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SUMMARY: The passible determinanis of change in prices of owner — occupied dwel-
lings in three Scandinavian countries {Denmark, Norway, Sweden) and five EU-coun-
tries (Denmark, Great Brivain. the Netherlands, Ireland, West Germany) are discussed.
In these countries, the three major effects on the price of dwellings — income, inflation
and financing cost — followed common paiterns from 1980-1992, wherefore the move-
ments in prices of owner-occupied dwellings in these countries showld have been similar:
This is not the case, but some major changes in real prices are well explained by adding
the tax reform acts of the respective countries as explaining factors.

1. Indledning

Den danske debat om konsekvenserne for ejerboligpriserne af skattereformtiltag
har endnu ikke naet sin afslutning. 1 det forlebne ér har en stor del af debatten 1 dette
tidsskrift drejet sig om sandhedsvardien af diverse ekonomiske modeller, men endnu
star ingen model eller metode alene tilbage. | den teoretisk baserede debat er mulighe-
den for at drage erfaring fra internationale sammenligninger af sammenhangen mel-
lem skattereformer og ejerboligpriser blevet nedprioriteret, delvis som folge af van-
skelighederne med sammenligninger pa tvars af inhomogene skattesystemer og uens
lovgivning pa ejerboligomradet, men primert fordi der i flere lande ikke eksisterer
nemt tilgengelige dataserier over ejerboligprisudviklingen.

Emnet for denne artikel er en empirisk undersegelse af ejerboligprisudviklingen fra
1980-1992 i otte OECD-lande, der alle giver, eller har givet, skattemassige fradrag for
boligrenter og har beskaret denne fradragsret 1 det seneste arti. Disse lande omfatter
Danmark, Holland, Irland, Norge, Storbritannien, Sverige, USA og Vesttyskland.

Heller ikke uden for Danmarks granser har internationale sammenligninger pa
gjerboligomridet vieret forsegl i nevnevaerdigt omfang. Grundlaget for denne artikel
er fremskaffet ved direkte henvendelser til boligministerier, ejendomsmeglerforenin-
ger og nationale statistiske institutter 1 de pagaldende lande.

Artiklen foretager en sammenligning mellem prisudviklingen pa ejerboligmarke-
derne i de tre skandinaviske lande, Danmark, Norge og Sverige og mellem EU-lande-
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Tabel 1. BNP-veekst, forbrugerprisstigninger og realvente pa lange lan.

BNPaviekst fra forrige ar 1 faste priser Forbrugerprisstigninger, andring fra forrige r

DK NL IRL NGB 5 UsSA BRD Dk NLOIRL NGB 5 Usa BRD
1980 =04 09 31 42 22 1.7 ALl 1.1 123 65 183 109 180 137 135 55
1981 09 -06 33 09 -13 2302 11T 67 204 157 169 120 103 63
1982 30 -14 23 03 L7 L1 26 -00  qodl 38 1700 1LY 86 36 6 53
a3y 2.5 14 02 46 37 1s 38 Lo 64 27 105 B4 46 2Y 32 33
1984 44 31 44 57 22 40 72 28 63 33 BO 63 50 B0 43 24
1985 43 26 31 33 36 22 38 1w 47 23 35 57 6l 43 35 2.2
1986 3.6 20 05 42 3% 12 32 2.2 6000 38 72 34 42 1Y -0
1987 0,3 08 46 20 48 24 3.3 L4 4.0 07 31 #7742 42 37 0.2
988 1,2 26 45 05 42 23 45 37 46 07 20 67 44 58 41 13
Tose 0.8 40 64 04 23 24 28 372 48 L1 401 46 TE 64 48 28
1990 L7 39 7.0 18 05 06 0% 47 27 25 33 41 95 105 54 27
o9l 1,2 21 25 1Y 22 <14 120 A7 24 38 34 34 39 93 42 35
1992 1.2 14 26 13 =10 1.2 .8 1.4 22 34 28 25 35 52 30 33

Anm.: Lange renter: Danmark - 200drige realkreditobligationer, Norge - pennemsnitlig udlinsrente pd mellemlange og
lange Fin i forrctnings- og opsparingsbanker, Sverige - 10-grige statsobligationer, Holland - viste renter or gennemsnit
over drets maneder pd 5 lengst-lobende stnsobligationer, Irfand - 15-dnge stasobligationer, Storbritannien - gennem-
smitlig rente pd 25-dnpe prioritetslin, Vesttyskland - 7-15 dnge statsobligationer, USA — 10-drige statsobligationer.,
Kilder OECD Historical Statisties. OECT Economic Outlook, Danmarks Nationalbank, Morees Bank samt Departe-
ment of the Envirenment (Sterbritannien),

ne Danmark, Holland, Irland, Storbritannicn og Vesttyskland. Endelig demonstreres
for disse syv lande samt USA sammenhangen mellem prisudsving pa ejerboliger og
skattereformer.

Det skal her argumenteres, at der i disse otte OECD-lande med rentefradragsret er
gennemfort skattercformer, der direkte har haft betydningsfulde effekter for ¢jerbolig-
priserne i disse lande, og at de fortsatte fald i de danske ejerboligpriser siden 1987 dar-
ligt kan tilskrives international lavkonjunktur.

2. Ejerboligprisudviklingen i Danmark, Norge og sverige

Boligmarkederne i de tre storste skandinaviske okonomier har i nyere tid haft man-
ge felles trick. Boligstandarden i de tre lande horer til de bedste i verden, og landene er
pa mange mader sammenlignelige.

Under forudsetning af at ekonomierne 1 de skandinaviske lande udviklede sig pa
analog vis i perioden 1980-1992, og ikke blev pavirket af eksogene stod, samt de man-
e ovrige lighedspunkter de skandinaviske ekonomier imellem, ma det formodes. at
cjerboligpriserne i den betragtede periode udviklede sig ensartet i de tre lande.

Antagelsen om et analogt udviklingsmonster for de tre okonomier, repriesenteret |
tabel 1 ved BNP-vaksten i perioden 1980-1992 i Danmark, Norge og Sverige, er ikke
urealistisk. Sveriges viekst fortsatte dog fra 1987 til 1989 hvor bade Danmark og Nor-
ge oplevede lavere vaekstrater, For Sverige indtradie BNP-faldet forst i 1990, hvorefier
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Realrenten pa lange lin

DK NL IRL NGB S UsA BRD
1980 7.2 43 06 15 76 30 15 34
1981 87 57 -001 -1 <201 36 31 58

1982 96 37 1o 17 07 44 54 43
1983 57 62 29 4% 31 21 72 45
1984 B5 62 77 635 33 43 Bl 58
1985 56 54 701 72 32 a0 T8 47
1986 B4 58 42 B3I 50 32 39 2W
1987 B6 68 R4 TR 42 65 55 4.2
1988 52 43 62 97 33 46 35 48
1989 58 55 40 100 24 31 406 43

1990 7.9 59 68 103 L8 34 44 53
1991 7.2 48 57 108 37 38 17 57
1992 74 40 64 114 43 51 41 63

landet oplevede endog negative viekstrater i sivel 1991 som 1992, Det svenske ejerbo-
ligprisniveau mi pd basis af dette formodes at holde niveauet omtrent tre ir lengere
end det danske og norske.

Tabel 1 viser endvidere, at forbrugerprisstigningerne fulgtes ad frem til og med
1985 1 de tre nordiske lande. Herefter steg priserne forst 1 Norge fra 1986-1988 og si-
den 1 Sverige fra 1988-1992 bort fra det felles niveau.

Den sidste af de tre mest betydende faktorer for ejerboligprisudviklingen er om-
kostningerne ved at etablere sig i ejerbolig, 1 tabel 1 tilnermet udtrykt som realrenten pa
lange lan i de tre lande. Mens den danske og svenske renteudvikling, bortset fra en ni-
veauforskel pa godt 4 pet., har fulgtes ad, sa er den norske realrente steget igennem hele
perioden. Alt andet lige burde der vaere en tendens til svagere norsk cjerboligpris-
udviklingen igennem hele perioden i forhold til dansk og svensk ¢jerboligprisudvikling.

Bortset fra den konstant stigende norske realrente gennem hele perioden har der ik-
ke varet betragtelige forskelle i den ekonomiske udvikling landene imellem. Det ma
derfor forventes, at ejerboligprisudviklingen i de tre lande vil folge samme udvik-
lingsmenster, hvad angar prisstigninger og -fald.

En relativt ensartet prisudvikling for ejerboliger i Danmark, Norge og Sverige ses
frem til og med 19821 fig. I, hvor alle tre lande oplevede faldende reale ejerboligpri-
ser, og kun Norge havde stigende nominelle ejerboligpriser, hvilket skal tilskrives
Norges fordel som energiproducent. Som folge af den derved ophedede ekonomiske
aktivitet, havde Norge hejere forbrugerprisstigminger 1 starten af firserne,

Efter 1982 viste sig et tydeligt monster. Alle tre lande oplevede sterkt stigende no-
minelle ejerboligpriser, og der optradte 1 perioder stigende reale ejerboligpriser. Be-
markelsesverdigt er, at disse perioder med prisstigninger og -fald er ganske ens, hvad
angar storrclse, mens de er forskudte i ud.
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Figar L Udviklingen § nominelle og veale kontantpriser pa ejerbolicer i Dammark,
Norge og Sverige.

Kifdder: Danmarks Statistik (Danmark), Dt kongelige kommunal- op arberdsdepartement (Norged oz Statistiska

Centralburin (Sverige).

[ Danmark begyndte de nominelle og reale priser at stige 1 1983, og faldet indtraf’i
1987. [ Norge startede perioden med stigninger i 1985, og vendtes til fald i 1989. Sve-
rige oplevede forst storre nominelle og reale prisstigninger fra 1987, som holdt frem til
1991, hvor priserne 1gen faldt realt. Der eksisterer dermed en forskydning i ¢jerbolig-
prisudviklingen mellem Danmark, Norge og Sverige i firserne pa 2 ir.

Den konstaterede forskydning kan delvis tilskrives opretholdelsen af hajere akono-
miske vackstrater 1 Sverige 1 en lengere periode end Danmark og Norge. At Norges
priser forst begyndte at stige to dr efter de danske, mé formentlig tilskrives starkt sti-
gende norsk realrente frem til 1984. Farst i 1988-89 nir den norske realrente dog op
over det svenske og danske niveau.

En anden forklaring pa forskydningen er gennemforelsen af skattereformer i de tre
lande. Bade Danmark, Norge og Sverige har i firserne og starten af halvfemserne gen-
nemgact en skattereformproces. Denne har vaeret mindre radikal i Danmark end Nor-
ge og iser Sverige, idet ikke engang det seneste danske skattereformtiltag for perioden
frem til 1998, vil bringe Danmarks begraensning af skattevaerdien af rentefradraget
ned pa niveau med de to andre lande,

Skal indholdet af de tre landes skattereformer vurderes 1 forhold til hinanden, rang-
ordnet efter indholdet af »boligejerfjendtlige« tiltag, ligger Sverige i1 spidsen. hvoref-
ter folger Norge og til sidst Danmark. Samme rekkefolge gzlder for den tidsmessige
implementering af de pageldende skavereformer, Sveriges reformproces startede al-
lerede 1 1983-85, Norges i 1988 (men var mere radikal og afsluttedes pa kun 4 ar).
mens Danmarks forste tiltag skete 1 1987 og er selv med vedtagelsen af 1994-skattere-
formen endnu ikke er fort til ende, set i forhold til de to andre lande.
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Den bratte afslutning pa prisstigningerne i slutningen af firserne harmonerer tids-
massigt eksakt med skattercformtiltagene, hvorfor der ma cksistere en sammenhseng.
De danske priser dykker1 1987 (skattereformar), de norske forste gang realti 1988 (skat-
tereformar) og de svenske forste gang 1 1991-92 (skattereformar). Dette hanger sammen
med, at tilneermelsen af skattesystemerne henimod regeringernes malsaetninger uveer-
gerligt ma berore ejerboligpriserne pga, disses band til kapitalindkomstbeskatningen.

Af figur | fremgir endvidere, at de reale ejerboligpriser i sivel Danmark, som Nor-
ge og Sverige, ved udgangen af 1992 ligger langt under 1980-niveauet. Niveauel sva-
rer for Danmark og Sverige niesten eksakt til 1982-niveauet, og hele rutcheturen i den
mellemliggende periode har reelt ikke medfort andet end omfordeling, ekonomisk u-
stabilitet og tvangsauktioner.

Prisudsvingene har ikke veaeret storre i Danmark end 1 Norge og Sverige, hvor pri-
serne har bevaeget sig inden for naesten lige store spaend, men det er iojnefaldende, at
de kraftigste udsving i den reale vackstrate for alle tre lande i perioden, er indtruffet i
Uaitinath i iiv. 1982-83 ug 1986-57.

Udsvingene 1 de reale boligpriser i alle tre lande i den betragtede periode har i perio-
den 1980-1992 maksimalt varet 5-6 ar. Danske boligejere kunne tolke udsvingenes va-
righed som et positivt signal pa. at boligpriserne. justeret for virkningen af kraftige ren-
teudsving, nu snart ma begynde at stige, da de danske prisfald har varet 6 ar. Disse
weykler« kunne ses i lyset af den langsigtede ligevaegt pid boligmarkedet mellem nybyg-
geri og cksisterende ejerboliger. Pa den anden side har de reale danske ejerboligpriser
endnu ikke nidet bundniveauet fra 1982, hvor priserne ld godt 6 procentenheder lavere
end i 1992, Det skal erindres, at den seneste periode med lave ejerboligpriser har varet
noget mere langstrakt end den tilsvarende periode 1 begyndelsen af 1980°¢rne.

De norske ejerboligpriser ligger 1 1992 vaesentligt lavere end de danske og svenske
set i forhold til 1980-niveauet, og meget tyder pa, at de svenske priser vil falde til et ni-
veau taet pi det norske 1 dr. Gennemfores der yderligere danske skattereformtiltag i ret-
ning mod norske og svenske kapitalindkomstskatter, hvor 1994-reformen er et skridt i
denne retning, og liegges de svenske og norske prisfald til grund, vil der veere plads for
yderligere fald i de danske ejerboligpriser.

3. Ejerboligprisudviklingen i fem EU-lande; Danmark, Holland, Irland, Stor-
britannien og Vesttyskland

Tabel 1 viser, hvordan ensretningen mod lavere inflationsrater 1 EU er lykkedes. For
den efierfolgende sammenligning af de udvalgte EU-landes ejerboligprisudvikling vir-
ker det ikke forkert at antage, at ihvertfald prisudviklingen er identisk i de fem EU-lande.

I den generelle indkomstudvikling er der derimod opstaet yderligere spredning si-
den 1984, jvf. tabell.

Endelig har omkostningerne ved at etablere sig i ¢jerbolig betydning for ejerbolig-
prisudviklingen, som navnt repraesenteret i tabel | ved realrenten pa lange lan, hvor
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Figur 2. Udviklingen i reale komtantpriser pa ejerbolizer § Danmark, Holland, 1r-
land, Storbritannien og Vesttvskland, 1980-1992,
Kidder: Donmarks Suisuk, Nederbmdse Vereniging van Makeloars (Holland b, Department of the Envieonment, An-

nual Housing Statistics (Irland ), Departiment of the Environment, Mixadjusted house price index (Storbritannien)

sant for Vesttyskland cgen tilvickning ud fra data fea Deutscher Makler-Bundesverband ¢\

spaendet mellem de udvalgte lande er indsnaevret kraftigt i perioden. Fra 1984 og frem
la realrenten 1 de betragtede lande mellem 4 og 8 procent, med Vesttyskland som enc-
ste undtagelse.

Deer har ikke vaeret sa store forskelle i de fem EU-landes okonomiske udvikling, in-
flationsrater og realrenten, at det burde give arsag til storre forskelle i de pagaldende
landes ejerboligprisudvikling. Accepteres dette standpunkt ikke, burde ihvertfald de
hollandske og tyske ejerboligpriser folge samme udviklingsmenster, da disse landes
akonomiske udvikling har fulgtes taet.

Men som det fremgar af fig. 2, har perioden 1980-1992 stiet for meget store for-
skelle i ejerboligprisudviklingen i de fem EU-lande. Disse udsving spander fra Stor-
britanniens cnorme reale prisstigninger til reale hollandske prisfald pa naesten 30 pro-
centenheder i starten af firserne.

End ikke Tyskland og Holland har haft tilniermelsesvis identisk ejerboligudvikling,
selvom der dog i begge lande optreder reale prisfald frem ul madt i firserne, hvorefier
de reale priser igen stiger. Dette skift indiraf to ar senere 1 Tyskland (1988) end 1 Hol-
land (1986), hvilket harmonerer med tysk nervesitet op til en reform af ejerboligbe-
skatningen 1 1987, og derefter lettelse over denne reforms lempelige ejerboligbeskat-
ning (et rentefradrag erstattedes af liberale afskrivninger pa ejerboliger). At de reale
tyske priser fortsatte stigningen 1 1990 hvor de hollandske stagnerer, kan kedes sam-
men med den hollandske skattereform samme ar og den tyske genforening,

Derimod kan der konstateres en forbloffende lighed mellem de irske og tyske reale
¢jerboligpriser frem tl 1990, hvor begge lande kun gennemforte beskedne reformer af
gjerboligbeskatningen frem til dette tidspunkt.
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Fignr 3-10. Realt ejerboligprisindeks for Danmark, Norge, Sverige, Holland, Ir-
lund, Storbritannien, Vestivstland og USA, 1950-1992.

Kideder: Danmarks statisuk (Danmark ), Det kongelize kommunal- og arbeidsdepartement dNoree) og Statistiska Cen-
tralburin (Sverige), Nederlandse Veremging van Makelaars (Holland), Departmem of the Envicoment, (rland), De-
partmem of the Enviconment, {Stochritannien) . (Vesttvskland) cgen tbvickning wd fra data fra Deutscher Makler-

Bundesverband ¢ V., Burcau of the Census (ILUSAL
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En interessant parallel eksisterer mellem Danmark og Storbritannien. Fra 1980 til
1986 udviste disse lande analoge reale prisfald og stigninger. hvilket ogsa i hoj grad
var tilfzeldet for de nominelle priser. Men hvor de danske priser dykkede fra 1987, eks-
ploderede de britiske samme ar. Den britiske debat om kop-skat startede 1 1986 og lag-
de op til en fjernelse af ¢jendomskatterne. hvilket ved en kapitalisering som hojere
ejerboligpriser, stimulerede det allerede ophedede ejendomsmarked. Samme ar ned-
kolede den danske 1987-reform det hjemlige ejerboligmarked. Da Danmark og Stor-
britannien indtil 1987 havde haft bemaerkelsesveerdig ens udvikling i ejerboligpriser-
ne, er det naerliggende at bruge prisudviklingen for de to lande i denne periode som et
chsempel pid de potenticlle Konsckvenser af skattereformer pa ejerboligpriserne,

4. Skattereformer og ejerboligpriser i 7 curopeeiske lande

Af hg. 2 fremgar, at hghedspunkterne mellem ejerboligprisudviklingen inden for de
analyserede EU-lande er fa. Det virker usandsynligt, at tilfeldigheder 1 naesten alle til-
feelde fiar ejerboligpriserne til at reagere — 1 nogle tilfelde kraftigt — samme dr, som der
tages tiltag til skattereform. Fig. 3-10 viser for hvert land et realt cjerboligprisindeks for
perioden 1980-1992. 1 figurerne angives tidspunkterne for ikrafttriedelsestidspunkterne
af skattereformer med ¢jerboligrelevant indhold. Tkke uventet har det vist sig umuligt at
pévise, hvorndr skattereformdebatten har indgdet i den offentlige forventningsdannelsc,

Der kan for samtlige lande, med Vesttyskland som undtagelsen, konstateres prisfald
eller stop for prisstigninger i forbindelse med gennemforslen af skattereformer.

Nedenfor anferes kort indholdet i de anforte skattereformer. Der er i gennemgan-
gen kun mediaget elementer, der kan tienkes at pavirke ejerboligpriserne. Kun decide-
rede skattereformer eller storre omlazgninger bliver behandlet.

Danmark (1987): Den danske 1987-reform nedbragte kapitalindkomstbeskatnin-
gen og gav eget tilskyndelse til privat opsparing. Boligejerne var sierlig udsat grundet
reduktion i skatteveerdien af rentefradraget.

Newrge (1988).; »Toppskatten« pa 6 pet. indfortes. Til gengaeld nedsattes progressio-
nen 1 nettobeskatning og statsskattens everste marginalskat reduceredes med 10 pet.
Nettovirkningen blev reduceret progression, og at skattevierdien af rentefradraget blev
betydeligt reduceret. (1992): @verste marginalskattesats reduceredes fra 58 til 49 pet.
Satsen for beskatning af kapitalindkomst og fradraget for negativ kapitalindkomst
swenkes til 28 pet. 1 kraft af, at en stor del af beskatningen er omlagt til bruttogrundlag.

Sverige (1983-83): Rentefradraget nedsattes kraftigt ved opdeling af beskatningen i
to elementer med hvert sit beskatningsgrundlag. Kun 1 det ene var der fradragsret for
renteudgifter. Marginalskattesatserne nedsattes over hele spektret. Den overste mar-
gimalsats kun med 4-5 pet., men 1 andre intervaller med op til 23 pet. (79970-91): Mar-
ginalskattesatserne nedsattes vderligere og der indfertes loft over rentefradrag pa
100,000 SEK, der er udformet, sa kun 70 pet. af de overskydende renteudgifter kan
fratrekkes.
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Holland (1990): En storre omlegning fra sociale bidrag til indkomstskat gav mu-
lighed for en nedsecttelse af den overste marginalskattesats med 12 pet. enheder, og
nedsattelser af varierende storrelse i lavere indkomstintervaller, Ved reformen forhe-
jedes endvidere skatten pa lejevaerdi af egen bolig.

Irland (1990} Fradragsverdien for negativ kapitalindkomst seenkedes fra 60 pet. til
53 pet. fra 1989 til 1990.

Storbritannien (1990): Lokale ejendomsskatter frafes) blev helt opgivet, og erstat-
tet af en ny kop-skat pd enkeltindivider (Community charge).

Vestivskland (1987): For 1987 betales skat af lejevaerdi af egen bolig pa | pet. af den
vurderede ejendomsvierdi, hvort der kunne [ratrackkes prioritetsrenter op il lejevaer-
diens niveau. Udover dette rentefradrag kunne fratrackkes yderligere 10.000 DM i bolig-
renter 1 de forste tre ar efter boligkebet. Disse ordninger afskaffedes, men boligejerne
kompenseredes ved en forogelse fra 200.000 DM til 300.000 DM af det maksimale af-
skrivningsgrundlag for ¢jerboliger, hvoraf der kunne fradrages 5 pet. om diret i 8 dr.

Cad (%00, 11380 vai Job vaeglode gennamanil af foderale marginalskattor 32 net
Efter reformens gennemforelse, var gennemsnittet 28 pet. De hejeste marginalskatter
sankedes mest. (/986); Marginalskattesatserne senkedes yderligere, mest dramatisk
for den averste del af indkomstfordelingen. hvor marginalsatsen for alle indkomster
faldt fra 50 pet. til 28 pet. For reformen var lejerboliger staerkt favoriserct af skattesy-
stemet, blandt andet pga. korte afskrivningstider pa storre boligejendomme. Dette nd-
redes med reformen, hvilket isoleret set skulle fordrsage et skift over mod storre efter-
sporgsel af ¢jerboliger. Denne effekts stimulerende virkning pa ejerboligprisniveauct
slorer den reelle effekt af skattereformens reduktion af den skattemaessige verdi af ne-
gativ kapitalindkomst og dermed foregelse af boligudgiften.

Det er naerliggende at tro, at de forskelligartede behov og motiver, der har ligget til
grund for EU-landenes skattereformer, og de forskellige tidspunkter hvor disse er ble-
vet gennemfort, har haft en afgorende betvdning for den vens udvikling i ejerboligpri-
serne. Detie bestyrkes af, at prisudviklingen var identisk pa det irske og tyske ejerbo-
ligmarked, som var de to lande med faerrest indgreb 1 skattesystemerne frem til 1990.

5. Afslutning

Prisudviklingen pa ejerboliger 1 Danmark, Norge og Sverige har mange ligheds-
punkter, selv om der cksisterer en forskydning pa godt to ar mellem prisudsvingene.
De kraftigste udsving 1 ejerboligpriserne passer for alle tre lande godt sammen med
tidspunktet for gennemforslen af de pagreldende landes skattereformer.

Trods de talrige og voldsomme prisudsving over de betragtede tolv ar, 14 de reale
ejerboligpriser i Danmark og Sverige i 1992 ikke langt fra niveauet fra 1982, De sven-
ske prisfald ser ikke ud til at stoppe og Norge ligger pa et endnu lavere indeksniveau,
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Det er derfor sandsynligt, at danske boligejere har pristald ul gode, som vil udmon-
te sig ved senere skattereformer, hvis malet med disse er at harmonisere det danske
skattesystem til et europeeisk gennemsnit, som det har vaeret tilfieldet | Norge og Sve-
rige. Det er heller ikke usandsynligt, at 1994-skattereformen allerede har trvkket pri-
serne, men denne effekt slores af den seneste tids rentebeviegelser.

[ EU-regi er der store forskelle mellem ¢jerboligprisudviklingen i de forskellige
lande. End ikke ret identiske okonomier som den tyske og hollandske har haft ens ¢jer-
boligprisudvikling, De konstaterede forskelle kan 1 udstrakt grad tilskrives skattere-
former 1 de pagaldende lande, idet atvigelser fra langere tids stabile bevargelsesmon-
stre naesten altud stemmer tidsmeessigt overens med gennemforelsen af en skattere-
form.

Det er fremgiet, at den reale ¢jerboligprisudvikling i Holland, Irland og Tyskland
har vaeret stigende i perioden efter 1987, mens priserne i de nordiske lande og Storbri-
tannien alle er faldet for eller senere i perioden efter dette dr. De nordiske lande har al-
le fra 1987 og frem gennemfort skattereformer, der pavirkede boligmarkederne nega-
tivt, og 1 Storbritannien foretoges et betydeligt mdgreb 1 1990.

De fortsatte danske ejerboligprisfald fra 1987 til 1992 kan siledes ikke alene tilskri-
ves generel international lavkonjunktur, men ma ogsa tilskrives andre faktorer, hvor

skatteretormen 1 1987 ma baere hovedansvaret,
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