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Belasting ESB

Prikkels voor aflossen

De afgelopen jaren is de fiscale stimulans voor eigenwoning-

bezit beperke. Experts pleiten voor een verdere beperking van

deze stimulans. Bij verdere hervormingen is het raadzaam om

goed na te denken over het effect op de prikkel om af te lossen

op de hypotheck.
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inds de tweede helft van de jaren negentig s

er door economen consequent gewezen op

de negatieve neveneflecten van de subsidies

op zowel de huur- als de koopwoningmarke,
waaronder de fiscale subsidie op koopwoningen. De
focus lag daarbij vooral op de macro-economische
effecten: het verstorende effect op de huizenmarkt,
de arbeidsmarke en de gevolgen voor de overheids-
financién (Van Ewijk ez al, 2006). Politick draag-
vlak voor aanpassingen ontstond echter pas toen
met de kredietcrisis de risico’s van hoge hypotheek-
schulden duidelijk werden. In drie stappen — het
Lenteakkoord, het Regeerakkoord Rutte II en het
Woonakkoord - is de koopwoningmarke vervolgens
hervormd. De belangrijkste maatregelen zijn dat het
aflossen een voorwaarde is geworden om in aanmer-
king te komen voor hypotheckrenteaftrek, een gelei-
delijke verlaging van het maximale aftrekpercentage
tot 38 procent in 2041, en wettelijke beperkingen
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van het maximale hypotheckbedrag dat geleend kan
worden. Kader 1 bevat een uitgebreider overzicht
van de maatregelen op de koopwoningmarke. Gelijk-
tijdig werd ook de huurmarke hervormd.

De genomen maatregelen worden over het alge-
meen door economen gewaardeerd als stappen in de
goede richting. Negatieve effecten voor de woning-
marke bleven grotendeels uit (Conijn ez al, 2017).
Tegelijkertijd is er brede consensus onder economen
dat verder hervormen wenselijk is, omdat de mate
waarin de overheid intervenieert op de koopwoning-
marke groot blijft. De huidige lage hypotheckrente
biedt volgens Boot en Bovenberg (2016) mogelijk-
heden om nu verder te hervormen, omdat de inko-
mens- en vermogenseffecten kleiner zijn bij een lagere
hypotheckrente. In dit artikel lichten we er twee
mogelijke hervormingsmaatregelen uit: het beperken
van de hypotheckrenteaftrek en het afschaffen van
de Hillen-aftrek. Beide maatregelen kunnen de keuze
beinvloeden om wel of niet af te lossen op de hypo-
theekschuld. We bekijken de twee maatregelen zowel
vanuit het belang van financiéle stabiliteit (schuldposi-
ties en risico’s) als vanuit macro-economisch perspec-

tief (consumptie, inkomen en de overheidsfinancién).

EFFECTEN VAN BEPERKEN HYPOTHEEK-
RENTEAFTREK

Het verder afbouwen van de hypotheckrenteaftrek
lijkt de financiéle stabiliteit ten goede te komen: met
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Maatregelen koopwoningmarkt

KADER 1

De ministers Blok, De Jager en Dijsselbloem hebben de afgelopen

jaren diverse maatregelen genomen ter versterking van de koop-

woningmarkt.

Hoogte hypotheek:
- Invoering maximale loan-to-value (LTV) en geleidelijke verlaging

naar 100 procent in 2018 (106 procent voor energiebesparingen);

- Wettelijke verankering loan-to-income-normen (LTI);

- Tijdelijke verhoging NHG-grens en vervolgens koppeling aan de

gemiddelde woningwaarde;

- Restschulden kunnen worden meegefinancierd door uitzondering
LTV-limiet en NHG-normen.

Markttransparantie:
- Invoering eensporig rentebeleid;

- Invoering provisieverbod.

Fiscaliteit:

- Geleidelijke afbouw maximale hypotheekrenteaftrektarief tot 38

procent in 2047;

- Op nieuwe hypotheken moet worden afgelost om in aanmerking te

komen voor hypotheekrenteaftrek;

- Afschaffing fiscaal voordelig regime voor nieuwe spaar- en beleg-

gingshypotheken;

- Verlaging overdrachtsbelasting voor woningen naar 2 procent;

- Permanente verhoging schenkingsvrijstelling naar 100.000 euro;

- Rente op restschulden die ontstaan tot en met 2017 kan worden

afgetrokken;

- Verlenging van de periode waarin de hypotheekrente aftrekbaar is

op een leegstaande woning of toekomstige woning in aanbouw.
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cen lagere aftrek betalen huishoudens een hogere netto-
rente en dat remt de schuldenopbouw. Het afbouwen
van de hypotheckrenteaftrek betekent echter ook dat
huishoudens — waarvoor sinds 2013 geldt dat ze ten
minste annuitair moeten aflossen om hypotheekrente
te mogen aftrekken — minder geprikkeld worden om
nog aan de annuitaire aflossingseis te voldoen. Hier-
door lopen zij het voordeel van de hypotheekrente-
aftrek mis, maar worden de maandlasten lager door
de lagere aflossing. Deze prikkel om minder af te los-
sen neemt toe naarmate de rente lager is en huishou-
dens meer afgelost hebben. Een lage rente, een lager
aftrekearief en een kleinere schuld leiden er namelijk

toe dat het fiscale voordeel van de hypotheekrenteaf-
trek afneemt. Zie kader 2 voor het effect van minder
aflossen bij hoge en lage rente.

Indien consumenten besluiten om minder af te
lossen, dan kan dit negatief uitpakken voor de schuld-
positic van huishoudens. De sinds 1 januari 2013
geldende aflossingseis blijke tot nu toe een zeer effec-
tief instrument om huishoudens te doen aflossen op
de hypotheck. Het aandeel annuiteitenhypotheken
is de afgelopen jaren sterk toegenomen ten koste van
complexere hypotheckvormen (DNB, 2017). Boven-
dien neemt door de aflossingseis de subsidievoet van de
eigen woning significant af, meer nog dan door de hui-
dige geleidelijke afbouw van het maximale aftrekearief
(CPB/PBL, 2016).

Vanuit macro-economisch oogpunt heeft het
afbouwen van de hypotheckrenteaftrek vooral voor-
delen, met name op de lange termijn. Het vermindert
de verstoring in de keuzes van consumenten tussen
kopen en huren. De huidige stimulering van eigen-
woningbezit leidt namelijk tot overconsumptie op de
koopwoningmarke, en maake de vrije huursector rela-
tief duur en mocilijk toegankelijk. Daarnaast kunnen
de belastingopbrengsten van een lagere aftrek worden
ingezet om de belasting op arbeid te verlagen, wat posi-
tief uitpake voor de werkgelegenheid. Terwijl het risico
dat huishoudens niet meer volledig gaan aflossen van-
uit financiéle stabiliteit onwenselijk is, hoeft dit vanuit
macro-economisch oogpunt niet per se een probleem
te zijn. Het hebben van een hypotheekschuld kan van-
uit dit oogpunt namelijk wenselijk zijn om consumptie
over het leven uit te smeren, zolang er maar geen sprake
is van bovenmatige schulden gestimuleerd door fiscale

prikkels (CPB, 2015).

Door de Hillen-aftrek mogen huishoudens die geen of
weinig hypotheekschuld hebben aanvullend een bedrag
ter hoogte van maximaal het ecigenwoningforfait
aftrekken. De aftrekpost is ingevoerd om te voorkomen
dat mensen die hebben afgelost op de woningschuld
meer belasting moeten betalen dan mensen die dat niet
hebben gedaan. De Hillen-aftrek vorme hiermee een
prikkel om ook het laatste gedeelte van de hypotheek-
schuld af te lossen.

Voor nieuwe leningen, waarvoor sinds 2013 de
aflossingseis geldt, kan van de Hillen-aftrek juist een
prikkel uitgaan om de hypotheck om te zetten naar
cen aflossingsvrije hypotheck. Op het moment dat
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Effect van minder aflossen bij een lage en een hoge rente

Bij een rente van twee procent nemen
de maandlasten behorende bij een
hypotheek van 250.000 euro af wan-
neer de helft van de schuld wordt omge-
zet naar een aflossingsvrije hypotheek.
Als de maandlasten leidend zijn, weegt
het voordeel van de hypotheekrente-
aftrek in die situatie dus niet op tegen het
nadeel van volledig te moeten aflossen.
Bij een rente van vijf procent is dit niet
het geval: de hogere netto-rentelasten
wegen niet op tegen de lagere aflossing,
waardoor de maandlasten stijgen. In
beide scenario’s geldt dat, door niet af
te lossen, de totale rentebetalingen flink
toenemen. Bovendien resteert na dertig
jaar nog steeds de helft van de schuld.
In de berekeningen is uitgegaan van een
eigenwoningforfait van o,75 procent per
jaaren een modaalinkomen. Het margina-
le belastingtarief waartegen wordt afge-

Totale rentelasten na 30 jaar

Belasting ESB

KADER 2

FIGUUR 1

Netto-maandlast van hypotheek in jaar1
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De grafiek bevat afrondingsverschillen

trokken, is aanvankelijk 40,8 procent (het
tarief van de derde schijf) en dit daalt als
het maximale tarief waartegen de hypo-
theekrente mag worden afgetrokken daalt
naar 38 procent in 2041. Er wordt geen
rekening gehouden met een neerwaarts
effect op de huizenprijzen van het afbou-
wen van de hypotheekrenteaftrek, terwijl
in een voorraadmarkt de betaalbaarheid

Hillen-aftrek en nieuwe leningen verstrekt vanaf 2013

Figuur 2 laat in twee voor-
beeldsituaties bij een rente
van twee procent en vijf pro-
cent zien op welk moment het
aantrekkelijk wordt om niet
meer annuitair af te lossen op
de schuld zodat deze overgaat

naar box 3. Dit is het geval
als de vermogensrendement-
heffing die wordt bespaard

in box 3 hoger is dan het
voordeel van de hypotheek-
renteaftrek.Er wordt veron-
dersteld dat een huishouden
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aflossingsvrij

start met een hypotheek

van 250.000 euro en een box
3-vermogen van 100.000 euro,
waarvan 50.000 euro boven
de heffingvrije voet. Bij een
rente van twee procent is het
vanaf een LTV van 59 procent

617 981

829 1.043

nEigenwoningforfait uAflossing =Netto-rente

(en dus de hypotheekrenteaftrek) mede
bepalend is voor de huizenprijsontwikke-
ling. Dit hoeft overigens niet te betekenen
dat prijzen in absolute zin dalen. Het kan
ook gaan om een minder harde stijging
van prijzen. Vooral starters profiteren van
lagere huizenprijsstijgingen.

KADER 3

gunstig om de hypotheek te
verplaatsen naar box 3. Dat is
na ongeveer 14 jaar aflossen.
Bij een rente van vijf procent
komt dat moment later: na 25
jaar aflossen en een LTV van
25 procent.

FIGUUR 2
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aanspraak gemaakt kan worden op de Hillen-aftrek
(dat is als het cigenwoningforfait hoger is dan de
hypotheckrente) kan er worden besloten om minder
dan annuitair te gaan aflossen. Een huishouden verliest
dan hypotheckrenteaftrek, maar krijgt er de Hillen-
aftrek voor terug. De te betalen inkomstenbelasting
over het eigenwoningforfait blijft daardoor even hoog
als waarin er nog wel hypotheekrente kon worden
afgetrokken, namelijk nul. Wanneer huishoudens ver-
mogen boven de heffingvrije voet hebben in box 3, kan
men bovendien belasting besparen als er niet langer
annuitair wordt afgelost op de schuld. Dit wordt geil-
lustreerd in kader 3.

De Hillen-aftrek doet voor gevallen van na 2013
precies het tegenovergestelde van waarvoor hij bedoeld
was. Dit komt omdat de Hillen-aftrek de belasting op
de woning verlaagt, zonder dat hiervoor een aflossings-
eis geldt. Voor deze gevallen is het, vanuit financiéle
stabiliteit bezien, daarom aan te raden de Hillen-aftrek
af te bouwen. Ook voor huishoudens met een lening
verstrekt vo6r 2013 is het de vraag in hoeverre de
Hillen-aftrek bijdraagt aan financiéle stabiliteit, aan-
gezien de prikkel om af te lossen ziet op het laatste en
minst risicovolle gedeelte van de hypotheckschuld.

Vanuit macro-economisch perspectief zijn er even-
cens argumenten om de Hillen-aftrek af te bouwen. De
fiscale subsidie op woningbezit neemt namelijk verder
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af, waarmee keuzes minder worden verstoord. Daar-
naast is ook de budgettaire derving van de Hillen-aftrek
aanzienlijk (momenteel circa 700 miljoen euro). Deze
derving zal verder oplopen naarmate meer huishoudens
volledig annuitair gaan aflossen.

CONCLUSIE

Het afbouwen van de hypotheckrenteaftrek vermindert
de prikkels voor huishoudens om schulden aan te gaan,
maar kan er ook toe leiden dat huishoudens bewust
kiezen om minder af te lossen. Deze prikkel tot min-
der aflossen wordt voor nieuwe hypotheken versterke
door de Hillen-aftrek. Bij eventuele hervormingen op
de koopwoningmarke is het raadzaam om rekening te
houden met deze mogelijke neveneffecten.

In het kort

» Het afbouwen van de hypotheekrente-
aftrek vermindert de prikkel om hoge
schulden aan te gaan, maar kan ook
leiden tot lagere aflossingen.

» De Hillen-aftrek is bedoeld als prikkel
om hypotheken volledig af te lossen,
maar doet voor nieuwe hypotheken
verstrekt vanaf 2013 precies het tegen-
overgestelde.

Jaargang 102 (4749S) 11 mei 2017



