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prisstigninger kan de 10.000 arlige fradrag ikke fglge med gevinsten. Alle tal kan ses i bilag
7.

Historien har vist, at prisstigninger for ejerlejligheder i storbyer kan veere hgje, jf. afsnittet om
ejerbolig, men at forudsatte 9,3 % arlige prisstigninger i 7 sammenhangende ar er maske i
overkanten. Det svarer til, at boligen pé& 1 mio.kr. vil blive ca. 1,86 mio.kr. veerd om 7 &r °’.
Mellem 2003 og 2006 har der veeret prisstigninger pa 18,7 % arligt, og det kan derfor ikke
direkte udelukkes, at sadan prisstigninger er mulige. Det kraever dog vesentlige &ndringer i

systemet, som f.eks. introduktionen af afdragsfrie 1an i 2003.

Yderligere viser Figur 11, at der skal veere 4,1 % arlige prisstigninger far foreldrekgbets
akkumulerede omkostninger gar i nul, for kabe-selv-modellen er det 5,2 % °°. Det er dog
vigtigt at bemaerke, at disse tal er fundet ved de stillede forudsatninger. Hvis f.eks.

rentesatsen var lavere, vil kravet til de arlige prisstigninger ogsa veere mindre, og vice versa.

8.3.3 Rente

Analysen af rentefglsomhed er mere kompliceret end som s, da rente praktisk set ogsa
pavirker pris pa ejerboliger. Lav rente farer til hgjere priser og hgj rente farer til lavere priser,
jf. afsnittet om rente under ejerbolig. At renten og boligpriserne er forbundet er meget
relevant, hvis foreeldrene har rentetilpasningslan, for hvis renten gar op, sa vil boligprisen
falde. Der er derfor tale om to negative effekter: hgje renteudgifter og mistede fortjeneste ved
salget. Det er desvarre ikke til at sige, hvor meget en eventuel &ndring i renten vil pavirke
boligpriserne, da rente kun er en del af den samlede pavirkning her pa, jf. afsnittet om
ejerboliger. Dette afsnit vil derfor udelukkende kigge pa, hvordan nettoomkostningerne vil

udvikle sig, afhaengig af hvordan renten var ved kabets tidspunkt.

57 1.000.000-1,0937" =1.863.550

%8 De preecise tal fandtes vha. Excel malsagning.
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Akkumuleret nettoomkostning v/ endring af renten

tkr. Foraeldrekgb Kgbe-selv
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Figur 12: 1 mio.kr. i kebspris, 7 ejerar, 2 % arlige prisstigninger og nuveerende skattesats. Egen tilvirkning.

Som det ses i ovenstaende figur er foraldrekgbsmodellen allerede fordelagtig ved den laveste
rente. Yderligere er kabe-selv-modellens haeldningskoefficient stejlere end foraeldrekabets,
dvs. foraeldrekab bliver mere rentabelt kontra kebe-selv-modellen, desto hgjere renteniveauet
var pa kebets tidspunkt. For foreeldrekebsmodellen svarer 1 % ekstra i rente til en stigning i
de akkumulerede omkostninger pa 34.950 kr. For kgbe-selv-modellen svarer det til 46.900 kr.
Arligt svarer det til henholdsvis 4.850 kr. og 6.700 kr. Resten af tallene findes i bilag 8.

Forskellen ligger i, at foreeldrekeb opnar starre fradrag pa renteudgifterne end kebe-selv-
modellen. Alt i alt er der mange penge at spare, hvis man keber ejerbolig, nar renten er lav,

men foraldrekeb vil altid veere fordelagtig ift. kabe-selv-modellen.

8.3.4 Skattesatseendringer

Pinsepakken fra 1993 og forarspakken fra 2004 er velkendte regeringstiltag blandt alle
lanmodtager og boligejere. Disse pakker indeholder &ndringer til beskatningsloven, bade de
gode og de mindre sjove. Der vil sikkert i fremtiden komme endnu flere regeringstiltag, der
pavirker boligmarkedet, og det er ngdvendigt at se pa, hvor meget de forskellige skatter

influerer foreeldrekgbsmodellen ift. kabe-selv-modellen.
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Akkumuleret nettoomkostning v/ andring af skat i personlig indkomst

Foraeldrekgb Kgbe-selv
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Figur 13: 1 mio.kr. i kebspris, 7 ejerar, 2 % arlige prisstigninger og 4,1 % rente. Egen tilvirkning.

Ovenstaende figur viser, at en forggelse af personlig indkomst beskatning blot vil fare til
starre fordele for foraeldrekab ift. kabe-selv-modellen. Det er netop fidusen ved foreeldrekab,
at den hgje beskatning under personlig indkomst udnyttes, hvorfor det naturligvis giver sterre
fordele, nar skatteprocenten gges. Hvis der tages udgangspunktet i nuvaerende skattesats pa
51,5 %, vil en @ndring i skattesatsen pa 1 procentpoint formindske de akkumulerede
omkostninger for foreeldrekeb med 3.623 kr., svarende til en procentvis &ndring pa 2,15 %.

Resten af tallene findes i bilag 9

Kgbe-selv-modellen bliver selvfalgelig ikke pavirket, da den ikke afhznger af personlig
indkomst beskatning, men derimod vil &ndring i skattesats for kapitalindkomst have
veesentlig indflydelse pa modellen. Det kan ses i nedenstaende figur.

Akkumuleret nettoomkostning v/ endring af skat i

kapitalindkomst (lav prisstigning)
Foraeldrekgb Kgbe-selv

350 t.kr.

300
250
200
150
100

50
0 Skat i %

15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%
Figur 14: 1 mio.kr. i kebspris, 7 ejerar, 2 % arlige prisstigninger og 4,1 % rente. Egen tilvirkning.

Det ses helt tydeligt, hvordan klgften bliver mindre, jo starre beskatningen/fradraget gges.

Hvis der tages udgangspunktet i nuveaerende skattesats og endrer den med 1 procentpoint, vil
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de akkumulerede omkostninger pavirke foreldrekgbsmodellen med 345 kr., og 2.870 kr. for
kgbe-selv-modellen. Dette svarer til hhv. 0,2 % og 1,07 %.

| dette tilfeelde pavirker @ndringen naesten ikke foraeldrekeb. Begrundelsen skal findes i, at
det samlede fradrag er hgjere end fortjenesten ved salget, og der er dermed ingen beskatning

pa fortjenesten.

Hvis der havde veeret en stor fortjeneste, vil det have en stor pavirkning pa modellen. Dette er
illustreret i naeste figur, hvor der er forudsat 10 % arlige prisstigninger.
Akkumuleret nettoomkostning v/ andring af

kapitalindkomst (hgj prisstigning)
Forzldrekgb Kgbe-selv

300 t.kr.

-350
-400

-450 /
-550

-600 Skati %
15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%

Figur 15: 1 mio.kr. i kebspris, 7 ejerar, 10 % arlige prisstigninger og 4,1 % rente. Egen tilvirkning.

Ved dette scenarium er det helt tydeligt, hvordan kabe-selv-modellen bliver mere fordelagtig,
nar fradraget forgges, da foreldrekabet bliver beskattet hardere pa fortjenesten. En stigning pa
1 procentpoint vil i dette tilfaelde pavirke foreldrekebet med 3.167 kr. og kabe-selv med
-2.870 kr., svarende henholdsvis til 0,65 % og -0,56 %°°. Man skal dog huske at stille

spergsmalstegn ved, hvor vidt man tror pa en arlig stigning pa 10 %.

8.4 Konklusion pa den simple model

Alt indikerer, at foreeldrekab er kommet for at blive. Gevinstforskellen ved at velge
foraeldrekgb frem for at kebe selv er meget stor. Det kraever over 9,37 % arlige stigninger i 7
sammenhangende ar, for kabe-selv-model kan betale sig ift. foreeldrekgbsmodellen, ved det
givne scenarium. Om dette er muligt er ikke til at sige, for der har veeret perioder, hvor

boligpriser har haft ekstreme stigninger, men med efterfglgende fald.

Analysen af de forskellige faktorer viste ogsa, at en forggelse i kabspris, rente eller skattesats

pa personlig indkomst ger foreldrekgb endnu mere fordelagtig end det allerede er. Selv en

> Omvendt fortegn ved prisfald.
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hardere beskatning pa fortjeneste ved salget (kapitalindkomst) kan ikke rykke foraldrekeb fra
vinderpositionen. Det kreever hjeelp af hgjere boligpriser, far en forskel kan fales.

Foreeldrekeb er dog ikke bare lige til. Der er mange ting som forzeldrene skal teenke pa inden
brug af foraeldrekeb. F.eks. skal de overveje hvilken skattemetode der er bedst? Hvilken
revisor skal der veelges, og hvor mange penge betaler man for dem? Hvor meget skal huslejen
veere pa? Hvilken bank er den mest fordelagtig at lane hos? Disse spgrgsmal er kun nogle f3,

som skal besvares og reageres pa, for et foreldrekgh kan iveerksattes.

9. Kgb af ejerboliger — den avancerede model

Desverre er verden ikke s& perfekt som ved den simple model. Forudsatningen om at
familien nytte-maksimerer som én samlet enhed holder sjalden i den virkelige verden. Bade
barnet og dets foraldre kan have vidt forskellige incitamenter og maksimeringsmetoder ved
keb af ejerboliger. Unge kan have en adferd, som kan sende forzldrekab i nedadgaende
retning. Denne del af rapporten vil se pa, hvordan de to parter, foreldrene og barnet, kan
nyttemaksimere hver for sig, og hvilke pavirkninger dette har pa foreeldrekeb. Yderligere ses
der ogsa pa, om der det kan betale sig for foraldrene at kabe en starre bolig og dermed udleje
det ekstra veerelse til en tredje part udover barnet selv.

9.1 Unges adferd

Nu hvor forudseetningen om at familien er én nyttemaksimerende enheder fjerne, kan

forholdet mellem forzeldre og deres barn karakteriseres som varende et agent-principal-
forhold. Der vil veere asymmetriske information mellem de to parter, f.eks. kan barnet komme
og forteelle dets forzeldre, at denne har ledt og ledt efter boliger, men simpelthen ikke kan
finde nogle, bar man sa som forealdre stole barnets ord? Dette kan karakteriseres som et
agent-principal-problem, for man kan ikke vide om, barnet rent faktisk er arligt og dermed
reelt ikke kan finde en bolig eller handler opportunistisk, fordi barnet gerne ser, at foreeldrene
kaber en lejlighed til ham/hende lige ved siden af uddannelsesstedet. Hvis barnet ved, at dets
foreeldre har gkonomisk mulighed for at hjeelpe med kab af lejlighed og samtidig ikke er alt
for risikoavers, sa er det maske ikke sa hardt at “’presse saften ud af citronen”, og dermed fa

nytte af en foraeldrekabt lejlighed.

9.1.1 Risiko-indstilling
Nar salget skal forestas, blev under den simple model forudsat, at foreldrene salger 15 %
under den offentlige vurdering til barnet, hvorefter barnet szlger lejligheden skattefrit videre
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til markedsprisen. Hvis der ved salget opnas en stor profit, og hvis foreldrene ikke har teenkt
sig at give den store profit til barnet, kan de selvfglgelig aftale, at barnet giver pengene tilbage
til foreeldrene, men vil barnet ikke prgve at handle opportunistisk? Barnet vil sikkert fole, at
han/hun har veeret med til at skabe profitten og dermed fale, at de ogsa fortjener at fa en bid af
kagen. Barnet har jo veret den, der boede i lejligheden og maske endda vaeret med til at veelge
lejligheden fra starten af. Maske vil nogle foreeldre se det som en tidlig arv for ikke at skabe

splid mellem dem selv og deres barn.

Hvordan vil situationen se ud, hvis der er tab i lejligheden? Det kunne taenkes, at barnet netop
har fundet en ny lejlighed i samme gjeblik, som en krise sender boligpriserne nedad. Skal og
kan man som foraeldre her regne med, at barnet vil vaere med til at deekke tabet. Foraeldrekab
kan sammenlignes med en virksomhed med arbejdsgiver og arbejdstager. Her er det normalt,
at arbejdstageren er risikoavers og ikke vil satte sin formue/helbred/fritid mv. pa spil for at
skabe merprofit til virksomheden. Hvis arbejdsgiveren gnsker at haeve produktionen en lille
smule mere, kan det gares ved at gge arbejdstagerens motivation. Det kan geres ved
eksempelvis at tilfgre en bonusordning, sa hvis det gar godt for virksomheden, kan
arbejdstageren fa 5 % af overskuddet. | dette scenarium vil fa mennesker sige nej til tilbuddet,
da de reelt ikke Igber nogen risiko og ikke har noget at tabe. Men vil arbejdstageren betale
med sin egen formue, hvis det omvendt gar darligt for virksomheden og produktionen falder?

For at drage en meget skarp parallel til foreeldrekgbs situationen sa svarer den risikofrie
gevinst ved at bo billigt teet pa uddannelsesstedet til lannen under arbejdsgiver/arbejdstager-
scenariet. Bonussen svarer til mulighed for at tjene penge, hvis der er overskud. Men i begge
tilfelde vil barnet/arbejdstageren nok ikke tage ansvar, hvis det gar darligt. Der er derfor kun
opgangsmulighed for begge. Det kan sammenlignes med en gratis option. Hvis det gar darligt,

smider man bare optionen veek. Hvis det gar godt, sa skal der inkasseres.

Set fra foraeldrenes/arbejdsgivers perspektiv er der hardt opridset kun ulemper. Nar det gar
godt, sa skal kagen muligvis deles med barnet/arbejdstager. Nar det gar darligt, sa ligger alt
risiko pa foraeldrene/arbejdsgiveren selv. Da barnet muligvis vil prgve at veaere opportunistisk i
en salgssituation med gevinst og muligvis ikke vil vaere med til at dekke et eventuelt tabe, er
det vigtigt, at man har klare retningslinjer og aftaler inden et foreeldre kagb foretages. Derfor
ber foreldrene beslutte sig far indgaelse af foreldrekgbs-arrangementet, hvad de gnsker, der
skal ske ved de forskellige udfald.
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9.1.2 Kreditveerdighed

En normal udlejer tager ikke hvem som helst, hvis den har mulighed for at veelge. F.eks. vil
mange nok ikke valge at tage en arbejdslas frem for en person med et stabilt job. En
arbejdslgs ma antages at have en darligere gkonomi end en person med et job, og risikoen for
at denne betaler huslejen for sent er starre.

Med eksemplet menes, at man som udlejer ber tjekke kreditvaerdigheden pa alle potentielle
lejere for indgaelsen af kontrakten. Er dette tilfaeldet med foreldrekeb? Foraldrene er bekendt
med at barnet er pa SU og antages at have en lav kreditvardighed, men hvad vil foraldrene
gere, hvis barnet en dag kommer hjem og siger, at de ikke kan betale huslejen for denne

méaned?

Valgmulighederne er enkle; opsig lejekontrakten eller status quo. Spgrgsmalet er sa, om
foraeldrene rent faktisk vil smide sit eget barn pa gaden? Det var jo ikke formalet med
foraeldrekabet. En normal udlejer vil nok sende en rykker for den for sent indbetalte husleje,
men hvis barnet modtager en rykker fra sine egne forzldre, vil han/hun sa tage den serigst?

Derfor kan foraeldre meget vel sidde i klemme, hvis barnet har gkonomiske problemer.

9.1.3 Motivation

Hvis en arbejdstager fa tilbudt 40.000 kr. i fast lgn (adferdskontrakt) eller 30.000 kr. +
mulighed for provision pa op til 10.000 kr. (outputskontrakt), er der ingen tvivl om, hvad det
rigtige valg vil veere. Under adfeerdskontrakt behgver arbejdstageren ikke arbejde for sagen,
da det ikke har pavirkning pa indkomsten. Under outputskontrakten er arbejdstageren
ngdsaget til at arbejde, sd han kan opna den samme indkomst. Produktiviteten vil formentlig
ikke vaere lige sa hgj under adferdskontrakt som under outputskontrakten, da arbejdstageren
ikke har motivation til at arbejde ekstra, udover han selvfalgelig kan blive erstattet af en bedre

medarbejder, hvis produktiviteten kan males.

Ovenstaende tankegang kan relateres til foraeldrekgbs-scenariet. Hvis man tilbyder sit barn en
foraeldrekeabslejlighed lige ved siden af uddannelsesstedet, vil de sa lede efter et andet
alternativ? Formentlig ikke, da gevinsten ved at finde en anden lejlighed ikke er det veerd.
Motivationen vil ikke veere eksisterende, nar man far tilbudt det ypperste alternativ. Fra
barnets side er der intet at tabe, og der er endda mulighed for at tjene penge ved salget, hvis
den aftale indgas med foraeldrene pa forhand, eller foraldrene er let pavirkelige i en
salgssituation med gevinst, jf. afsnittet om risiko-indstilling. Barnets motivation til at finde et

alternativ vil saledes antages for ikke at vere eksisterende, medmindre andre eksterne faktorer

Foreeldrekgb




vil have sin indvirkning. Det kunne f.eks. veere, at barnet fandt en keereste, som denne ville
flytte sammen med. Hvis lejligheden enten ikke er stor nok til dem begge, eller hvis
lejligheden ikke ligger lokaliseret centralt nok for keresten, vil det maske have indvirkning pa

barnets motivation til at finde en alternativ boligsituation.

9.1.4 Flyttehyppighed
Kender alle foraldre deres barn ud og ind? For hvad adskiller deres barn fra de andre bgrn?

Det er spargsmalet, man ber stille sig selv, nar nedenstaende tabel bliver praesenteret for en.

Antal Befolknings Flyttehyppig-

Alder flytninger tal X hed (1/x)
18 ar 21.006 68.151 30,82 % 3,2
19 ar 28.573 68.585 41,66 % 2,4
20 ar 38.381 67.428 56,92 % 1,8
21ar 39.704 66.525 59,68 % 1,7
22 ar 35.279 64.575 54,63 % 1,8
23 ar 31.565 64.683 48,80 % 2,0
24 ar 29.233 63.324 46,16 % 2,2
25 ar 26.439 61.319 43,12 % 2,3
26 ar 23.724 60.402 39,28 % 2,5
27 ar 21.486 61.909 34,71 % 2,9
28 ar 20.027 61.797 32,41 % 3,1
29 ar 18.351 65.543 28,00 % 3,6
I alt 333.768 774.241 43,11 % 2,3

Tabel 6: Statistikbanken BEF5, FLY33 og FLY66 samt egen tilvirkning.

Ovenstaende tabel viser antal flytninger for unge mellem 18 og 29 ar og de udledte
flyttehyppigheder. Den hgjeste flyttehyppighed blandt unge mellem 18 ar og 29 ar ses i
alderen 21, hvor statistikken viser, at de flytter hvert 1,7 ar. Gennemsnittet blandt alle ligger

pa 2,3 ar, hvilket kan overraske mange.

Der kan veere mange grunde til, hvorfor barnet lige pludselig en dag siger lejligheden op efter,
man har brugt bade tid og penge pa at kebe den. Det kunne teenkes, at barnet, gennem det nye
netvaerk pa skolen far tilbudt en lejebolig midt i byen, ved siden af sgerne og in-stederne og
samtidig til en lav husleje. Andre grunde til flytning kan veere, at barnet dropper ud af studiet
og maske Vil starte pa en anden uddannelse som kun kan laeses et andet sted i Danmark eller
udlandet. Maske blev barnet treet af ingenigr-uddannelsen pa DTU og vil hellere rejse til
Australien for at arbejde i 1 ar.
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Grunde og muligheder for barnet er der masser af, men hvordan star foreldrene i disse
situationer? Ejerboliger er ikke billige at anskaffe. Kab og salg af ejerboliger kan snildt lgbe
over 6 % af kabsprisen som transaktionsomkostninger. Det er derfor vigtigt, at foreldrene og
barnet bliver enige om, hvorvidt keb af ejerbolig er det rigtige valg. Der skal veere klare
handlingsplaner i tilfeelde af, at barnet har lyst til at tage pa udveksling i et halvt ars tid eller
andet, som stiller foreeldrene i en darlig situation. Barnet bar veere sikkert pa, at uddannelsen
er det rigtige valg og ikke blot noget, der skal prgves af. Men man kan som foreldre ikke
helgradere sig imod alle tilfeldigheder, og skal foraldrekebet agere som “fangsel” for barnet,

hvis dette fortryder studievalget og inderst inde helst vil flytte eller rejse til udlandet.

9.1.5 Misundelse

Mange forzldre i Danmark har mere end et barn. Der er som regel altid konflikt mellem
barnene, isar jalousi er en stor falelse blandt mange sgskende. Hvis storebroren far foraeret en
baerbarcomputer af foreldrene, sa skal man nok ikke regne med, at lillebroren blot vil veere
glad pa hans vegne. Man skal nok forvente, at lillebroren vil veere misundelig, og at han ogsa
vil plage forzeldrene til at fa en selv. Der er selvfglgelig ogsa gode sgskende forhold, hvor de
deler tingene, eller familier hvor bgrnene bliver opdraget til ikke at veere misundelig pa
hinanden, men i Danmark hvor Janteloven spiller en stor rolle, er det nok svert at finde

sgskende, hvor jalousi pa intet tidspunkt har varet oppe at vende.

For at relatere dette til foreeldrekeb kan der settes spagrgsmalstegn ved, hvorfor eksempelvis
den dovne lillebror far en foraeldrekabslejlighed lige ved siden af universitetet, imens den
flittige storebror med de hgje karakterer har keempet imod andre boligsggere for at finde en
passende lejlighed tzet pa universitetet. Det kan umiddelbart ikke karakteriseres som veerende
fair, men ville lillebroren have startet pd uddannelsen, hvis han ikke fik en hjelpende hand?
Det er ikke til at sige, for der er mange faktorer, der spiller ind. Men storebroren vil nok blive

jaloux pa lillebroren, nu hvor han selv har knoklet sa hardt for at finde en lejlighed.

Der er mange lgsninger til misundelsen, f.eks. kan der kabes en stor lejlighed, som de kan
dele, men hvis de gar pa forskellige universiteter, sa vil der nok blive et problem, om hvor
lejligheden skal veere lokaliseret. Yderligere er det maske ikke helt sa fedt at dele en lejlighed
med en lillebror, der maske er 4-5 ar yngre, da man nok har forskellige vennekredse. Og vil
man dele lejlighed med den bror man har delt hus med hele ens barndom.

En anden lgsning kunne veere, at nar lejligheden en gang skal selges og maske skaber en evt.

profit, kan de dele gevinsten. Dermed har storebroren ogsa noget at opna ved kebet af
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lejligheden. Men dette scenarium kraver, at forseldre er meget gavmilde blot for at dempe

misundelsen.

En tredje lgsning kunne veere, at de fik en lejlighed hver, men det kraever, at foreeldrene har en
stor formue/friveerdi, for at banken vil acceptere risikoen. Hvis det er muligt, sa kan det lgse
alle ulemper ved de ovenstaende lgsninger. Dog kan det skabe en ny konflikt, da ingen
lejligheder er ens. Maske vil saskende sammenligne priserne pa deres lejligheder, hvis den
ene lejlighed er placeret i et dyrt omrade, da universitetet er placeret central, imens den anden
lejlighed ligger uden for byen i et mindre kostbart omrade. En anden ekstern faktor kan vare
det, at boligprismarkedet kan have @&ndret sig markant fra det tidspunkt, hvor storebroren har
brug for en lejlighed til det tidspunkt, hvor lillebroren har brug for én. Markedet kan bade ga
op og ned, og skal lillebror have for ngjagtig samme belgb som storebror, hvis boligmarkedet
har veeret i nedgang? Eller opgang? Og hvordan sammenligner man to lejligheder, hvis ikke
prisen kan vere et sammenligningsgrundlag. Er det antal varelser eller m?, lejlighedens stand,
afstand til uddannelsesstedet mv.?

Som sagt er ingen lejligheder ens, og de kan vare placeret i forskellige priszoner og dermed
ger, at lejlighedernes prisudvikling ikke korrelerer med hinanden. Hvis foraldrene havde
teenkt sig at seelge lejlighederne videre til deres bgrn ved uddannelses sluttidspunkt, er det
ikke altid, at priserne matcher hinanden. Det kan differentiere de forskellige gevinstudkom,
der kan skabe en ny splid mellem bgrnene. Foreeldrene kan selvfglgelig valge at sige, at
udbyttet skal deles, men hvad hvis et af barnene ikke havde teenkt sig at flytte, fordi den
pageldende maske godt kan lide lejligheden og vil bo langt ind i fremtiden. Det kan ikke
udelukkes.

Alt i alt kan det konkluderes, at der ikke findes enkle lgsninger til misundelsesproblemet, men
at dette bestemt er et problem, foraeldrene bliver ngdt til at have med i overvejelserne, nar de

gar ud og investerer i lejligheder til deres barn.

9.2 Analyse ud fra, at barnet kan flytte vaek

| forrige afsnit om unges adfeerd er det klart, at der vil vaere nogle problemer, som ikke kan
lases, fordi barnet ikke er hvem som helst. Kontrakten kan veaere sver at bryde, fordi der kan
komme falelser i klemme. Der skal derfor tages forbehold for, at barnet maske en dag vaelger
at flytte fra lejligheden. Hvis barnet i sin lejekontrakt med foraldrene har opsigelse fra maned
til maned, skal der seattes spgrgsmalstegn ved fordelagtigheden af forzeldrekeb. | den simple

model blev det forudsat, at foraeldrene og barnet arbejder sammen, f.eks. foraldrene szlger
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lejligheden til barnet til fordelagtig priser, hvorefter barnet selger lejligheden videre
skattefrit. Barnet kan dog handle irrationelt ift. foraeldrekabsarrangement ved f.eks. at finde en
bedre placeret og billig lejlighed taet pa byen igennem dens nye netvaerk. Det kan ogsa vaere af
ngdvendighed, f.eks. barnet er ngdsaget til at flytte fra Kebenhavn, fordi de har droppet
folkesundhedsvidenskabs studiet der og kun kan komme ind pa legestudiet i Arhus. Lige
meget om det er af irrationelle eller ngdvendige arsager, sa skal der stadig tages hgjde for

dette i beregningen.

Yderligere afhaenger beregningen under den simple model af, at barnet modtager de skattefrie
manedlige boligsikringer. Denne forudsetning bar ogsa fjernes, da det er en indtaegt for
barnet, og familien derfor ikke vil have nytte af disse manedlige indtaegter, hvis barnet flytter
ud.

Naste afsnit vil genberegne foreeldrekgb som verende en investering og ser barnet som tredje
part. Yderligere fjernes boligsikringen fra ligningen. Dette skal igen sammenlignes med kabe-

selv-model for at se, om konklusionen afviger fra den simple model.

9.2.1 Forudsetninger

Til den nye beregning fjernes forudsatningen om, at foraeldrene kan szlge lejligheden 15 %
under den offentlige vurdering, og boligsikringen fjernes ogsa. Siden den offentlige vurdering
1a 15 % under den reelle handelspris pa ejerlejligheder ville 15 % under den offentlige
vurdering svare til ca. 32 % under handelspris, jf. afsnittet om foreeldrekeb under den simple
model. Under den simple model benyttedes 25 % som fradrag for at tilfgje sikkerhed i
resultatet. | dette afsnit fjernes de 25 % for at se, hvordan det reelt vil pavirke den nye

sammenligning.

9.2.1.1 Opstartsomkostninger
Udgifter til opstart vil stadig veere ens:
0,021PR ,, +11.800

Peap = Kabspris

9.2.1.2 Arlige omkostninger

Her er der fjernet boligsikringen:

[0,015R,, -t, + (I - Pgy +0,00575P,,,, +0,01P,, +10.000)- (1-t,) |-n =
[ 0,015R,,, -t, +(r - Py, +0,01575R,,, +10.000) - (1-t,) |-n
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P = Kabspris  t, = Skattesats i personlig indkomst  r = Rentesats n = Antal ar

9.2.1.3 Resultat ved salget

Der fjernes forudseetningen om 25 % i fradrag (salg til barnet).

Salg Salg

Salaer Skattepligtig gevinst
Paag —0,03Psy; — Pegy —| (Psy, — Fradrag) -t, (=
Kobspris ~ Opsparet fradrag Tinglysning af boligen For5|knng Saleer

0,97P., — Paay [(PSa,g P —10.000- 1 —0,006P,,, —1.400— 9.000 — 0,03, ) t,

0,97P,, 8" — Py —| (0,97P,, - 5" —1,006P,,,, —10.000n —10.400) -t, |

P, = Kabspris Py = Salgspris t, = Skattesats under kapitalindkomst
n = Antal ejerar s =1 + arlig stigningstakt
Hvis den skattepligtige gevinst bliver negativ, sa galder:

P " —0,03R, s ‘(1_tk) —Peab
9.2.1.4 Opsamling
Opstartsomkostninger: 0,021P,,, +11.800

Arlige omkostninger: [0 015R,, -t, +(r - B, +0,01575P,,, +10.000)- (1—tp)]-n

Resultat ved salget: 0,97R,, -s" — P, —[ (0,97P,, - " —1,006P,, —10.000n —10.400)-t, |

Hvis den skattepligtige gevinst bliver negativ, sa gaelder:

Pep - S" —0,03P,, -s" - (1—t,) — Py,

P, = Kabspris t, = Skattesats under personlig indkomst n = Antal ejerar
s =1 + stigningstakt t, = Skattesats under kapitalindkomst I = Rentesats

9.2.2 Sammenligning
Rapporten vil her kun se pa den vasentligste pavirkning pa modellen, arlig prisstigningssats,

da de andre faktorer ikke har a&ndret sig markant. De andre grafer kan dog ses i bilag 12.
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Akkumuleret nettoomkostning v/ sendring af arlig stigningstakt
Forzeldrekgb Kgbe-selv =~ ===-- Foraeldrekgb (gl.)

t.kr.
1.000

750
500
250
0
-250
-500
-750
-7,5% -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0% 7,5% 10,0%

S~
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-

Arlig
stigning

Figur 16: 1 mio.kr i kebspris, 7 ejerar, 4,1 % i rente og nuveerende skattesats. Egen tilvirkning. Baggrundstal
findes i bilag 11.

Ovenstaende figur viser tydeligt, at fiernelse af forudsatningen om, at foreldrene salger
lejligheden til barnet, som derefter videresalger boligen til markedsprisen, har en vasentlig
effekt.

Det gamle skaeringspunkt 13 pa 9,4 %. Sammenlignet med det nye skearingspunkt pa 4,2 % er

det mere end en halvering af kravet om, hvornar disse to modeller bliver lige fordelagtig.

Det rejser et nyt spargsmal om, hvor vidt 4,2 % arlig prisstigning pa ejerlejligheder er muligt.
Som allerede analyseret fgr sa har der veeret nogle ekstreme tilfaelde af prisstigninger, f.eks.
18,7 % arlige stigninger mellem 2003 og 2006, jf. tabel 2. Yderligere har der i gennemsnit
veeret 6,5 % &rlige stigninger fra 1992 til 2010 pa ejerlejligheder®.

9.3 Analyse ud fra et investeringsperspektiv

Rapporten har igennem hidtidige analyser sammenlignet foraeldrekeb med kebe-selv-
modellen, men hvordan star foreldrekgbsmodellen alene? Med det menes, hvor meget prisen
pa boligen bar stige med arligt, fer underskuddet bliver 0. 1 tidligere forudsatninger har
huslejen veeret ignoreret, da det er en intern betaling mellem forzldrene og barnet. Kun
beskatningen af huslejen har veeret relevant, da det er en ekstern betaling til staten. Dette
afsnit vil inkorporere huslejen som veerende den reelle indtaegt for foraldrene, for at se
hvornar der kan opnas break-even for foreldrekgbsmodellen. Dermed sammenlignes der ikke

med kabe-selv-modellen i dette afsnit.

Opstartsomkostninger: 0,021P,,, +11.800

50 Tabel 2: 1992 til 2010: ¥18.709/6.020 —1 = 6,5%

Foraldrekab




Arlige omkostninger: [(r- P +0,00075R, ,, +10.000)- (1—tp)} ‘n
Indtzegt /v salget: 0,97P,, -s" — Py, —| (0,97P,, - s" —1,006P,,, —10.000n —10.400)-t, ]

Hvis den skattepligtige gevinst bliver negativ, sa geelder:
Pep - S" —0,03P,, -S" - (L1—t,) — Py

P, = Kabspris t, = Skattesats under personlig indkomst n = Antal ejerar

ob
s = 1 + stigningstakt t, = Skattesats under kapitalindkomst I = Rentesats
| ovenstaende ligninger er der taget hgjde for, at forudseatningen, om at foraldrene szlger
boligen til barnet, er vaek, samt at huslejen er taget med som indtaegt under arlige

omkostninger. Udledningen af den nye arlige omkostning kan ses i bilag 13.

Akkumuleret nettoomkostning v/ aendring af arlig stigningstakt

Foraeldrekgb Break-even

t.kr.
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-200
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-7,5% -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0% 7,5% 10,0%

Figur 17: 1 mio.kr i kebspris, 7 ejerar, 4,1 % i rente og nuvarende skattesats. Egen tilvirkning.

Ved det givne scenarium ligger break-even pa 3,9 %, dvs. foraldrene kan opna 0 kr. i
nettoresultat, hvis lejlighedens pris stiger med 3,9 % arligt i 7 sammenhangende ar.
Umiddelbart lyder 3,9 % nogenlunde overkommeligt, men allerede navnt sa mange gange i

rapporten, sa afhaenger det meget af markedskrafterne.

Set fra et investeringsperspektiv, er det ikke szrlig god investering overhovedet at opna 0 kr. i
profit for noget, man har brugt tid og friveerdi pa. Iser fordi boliger er et volatilt produkt, der
forbindes med stor risiko. Pa finansmarkedet tages der risikopraeemie for at optage
veerdipapirer med risiko. Jo hgjere risiko, jo starre preemie kan der opnas. Dette er illustreret i
nedenstdende model, CAPM. Figuren viser, at hvis aktivet ingen risiko har, vil afkastet svare

til den risikofrie investering R, . | Danmark svarer en risikofri investering til statsobligationer.

Jo hgjere risiko (beta), desto starre bar afkastet vaere pa aktivet.
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Capital asset pricing model
Afkast A

Security Market Line

Rt

v

Risiko (Beta)

Figur 18: Capital asset pricing model - Egen tilvirkning

Med baggrund i ovenstaende teori, sa bar en investering i bolig give stgrre afkast end nul, da
denne er forbundet med risiko. Hvad kravet til arlige stigninger ber veere, afhenger helt af
hvor stor en risikopreemie, der er pa markedet. Dog afheanger risikopreemien af volatilitet, der
differentierer fra omrade til omrade, og fra bolig til bolig. Hver bolig har nemlig sin egen
risiko, der er unik og ikke afhanger af andre boliger. Dette kaldes idiosyncratic risk®.
Yderligere er der makrogkonomiske risici, som f.eks. lav/hgj markedskonjunktur, endring af
skattesatsendringer osv. Starrelsen pa den samlede risiko varierer af, hvor boligen befinder
sig, hvilket kan veere helt fra gadeniveau til regionsniveau.

Hvis man forestiller sig, at boliger har en risikopreemie pa 2 %, dvs. renten settes op til 6,1 %,
sa kreever det, at boligprisen stiger med 5,06 % arligt i 7 sammenhangende &r, mod den

gamle 3,9 %. Dette er illustreret i nedenstaende graf.

Akkumuleret nettoomkostning v/ sendring af arlig stigningstakt

A t.kr. Forzeldrekgb med risiko Forzeldrekgb uden risiko Break-even
750
500
250
0
250 \ Arlg
-500 stigning
-7,5% -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0% 7,5% 10,0%

Figur 19: 1 mio.kr i kebspris, 7 ejerar, 4,1 % i rente og nuveerende skattesats. Egen tilvirkning.

%1 Jens Lunde — “The housing price downturn and its effects — a discussion ' s. 18 - 2008
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Hvis man som foraldre udelukkende benytter sig af foreeldrekabsmodellen pa baggrund af
investeringstankegang, sa skal man sztte en risikopraemie, da det giver et andet billede af,
hvad der skal veere til, far afkast kan sammenlignes med andre aktiver pa markedet, f.eks.
aktier. Det var maske beskeden at sette risikopraemien til 2 %. Den kunne sagtens vare

hgjere, afheengig af den idiokratiske risk, markedet, boligtypen eller placeringen.

Alt i alt gges kravet til positivt afkast pa foreeldrekab, nar der tages forbehold for risikoen,
men kan man reducere risikoen? Ved aktieinvestering kan man reducere risikoen ved at
diversificere aktier. Dette kan gares ved f.eks. at sprede kab af aktier i forskellige omrader,
brancher eller lande. Hvis man har en portefglje, der udelukkende bestar af aktier i
virksomheder, der producerer vindmgller i Danmark, sa er risikoen stor, da de har positiv
korrelation med hinanden. Hvis der sker et gennembrud inden for sikkerhed i atomkraeft, vil
portefaljen styrtdykke. Hvis man havde en portefglje, der indeholder 50 % vindenergi og 50

% atomkreft, sa ville de maske opveje hinanden, hvis de har negativ korrelation.

Hvis ovenstaende relateres til foreeldrekeb, sa bar foreldrene investere i flere boliger i
forskellige omrade og i forskellige boligtype. Det er dog meget fa husstande, der har sa
mange penge, at de kan diversificere pa boligmarkedet. Hvis man har to bagrn, som begge skal
have en foraeldrekabslejlighed, opstar der et diversificeringsproblem, hvis begge skal have
lejlighed i samme by. Priserne korrelerer med hinanden, da lejlighederne ligger i samme by.
Men lejlighedernes idiokratiske risiko vil formindske korrelation en lille smule, men risikoen

vil stadig veere stor for foraldrene.

Maske kunne man formindske risikoen for forzeldrene at kabe en starre bolig med et eller to
ekstra veerelser, som lejes ud til barnets venner og bekendte? Dette scenarium analyseres i

naeste afsnit.

9.4 Analyse ud fra at kgbe stgrre bolig og udlej det ekstra veerelse

Ifalge borger.dk har lejere mulighed for at fremleje ekstra veerelser. Indteegten fra den ekstra
husleje er skattefri op til 2/3 af den samlede arlige husleje inkl. 4 conto varme fratrukket evt.
boligsikring. | et forseldrekgbsarrangement er det barnet selv, som kan udleje det/de ekstra

veerelser til tredje part skattefrit, sa l&ange man overholder 2/3-regel.

Det kan minimere foraeldrenes risiko at veelge en sterre bolig med ekstra verelser. Hvis barnet
som i de tidligere eksempler bor alene i lejligheden, kan foraldrene risikere, at der gar tid fra
barnet flytter ud, til de kan leje lejligheden ud til tredje part. | den mellemliggende periode far

foraeldrene saledes ingen husleje. Ved at vaelge en starre bolig med ekstra verelser, vil de
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ikke leengere veere ligesa afhangig af, at deres barn ikke flytter fra lejligheden. Der vil nemlig
stadig veere en anden i huset, til at deekke en del af huslejen indtil det fraflyttede veerelse
udlejes igen. Hermed minimeres risikoen. Ogsa i de tilfeelde hvor barnet f.eks. valger at tage
pa udveksling i 4 maneder, far foreeldrene stadig husleje, hvis barnet af gkonomiske arsager
ikke kan eller veelger ikke at betale huslejen. Det kan til gengeeld vaere et mere slidsomt
alternativt at veelge lejlighed med den hensigt at udleje til tredje part. Med det menes, at to-tre
personer slider lejligheden mere op end én. F.eks. ovn og anden el apparater benyttes oftere,
badeveerelset kalkes hurtigere osv. Dette bar ogsa indregnes i beregningen, hvis det overvejes
at udleje til tredje part. 1 gvrigt kunne det teenkes, at tredje part behandler lejligheden
darligere, da det ikke kan give et tilbageslag pa dem selv. Ens barn ville nok tenke to gange,

far de ger nogen ting, der kan slide lejligheden, da de kommer til at hgre for det senere hen.

Der er ogsa en anden ting, man bar teenke pa, nar det kommer til tredje part. Det er, at de ogsa
kan flytte. Hvis lejekontrakten er med 1 maneds binding, sa har barnet og foreldrene i realitet
kun en maned til at finde en ny lejer. Ansvaret ligger umiddelbart hos barnet, da udlejeren af
det ekstra verelse i realiteten er noget, barnet selv star for. Det foregar pa den made, at barnet
f.eks. betaler 4.000 kr. i manedlige husleje inkl. & conto varme til foreeldrene, hvilket skal
deekke hele lejligheden. Barnet modtager efterfalgende husleje pa 2.000 kr. (fiktivt belgb) fra
roommaten, hvor belgbet er skattefrit, da det ligger under bundfradraget pa 2/3 af den samlede
husleje. Men hvis roommate’en pludselig velger at flytte, sd stir barnet med en ekstra husleje
pa 2.000 kr., hvis denne ikke finder en ny roommate med tilflytning inden for en méaned. Kan
man som foraeldre vide med sikkerhed, om barnet reelt vil betale den ekstra husleje, eller
anser barnet det som veerende foreeldrenes problem? Det er endnu et risikoproblem, som

foreeldrene bgr have i tankerne ved at vaelge denne konstruktion.

Yderligere far barnet ikke boligsikring, hvis de har en roommate. Boligsikringen afhanger af
husstandens samlede indtaegt. Hvis husstanden er beboet af to pd SU med studiejob, s kan
barnet ikke leengere opna den skattefrie boligsikring fra staten. Hvis barnet kender til dette, er
det ikke sikkert, at barnet vil veere med til at bo i en lejlighed med roommate.

Et kab af ejerbolig med ekstra vaerelser vil koste ekstra, men det vil ikke veere dobbelt sa dyrt
at kabe en lejlighed med et ekstra veerelse. Naeste afsnit vil beregne omkostningen ved denne

konstruktion.
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9.4.1 Forudsetninger
Beregningen vil se fra foreldrenes perspektiv, dvs. lejligheden salges ikke til barnet, nar
perioden er slut. Yderligere er boligsikring ikke med i ligningen, da disse er relateret til

barnet, og huslejen er den reel indtaegt for foreeldrene.

Hidtil har standarden veeret pa 1.000.000 kr. i kgbspris, 4,1 % i rente, 7 ars periode og
nuveerende skatteregler. | dette scenarium forgges kabsprisen med 500.000 kr., da der er tale

om en starre lejlighed med ét ekstra veerelse til en tredje part. Det ekstra belgb er beregnet ud

fra, at det ekstra veerelse mindst skal vaere 25 m?, svarende til 500.000 kr. (20.000 kr. pr. m?
).

Roommaten forudsattes at betale det halve af huslejen til barnet, der videregiver pengene til
foraeldrene via den hgjere husleje (huslejen falger kabsprisen). Det bemarkes, at denne

metode ville vaere det samme som at give pengene fra roommate direkte til foreeldrene.

Det kunne tenkes, at man kunne satte hgjere husleje til roommaten, da der er tale om
fremleje, hvor reguleringen ikke er sa hard, jf. afsnittet om fremleje, men det vil veere barnet,
der i sidste ende far den ekstra sum penge og ikke foraldrene. Maske kunne huslejen settes
op til 2/3 af barnets egen husleje for at kompensere for den mistede boligsikring.

Driftsudgifter forudseettes at veere pa 1,5 %, en stigning pa 0,5 % procentpoint ift. det gamle

scenarium, da en ekstra person i lejligheden bar slide den mere.

Opstartsomkostninger: 0,021P,,, +11.800
Arlige omkostninger: [ (r - P,, +0,00575P,,, +10.000)- (1-t,) |-n
Indtzegt /v salget: 0,97P,, -s" — P, —[ (0,97Px,, - 8" —1,006P,, —10.000n —10.400)-t, |

Hvis den skattepligtige gevinst bliver negativ, sa galder:
Pep - S" —0,03P,, -s" - (1—t, ) — P,

P, = Kabspris t, = Skattesats under personlig indkomst n = Antal ejerar
s =1 + stigningstakt t, = Skattesats under kapitalindkomst I = Rentesats

Udledningen af de arlige omkostninger kan ses i bilag 14.
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Akkumuleret nettoomkostning v/ andring af arlig stigningstakt

Break-even Forzeldrekgb Forzeldrekgb gl.
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Figur 20: 1 mio.kr i kebspris, 7 ejerar, 4,1 % i rente og nuvarende skattesats. Egen tilvirkning. Ingen
risikopraemie.

Spekulation i at have en roommate ma siges at have en effekt. Break-even for det scenarium
med en roommate er pa 4,1 %, jf. ovenstaende figur, hvilket er 0,2 % -point hgjere end det
gamle pa 3,9 %, jf. figur 17. Yderligere er der hgjere forskelle mellem det veerste og bedste
udfald, hvilket vil sige, at der er hgjere risiko ved at kgbe en starre bolig. Hvis der beregnes
en konkret risikopramie, sa ville preemien anslas at vaere hgjere end ved det gamle scenarium.
Om denne risiko er vaerd at have, ift. risikoen ved at veere afhaengig af sit eget barn, er nok

ikke til at sige, men det kan veere at de opvejer hinanden.

Det kan dog konkluderes, at en roommate ikke er veerd at have, nar der skal laves et
foreeldrekgbsarrangement, da risikoen og krav til afkast bliver sterre. Dog var der mulighed
for, at barnet kan fa ekstra penge fra roommate uden at blive beskattet. Det skal dog opvejes

med den mistede boligsikring.

9.5 Konklusion pa den avancerede model

At barnet ikke altid handler rationelt og i familiens bedste bevirker, at
forzeldrekgbsarrangement kan blive trukket i nedadgaende retning. De kan som naevnt
tidligere have bade rationelle og irrationelle grunde til at flytte fra foreeldrekabslejligheden.
Grundene kan f.eks. veere, at de vil skifte studie, eller at de hellere vil leese i udlandet. Og
unges flyttestatistik pa gennemsnitligt 2,3 i alderen 18-29 ar taler heller ikke for et
foraeldrekeb. Yderligere er det foraldrene, der star med alt ansvaret, hvis barnet en dag ikke

lzengere kan betale huslejen.

Det er derfor vigtigt, at foreeldrene og barnet bliver enige om, hvorvidt keb af

foraeldrekabslejlighed er det rigtige valg.
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Fjernelsen af forudsaetningen om, at foraldrene seelger lejligheden 15 % under den offentlige
vurdering til barnet, som videreseelger den skattefrit til markedspris, bevirker, at

fordelagtigheden af foreeldrekabsmodellen svaekkes mere end dobbelt sa meget.

Nar der kigges pa foreeldrekab som en ren investering, sa viser analysen, at det kreever 3,9 %
arlig stigning i 7 sammenhangende ar for at undga underskud. Hvis der tilfgjes en

risikopreemie pa 2 %, haves kravet til 5,06 % arligt. Det er derfor ikke til at vurdere, om det
kan betale sig. Ud fra historisk tal, sa er kravet med risikopreemie lavere ned prisudviklingen

op 6,5 % arligt mellem 1992 og 2010, men hvem ved, om historien kan gentage sig.

En analyse ud fra at barnet kan fa en roommate, der ogsa betaler husleje, giver ikke den store
gevinst, hvis det kraever en starre lejlighed. Det skaber endda starre risiko.

10. Alternative lgsninger til kab af ejerboliqg

Rapporten viste, at kab af ejerboliger medfarer store risici. Ved at benytte
foreeldrekgbsmodellen kan man seenke omkostningerne vasentligt, men der er som sagt store
risiko forbundet med barnet, som kan handle irrationelt og ikke til familiens samlede bedste.
Man burde derfor sparge sig selv som forzaldre, om det er en god ide at legge ud med at
tilbyde sit barn en foraeldrekabslejlighed, eller om er der andre lgsninger til at hjelpe sit barn.

Michael Moller udtaler i sin bog ’Din skonomi”, at det er et faktum, at bern fra velstillede
hjem flytter senere ud end barn med darligere vilkar i barndomshjemmet. Forklaringen skal
findes i, at boligstandarden og opvartningen er bedre i de hjemme med bedre vilkar. Bgrn fra
gkonomisk svagere familier har hgjst sandsynligt ikke den samme mulighed for at komme til
at bo i en foreeldrekabs lejlighed, og idet de mindre velstillede begrn, ifalge Michael Magller,
flytter tidligere ud end de velstillede barn, har de altsa formaet at finde alternative
boliglasninger. En af grundene til, at barn fra mere velstillede familier maske kan finde det
svert at fa en bolig under studierne, kan vere, at de har langt hgjere krav til deres
boligforhold. De kommer fra mere luksurigse forhold, og at skulle "klemme” sig ind pé et

lille kollegium veerelse med delt bad og kakken kan maske virke helt uoverskueligt for dem.
Det kan saledes vare et motivationsproblem, der gar, at nogle unge finder det sveert at finde

en bolig under studierne.

10.1 Manedlig kontantstgtte

Foraldre med gkonomisk raderum faler sikkert en stor trang til at hjelpe, og det er forstaeligt

at hjalpe sine kere, men der er andre metoder til at hjeelpe sit barn pa end at forare dem en
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lejlighed med billig husleje. Man kunne oprette et incitamentssystem for dem. | stedet for at
sparge, om de vil have en foreldrekabslejlighed, kan man tilbyde dem manedlig stette. Man
kan som foreldre tilbyde op til 117.400 kr.® &rligt, uden at barnet skal betale skat heraf.

Baggrunden for ovenstaende lgsning skal forklares igennem et af de starste agent-principal-
problemer, nemlig kontrakt-designet. Som allerede navnt i et tidligere afsnit kan en
arbejdsgiver vaelge mellem en outputs- eller adfeerdskontrakt. Outputskontrakten belgnner de
flittige, da lgnnen under denne kontraktform afhanger af, hvor meget medarbejderen laver.

Adfaerdskontrakten giver den samme lgn lige meget, hvor meget medarbejderen preesterer.

Man kan sammenligne adfeerdskontrakt med at tiloyde barnet en foreeldrekebslejlighed, og
outputskontrakt til kontantstatte. Forklaringen skal findes i, at nar barnet far tilbudt en
lejlighed, vil de nok ikke veere motiveret til at finde en alternativ lgsning. Hvis de far tilbudt
manedlig statte, er de maske mere tilbgjelige til at finde den billigste lgsning, for sa kan de

have ekstra penge til andet.

10.1.1 Win-win situation?

“Inviter en teenager i Tivoli og giv ham en femhundredekroneseddel til frit forbrug, og mange
vil komme hjem med firehundredekroner. Inviter ham i Tivoli og sig, at du betaler hans
udgifter op til femhundredekroner, og forbruget bliver femhundredekroner” af Michael
Mgller - ”Din Okonomi”.

Med ovenstaende citat mener Michael Mgller ogsa, at manedlig kontantstatte er en bedre

metode end at tilbyde en foraeldrekgbslejlighed til barnet. Det kan naesten karakteriseres som
veerende en win-win-situation, da bade foraldre og deres barn vinder pa det frem for at kebe
en ejerbolig. Foraldrene sparer nemlig tid og har ingen risiko ved denne metode samtidig

med, at de hjeelper deres barn pa vej til en god fremtid. Der skal ikke spekuleres over renten,
valg af bank, valg af revisor, vedligeholdelse af lejligheden osv. Barnet vil lere at disponere
pengene selv. Nogle bgrn vil maske veelge en billig alternativ uden for byen, sa de har penge

at ga i byen for. Andre foretraekker maske en kortere transporttid.

10.1.2 Intet er perfekt

Kontant statte er dog ikke altid den helt rette lgsning. Hvis barnet ikke har motivationen til at
finde en bolig, som han/hun kan have rad til under studietiden, sa kan det vaere, at de aldrig
nogensinde vil starte pa en uddannelse. Maske er der reelt ikke en bolig ledig, der opfylder de
kriterier, barnet har opsat for dem selv, og de dermed star uden tag over hovedet inden

6258.700 kr. per person. Kilde: www.skat.dk/SKAT .aspx?0ld=1789721&v1d=0
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skolestart. Lejeboliger er jo trods alt svere at fa ifglge statistikken. Ovenstaende ville ikke ske
med en foraeldrekgbslejlighed, for her vil der vaere konstant billig husleje, og barnet kan til
dels have indflydelse pa boligens stand, indretning mv. Risikoen ligger hos foraldrene og
ikke barnet. Man bgr derfor som foreeldre se pa, om man vil tage risikoen selv, sa barnet kan
fa en nem bekymrings fri studiestart, eller om man vil lade barnet klare erterne selv med

manedlig stette.

Unge i Danmark er endvidere kendt for at feste og drikke. Hvad hvis barnet vaelger en billig
lejlighed lang veek fra universitetet og benytter det manedlige tilskud til at drikke og feste i
stedet for at koncentrere sig om uddannelsen? Der er saledes intet der er ”’sort og hvidt / godt
og darligt” og om man ensker at hjelpe sit barn med et foreldrekeb eller en manedlig kontant
stette afhanger saledes bl.a. af ens risikovillighed, personlige holdning, gkonomiske raderum

mv.

Man ma ogsa huske pa, at foreeldrekab er en investeringsmulighed, med chancen for gevinst,
mens kontant stgtte er en ren udgift.

10.1.3 Dge barnets motivation

Manedlig kontantstatte kan endvidere bruges som motivation. I tilfeelde af at man har kabt en
foreeldrekgbslejlighed til sit barn, og barnet samtidig fester for livet lgst hver weekend og ikke
far lavet lektier, kan foraldrene ikke bare heeve huslejen, for det vil vaere modstridende med
regelen om huslejekontrol og samtidig bliver den ekstra husleje beskattet, jf. afsnittet om
husleje under foraldrekab. Ved manedlig kontantstgtte kan foraeldrene gribe ind ved at give
lavere manedlig statte. Maske endda lade de manedlige kontantstette veere afhaengig af
karakterer eller andet maleligt. Hajere karakterer kan give hgjere statte osv. Det vil give

barnet en stgrre motivation.

10.2 Lejebolig kontra ejerbolig

En anden lgsning til barnet er at finde sig en lejebolig frem for ejerbolig. Tidligere i rapporten
blev det belyst, at der ikke er mange lejeboliger, idet der er ventelister til f.eks. almene
boliger. Men hvis nu man har muligheden for at fa en lejebolig, vil den sa veere dyrere eller
billigere i lzengden kontra en ejerbolig? Det er dog ikke muligt at beregne, hvor meget
lejeboliger i realiteten koster, da det varierer fra bolig til bolig. En sikker ting er dog, at
huslejereguleringen holder priserne kunstigt ned og forhindrer priserne i at fglge med
markedskrafterne. Den eneste made for udlejerne at sette priserne op er ved at renovere f.eks.

kokkenet eller komme med ekstra udstyr, f.eks. balkoner.
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Kigger man pa boligbelastningen, i lejeboligernes tilfeelde er det huslejen, med
udgangspunktet i user costs teorien, sa ma user costs vere stillestaende, hvis der ikke
foretages renoveringer. Vedligeholdelses- og renoveringsudgifterne star udlejeren for, derfor
er det ikke med i boligbelastningen. Yderligere er der for nogle lejeboliger oprykningsret, dvs.
man kan fa et bedre tilbud end sin nuvarende bolig. Det kan f.eks. vere en bedre placering
eller lavere husleje pr. kvadratmeter. Dette er en slags option, man kan velge at bruge. Det

har sin veerdi og er dermed med til at seenke de samlede user costs.

Hvis der sammenlignes med ejerboliger, som ejes igennem hele livet, er user costs stigende,
idet skatter og afgifter pa ejerboliger falger den offentlige vurdering, som er stigende med
boligpriserne. Det er i hvert fald sadan det historisk har veeret indtil nu, jf. figur 9. Yderligere
er der vedligeholdelsesomkostninger, som man selv skal deekke. Udover disse er der
offeromkostningen ved at eje en bolig. De penge som er bundet i boligen, kunne man i
realiteten veelge at investere et andet sted. Det kan karakteriseres som varende en
boligbelastning. Denne offeromkostning er stigende, da boligpriserne forudsattes at falge

som minimum den generelle prisstigning (inflation).

Saledes har lejeboliger faldende boligbelastninger (user costs), mens ejerboliger har stigende,

hvilket opsummeres saledes:

Lejebolig Ejerbolig

— Huslejen 4 Skatter og afgifter

v Option (iht. oprykningsret) 4 Vedligeholdelsesomkostninger
4 Offeromkostninger

Tabel 7: Opsummering af user costs for lejebolig og ejerbolig.

Hvis man selger ejerboligen og flytter til leje, sa treekker en evt. gevinst ved salget user costs

ned. Denne kan vare med til at opveje de stigende user costs pa ejerbolig.

Ud fra ovenstaende kan man konkludere, at lejeboliger er det billigste alternativ, hvis man
isolerer sammenligningen og f.eks. ikke medregner chancen for eventuelle prisstigninger og
gevinster ved ejerbolig. Sa lejeboliger er umiddelbart billigere end ejerboliger, men opvejer
det ejerboligernes ledighed? Lejeboliger, iszr de billige, er sveere at finde til ordentlige vilkar.
Sa selvom de maske er det mest rentable, er det maske ikke en reel mulighed. Men hvad hvis
man kigger pa noget, der ligger imellem ejerbolig og lejebolig? Her teenkes der pa

andelsbolig, der er en kombination af disse to. Dette analyseres i naste afsnit.
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10.3 Andelsbolig kontra ejerbolig

Jf. afsnittet om andelsholiger er de bygget op saledes, at man keber andel i andelsforeningen
og dermed far brugsret over én bestemt bolig i ejendommen. Desveerre er det ikke alle
andelsboligforeninger, der tillader udlejningen. Derfor udelukkes foreeldrekab som
kabskonstruktion pa andelsholiger. Dette afsnit vil sammenligne en andelsbolig kabt pa
normale vilkar (her er det barnet, der keber) og ejerbolig kebt via foreeldrekegb for at se,

hvilken af de to muligheder, der er bedst.

Prisen for en andelsholig kan opstilles saledes: Andelsbevisets pris + ZPV af boligudgifter .

Ejerbolig og andelsbolig bgr have den samme ejendomsveerdi, hvis de har samme
boligkvalitet og placering. Dette skal begrundes med udbud og efterspgrgsels teorien, for
ingen vil betale ekstra for en andelsbolig, hvis den koster mere end en ejerbolig af samme

kvalitet.

10.3.1 Opstartsudgifter

Ved bade keb af andelsholig og ejerbolig skal der betales omkostninger ifm. lan (tinglysning)
og ejerskifteforsikring. Prisen for andelsbeviset afhaenger i hgj grad af, hvor ny
andelsforeningen er. Hvis andelsforeningen er ny, og dermed ikke har afdraget pa dens geld,
vil andelsbeviset ikke vaere noget veerd ift. selve veerdien af lejligheden, da boligafgiften vil
veere hgj (de manedlige ydelser til renteudgifter af foreningens geld er hgjere), og det vil

kraeve et lille l1an ifm. finansiering af beviset. Teoretisk set er sadan en bolig gratis.

Hvis det er en gammel andelsforening (med samme kvalitet som den forrige andelsbolig),
som har afdraget naesten hele geelden, vil prisen pa andelsbeviset vere lige sa hgj som
veerdien af lejligheden, og det vil kreeve et stort lan til at finansiere andelsbeviset. Dermed vil

opstartsudgifterne pa andelsboligen vaere meget lave ift. en ejerbolig.

Opstartsudgifter afhaenger derfor af, hvor meget andelsforeningen har afdraget lanet med.
Hvis det er tilfeeldet, at andelsforeningen har afbetalt hele gaelden, vil opstartsudgifter

teoretisk set vaere ens med ejerboligers opstartsudgifter.

| den videreanalyse kigges der pa en gammel forening uden 1an, dvs. andelsbeviset vil svare
til 100 % af boligens markedsvardi (100 % privatlan), en ny forening der ikke har afdraget pa
lanet (0 % privatlan) og en midaldrende andelsforening med 50 % lan tilbage (50 %

privatlan).
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Der forudszttes igen, at foraeldrene kautionerer for barnet, sa der opnas den samme billige
rente til betaling af andelsbevisets veerdi.

Opstartsudgifterne vil se saledes ud:

Ved gl. forening - 100 % privatlan: 0,021- P +11.800 (Ens med kebe-selv-model)

Ved ny forening — 0 % privatlan: 9.000 (blot ejerskifteforsikring)

Ved en midaldrende forening — 50 % privatlan: 0,021-P-0,5+11.800

10.3.2 Arlige udgifter

En andelsforening er ikke skattepligtig, og der kan dermed heller ikke opnas fradrag pa dens
renteudgifter. Man kan derfor som andelsejer kun fa fradrag pa den andel, man har finansieret
via realkredit — dvs. prisen pa andelsbeviset, men ikke de manedlige omkostninger til
foreningens falles lan. Siden andelsboligen kabes af barnet, kan der kun opnas 33 % i fradrag
pa renteudgifter ift. 51,5 % i fradrag pa ejerbolig finansieret via foraldrekgb. Og de 33 % i
fradrag kan kun opnas pa kebsprisen af andelsbeviset. For at simplificere sammenligningen
forudseettes det, at andelsforening ikke betaler afdrag i lgbet af de syv ar.

Der betales ikke ejendomsvardiskat pa begge boligtyper, da skatten kun betales, hvis det er
ejeren selv, der bor i lejligheden. | en andelsbolig er det teknisk set andelsforeningen, der er

ejeren. | tilfelde af ejerbolig kabt via foraeldrekab, er det foraeldrene.

Arlige omkostninger vil se ud saledes:
Ved gl. forening - 100 % privatlan: [0,01575P,,, + (1—t,)-r- P, ]-n
Ved ny forening — 0 % privatlan: [0,01575P,,, + - P, ]-n

Ved en midaldrende forening — 50 % privatlan:

Privatlan Foreningens 1an

0,01575P,, + (1t )-r-P,, -0,5+r-P, -0,5|-n

Bemaerk, at forskellen mellem den nye og gamle andelsforening er fradraget (1-t,).

10.3.3 Resultat ved salget
Nar det er barnet selv, der bor i andelsboligen, kan der opnas skattefrihed ved evt. gevinst ved
salget. Det foregar pa samme made som ved kabe-selv-modellen. Ved den nye

andelsforening, hvor det forudseettes, at andelsbeviset ingen verdi har, vil der ikke kunne
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opnas gevinst ved salget, fordi der ikke er blevet afdraget pa foreningens geld (jf. forrige
afsnits forudsatning), og prisen pa andelsbeviset vil stadig veere 0 kr. veerd. Yderligere fjernes
saleeret ved den nye forening, da der nok ikke er nogen, som vil betale en omkostning, nar de

vil af med noget, der er gratis.
Ved gl. forening - 100 % privatlan: 0,97P,,, -s" — P,
Ved ny forening — 0 % privatlan: 0

0,97P,, -S" — Py

Ved en midaldrende forening — 50 % privatlan: 5

Akkumuleret nettoomkostning v/ sendring af arlig stigningstakt

Ejerbolig via foraeldrekgb Ved gl. forening / 100 % privatlan
Ved ny forening / 0 % privatlan Ved en midaldrende forening / 50 % privatlan
5 t.kr.
750
500 \ -
250 o—C -
0 \
-250
-500 Arlig
750 stigning
-7,5% -5,0% -2,5% 0,0% 2,5% 5,0% 7,5% 10,0%

Figur 21: 1 mio.kr. i ejendomsveerdi, 7 ejerar, 4,1 % rente og nuveerende skattesats. Egen tilvirkning.

Ovenstaende figur viser en sammenligning af akkumuleret nettoomkostninger pa ejerbolig
finansieret via foreldrekgb, andelsbolig i en andelsforening med hhv. 0 % lan, 50 % lan og
100 % lan. Ved store prisfald i 7 sammenhangende ar er det umiddelbart bedst at vealge en
andelsbolig i en ny forening med 100 % geeld, fordi prisen er pé de teoretiske 0 kr., og man
kan derfor ikke miste penge, hvis det gar darligt. Til gengeaeld kan der heller ikke opnas
gevinst ved salget, nar andelsbeviset er 0 kr. veerd, og foreningen samtidig ikke betaler afdrag

pa geelden.

Ogsa en andelsbolig i en andelsforening med 50 % geld er bedre end ejerbolig ved prisfald.
Forklaringen skal findes i, at der er lavere opstartsomkostninger, og at andelsforening tager en
del af byrden, nar det gar darligt, da de teknisk set ejer 50 % af andelsboligen. Til gengeld

tager andelsforeningen ogsa halvdelen af gleeden ved prisstigninger.

Hvis man tror pa store prisstigninger er det bedst at veelge en andelsbolig med en &ldre

andelsforening uden geeld.
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Skeeringspunktet mellem den gamle andelsforening uden gald og ejerbolig via foraeldrekeb
ligger pa 2,5 %, dvs. hvis de arlige prisstigninger ligger over 2,5 % er en andelsbolig med en
gl. andelsforening bedre at investere i end en ejerbolig via foreeldrekgb. Dette er meget bedre
end sammenligningen med kgbe-selv-modellen i figur 16, hvor det kraever 4,2 % arlige
stigninger far kabe-selv-modellen er bedre end ejerbolig via foraeldrekgb. Det lavere krav skal
forklares med, at der ikke skal betales ejendomsvardiskat, da andelsboliger anses som

varende lejeboliger®.

10.3.4 Andelsboliger bedre end ejerboliger?

Som analysen viste, sa er en andelsholig mere attraktiv end en foraeldrekebt ejerbolig, hvis
prisen stiger med over 2,5 % arligt, og hvis andelsforeningen bag ved andelsboligen ingen
geeld har. Far skaringspunktet pa 2,5 % er der ikke den helt store forskel mellem disse to.
Men er andelsboliger med andelsbevis svarende til markedsveerdien af selve lejligheden til at
finde pa markedet?

En andelsbolig i en ny og midaldrende forening kan ikke male sig med ejerboliger ved
prisstigninger. Til gengeld er de helt klart bedst, hvis man forventer prisfald i fremtiden pa
grund af de lave opstartsomkostninger. Men vil man overhovedet investere i en ejerbolig eller

andelsbolig, hvis man tror pa prisfald i fremtiden, medmindre man er ngdsaget til det?

Der er som sagt risiko ved alle andelsboligforeninger, jf. afsnittet om andelsbolig. Nar
andelsbeviset er kabt, sa heefter man solidarisk, dvs. én for alle og alle for én. Hvis nogle
andre andelsboliger star tomme, sa hafter alle andre andelshavere i foreningen for den byrde
og ma dakke de boligafgifter, der skulle veere betalt af ejerne af de tomme boliger. Den risiko
skal man have i sin kalkule, og det bgr gere risikopreemien hgjere hos andelsboliger end ved

ejerboliger.

Generelt set sa bgr man passe pa med andelsholiger. Mange andelsforeninger vil have et Ian,
og hvis der ikke er den rette bestyrelse med kompetence inden for realkredit, sa kan det ga
meget galt med de manedlige boligafgifter. Foruden denne risiko skal man aldrig glemme, at
andelsboliger ikke kan fradrage pa renteudgifter og dermed er en generel dyrere affere end
ejerboliger, hvis der lanes til f.eks. renoveringer. Derfor kan foraldrekgb stadig veere en bedre

mulighed end andelsbolig.

%3 www.skm.dk/publikationer/udgivelser/skattenidanmarki2006/afsnit6boligejere/
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10.4 Konklusion til alternative lgsninger til kgb af ejerbolig

Man kan i stedet for en foraldrekgbslejlighed tilbyde fast manedlig kontantstgtte. Dette kan
fremme bgrns tilbgjelighed til at finde en billig lgsning, og dermed bruge de sparede penge pa
noget andet. Denne metode har den fordel, at foreeldrene slipper fri for den risiko og
bekymring, der er forbundet med keb af foraeldrekabslejlighed. Yderligere kan det fremme
barnenes lyst til at spare penge. Det negative er, at det kan veere sveert at finde en lejebolig,
hvis man ikke har det rette netvaerk. Det kunne ogsa vare, at de valger en billig lejlighed
langt veek fra universitetet og benytter de ekstra penge til at drikke og feste i stedet.
Kontantstgtte giver dog forzeldrene mulighed for at pavirke barnets adferd. De kan f.eks.
senke stgtten, hvis barnet far darlige karakterer, fordi de fester mere, end de laser, og de kan

belgnne med hgjere statte, hvis det gar godt.

Analysen af lejeboliger viser, at det er meget billigere at bo i en lejebolig, da user costs er
faldende. Ejerboligers user costs derimod er stigende pga. skatter,
vedligeholdelsesomkostninger og offeromkostninger. Til gengeld skal man overveje, om det

ren faktisk er muligt at finde en god lejebolig.

Analysen af andelsboliger viser, at det kan betale sig at kebe en andelsbolig i stedet for at
kebe ejerbolig via foreldrekab, hvis man forventer prisstigninger pa over 2,5 % arligt. Det
kreever dog, at andelsboligens forening ingen geeld har. Hvis prisen falder, kan en andelsbolig
i en forening, med 50 % eller 100 % geald, bedst betale sig frem for ejerboliger. Hvis der er

prisstigninger mellem 0 og 2,5 % arligt, sa er ejerboliger via foreeldrekab et bedre alternativ.

Der er dog risiko forbundet med andelsbolig, som der ikke er ved ejerboliger, som f.eks.
solidarisk heftelse og det at foreningen kan valge at lane til renoveringen. Det er dyrere at

lane igennem foreningen end at lane pa egen hand pga. foreningens manglende fradragsret.

11. Foraeldrekgbs pavirkning pa samfundet

Hidtil har rapporten naesten kun beskeftiget sig med, hvordan foraldrekgbsmodellen pavirker
foraeldrene og deres barn. Denne del af rapporten vil fokusere pa, hvordan
foreeldrekgbsmodellen pavirker samfundet, bade pa det gkonomiske og sociale plan.

11.1 Pavirkning pa samfundsgkonomien

Dette afsnit vil forsgge at forklare de pavirkninger foreldrekgb har pa gkonomien i
samfundet. Dette gares ved at benytte en cost/benifit-analyse, som derefter udmunder sig i,
om foraldrekgbsmodellen pa det overordnede plan pavirker samfundet positivt eller negativt.
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11.1.1 Benifits

En af samfunds fordelene ved foraldrekgb er, at der er mindre efterspargsel pa
ungdomsboliger, da foraeldrekeb flytter de studerende ind pa ejerboligmarkedet.
Kommunerne slipper for at bygge ekstra almene boliger/kollegier og kan dermed bruge
grunde og penge pa noget andet, som kan gavne samfundet. Desuden er almene boliger

sandsynligvis ikke indteegtsskabende pga. de kunstig lave priser.

Yderligere tjener samfundet penge pa skatter ifm. boligerne. Det kan veere beskatning af
lejeindteegter, som samfundet ikke ville have faet, hvis det var ejeren, der selv boede i boligen
(da ejerne teknisk set betaler lejeindtzegt til dem selv). Derudover opnar samfundet ogsa
beskatning af en gevinst ved salg af foreeldrekabs boligerne. Dette ville samfundet heller ikke
have faet, hvis det var ejerne selv, der boede i boligen, jf. parcelhusregel § 8. Beskatningen
ved salget kan dog ikke altid opnas, hvis foreldrene salger lejligheden til barnet eller vaelger
selv at flytte ind i boligen i et halvt ar for derefter at selge boligen skattefrit.

11.1.2 Costs
Forzldrekeb omdanner kunstigt ejerboliger til lejeboliger, og omdannelsen giver samfundet

mange omkostninger.

Den farste er omkostningen til boligsikring. Boligsikring kan opnas, hvis man bor til leje og

indkomsten ikke overskrider en vist greense, jf. afsnittet om boligsikring under foraeldrekab.

Da boligen ikke bebos af ejerne selv, far samfundet heller ikke indtaegt pa ejendomsveerdiskat
pa 1 % af ejendomsveerdi (det er dog neermere 0,66 % pga. skattestop, jf. afsnittet om kabe-

selv-model).

Foreeldrekgbsmodellens hovedfordel er at opna sterre fradrag ved at omdanne fradrag under
kapitalindkomst pa ca. 33 % til fradrag pa personlig indkomst pa 51,5 %. Det er samfundet,
der betaler de 18,5 % af fradragene.

Nar man selv bor i sin egen ejerbolig, er man ngdsaget til at vedligeholde alting selv, men der
kan ikke opnas fradrag pa dette. Foraldrekgbsarrangement gar, at
vedligeholdelsesomkostningerne kan fradrages, men det kan dog bade vaere en god og en
darlig ting for samfundet. Den darlige er, at samfundet stgtter/betaler til, nar ovnen eller
gulvet gar i stykker og skal repareres. Den positive side er, at foreldrene skal fa lavet det
“hvidt” for dermed at have regningen, sa fradrag opnas. Hvis man far det gjort igennem sort

arbejde, er der ingen kvittering, og man kan ikke opna noget fradrag. Desuden er man maske
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mere tilbgjelig til at fa lavet forbedringer og renoveringer, nar udgifterne kan fradrages, og det
skaber arbejde, hvilket er godt for samfundsgkonomien.

11.1.3 Opvejer fordelene ulemperne?

Mange af fordelene og ulemperne er sveere at omregne til konkrete belgb, f.eks. er det ikke
umiddelbart til at vide, hvad kommunerne sparer ved ikke at have behov for at bygge ekstra
kollegier. Det vides nemlig ikke, hvor mange der ren faktisk bor i en foreeldrekabslejlighed.
De andre fordele kan desuden blive lempet pa mange mader af foreldrene og barnet selv.
F.eks. settes huslejen sa langt ned som muligt for at undga hgj beskatning. Foraldrene kan
som sagt s&lge boligen til barnet eller selv flytte midlertidigt ind for at undga beskatningen.

Derfor er der i realiteten begraensede benifits for samfundet.

Man kan naesten konkludere, at omkostningerne overstiger indtegterne. Samfundets
omkostninger til boligsikring, mistede indtaegt pa ejendomsveerdiskat, ekstra fradrag pa
renteudgifter og tilskud til vedligeholdelsesudgifter bebyrder samfundet ekstra meget for kun
at give velstillede familiers bgrn et tag over hovedet. Det store spgrgsmal er, om den

skaevridder det sociale forhold i samfundet, hvilket vil blive diskuteret i naeste afsnit.

11.2 Social skaevvridning

Alle kan i princippet kabe en ejerbolig, hvis man har rad til dem. Som studerende pa SU og
evt. med studiejob kan det veere ganske sveert at fa et lanebeuvis til keb af ejerbolig fra banken.
Transaktionsomkostningerne i forbindelse med kab af bolig er ogsa ganske hgje. Desuden
kraever det endvidere en udbetaling pa 5 % af ejendommens verdi, hvilket nok kun et fatal af
studerende har. Mange kan have en bgrneopsparing, men nok ikke alle har teenkt sig at bruge
den pa en udbetaling til en bolig. Hvis man vil kabe sig en ejerbolig, kraever det virkelig en
ordentlig indkomst eller nogen til at kautionere for en, dvs. nogen til at tage ansvar, hvis den
studerende en dag ikke lengere vil kunne betale renteudgifter og evt. afdrag. Derfor er det
nasten helt udelukket, at barnet kan kabe en ejerbolig pa egen hand, undtagen hvis denne har
arvet en stor sum penge til helt eller delvis at betale boligen med. Her kommer foraeldrene ind
i billedet.

Mange foraldre med gode jobs har muligvis kebt sig en ejerbolig i tidernes morgen, som de
har beboet i mange ar. De har formentlig afdraget en stor del af lanets verdi, og de har derfor
lgbende opbygget en friveerdi. Denne friveerdi kan omszattes til pant og dermed lan, som kan
bruges pa en foreldrekabslejlighed med en billig rente, hvis banken mener, at foraeldrenes

nuveerende bolig har den rette friveerdi.
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Men hvad hvis man som foraldre ikke har de bedst betalte jobs og bor til leje? Man vil nok
ikke have den store manedlige indkomst eller friveerdi. | denne situation vil banken sikkert
ikke lane penge til keb af en foreldrekgbslejlighed, da man jo som sagt ikke har noget at
tilbyde, hvis det gar galt. Derved skal barnet begive sig ud pa det harde lejemarked eller
ops@ge et kollegievaerelse. Det kan ende med, at barnet hopper fra den ene fremleje til den
anden, far han/hun omsider finder sig til rette i den rigtige bolig. Imellem tiden kan det have

forstyrret studielivet og maske have pavirket karaktererne.

Imellem tiden har bgrn, hvis foreldre har kabt en ejerbolig til dem tet pa uddannelsesstedet,
ikke haft de samme boligmeessige bekymringer. De har saledes haft mulighed for at
koncentrere sig mere om deres studie. Efter uddannelsen er feerdig har barnet en mulighed for
at overtage lejligheden til 15 % under den offentlige vurdering, hvis foraldrene er gavmilde.
Det vil dermed give barnet en bedre start pa voksenliv, da de som sagt har faet boligen billigt.
De skal ikke tenke pa at opsgge nye boliger og kan koncentrere sig om at finde et godt job.
Derudover har de undervejs i gennem studiet muligvis boet til en lavere husleje end andre og
har derfor haft mulighed for at spare mere op og undgaet studielan, hvilket mange andre
studerende har vaeret ngdsaget til at optage. Men hvad kan forealdre, som ikke har rad til en
ejerlejlighed, sa tilbyde deres barn, sa barnet kan opna den bedst mulige tilvaerelse under
studietiden? Man kan jo eventuelt, som tidligere skrevet, tilbyde dem manedlig stette, hvis
familiens egen gkonomi tillader det, og pa den made give barnet gkonomisk spillerum i den

traengte studietid.

At foreeldre med friveerdi og skonomisk raderum kan tilbyde deres barn en mere gkonomisk
og boligmaessig bekymrings fri studiestart, samtidig med at barnet muligvis ogsa vil fa en
lettere start pa voksenlivet efter studiet, ma siges at skaevvride det sociale samfund. I et land
som Danmark, hvor Janteloven spiller en stor rolle, og hvor der bliver lagt vaegt pa lige
sociale vilkar for alle, sa er det meerkeligt, at der findes en konstruktion, der kan skavvride
samfundet pa denne made. Hvorfor skal bgrn med velstillede foraeldre have mulighed for en
bedre tilvaerelse under og umiddelbart efter studie end barn med mindre velstillede foraldre?

Hvis det forsztter pa denne made, vil kollegier sa kun veere til de bgrn, hvis foraldre ikke kan
hjelpe dem og ejerboliger kun for de mere velstillede familiers bgrn? Det er muligvis allerede
sadan i dag. Det kan ikke benagtes. Det kunne ogsa vare, at barn med mindre velstillede
foraeldre vil keempe mere, nar de nar ud pa arbejdsmarkedet, fordi de ved, hvad det vil sige at

have det hardt, og derved sgrger for, at deres bgrn vil fa en bedre tilveerelse.

Foreeldrekgb N




Huvis alle foreeldre gnsker det bekymrings frie liv for deres barn, ved f.eks. at skaffe en god
studiebolig, kan det skabe en stor volatilitet pa boligmarkedet. Dette vil blive diskuteret i

naeste afsnit.

11.3 Effekt pa boligprisen

Foreeldrekeb startede tilbage i 1997 kort efter introduktion af rentetilpasningslanet. Siden da

har foreeldrekab veeret stigende ifelge Home. | dag handles 50 % af alle lejligheder som
foraeldrekab i Aarhus og 33 % pa Ngrrebro og Nordvest i Kgbenhavn, jf. indledende afsnit

om foreeldrekab.

Foreeldrekegb ma derfor alt andet lige have indflydelse pa prisen pa ejerlejligheder, iser i
fokusomradet, hvor der er stgrst antal af foreeldrekab. Teoretisk set ber priserne vaere hgjere
end ved et scenarium uden foraldrekeb, da der er starre efterspgrgsel. Omvendt ber priserne
falde meget mere, nar efterspargsel falder, f.eks. under finanskrisen ifglge Home. I forhold til
en normal forbrugsvare stiger/falder prisen pa ejerlejligheder mere progressivt pa kort sigt, da
udbuddet pa lejligheder (nybyggeri) ikke kan falge med efterspargsel, jf. afsnittet om udbud
og efterspargsel af ejerboliger. Om teorien passer med empirien analyseres i det

efterfalgende.

Prisudvikling for parcelhuse og ejerlejligheder i fokusomradet

Kr. pr. kvm Parcel- og reekkehuse Ejerlejligheder
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Figur 22: Realkreditforeningen og egen tilvirkning.

Ovenstaende figur viser prisudviklingen for ejerlejligheder og parcelhuse siden 1992. Som det
ses har m?- pris veeret taet pd hinanden fra 1992 til 1997/98. Umiddelbart efter steg prisen pr

m? pé ejerlejligheder mere end parcelhuse. Det kunne veere en tilfeeldighed eller andre

faktorer, men foraeldrekgb startede for alvor i 1997/98, jf. indledende afsnit om foraldrekab.
Forskellen n&ede helt oppe pé nasten 4.000 kr. pr. m? i 2006, hvor markedet toppede. Da

markedet begyndte at falde, faldt m*- prisen pa ejerlejligheder mere end parcelhuse i 2009,
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hvor forskellen var pa 1.000 kr. Mads Ellegaard, kommunikationschef for Home, udtalte, at
foreeldrekab gik neermest i sta under den seneste finanskrise, hvilket passer med statistikken.
Grunden til, at det gik i sta, kan skyldes, at frivaerdien pa alle boliger i Danmark faldt sammen
med boligpriserne under finanskrisen, og bankerne var derfor mindre tilbgjelige til at lane
penge ud til en foreeldrekgbslejlighed. Det kan ogsa veere, at foraldre blot var bange for, at
priserne ville falde endnu mere, og derfor afventede markedet. Som navnt tidligere anser

mange foraldre nemlig foreeldrekgb som en investering.

Selv om sammenligningen af priser pa parcelhuse og ejerlejligheder kan give et fingerpeg,
skal der tages forbehold for, at de har forskellige risici. | det naeste sammenlignes priser pa
ejerlejligheder for hhv. fokusomradet og resten af landet.

Kvartalvis priseendring i % for ejerlejligheder i Danmark
Ejerlejligheder (fokusomradet)

Ejerlejligheder (resten af DK)
10,0%
7,5%
5,0%
2,5%
0,0%
-2,5%
-5,0%
-7,5%
-10,0%
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Figur 23: Resten af Danmark er sorteret saledes, at de kommuner med 0 observeringer er taget vaek. En liste
over kommunevalg kan ses i bilag. Kilde: Realkreditforeningen og egen tilvirkning.

Hvis teorien skal passe, sa skal empirien vise, at efter 1997 bar priser pa ejerlejligheder i
fokusomradet have stgrre volatilitet, hvilket ovenstaende graf bekraefter. Far 1997 ses det, at
endringen i prisen pa ejerlejligheder for resten af landet er meget dominerende ved prisfald,
og fokusomradet dominerer, nar der er tale om prisstigninger. Efter 1997, hvor foraeldrekab
startede, viser grafen, at der er meget starre volatilitet for fokusomradet, og denne tendens
fortsaetter helt til 2010. Gennemsnittet pa procentvis arlige &ndringer for fokusomradet og

resten af landet ligger pa hhv. 6,91 % og 6,02 %.

Det kan ikke udelukkes, at den starre volatilitet kan have andre arsagsforklaringer som f.eks.
urbanisering, men begge empiriundersggelser stgtter op om, at volatilitet for ejerlejligheder er
steget markant efter foraeldrekagbets begyndelse. Yderligere siger teorien, at jo sterre

efterspargsel, desto starre bar prisen ogsa vaere. Denne starre volatilitet ggr samfundet mere
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ustabilt, idet man aldrig kan veere sikker pa, om prisen pa boligen er fastsat rigtigt. Det kunne
teenkes, at mange vil begynde at spekulere i ejendomme.

Det saetter stort spargsmalstegn ved, hvorfor Danmark tillader en sadan konstruktion, som
direkte pavirker prisen pa lejligheder og ger denne sa volatilt. Er det rimligt, at forbrugere
kaber en lejlighed, hvorefter prisen falder drastisk pga. den hgjere volatilitet, som
foraeldrekeb er med til at forarsage. Ber det overhovedet veere lovligt at benytte foreldrekeb,
nar modellen har ovenstaende effekter pa samfundet? Dette problem diskuteres videre i naste

afsnit.

11.4 Bar foreldrekgb veere lovligt?

Foreldrekeb har veeret oppe i den politiske debat med jeevne mellemrum, iseer ved studiestart
hvor der er ekstra stor efterspargsel pa studieboliger®. Rapporten viste, at foraldrekab er med
til at skeevvride samfundet og skabe stor volatilitet pa priserne pa ejerlejligheder rundt
omkring i landet. Er det fair, at de velstillede forzldre udnytter systemet, sa deres bgrn kan
have en bedre tilvaerelse end de andre barn, som ingen hjelp far? Og er det rimeligt, at de
velstillede familier er med til at gge volatiliteten pa boligmarkedet, nar det ogsa er dem, som
kan klare, at priserne falder kontra de mindre velstillede familier? Men hvordan vil Danmark
se ud uden foraeldrekgb? Hvis man presser foreeldrekgb ud af lovgivningen, er man ngdt til at
&ndre alle tre skatteordninger; virksomheds-, personskatte- og kapitalafkastordning.

Virksomheds- og kapitalafkastordningen har iseer veeret op til debat mange gange, da de er til
brug af erhvervsdrivende personer og ikke til velstillede foraldre, der gerne vil hjalpe deres
bgrns med deres boligproblem. Hvis foraldrekab skal fjernes helt, bar virksomheds- og
kapitalafkastordningen derfor ogsa fjernes, men der findes over 215.000 erhvervsdrivende
personer, der benytter virksomhedsordningen, og kun en lille del benytter den til

foreeldrekeb®. Det er derfor ikke s& enkelt at fjerne den.

Der har veret forslag om at @ndre skatteordninger saledes, at det er et krav, at man skal eje
mindst to lejligheder, far man kan gare brug af virksomheds- og kapitalafkastordningen, men
dette forslag medte mange modstandere, der var bange for, at man ville ramme de "faktiske”

udlejere, der kun har én lejlighed®®.

% Skatteministeriets publikation om forzldrekgb 2003
% Skatteministeriets publikation om forzldrekgb 2003
% Skatteministeriets publikation om foraeldreksb 2003
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Personskatteordningen vil stadig veare tilbage, hvis man hypotetisk fjerner virksomheds- og
kapitalafkastordningen. Personskatteordning er nemlig ikke en skatteordning, som kan fjernes
eller endres sa nemt, da den er en del af det personlige beskatningssystem. Skatteministeriet
mener, at selv. om man fjerner virksomheds- og kapitalafkastordning, vil de velstillede
foreeldre blot gare brug af personskatteordning i stedet, da mange velhavende familier har
positiv indkomst. Denne begrundelse er dog ikke helt rigtig pa sd mange punkter, da de
familier med positiv indkomst allerede begr bruge personskatteordning, da ordningen er bedre
for dem med positiv indkomst, jf. afsnittet om skatteordninger. Yderligere har mange foreldre
slet ikke positiv kapitalindkomst, og det er derfor kun fa, der kan benytte denne ordning, jf.
afsnittet om den optimale skatteordning.

Endvidere mener skatteministeriet, at det ikke er skatteordningerne, som er problemet, men
det er huslejereguleringen, der komplicerer. Huslejereguleringen holder priserne nede,

herunder huslejen under foraldrekab, som ger, at familien betaler mindre i skat pa huslejen.

11.4.1 Hvad hvis forzeldrekab ikke eksisterer?

Hvis man hypotetisk presser foreldrekeb ud af lovgivningen, hvordan vil samfundet s&ndre
sig? Den farste ting man kan tage op er, hvor man skal gere af alle de studerende, som far i
tiden ville have haft en foreeldrekgbslejlighed. Nogle af de mest velstillede familier ville nok
alligevel kgbe sig en ejerbolig ved kabe-selv-model, selv om det er dyrere. Men de familier
som kun akkurat havde rad/likviditet nok til foreeldrekeab, vil have et problem. Det er netop
disse barn, som kommer til at leegge et stort pres pa lejemarkedet og i sidste ende samfundet.

Det vil endvidere lzegge pres pa regeringen til at bygge flere kollegier.

Hvor meget vil det reelt koste samfundet at fa bygget disse ungdomsboliger? Spargsmalet
skal besvares med, om kollegier reelt giver indteaegt, eller om det er en ren
underskudsforretning. Det stgtter samfundet, at man satter folk i arbejdet for at bygge disse
kollegier, men hvis driften giver underskud fra farste dag pga. de lave husleje, sa er det maske
ikke sa godt for samfundet.

Sammenlignet med foreeldrekab kan bygningen af kollegier dog veere bedre, da vinderne ved
foraeldrekeb er foraeldrene selv. Samfundet mister penge pa at give foraldrene statte ved
hgjere fradrag, boligsikring osv. Ved at bygge kollegier stgtter man samfundet ved at s&tte
folk i arbejde samtidig med, at man kan tiloyde de unge et tag over hovedet.

Hvis regeringen i sa fald vaelger ikke at bygge flere kollegier, kunne det ende med, at det

bliver meget sveerere at fa lejeboliger, og de studerende bliver ngdt til at veere hjemmeboende
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hos foraeldrene i lengere tid, eller ogsa er der en risiko for, at de ikke kan rejse til en anden by
i Danmark og studere pa dremmeuddannelsen, hvis de ikke kan fa bolig. I Italien bor over 50
% af alle mellem 18-34 hjemme hos foraeldrene. De unge italienere begrunder det med, at
landet har en darlig gkonomi og et ikke velfungerende velfardssystem®’. Det er derfor blevet
acceptabelt i Italien, at man bor hjemme, selvom man er gift og har bgrn. Det vil nok ikke ske
I Danmark, da det danske samfund ikke har kutyme for at bosatte sig med tidligere
generation, som f.eks. italienerne, asiatere og dem fra de mellemgstlige lande. Desuden er
Danmark et velfeerdssamfund, der hjelper de svage med at komme pa benene igen. Is&r inden
for boligomradet mener naesten alle partier, at alle har ret til en bolig uanset indkomst og

social situation®,

Mange steder i rapporten navntes det, at bankerne kraver frivaerdi som pant, hvis man gnsker
en foreldrekgbslejlighed. Hvis foraeldrekab ikke er lovligt, vil denne frivaerdi da ga til spilde?
Velger foreldrene i stedet enten ikke at bruge frivaerdien eller maske rejse for pengene og
bruge en stor del af dem i udlandet, vil det sa pavirke det danske bruttonationalprodukt
vaesentligt? Det vides ikke, men det vil helt sikkert pavirke samfundet negativt i et eller andet
omfang. Ved foraldrekebslejlighed omszttes frivaerdien til nyt 1an, som generer
renteindtaegter til bankerne. Desuden far ejendomsmaegler ogsa en bid af kagen, nar en bolig
skal s&lges. Yderligere kan der navnes forsikringsselskaber, flyttefirmaer, advokater,
revisorer osv. Alt i alt setter det samfundet i gang ved brug af noget, som reelt ikke er
handfast.

11.5 Konklusion pa foraeldrekgbs pavirkning pa samfundet

Cost/benifit-analysen viser, at for samfundet sa overstiger omkostningerne ved foraeldrekab
mere eller mindre fordelene. Der er nemlig mange smuthuller, der ger, at familien ikke betaler
skat til staten, f.eks. salg 15 % under den offentlige vurdering til barnet og lav husleje for

dermed at betale mindre skat.

Udover den gkonomiske belastning pa samfundet skaber foraeldrekgb ogsa en social
skeevvridning. De velstillede familier kan ved hjelp af foreeldrekab szette deres barn i en
bedre position ved skolestart og efter endt studie. De mindre velstillede familier kan ikke gere
det samme, og deres bgrn ender med at keempe sig til en lejlighed/verelse pa lejemarkedet

eller kollegierne.

87 www.tressugar.com/Adult-Children-Living-Home-Italy-7114176
%8 \www. ft.dk/Demokerati/Partier/partiernesPolitik/detMenerPartierneOm/Bolig og byggeri/Boliger til alle.aspx
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Foraldrekab pavirker ogsa prisen pa ejerlejligheder. Empirien viste, at priserne blev mere
volatilt efter 1997, hvor foraeldrekgbet for alvor startede. Modellen gger nemlig efterspgrgslen
pa boliger og er med til at presse priserne pa ejerlejligheder op. Det pavirker samfundet

negativt, idet priserne bliver mere volatile.

Iseer virksomheds- og kapitalafkastordning har veeret oppe til debat i den politiske scene
mange gange. Skatteministeriet mener ikke, at man kan fjerne/aendre disse to ordninger, da
det vil pavirke andre, som bruger dem p4 den “’korrekte” made. Skatteministeriet mener ogsa,
at foraeldrene blot vil benytte sig af personskatteordningen, men der er ikke mange foraldre,
som har positiv kapitalindkomst. Det er netop derfor, mange i dag gar brug af virksomheds-
eller kapitalafkastordningen.

Hvis foreeldrekeb bliver fjernet, vil det satte pres pa regeringen til at bygge flere kollegier,
som maske er et underskudsprojekt. Yderligere vil samfundet maske miste efterspargsel, og
det vil saenke bruttonationalprodukt, som brugen af friveerdien skaber. Til gengeeld vil man
maske ikke skaevvride den naste generation og kan samtidig spare samfundet for en masse

omkostninger.

12. Hovedkonklusion

En studerende kan veelge imellem tre overordnede boligtyper; Ejer-, leje og andelsbolig. Med
udgangspunktet i 1- og 2-veerelses bolig i fokusomradet (Kgbenhavn og omegn, Odense,
Aarhus og Aalborg), er ejerboliger og andelsboliger de mest tilgeengelige. Der er 12,7 %
ledige ejer- og andelsboliger, hhv. 8,5 % ejerboliger og 4,2 % andelsboliger. Lejeboliger
bestar af almene boliger, fremleje og private leje. Med ventelister til almene boliger og kun
0,1 % ledige fremleje og private leje er chancen for at fa en lejebolig derfor begraenset. Hvis
en studerende har akut behov for en bolig, sa kan denne komme lengere frem pa ventelisten
til et kollegium, som er en del af den almene boligsektor.

Naermere undersggelse ved den simple model (familien som én samlet enhed) viser, at
gevinstforskellen ved at veaelge foraeldrekgbsmodellen frem for kabe-selv-modellen, er meget
stor. Forzeldrekgb er mest fordelagtig, hvis man forventer, at prisen pa ejerlejligheder ikke
stiger mere end 9,37 % arligt i en periode pa syv ar ved et standard scenarium.

Analysen af de forskellige skonomiske faktorer, der kan pavirke foraldrekeb ift. kabe-selv-
modellen, viser, at en forggelse i kabspris, rente eller skattesats gar foreeldrekgb endnu mere

fordelagtig, end det allerede er. Det kraever store prisstigninger (over 9,37 % arligt), far kabe-
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selv-modellen er bedre at vealge. Selv ved prisfald dominerer foraeldrekeb pga. af hgjere
arlige fradrag.

Nar rapporten i den avancerede model, ikke ser familien som én samlet enhed, viser analysen,
at barnet ikke altid handler rationelt og i familiens bedste. Barnet kan f.eks. flytte ud af en
foraeldrekgbslejlighed af bade rationelle og irrationelle grunde. Dette stattes op af,
flyttehyppigheden blandt unge mellem 18 og 29 ar, der er pa 2,3 ar. Yderligere er det
foraeldrene, der star med alt ansvaret, hvis barnet en dag ikke leengere kan betale huslejen. Det
er derfor vigtigt, at foraeldrene og barnet bliver enige om, hvorvidt keb af en

foraeldrekabslejlighed er det rigtige valg.

Nar forudsaetningen om, at foreeldrene szlger lejligheden 15 % under den offentlige vurdering
til barnet, fjernes sammen med boligsikring, viste undersggelsen, at fordelagtigheden ved
forzeldrekgbsmodellen svaekkes. Det kraever kun 4,2 % arlige prisstigninger pa
ejerlejligheden, far kabe-selv-modellen kan betale sig, imod 9,36 % i analysen i den simple
model.

Hvis man ser foraeldrekab som en ren investering, viser undersggelsen, at det kreever mere
end 3,9 % arlige prisstigninger i en periode pa syv ar, for at undga underskud. Hvis der
tilfgjes en risikopraemie pa 2 %, er kravet 5,06 % arligt. Sammenlignet med historiske tal kan
det betale sig, da boligpriser pa ejerlejligheder er steget med 6,5 % arligt mellem 1992 og

2010, men hvem ved om historien gentage sig selv.

En analyse ud fra at barnet kan fa en roommate, der ogsa betaler husleje, giver ikke den store

gevinst, hvis det kraever en starre lejlighed. Det skaber endda starre risiko

Lejeboliger er meget billigere end ejerboliger at bo i, da user costs ikke kan stige, med mindre
der renoveres eller udbygges. Ejerboliger har skatter og offeromkostninger, som er stigende
ift. markedsprisen pa boligen, og man skal selv sta for vedligeholdelsen. Til gengaeld har
ejerboliger ogsa chancen for at give gevinst i forbindelse med salg. Lejeboliger kan derimod
ikke betragtes som en investering og kan ikke give afkast, samtidig med at man skal opveje
muligheden for, hvorvidt det ren faktisk er muligt at finde en god lejebolig.

Andelsboliger i en forening med geld kan veere billigere end foraeldrekagb og andelsboliger i
en forening uden geld, hvis prisen falder pa boligmarkedet. Hvis prisen stiger mellem 0 og
2,5 % arligt i en periode pa syv ar er ejerboliger via foreeldrekgb det bedste valg. Ved
prisstigninger over 2,5 % er det bedst at veelge en andelsbolig uden geeld, hvis de er til at
finde.
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En helt anden lgsning til boligproblemet er at tilbyde barnet manedlig stgtte. Dette kan give
barnet incitament til at finde den allerbilligste lgsning, og denne kan derved have penge
tilovers. Foreeldrene slipper fri for den risiko og bekymring, der er ved keb af ejerbolig.
Kontantstgtte kan desuden give foraldrene et veerktgj til at fremme barnets lyst til at studere,
f.eks. senke statten, hvis karaktererne gar ned og omvendt. Men det forventes sa, at barnet
har mulighed for at finde en rimelig lejebolig eller kollegium, hvilket kan veere vanskeligt
grundet det lave udbud.

Cost/benifit-analysen viser, at der for samfundet er starre omkostninger end fordele ved
foraeldrekab. Udover den gkonomiske belastning pa samfundet er foraeldrekagb med til at
skeevvride de sociale forhold mellem unge. Yderligere er foraeldrekab med til at skabe starre

volatilitet pa boligmarkedet.

Hvis foreeldrekeb bliver forbudt, kan det dog skabe pres pa regeringen til at bygge flere

kollegier, som maske er et underskudsprojekt. Desuden vil det maske mindske brugen af
friveerdien og dermed saenke bruttonationalprodukt, da det vil mindske brugen af banker,
ejendomsmaeeglere, revisorer, advokater osv. Det kan dog vare bedre end et system, hvor

samfundet giver tilskud til de allerede velhavende forealdre, blot sa deres bgrn kan bo godt.

Det kan saledes konkluderes, at der ikke er en entydig konklusion pa, hvorvidt foraldrekab er
det bedste valg. Bade de samfundsmassige faktorer som udbud og efterspeargsel, demografi
og regeringstiltag har sin indvirkning pa prisen for ejerboliger, ligesa vel som de gkonomiske
faktorer; renten, lanevarianter, indkomst og beskaftigelse pavirker denne. Derudover kan

barnets adferd pavirke foreeldrekeabets rentabilitet og have indvirkning pa boligvalget.

De ovenstaende faktorer er saledes vigtige at veere opmarksom pa, nar man som kgber
overvejer at gare brug af foreldrekgbsmodellen. De kan nemlig have sin indvirkning pa, om

andelsbolig, lejebolig eller kontant statte er et bedre alternativ til forseldrekeb.

13. Perspektivering

Det nye lovforslag om fradrag pa vedligeholdelse og renovering er meget i mediet i
gjeblikket, hvor regeringen fremseetter et lovforslag, som skal gere det muligt at fradrage
vedligeholdelsesomkostninger og renoveringer over indkomsten®. Dette fradrag vil kunne
bruges af bade lejer og ejer. Hvis forslaget bliver vedtaget, vil det have en positiv pavirkning

pa kabe-selv-modellen, som ikke kan fradrage vedligeholdelsesomkostninger.

% \www.skm.dk/lovforslag/fremsatte/8508.html
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15. Bilag

Bilag 1

Boligtype fordelt pa alle - Statistikbanken BOL66

Boligtype fordelt pa alder

Ejer Lejer Kollegium lalt
18-19 ar 1.851 16.827 1.242 19.920
20-24 ar 8.118 104.959 15.225 128.302
25-29 ar 16.551 107.054 7.268 130.873
| alt 26.520 228.840 23.735 279.095

Unge under uddannelse — Statistikbanken BEF5 og U1107

Alder Studerende  Antalunge  Antal studerende

18-19 ar 96.536 128.473 75,14 %
20-24 ar 151.016 284.511 53,08 %
25-29 ar 76731 248455 30,88 %

Udeboende i procenter — Kgbenhavns Kommune publikation om unge mellem 18-29 ar

www. kk.dk/OmKommunen/Koebenhavnl TalOgOrd/StatistikOmKoebenhavnOgKoebenhavnere/UdgaedePublik

ationer/BlandedePublikationer/~/media/30FCA1060304478199EFA42DF8105769.ashx

Alder Udeboende i %
18-19 ar 82,66 %
20-24 ar 94,32 %
25-29 ar 97,93 %

Ovenstaende tre tabeller sammensattes til:

Boligtype fordelt pa alder Ejer Lejer Kollegium

18-19 ar 1.150 10.452 1.242
20-24 ar 4.064 52.545 15.225
25-29 ar 5.006 32.378 7.268
| alt 10.220 95.375 23.735
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Bilag 2

Etageboligbebyggelse — 1- og 2-veerelser — Statistikbanken BOL11

Beboet af ejer Lejer af bolig Kollegier

1 veerelse m kgkken Landsdel Kgbenhavn by 1.995 15.704 1.912
Landsdel Kgbenhavns omegn 1.750 7.971 947

Odense 113 2.839 460

Aarhus 445 6.479 821

Aalborg 141 3.154 458

2 verelser m kgkken  Landsdel Kgbenhavn by 14.358 98.187 693
Landsdel Kgbenhavns omegn 6.541 31.495 483

Odense 1.354 13.257 501

Aarhus 2.732 29.456 384

Aalborg 1.720 14.985 323

31.149 223.527 6.982

Boligsiden.dk - resultatet fandtes ved at sage pa ejerboliger og andelsboliger med 1- og 2-

veerelseslejligheder og by/omrader som kriterier. Sggningen pr. 5. marts 2011

Ejerboliger Antal
Kgbenhavn og omegn 1.827
Odense 313
Aarhus 330
Aalborg 179
| alt 2.649
Andelslejlighed Antal
Kgbenhavn og omegn 1.158
Odense kommune 6
Aarhus 97
Aalborg 42
| alt 1.303
Bilag 3

Virksomhedsordning:

Virksomhedsindkomst

+ Housleje indteegter

- Vedligeholdelsesudgifter

- @vrige driftsudgifter

- Renteudgifter

= Resultat (Medregnes i personlig indkomst)

Foraldrekab




Personskatteordning:

Personlig indkomst

+ Housleje indteegter

- Vedligeholdelsesudgifter

- @vrige driftsudgifter

= Resultat (Medregnes i personlig indkomst far AM-bidrag)

Kapitalindkomst
- Renteudgifter
= Resultat (Medregnes i kapitalindkomst)

Kapitalafkastordning:

Personlig indkomst

+ Housleje indteegter

- Kapitalafkast

- Vedligeholdelsesudgifter

- @vrige driftsudgifter

= Resultat (Medregnes i personlig indkomst far AM-bidrag)

Kapitalindkomst
- Renteudgifter
+ Kapitalafkast
= Resultat (Medregnes i kapitalindkomst)

Bilag 4

Den offentlige Handelspris  Forskelle

ejendomsvurdering

2001 15.500 18.500 19,35 %
2002 15.500 18.500 19,35 %
2003 17.500 20.000 14,29 %
2004 17.000 21.500 26,47 %
2005 20.875 27.500 31,74 %
2006 24.500 34.750 41,84 %
2007 27.250 30.750 12,84 %
2008 29.500 26.250 -11,02 %
2009 22.960 21.074 -8,21 %
2010 22.960 23.456 2,16 %

Gennemsnit pa afvigelserne er pa 14,88 %.

Tal fra 2001-2008 stammer fra Penge.dk — Det optimale salg af foraeldrekab
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Tal fra 2009-2010 er en blanding af Skats Ejendomsvurdering for ejerlejligheder i Kgbenhavn
og Realkreditforeningens statistik vedrgrende handelspriser.

Bilag 5

Analyse af fglsomhed pa kebspris

Stigning pr. ar 1,02

Rentesats 4,1%

Skat kapitalindkomst 33,0%

Skat personlig indkomst 51,5%

Antal ar 7

Forzeldrekgb 400.000 800.000 1.200.000 1.600.000 2.000.000 2.400.000 2.800.000 3.200.000
Opstartomk. 20.200 28.600 37.000 45.400 53.800 62.200 70.600 79.000
Arlige omk. 126.347 218.743 311.140 403.536 495.933 588.329 680.726 773.122
Salg -50.239 -100.478 -150.717 -200.955 -251.194 -301.433 -351.672 -401.911
Ombkostning i alt 96 147 197 248 299 349 400 450
Kgbe-selv 400.000 800.000 1.200.000 1.600.000 2.000.000 2.400.000 2.800.000 3.200.000
Opstartomk. 20.200 28.600 37.000 45.400 53.800 62.200 70.600 79.000
Aﬂgeonﬂc 139.496 278.992 418.488 557.984 697.480 836.976 976.472 1.115.968
Salg -45.690 -91.380 -137.070 -182.760 -228.450 -274.140 -319.830 -365.520
Ombkostning i alt 114 216 318 421 523 625 727 829
Forskelle 84,48 % 67,93 % 62,00 % 58,96 % 57,10 % 55,85 % 54,95 % 54,28 %
Bilag 6

Befolknings udvikling

1-18 ar 19-29 ar 30-50 ar 51-67 ar 68 -
5000 Antal i tusind
1.500
1.000 - ——
500
0

1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

Kilde: Statistikbanken BEF5 og egen tilvirkning.
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Bilag 7

Analyse af fglsomhed for prisfald- og stigninger

Kgbspris

Rentesats

Skat kapitalindk.
Skat personlig indk.

Antal ar

Stigning pr. ar

Foraldrekgb
Opstartomk.
Arlige omk.
Salg

Omkostning i alt

Kgbe-selv
Opstartomk.
Arlige omk.
Salg

Ombkostning i alt

Forskelle

1.000.000

4,1%

33,0%

51,5%

7
0,925 0,950 0,975
32.800 32.800 32.800
264.941 264.941 264.941
432.228 315.699 179.244
730 613 477
32.800 32.800 32.800
348.740 348.740 348.740
437.964 322.613 187.536
820 704 569
89,07% 87,12% 83,82%

1,000

32.800
264.941
20.100
318

32.800
348.740
30.000
412

77,23%

1,025 1,050
32.800 32.800
264.941 264.941
-164.793 -378.818
133 -81
32.800 32.800
348.740 348.740
-153.025 -364.887
229 17

58,18% -486,87%

Ved hjeelp af Excel malsggning fandtes skaringspunktet mellem graferne:

Kgbspris

Stigning pr. ar
Rentesats

Skat kapitalindk.
Skat personlig indk.
Antal ar

Opstartomk.
Arlige omk.

Salg
Omkostning i alt

Omkostning pr. ar

1.000.000
1,0928
4,1%
33,0%
51,5%

7

Forzeldrekgpb
32.800
264.941
-721.931
-424.190
-60.599

Kgbe-selv
32.800
348.740
-805.730
-424.190
-60.599

1,075 1,100
32.800 32.800
264.941 264.941
-573.600 -785.752
-276 -488
32.800 32.800
348.740 348.740
-609.278  -890.256
-228 -509
121,13% 95,93%
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Bilag 8

Analyse af rentefglsomhed

Kgbspris
Stigning pr. ar
Skat kapitalindk.

Skat personlig indk.

Antal ar
Rentesats

Foreeldrekgb
Opstartomk.
Arlige omk.

Salg
Omkostning i alt

Kgbe-selv
Opstartomk.
Arlige omk.

Salg
Ombkostning i alt

Forskelle

Bilag 9

1.000.000

1,02
33,0%
51,5%

7

1%

32.800
159.696
-125.597
67

32.800
203.350
-114.225
122

54,87%

2%

32.800
193.646
-125.597
101

32.800
250.250
-114.225
169

59,74%

3%

32.800
227.596
-125.597
135

32.800
297.150
-114.225
216

62,49%

Analyse af skat under personlig indkomst

Kgbspris
Stigning pr. ar
Rentesats

Skat kapitalindk.

Skat personlig indk.

Antal ar
Personskat

Foraeldrekgb
Opstartomk.
Arlige omk.

Salg
Omkostning i alt

Kgbe-selv

1.000.000
1,02

4,1%
33,0%
51,5%

7

15,0%

32.800
342.825
-125.597
250

20,0%

32.800
324.713
-125.597
232

25,0%

32.800
306.600
-125.597
214

4%

32.800
261.546
-125.597
169

32.800
344.050
-114.225
263

64,25%

30,0%

32.800
288.488
-125.597
196

5%

32.800
295.496
-125.597
203

32.800
390.950
-114.225
310

65,49%

35,0%

32.800
270.375
-125.597
178

6%

32.800
329.446
-125.597
237

32.800
437.850
-114.225
356

66,40%

40,0%

32.800
252.263
-125.597
159

7% 8%

32.800 32.800
363.396  397.346
-125.597 -125.597
271 305

32.800 32.800
484.750  531.650
-114.225 -114.225
403 450

67,09% 67,64%

45,0% 50,0%

32.800 32.800
234.150 216.038
-125.597 -125.597

141 123
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Opstartomk.
Arlige omk.
Salg

Ombkostning i alt

Forskelle

Bilag 10

32.800 32.800
348.740 348.740
-114.225 -114.225

267 267

93,53% 86,76%

Analyse af skat under kapitalindkomst.

Kgbspris
Stigning pr. ar
Rentesats

Skat kapitalindk.

Skat personlig indk.

Antal ar
Personskat

Foraldrekgb
Opstartomk.
Arlige omk.
Salg

Omkostning i alt

Kobe-selv
Opstartomk.
Arlige omk.
Salg

Ombkostning i alt

Forskelle

Bilag 11

1.000.000
11

4,1%
33,0%
51,5%

7

15,0%

32.800
264.941
-119.394
178

32.800
400.400
-114.225
319

55,91%

20,0%

32.800
264.941
-121.117
177

32.800
386.050
-114.225
305

57,98%

32.800
348.740
-114.225
267

79,98%

25,0%

32.800
264.941
-122.840
175

32.800
371.700
-114.225
290

60,25%

32.800
348.740
-114.225
267

73,21%

30,0%

32.800
264.941
-124.563
173

32.800
357.350
-114.225
276

62,76%

Analyse af arlige prisstigninger ved den avancerede model.

Kgbspris
Rentesats

Skat kapitalindk.
Skat personlig indk.

Antal ar

1.000.000
4,1%
33,0%
51,5%

7

32.800
348.740
-114.225
267

66,43%

35,0%

32.800
264.941
-126.286
171

32.800
343.000
-114.225
262

65,55%

32.800
348.740
-114.225
267

59,65%

40,0%

32.800
264.941
-128.009
170

32.800
328.650
-114.225
247

68,65%

32.800 32.800
348.740 348.740
-114.225 -114.225
267 267

52,88% 46,10%

45,0% 50,0%

32.800 32.800
264.941 264.941
-129.732  -131.455

168 166

32.800 32.800
314.300 299.950
-114.225  -114.225
233 219

72,15% 76,09%
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Stigning pr. ar

Foraeldrekgb

Opstartomk.

Arlige omk.

Salg

Omkostning i alt

Kgbe-selv
Opstartomk.

Arlige omk.

Salg

Ombkostning i alt

Forskelle

Bilag 12

1.000
800
600
400
200

0

500
400
300
200

100

t.kr.

400

800

0,925

32.800
280.691
432.228

746

32.800
348.740
437.964

820

91,00%

0,950

32.800
280.691
315.699

629

32.800
348.740
322.613

704

89,35%

0,975

32.800
280.691
179.244

493

32.800
348.740
187.536

569

86,59%

1,000

32.800
280.691
20.100
334

32.800
348.740
30.000
412

81,06%

Akkumuleret nettoomkostning v/

== Foraeldrekgb

1.200

2&ndring af kgbspris

1.600

Kgbe-selv

2.000

2.400

1,025 1,050

32.800 32.800

280.691  280.691
-131.039 -272.987

182 41

32.800 32.800

348.740  348.740
-153.025 -364.887

229 17

79,84%  243,23%

Kgbspris
i t.kr.

2.800 3.200

Akkumuleret nettoomkostning v/ sendring af rentesatsen

t.kr.

1%

2%

3%

Forzeldrekgb

4%

Kgbe-selv

5%

6%

7%

Rente i %

8%

1,075 1,100

32.800 32.800
280.691 280.691
-436.728 -624.983
-123 -311

32.800 32.800
348.740 348.740
-609.278 -890.256
-228 -509

54,11% 61,23%
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Akkumuleret nettoomkostning v/ sendring af personskat

t.kr.

Foraeldrekgb Kgbe-selv
300

250
200
150
100

0 Skat i %

0
30% 35% 40% 45% 50% 55% 60% 65%

Akkumuleret nettoomkostning v/ aendring af beskatning
under kapitalindkomst

= Foraeldrekgb Kgbe-selv
350 t.kr. () @

300
250
200
150
100
50
0 Skat i %

15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50%

Bilag 13
Udledning af arlige omkostninger ved den nye foraeldrekabsmodel under antagelse af, at

barnet er tredje part.

[(-0,015P,,, +1 - Py, +0,00575P,,,, +0,01P,,, +10.000)-(1-t,) |-n =
[ (r+ Pegy +0,00075P, , +10.000) - (1-t,) |-

P = Kabspris  t, = Skattesats i personlig indkomst  r = Rentesats n = Antal ar

Bilag 14

Udledning af arlige omkostninger ved den nye foraeldrekabsmodel under antagelse af, at

barnet er tredje part samt en tilfgjelse af et ekstra veerelse til udlejning.

[ (-0,015R,,, + I - Py, +0,00575P, ,, +0,015P,, +10.000) - (1-t,) |-n =
[(r : Pbi +0100575Pbi +10'OOO) ’ (1_tp)]'n

P = Kabspris  t, = Skattesats i personlig indkomst ~ r = Rentesats n = Antal ar
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Bilag 15

Kommuner med observeringer fra 1992 til 2010

Ishgj Kommune
Tarnby Kommune
Vallensbek Kommune
Furesg Kommune
Fredensborg Kommune
Helsinger Kommune
Hillered Kommune
Harsholm Kommune
Rudersdal Kommune
Egedal Kommune
Kgge Kommune
Roskilde Kommune
Slagelse Kommune
Nestved Kommune
Sgnderborg Kommune
Esbjerg Kommune
Horsens Kommune
Kolding Kommune
Vejle Kommune
Herning Kommune
Randers Kommune
Silkeborg Kommune
Skanderborg Kommune
Viborg Kommune
Frederikshavn Kommune
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