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Grote aanpassingen pas bij nieuwe hausse doorvoeren 

Koopprij sontwikkelin 
de fiscale behandelin 

De Nederlandse fiscale behandeling van het eigen huis is 

in Europees perspectief bijzonder te noemen. Als dit wordt 

veranderd, wat zullen dan de gevolgen zijn voor de koopprijs

ontwikkeling? Er kan een voorspelling worden gedaan op grond 

van ervaringen in andere Europese landen, een econometrische 

analyse en een voorspelling op basis van de leencapaciteit. 
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e fiscale behandel ing van het eigen huis, 

I en meer in het bi jzonder de hypo theek-

^ ^ f c ^ ^ ^ L renteaf t rek heef t de gemoederen in 

Neder land de afge lopen ja ren sterk bez iggehouden. 

Zowe l principiële ove rweg ingen als prakt ische bezwaren 

spelen in deze discussie een rol . ' Principieel is de stell ing 

dat de invester ingsgoedbenader ing in de inkomstenbe

lasting niet vol ledig we rd en w o r d t toegepast voor de 

eigen w o n i n g , zodat een v o r m van oneigenl i jke fiscale 

subsidiër ing van het e igenwon ingbez i t is ontstaan.^ Van 

meer prakt ische aard is de angst voo r de mogel i jke 

w o n i n g m a r k t - en inkomensef fecten van een al te drast i 

sche w i jz ig ing van de fiscale behandel ing van het eigen 

huis. De soms verh i t te discussies hebben over igens nog 

niet geleid t o t een fundamente le herziening van de 

inkomstenbelast ing op d i t terre in. 

Tegen deze achtergrond en in opmaa t naar de Fiscale 

Verkenningen^ van het kab inet heef t het 

Onderzoeks ins t i tuu t OTB in opdracht van het ministerie 

van Financiën," een onderzoek u i tgevoerd met als cen

trale vraagstel l ing: ' W a t is de mogel i jke inv loed van ver

ander ingen in de fiscale behandel ing van het e igenwo

n ingbez i t o p de pr i jsontwikke l ing van k o o p w o n i n g e n ? ' 

Deze vraag is langs dne w e g e n b e a n t w o o r d . In de eer

ste plaats is een internat ionale vergel i jk ing gemaak t van 

de fiscale behandel ing van het e igenwon ingbez i t in ver

schil lende Europese landen. De onderzoeks landen waren 

Neder land, België, Denemarken , Dui ts land, Frankri jk, 

N o o r w e g e n , het Verenigd Koninkr i jk en Z w e d e n . In de 

analyse lag het accent op de gevo lgen van verander in 

gen in de fiscale behandel ing van het e igen huis, o p het 

func t ioneren van de w o n i n g m a r k t in het a lgemeen en 

de pr i jsontwikke l ing van k o o p w o n i n g e n in het b i jzonder 

Het t w e e d e deel bestond uit een econometr ische analy

se van de won ingmark te f f ec ten van een w i jz ig ing in de 

fiscale behandel ing van de eigen w o n i n g in Nededand . 

Daarbi j zijn t w e e vananten doorgerekend, waarb i j de 

mogel i jke prysontwikke l ingen centraal staan. 

Ten slotte is er nog een relatie ge legd tussen de k o o p 

pr i jsontwikke l ing en de maximale leencapacitei t van 

huishoudens. In tegenstel l ing t o t de mode lma t i ge bena

der ing w o r d t er hierbi j expl ic iet van u i tgegaan da t er 

sprake is van rantsoener ing van de w o n i n g v r a a g en dat 

de pr i jsontwikke l ing alleen door v raagfac toren bepaald 

w o r d t . 

Internationale vergelijking 
Een in ternat ionale vergel i jk ing die zich beperk t t o t u i t 

s lui tend de fiscale behandel ing van de e igen w o n i n g 

gaat per def in i t ie enigszins mank. Daarvoor verschil t het 

inst i tut ionele kader in de verschi l lende landen te sterk; 

behalve de fiscale behandel ing van de e igen w o n i n g 

spelen onder andere directe en indirecte subsidies (by-

voorbee ld via Bausparen in Duits land) een rol maar o o k 
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de w e t - en rege lgev ing zowe l specif iek t en aanzien van 

het w o n e n (b i jvoorbeeld de reguler ing van de h y p o 

theekmark t ) als meer in het a lgemeen het sociale-zeker-

heidsstelsel. 

De in te rna t iona le verge l i j k ing die in het kader van het 

onderzoek is o n d e r n o m e n i l lustreert da t ook , In alle 

landen bestaat er een m in o f meer un ieke m ix aan f is

cale en niet- f iscale i ns t r umen ten die he t e i g e n w o n i n g 

bezi t onders teun t , In N e d e d a n d w o r d t voora l ges teund 

o p het f iscale i ns t rumen t . M e t de w e t Bevordenng 

Eigen W o n i n g b e z i t ken t Neder land over igens sinds ko r t 

w e e r een di recte, zij he t voo ra l snog w e i n i g succesvol le, 

subs id ieregel ing, In Du i t s land daaren tegen zi jn alle f is

cale rege l ingen in 1 9 9 6 a fgeschaf t en ve rvangen doo r 

niet- f iscale maa t rege len (over igens w e l u i tgevoerd 

d o o r de be las t ingd iens t ) . En in het Veren igd Koninkr i jk 

bestaan er geen d i rec te f iscale t e g e m o e t k o m i n g e n , 

maar k u n n e n hu ishoudens m e t lage inkomens wee r 

i nkomenss teun o n t v a n g e n v o o r de be ta l ing van de 

hypo theek ren te (onderdee l van het socia le-zekerheids-

stelsel). Veel landen kennen een mix van maat rege len . 

H o e w e l de studie z ich concen t reer t o p de fiscale 

behande l ing van de e igen w o n i n g (en daarb innen het 

accent legt o p de inkomstenbe las t ing ) m o e t bij een 

in te rna t iona le verge l i j k ing het bredere perspecdef van 

s teun aan de e i g e n w o n i n g s e c t o r n ie t u i t het o o g w o r 

den vedo ren . 

Binnen Europa k u n n e n t w e e hoo fd r i ch t ingen w o r d e n 

onderscheiden als het gaat o m het eigen huis in de 

inkomstenbelas t ing, In de eerste plaats zijn er landen die 

de eigen w o n i n g voora l als een consumpt iegoed behan

de len, In die visie is er geen ru imte voo r een hypotheek

renteaf t rek, maar o o k niet voo r een e igenwon ing fo r fa i t , 

Dui ts land, Frankri jk en het Verenigd Koninkr i jk zijn hier 

voorbee lden van . 

De andere h o o f d n c h t i n g benadruk t het investenngska-

rakter van de k o o p w o n i n g : betaalde rente is fiscaal 

aftrekbaar, het e i genwon ing fo r f a i t (het vroegere huur 

waarde fo r fa i t ) , w o r d t in beginsel (zie hierna) als inko-

Tabel 1 
De eigen woning in de inkomstenbelasting in de acht onderzoekslanden (rond 2000), 
alsmede de belangrijkste wijzigingen en de Jaren waarin deze wijzigingen hebben 
plaatsgevonden in de afgelopen 15 Jaar, 

Hypotheekrenteaftrek Periode Maatregelen 

Denemarken* 
Noorwegen 
Zweden* 

Onbeperkt, maximaal 39% 
Onbeperkt tegen 2 8 % 
Onbeperkt tegen 3 0 % 

87 - 93 
92 
91 

Invoering duaal stelsel**; 
tariefverlagingen en 
grondslagverbreding 

Duitsland Geen 87 

96 

Afschaffing renteaftrek, 
verhoging afschrjjvlngsaftrek 
defiscalisering eigen woning 

België 

Frankrjjk 

l e 12 Jaar maximaal 55% 
gemiddeld 2 8 * * * 
Geen 97-98 

Geen noemenswaardige 
verandenngen 
Afschaffing renteaftrek 

Verenigd 
Koninkrijk 

Geen 79 - 00 Geleidelijke afbouw hypotheek
renteaftrek mede door tariefverlaging 

Nederland Onbeperkt, maximaal 52% 
gemiddeld 3 5 % * * * 

90, 01 Tariefverlaging, beperking renteaftrek 
tot maximaal 30 Jaar; alleen hoofdver
blijf 

* Denemarken (2000) en Zweden (1991) hebben het eigenwoningforfait ingeruild voor een nieuwe 
onroerendezaakbelasting voor eigen woningen, 

** Een duale inkomstenbelasting belast inkomen uit arbeid progressief en inkomen uit vermogen proportio
neel. Het eigenwoningforfait en de renteaftrek worden behandeld ais respectievei[ik positief en negatief 
inkomen uit vermogen. 

*** Hypotheekrenteaftrek is gerelateerd aan inschaling in een progressief tariefsysteem. 
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men beschouwd. De onderzochte Scandinavische lan

den, Nededand en België zijn hier voorbee lden van . 

Bijzondere positie behoeft nuance 
De veelgehoorde gedachte dat Nededand b innen 

Europa een bj jzonder posit ie inneemt ten aanzien van de 

fiscale behandel ing van het e igen huis behoef t enige 

nuance. Tabel 1 geef t een schematisch overz icht van de 

meest recente verander ingen in de inkomstenbelast ing, 

ook voor de eigen w o n i n g , in de acht onderzoekslan

den . Er bl i jkt dat v i j f van de acht onderzoekslanden (nog 

steeds) een v o r m van hypo theekren tea f t rek kennen. D i t 

zijn de landen die de investenngsgoedgedachte toepas

sen. 

W a t in de Europese con tex t opva l t , is dat Nededand 

nauwel i jks enige beperk ingen legt aan de af t rekbaarheid 

van de hypotheekren te . M e t België is Neder land het 

enige land dat de mogel i j khe id b iedt de hypotheekrente 

tegen de marginale - progressieve - belast ingtar ieven af 
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De koopwoningmarkt in 
Nederland is over zjjn 
Inoogtepunt heen. 
(Foto: Johannes Abeling, 
Amsterdam) 

te t rekken . Daar staat tegenover dat in België de hypo 

theekrenteaf t rek in duur beperkt is t o t t w a a l f j aa r (In 

Neder land thans t o t 30 jaar ) en dat ook af lossingen (zij 

het beperkt) af t rekbaar zijn In de Inkomstenbelast ing. 

De Scandinavische landen kennen sinds b e g i n j a r e n '90 

een duaal systeem waarb innen de eigen w o n i n g als 

kapi taa lgoed - dus als bron van Inkomen - w o r d t 

beschouwd. Het vol ledige bedrag aan hypo theekren te 

valt hier In een ' ve rmogensbox ' en Is af t rekbaar tegen 

een propordonee l tane f van circa 30 procent. Het 

Noorse e igenwon ing fo r fa i t w o r d t ook in deze ' box ' 

belast, te rwi j l Denemarken (2000) en Zweden (1991) 

een onroerendezaakbelast ing In de plaats van het e igen

won ing fo r f a i t hebben geïnt roduceerd, 

De verschi l len in fiscale behandel ing van de eigen 

w o n i n g v o r m e n dan ook een belangri jke verk lanng voor 

het fe i t dat Nederlandse e igenaar-bewoners veel meer 

lenen o m hun e igen huis te f inancieren. Neder land is, 

samen m e t Denemarken , koploper In Europa, voo r w a t 

bet re f t de o m v a n g van de ui tstaande hypotheekschu l 

den (72 procent van het b ru to nat ionaal p roduc t ) . 

Vergeleken m e t Frankri jk en België (circa 25 procent) 

een g roo t verschil.^ De constater ing dat populaire h y p o 

theken In Neder land, zoals de spaar- en aflossingsvry'e 

hypotheek , in de rest van Europa vr i jwel onbekende 

f enomenen zi jn, is In het l icht van het bovenstaande dan 

ook niet verwonder l i j k . 

Diverse malen aangepast 
Veel landen hebben de a fge lopen decennia de fiscale 

behandel ing van de eigen w o n i n g diverse malen aange

past. Opge jaagd door de recessie (e ind ja ren '80 , eerste 

hel f t j a ren '90) en de eisen van de Europese Unie o m de 

overhe idsbegrot ingen slui tend te kr i jgen, w e r d e n ingr i j 

pende bezuin ig ingsronden a fgekond igd . Parallel daaraan 

w e r d veelal een belast ingherziening u i tgevoerd m e t als 

oogmerk tar ie fver lag ingen o m onder meer de hardnek

kige werk looshe id tegen te gaan. Deze tar ie fver iag ingen 

moesten gedeeltel i jk w o r d e n gef inancierd door een her

ziening van de fiscale behande l ing van het eigen huls. 

De gevo lgen van de fiscale w i j z ingen , die over igens niet 

alt i jd goed zijn te scheiden van de aanleid ing t o t de w i j 

z ig ingen, hebben in de diverse onderzoeks landen de 

nodige ef fecten gehad voor e igenaar-bewoners en de 

k o o p w o n i n g m a r k t . 

In Denemarken en Zweden 
daalden de koopprijzen 
met ruim 25% na fiscale 

veranderingen 

Dat was voora l het geval in Denemarken en Z w e d e n . ' 

Beide landen voerden e i n d j a r e n '80 / b e g i n j a r e n '90 

ingr i jpende belast ingherz ieningen door, me t name tar ief

ver lag ingen. Verander ingen in de fiscale behande l ing 
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van de eigen w o n i n g maalcte hier expl ic iet onderdeel 

van uit . De gevo lgen voo r de e igenaar-bewoners en de 

k o o p w o n i n g m a r k t b leven dan ook niet ui t . In beide lan

den daalden de kooppr i j zen sterk (in reële t e rmen ru im 

25 procent ) , de mobi l i te i t liep fors te rug (circa 70 pro

cent) en de n i e u w b o u w p r o d u c t i e k w a m nagenoeg t o t 

st i lstand. In d i t kader spreekt men in deze landen ook 

we l van het ' o ve rw in te ren ' van de k o o p w o n i n g m a r k t . 

Het aantal e igenaar -bewoners met beta l ingsprob lemen 

n a m exponent iee l t o e . Dit w e r d over igens mede veroor 

zaakt door de economische cnsis in die t i j d . Pas in de 

t w e e d e hel f t van de Jaren ' 9 0 t rad een herstel in, maar 

het duu rde t o t 1999 alvorens de kooppr i jzen weer op 

het n iveau van voo r de cnsis waren . 

De ervadngen in be ide landen leren ook dat (potent iële) 

e igenaar -bewoners overreageren o p ve randenngen in de 

fiscale behande l ing van de eigen w o n i n g . Di t w o r d t niet 

he t minst in de hand g e w e r k t doorda t e igenaar -bewo

ners niet goed in staat bl i jken te zijn o m de consequen

ties van zo 'n w i j z ig ing voo r het eigen besteedbaar inko

men te doo rg ronden . 

Het derde Scandinavische land in de studie, N o o r w e g e n , 

was daarentegen in 1992 veel ge lukk iger met de t im ing 

van haar belast ingherz iening: het d iep tepun t van de cn 

sis op de k o o p w o n i n g m a r k t vo lgend op een economi 

sche recessie was al achter de rug. De ef fecten op de 

k o o p w o n i n g m a r k t b leven mede daardoor achterwege, 

in het Veren igd Koninkr i jk is de afschaf f ing van de 

hypo theekren tea f t rek zeer geleidel i jk gebeurd . In 1979 

w e r d al aangekond igd dat de hypotheekrentea f t rek o p 

te rm i jn zou w o r d e n afgeschaf t ; u i te indel i jk duurde het 

meer dan t w i n t i g j aa r na de eerste beperk ing voo rda t de 

regel ing def in i t ie f was afgeschaf t . M e d e doo r de gele i 

del i jkheid van de w i j z ig ingen in het Verenigd Koninkr i jk, 

was er van concrete won ingmark te f f ec ten nauwel i jks 

sprake, o o k o m d a t tussen 1990 t o t 2 0 0 0 de nominale 

ren tevoet meer dan halveerde en een niet-f iscale subsi

d ieregel ing v o o r prob leemgeval len geïnt roduceerd 

w e r d . ' 

In Nededand we rden de wi jz ig ingen in de fiscale behan

de l ing van de eigen w o n i n g voora l ingegeven door het 

streven naar ve reenvoud ig ing en belast ingver laging en 

waren ze n iet het gevo lg van het expl iciete doe l o m de 

fiscale behande l ing van de eigen w o n i n g aan te passen. 

De be las t ingvedag ingen ui t 1990 en 2001 leidden 

na tuun i j k we l t o t een geleidel i jke vedag ing van het 

ef fect ieve hypotheekrentea f t rekpercentage, maar deze 

vedag ing g ing gepaard met een algehele tane fvedag ing . 

Per saldo w a r e n de e f fec ten voo r e igenaar-bewoners - in 

t e rmen van het besteedbaar i nkomen - pos i t ie f 

In Dui ts land waren er bij de defiscal isenng In 1996 van 

de e igen w o n i n g nauwel i jks e f fecten waarneembaar . 

N ieuwe subsidies zo rgden ervoor dat de defiscal isenng 

geen breuk betekende qua onders teun ing van het 

e igenwon ingbez i t me t het vededen, eerder een gennge 

toename van de onders teun ing. 

In de ovenge onderzoeks landen (Frankri jk en België) zi jn 

de fiscale w i jz ig ingen marginaal geweest. 

De belangri jkste conclusie uit d i t deel van de analyse is 

dat ve randenngen in de fiscale behandel ing van de 

eigen w o n i n g niet alt i jd t o t een 'catast rofe ' op de 

w o n i n g m a r k t lelden, zoals sommige voorstanders van 

het hu id ige reg ime van een vr i jwel onbeperk te h y p o 

theekrentea f t rek aangeven. Zoals de ervadngen in 

N o o r w e g e n , het Verenigd Koninkr i jk en Dui ts land leren, 

kunnen een goede timing, geleidel j jke invoenng en een 

al dan niet t i jdel i jke onders teun ing door niet-f iscale 

ins t rumenten de scherpste kantjes van een belast ingher

ziening afhalen. 

Fiscale veranderingen 
leiden niet altijd tot een 

catastrofe op de woningmarkt 

Koopprijseffecten voor Nederland 
Het t w e e d e deel van het onderzoek bestond ui t een 

econometnsche analyse van de kooppr i jsef fecten door 

een w i jz ig ing in de fiscale behandel ing in Nededand. 

Hiervoor hebben wi j eerst een mode l on tw ikke ld waar 

mee de muta t ie in de verkooppr i js verklaard w o r d t . Di t 

mode l b o o d de mogel i jkhe id o m het ef fect o p de ver-

kooppr j js van een wi jz ig ing in het fiscale reg ime inzich

tel i jk te maken . 

In de in ternat ionale l i teratuur zijn diverse modelstudies 

bekend w a a n n de kooppr i j son tw ikke l ing in het perspec

t ie f van de to ta le w o n i n g m a r k t w o r d t geplaatst . ' In d ie 

studies onderscheidt men kor te- en lange-termi jnpr i jsef-

fec ten. Koriie te rmi jn pr i jseffecten kunnen als zeer t y p e 

rend v o o r de k o o p w o n i n g m a r k t beschouwd w o r d e n . 

M e t name speculat ieve factoren en de t rage reactie van 

het n i e u w b o u w a a n b o d op pr j jsmutat ies spelen hierbi j 

een rol . O m deze ef fecten te model leren w o r d t veelal de 

pr i jsontwikke l ing ver t raagd als verk larende vanabele 

o p g e n o m e n (Bubble-bui lder) . O m er voor te zorgen dat 

op de lange te rmi jn de pr i jsontwikke l ing door structurele 

kenmerken w o r d t verk laard, w o r d t veelal de a fw i j k ing 

van een voor een stabiele penode bepaald pr i jseven-

w i ch t (veelal gebaseerd op de relatie pr i js - inkomen) in 

het mode l o p g e n o m e n (Bubble-buster) . Andere meer 

structurele fac toren die een rol spelen op de lange ter

mi jn zijn economische (rente, i nkomen en inf lat ie) fac to 

ren en demograf ische on tw ikke l i ngen . 

Het econometr ische (error correction) mode l dat o p 

basis hiervan is g e b o u w d , verk laart en voorspel t de p ro 

centuele verander ing van de reële verkooppr i js van 
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Figuur 1 
Scliematische weergave van liet model verkoopprjjs bestaande koopwoningen. 
Bron: Model verkoopprijs bestaande koopwoningen/OTB. 

Effecten 

Woningmarkt, speculatieve 
of psycnologische effecten 
(verkoopprijs (t-1) 

Lange termüneffect op de 
woningmarkt 
relatie rentelasten en inkomen 

Seizoenseffect op de woningmarkt 
seizoenscorrigeerende variabele 

Economische ontwikkelingen 
lnl<omenseffect 
inkomensmutatie 

Economische ontwikkelingen 
Kosteneffect 
mutatie van de hypotheekrente 

Beschrijft 

De recatie op de voorgaande marktsitua
tie, zowel voor de koper als de verkoper 
Uitgangspunt is dat het marktklimaat op 
tijdstip t-1 effect heeft op de markt op 
tydstip t. 

Het inkomen bepaalt in sterke mate de 
hoogte van de woonlasten. Op de lange 
termijn wordt verondersteld dat de woon
lasten eenzelfde ontwikkeling doormaken 
als het inkomen. De verkoopprijs varieert 
rondom deze lange termijntrend. 

De verkoopprjjs muteert in het algemeen 
in de eerste helft van het Jaar sterker dan 
in de tweede helft. 

Een verandering van het inkomen bete
kent eengeljjksoortige verandering in de 
verkoopprijs. 

De kans op toetreding tot de koopwo
ningmarkt via de financieringslasten. Een 
stijging van de financieringslasten (rente) 
veroorzaakt een dalende verkoopprijs. 

Verklaringsmodel voor de 
procentuele mutatie van 
de reële verkoopprijs. 

bestaande k o o p w o n i n g e n . Gepoogd we rd o m alle 

bovenstaande onderscheiden inv loeden In het model op 

te nemen. Figuur 1 gee f t deze stappen schematisch 

ween In vergel i jk ing met andere ( internat ionale) koop 

prijsstudies is dit een spaarzaam aantal verk larende var i 

abelen. Variabelen zoals de huur, demograf ische ken

merken en de werk loze beroepsbevolk ing bleken geen 

extra verk lar ingskracht te bezi t ten. Di t had echter geen 

invloed o p de verk larende kracht van het mode l . In ver

gel i jk ing m e t diezel fde studies is de (varlantle) van 

0,84 zelfs hoog te noemen . 

Samengevat ziet het mode l er als vo lg t uit. Verklaard 

w o r d t de procentuele muta t ie van de reële verkooppr i js . 

Deze t ransformat ie Is eenvoud ig te rug te rekenen naar 

nomina le euro's. Als verk lar ing w o r d t de correct ie op het 

lange- te rmi jnevenwich t in het model o p g e n o m e n (LTEk). 

De coëf f ic iënt l igt tussen de -1 en de O, w a t inhoud t dat 

op de lange te rmi jn het evenwich t tussen woon las ten en 

Inkomen hersteld w o r d t . Vervolgens w o r d t rekening 

gehouden m e t speculat ieve ef fecten en met aanbod

beperk ingen. Hiervoor is de afhankel i jke variabele ver

t raagd o p g e n o m e n (mPipc), De coëff ic iënt is onder de 1 

waardoor het ef fect ge temperd w o r d t . Het inkomen is 

als procentuele muta t ie van het reële Inkomen opgeno

men (ml ) . Een st i jging betekent een st i jging van de ver

kooppri js. Als de rente st i jgt daalt de verkooppr i js . 

Hiervoor zorgt de absolute mutat ie van de reële rente 

die in het model is o p g e n o m e n (Ripc). Daarnaast corr i 

geert een seizoensvariabele het half jaarseffect (S). De 

uiteindel i jke vergel i jk ing lu idt : 

Het mode l verk laart u i te indel i jk 84 procent van de var i -

ant ie (R^), Verder geven statistische toetsen voo r au to 

correlat ie en heteroscedastici tei t goede test resu l ta ten. ' 

Fiscale beleidsvarianten 
O m de mogel i jke e f fecten van de beperk ing van de 

hypotheekren tea f t rek op de kooppr i j son tw ikke l ing te 

kunnen vaststel len, zi jn t w e e var ianten u i t gewerk t die 

zijn samengevat in tabe l 2. O m d a t de fiscale regelgev ing 

niet In het mode l als een verk larende var iabele is opge 

nomen moe t er eerst een vertaalslag gemaak t w o r d e n 

naar een variabele d ie we l In het model is o p g e n o m e n . 

In de regel ver taal t men het ef fect van een fiscale w i j z i 

g ing in een rentetoeslag. Hoe ingr i jpender de Ingreep is, 

des te hoger de toeslag, 

In var iant A w o r d t de eigen w o n i n g gedefiscal iseerd; de 

huid ige he f f ing en af t rek in box 1 verval t en er k o m t 

ook geen andere he f f ing (box 3) voor in de plaats. Er Is 

dus geen hypo theekren tea f t rek meer mogel i j k en ook 

het e igenwon ing fo r fa i t k o m t In een dergel i jke stelselwi j

z ig ing te verval len. U i tgangspun t is dat de belast ingher

ziening voor het rijk f inancieel neutraal u i tpakt ; d i t bete

kent dat er ru imte is voo r een generieke belast lngver ia-

g lng voo r alle hu ishoudens van , in deze var iant , 908 

euro op Jaarbasis. 

In de tweede var iant (B) w o r d t de huid ige he f f ing en 

af t rek in box 1 omgeze t in een hef f ingskor t ing , waarb i j 

verrekening van het saldo van hypo theekren te en e igen

w o n i n g f o r f a i t p laatsv indt tegen het tar ief van de eerste 

schijf ( 3 2 , 2 5 % ) . Het e f fect van deze behandel ing is da t 

alle inkomenscategor ieën in geli jke mate van de h y p o -

theekren tea f t rekmoge l i j kheden prof i teren, waa rdoo r het 

grotere voordeel bij hogere- inkomensgroepen als gevo lg 

van de progressieve tar ieven k o m t te verval len. Deze 

var iant k o m t neer o p een generieke belast ingver iaging 

van 1,04 mil jard euro. Per hu ishouden betekent d i t een 

terugslulsef fect van 182 euro. Variant B is een veel 

gemat igdere var iant . 

In f iguur 2 zijn de resul taten van de door reken ing van 

de verschi l lende beleidsvarianten op de toekomst ige 

pr i jsontwikkel ing weergegeven . Hierbij is gebu i k t 

gemaak t van het eerder besproken kooppr i j smode l . 

Door de pr ima statistische kengetal len l i jkt d i t mode l ste

v ig genoeg o m te kunnen ext rapoleren. Extrapoleren 

bergt echter al t i jd onzekerheden met zich mee. Voor de 

Jaren 2001 en 2002 praten w i j over voorspel l ingen, v o o r 

de j a ren na 2002 spreken w i j liever over richtinggevende 

u i t komsten . 

Wanneer w e de on tw ikke l i ng van de verkooppr i js nader 

bestuderen, dan val t in de eerste plaats o p dat ook de 

(7 .26) ( -4 .12) 
( m P i p e ) t = 0 .56 (mP ip< . ) t . T - 0 . 2 2 { L T E k ) t . 2 - 1 . 5 4 g 2 

( -2,37) (2 ,55) ( + 4 ,56) 
( & R i p e ) ; ' + 0 , 7 1 ( m l i p , ) t + 1 , 2 9 ( S ) t 
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basisvariant u i tgaat van een gemat igde kooppr i jsst i jg ing 

t o t en met 2 0 0 2 . Na die t i jd daal t de nomina le v e r k o o p 

prijs rond de 1 % per j a a r o m in 2005 te stabil iseren (de 

reële pri jzen dalen ovengens we l me t 4 a 5 % op j a a r b a 

sis). Na die t i jd t o o n t het mode l een progressieve st i jg ing 

van de nomina le verkooppr i js ; in 2006 van 1 % st i jgend 

naar 3 % in 2010 . W e moe ten ons we l realiseren da t 

deze st i jg ingen zeer genng zjjn in relatie me t de inf lat ie, 

ü e reeie verKOopprjJs aaalt n ierdoor t o t en m e t 2006. 

Pas in 2007 zal de verkooppr i jsst i jg ing boven die van de 

inf lat ie u i t komen . 

Vanant A w i j k t het sterkst van de basisvariant af. Da t 

was o o k te ve rwach ten o m d a t deze vanan t u i tgaat van 

een vol led ige defiscal isenng van het e igenwon ingbez i t , 

waa rdoo r de woon las ten voor de e igenaar -bewoner f l ink 

st i jgen. In deze vanan t daalt de nominale verkooppr i js 

na 2002 o m vana f 2 0 0 6 weer te k l immen . O p di t pun t 

l igt de verkooppr i js 20 t o t 2 5 % onder het n iveau van de 

basisvanant. Variant B laat een marginaler e f fect zien. 

Tussen 2002 en 2 0 0 5 daalt de verkooppr i js iets scherper 

dan in de basisvariant, maar na die t i jd is het fiscale 

e f fect u i tgewerk t . De nominale verkooppr i js l igt in 2005 

5 t o t 6 % onder de basisvariant. Na die t i jd st i jgt de ver

kooppr i js geli jk aan de basisvanant. 

Er kan geconc ludeerd w o r d e n dat het ef fect van de 

be last ingvananten o p de verkooppr i js van bestaande 

k o o p w o n i n g e n we l degel i jk zichtbaar is. De e f fec ten van 

de be last ingvananten werken zo 'n zes jaar doo r op de 

kooppr i j son tw ikke l ing . De eerste j a ren het hef t igst , daar

na ebt het gevo lg van de belast ingherziening w e g en 

zijn de pr i jsverandenngen in de basisvanant geli jk aan 

die in de vananten A en B. De herziening heef t we l een 

permanen t pr j jsvedagend ef fect t o t gevo lg . 

Koopprijsontwikkeling en leencapaciteit 
Naast een in ternat ionale vergelyking en een mode lana ly 

se kan de moge lyke inv loed van de beperk ing van de 

hypo theekren tea f t rek op de kooppr i j son tw ikke l ing nog 

w o r d e n vastgesteld doo r de maximale leencapacitei t van 

hu ishoudens in de beschouwing te bet rekken. In t e g e n 

stel l ing t o t de mode lma t ige benadenng, staat dan de 

rantsoener ing van de kapi taalverstrekking als u i tgangs

p u n t centraal . In deze benadenng w o r d t u i tgegaan van 

een permanen t w o n i n g t e k o r t , waarb i j het aanbod van 

n ieuwe k o o p w o n i n g e n onvo ldoende in staat is o m o p 

pr i jsmutat ies in de voor raad te reageren. De kooppr i js 

on tw ikke l i ng w o r d t in deze benadenng voora l door 

v raagfac toren beïnv loed. 

De leen- o f f inancier ingscapaci te i t gee f t de keuzeru imte 

van huishoudens aan. W o n i n g e n boven een bepaalde 

prijs val len eenvoud ig bu i ten het bereik van de po ten t ië 

le kope r Wanneer de f inanc ienngsru imte a fneemt k o m t 

de betaalbaarheid in het ged ing en zal de pr i j son tw ikke-

Tabel 2 
De uitgangspunten van de verschillende fiscale beleidsvarianten. 

Basisvariant Variant A Variant B 

Geen wijzigingen 
fiscaal beleid 

Huidige heffing en aftrek 
vervalt (volledige defiscalisering) 
Generieke belastingveriaging 
€ 9 0 8 

Huidige heffing en aftrek tegen één 
tarief van 32,25% (eerste schijf) 
Generieke belastingveriaging € 182 

Geen wijzigingen 
fiscaal beleid 

Minimumeffect gaat uit van de hypotheeklasten, schuld en rente-
nprcpntane \/an alle pinpnaar-hp\/\/rinprc 

Maximumeffect gaat uit van de gemiddeld hogere hypotheeklasten, 
de schuld en het rentepercentage van recent verhuisden. 

Figuur 2 
De werkelijke reële verkoopprijs (1986 - 2000) en de toekomstvarianten (tot 2010) bij verschil
lende varianten. 
Bron: Model verkoopprijs bestaande koopwoningen/ OTB. 
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l ing onder d ruk k o m e n te staan. Steeds minder hu ishou

dens zijn dan in staat o m de hogere pri jzen ook daad

werke l i jk te f inancieren, terwi j l anderzyds de lasten van 

huishoudens die deze w o n i n g e n nog we l kunnen f i nan 

cieren op lopen . Deze veronderste l l ing w o r d t bevest igd 

door het fe i t dat over de penode 1 9 8 2 - 1 9 9 8 er een vri j 

sterk verband bl i jkt voor te k o m e n tussen de o n t w i k k e 

l ing van de verkooppryzen enerzyds en de leencapaciteit 

anderzi jds (zie f iguur 3) . Zo st i jgt in de per iode 1982¬

1986 de f inanc ienngsru imte weer, nadat deze in de p e n 

ode daarvoor sterk onder d ruk k w a m te staan. De k o o p 

pr i jsontwikke l ing die eveneens u i t een diep dal k w a m , 

reageerde niet direct o p deze ver ru imde moge l i j kheden. 

Vermoedel i jk hadden de meeste huishoudens nog de 

forse recessie op hun netvl ies staan. In de daaropvo lgen

de per iode ve rdw i jn t d i t verschil weer, waarna in de 

j a ren '90 de kooppryson tw ikke l ing en de f inancier ings

mogel i j kheden redeli jk gelyk o p lopen. Verder val t op 

da t de ru imte tussen de f inanc ienngsmogel i j kheden en 

de kooppri js geleidel i jk aan steeds kleiner is g e w o r d e n . 

Wanneer w e veronderstel len dat er een één op één rela

t ie tussen beide vanabelen v o o r k o m t , dan zal als gevo lg 

van de beperk ing van de hypotheekrentea f t rek in var i 

ant A de gemidde lde verkooppr i js in 1998 met 1 7 % en 
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Figuur 3 
De ontwil<l(eling van de maximaal haalbare hypotheek voor huishoudens met verschillende inkomensniveaus (25%, 5 0 % (mediane 
inkomen), 75% en 90% van de inkomensverdeling) en de prijsontwikkeling in de bestaande woningvoorraad voor de periode 1982¬
1998 (index 1982=100), 
Bron: Diverse Woningbetioefte-onderzoel<en, Bemiddelende organen, Nationale hypottieekgarantie, NVM, OTB-bewerking. 
Leesvoorbeeld: De ontv^ikkeling van de maximale leencapaciteit van het liuishouden op de 25%-grens van de inkomensverdeling kan sinds 1990 de 
gemiddelde koopprijsstijging niet bijtiouden. 

in var iant B met 7 % a fnemen . Voor var iant B ge ld t dat 

deze dal ing v r j w e l overeenkomt met het op basis van 

het kooppr i jsmodel berekende prijsverschil me t de basis

var iant in 2007 ( 5 % a 6 % ) . Voor var iant A is er we l 

enig verschil aanwez ig tussen de pri jsdaling op basis van 

de mode lu i t komsten ( 2 0 % to t 2 5 % ) en die o p basis van 

de leencapaciteit ( 1 7 % ) . Voor belde u i tkomsten ge ld t 

echter we l dat er geen rekening Is gehouden met het t i j 

del i jk 'overreageren ' van consumenten op de fiscale 

aanpassingen. 

Conclusies 
In deze bi jdrage hebben w e geen pleidooi voor o f t egen 

de huid ige hypotheekrentea f t rek gehouden , maar 

inzicht gegeven in de mogel i jke kooppr i jsef fecten van 

eventuele wi jz ingen in de fiscale behandel ing van het 

e igenwoningbez i t . Los van de meer principiële o v e r w e 

g ingen, kan w o r d e n geconstateerd dat de huidige h y p o -

theekrenteaf t rekregel lng in de Europese con tex t redeli jk 

uniek is. Over de (verdere) aanpassing en de beperk ing 

van de regel ing w o r d t dan ook een cont inu debat 

gevoerd. 

Zowel uit de internat ionale vergel i jk ing als uit de mode l 

analyses k o m t naar voren dat de wi jze en het t i jdst ip 

waarop de fiscale aanpassingen wo rden doorgevoerd 

sterk bepalend zijn voor de mogel i jke ef fecten op de 

kooppr i j sontw ikke l ing . 

Ui t de berekeningen van de maximaal haalbare h y p o 

theeksom voor huishoudens bl i jkt dat de ru imte tussen 

f inancier ing en kooppr i js de a fge lopen Jaren steeds klei-

zeer geleideli jk doo r te voeren en deze pas bij een even 

tuele n ieuwe hausse o p de k o o p w o n i n g m a r k t te Intensi

veren. 
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ner is geworden . Di t du id t erop dat de k o o p w o n i n g 

mark t in Neder land over zijn h o o g t e p u n t heen is. Het is 

daarom verstandig o m eventuele fiscale aanpassingen 




