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Boligejerskab kan forklare en stor del af formueuligheden

Af Katrine Sge, Laust Hvas Mortensen og Katja Mgller Hjelvang

Mens indkomstfordelingen blandt de danske husholdninger er en af de mest lige i OECD,
sé er fordelingen af husholdningernes formuer mere ulige.

Formue i fast ejendom er den stgrste komponent i husholdningernes formue, og bolig-
ejere har en samlet nettoformue, der er 8 gange stgrre end boliglejernes. Samlet er boli-
ger det aktiv i husholdningernes formue, som i 2014 betyder mest for uligheden i formue-
fordelingen.

Analysens hovedkonklusioner:

e Familier, der er boligejere, har i gennemsnit en nettoformue, der er 8 gange hgjere end
lejerne, mens de i gennemsnit har en indkomst, der er dobbelt s& stor som lejernes.

e Forskelle i indkomst, alder, uddannelsesmaessig baggrund og eegteskabelig status mellem
boligejere og lejere kan kun delvist forklare formuegabet.

e Uligheden i nettoformue kan tilskrives omtrent lige store bidrag fra pensioner, andre finan-
sielle aktiver og boligformue/gaeld.
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Fordelingen af nettoformuen

De rigeste 10 procent ejer 50 pct. af nettoformuen

Mens Danmark er et af de mest lige lande, ndr man ser pa indkomsten?, ser dette ikke ud til at
veere tilfeeldet for formuerne (OECD, 2015). De 10 pct. rigeste husholdninger ejer 50 pct. af den
samlede nettoformue i 2014, jf. figur 1. Dette svarer til gennemsnittet for OECD. Yderligere
19 pct. af den samlede nettoformue blev holdt af husholdninger, hvis nettoformue 1a blandt de
naeste 10 pct. De 60 pct. af husholdningerne med lavest nettoformue ejede tilsammen 10 pct. af
den samlede nettoformue, hvilket skal sammenholdes med gennemsnittet for OECD pa 13 pct. |
denne sammenhgeng er det dog vigtigt at have for gje, at formuedannelsen er meget forskellig
mellem OECD-landene, bl.a. p& grund af forskelle i boligmarkeder og pensionssystemer, lige-
som metoderne til at opggre formuerne varierer fra land til land.

Figur 1 Fordelingen af husholdningernes nettoformue efter formue decil. 2014
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Anm.: Familierne er sorteret efter starrelsen pa deres nettoformue. Herefter er familieme fordelt ud pa tiendedele eller deciler, sdledes at den
1. decil udgares af den 1/10 af familierne, der har den laveste nettoformue og den 10. decil af den 1/10 af familierne med hgjest nettoformue.

Formueopgarelsen falger den nationalregnskabsmaessige definition

Danmarks Statistik offentligger arligt to forskellige formue- og geeldsstatistikker for husholdningssektoren, henholds-
vis Familiefordelt formue og geeld (www.statistikbanken.dk/formuel) og Nationalregnskabsbhaseret formue og geeld
(www.statistikbanken.dk/natform). Forskellen mellem de to statistikker er beskrevet i notatet Differencer mellem
familiefordelt og nationalregnskabsbaseret formue og geeld for husholdninger. Denne analyse bygger pa data fra den
familiefordelte formue og geeld men er tilpasset den nationalregnskabsmaessige klassificering af nettoformuen for at
kunne foretage en international sammenligning: De vigtigste korrektioner, der er foretaget er: 1) fremtidige skattebe-
talinger er ikke trukket fra husholdningernes opsparede pensionsformue, 2) tjienestemandspensioner er udeladt, og
3) andelsholiger er klassificeret som et finansielt aktiv og ikke som en del af boligformuen. Opgjort saledes udger den
gennemsnitlige nettoformue 2,1 mio. kr. per familie, hvilket resulterer i en forskel pa 0,4 mio. kr. i forhold til data for
husholdninger i Familiefordelt formue og geeld, som blev offentliggjort fgrste gang i januar 2016:

Danske husholdninger har en hgjere geeld end de fleste andre lande i Europa

Samtidig med at de rigeste husholdninger i Danmark holder en stor andel af den samlede for-
mue, s& er der ogsd en stor andel af danske husholdninger, som har negativ nettoformue. |
2014 havde 8,6 pct. af de danske husholdninger en negativ nettoformue, hvilket er en relativt
hgj andel sammenlignet med landene i eurozonen, hvor gennemsnittet er 4,8 pct. Kun Finland
og Nederlandene har en hgjere andel pa hhv. 10,7 pct. og 11,7 pct. (Bezrukovs, 2013). Bolig-
ejerskab kan veere en vaesentlig del af forklaringen pa dette mgnster.

| Finland og Holland har mange husholdninger ligesom i Danmark stor geeld i boligen. | Dan-
mark udggr den samlede geeld, hvoraf langt det meste er boliggeeld, i gennemsnit 70 pct. af
veerdien af den samlede formue i fast ejendom, hvilket er en hgjere beldningsgrad end i noget
eurozoneland, hvor gennemsnittet er 37 pct. | Finland og Holland er belaningsgraden ca.
50 pct., hvilket er det hgjeste i eurozonen.

1 Se Indkomster 2014 for en analyse af indkomstfordelingen i Danmark.
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Forskel i nettoformue mellem boligejere og lejere

Boligejerne er i gennemsnit 8 gange rigere end lejere

Figur 2 viser den gennemsnitlige nettoformue for lejere og boligejere fordelt pa formuekompo-
nenter. De 57 pct. af husholdningerne, som er boligejere, har i gennemsnit langt stgrre netto-
formuer end lejere, idet formuegabet mellem de to grupper belgber sig til 3,0 mio. kr. pr. hus-
holdning. S& mens den gennemsnitlige nettoformue for husholdningerne i 2014 var p& omkring
2,1 mio. kr., deekker dette gennemsnit altsa over et stort formuegab mellem de to grupper.

Boligejerenes gennemsnitlige boligformue belgber sig til 2,1 mio. kr. Boligformuen er i denne
analyse opgjort uden hensyntagen til geelden i boligen, men fratreekkes deres samlede geeld har
boligejerne i gennemsnit en frivaerdi pa 0,7 mio. kr. Gaelden kan dog relatere sig til andet end
boligen, men for de fleste husholdninger, som ejer en bolig, er starstedelen af geelden relateret
til boligen, s& derfor er forskellen mellem boligformuen og gaelden et godt estimat af frivaerdien.
Boligejerne har samtidig finansielle aktiver inkl. pension for gennemsnitlig 2,6 mio. kr., hvilket
samlet giver dem en gennemsnitlig nettoformue pa 3,4 mio. kr. Det er dog vigtigt at veere op-
maerksom pa at seerligt finansielle aktiver er meget skeevt fordelt, sddan at relativt far personer
holder hovedparten af aktiverne. Til sammenligning ejer lejerne i gennemsnit finansielle aktiver
for i alt 0,5 mio. kr. og har geeld pa 0,1 mio. kr., hvilket giver dem en samlet gennemsnitlig net-
toformue pa 0,4 mio. kr. Boligejerne har saledes en nettoformue, der er 8 gange starre end
lejernes, og pa trods af boligejernes store geeld var andelen af boligejere med negativ nettofor-
mue kun pd 3,0 pct. i 2014, mens 15,2 pct. af lejerne havde en negativ nettoformue.

Figur 2 Gennemsnitlig nettoformue efter formuekomponent for boligejere og lejere. 2014
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Anm. De finansielle aktiver ekskl. pension er en sum af indestaende i pengeinstitutter, geeldsbeviser og investeringsbeviser, herunder aktier.

Der er mange forskelle pa gruppen af boligejere og lejere, som kunne bidrage til at forklare for-
muegabet imellem grupperne. Den gennemsnitlige disponible indkomst var 2,2 gange hgjere for
boligejere, hvilket naturligvis er en vaesentlig komponent i formuedannelsen. Samtidig er ande-
len af husholdninger med mindst en mellemlang eller lang videregaende uddannelse 38 pct. for
boligejere mod 18 pct. for lejere, og andelen i beskaeftigelse er 67 pct. for boligejere mod 40 pct.
for lejere. Andelen, der er gift eller i et registreret partnerskab, er 56 pct. for boligejere og kun
17 pct. for lejere.

Halvdelen af formuegabet kan forklares ved indkomst, alder og uddannelse

Det er ikke muligt pa baggrund af denne analyse, som alene er baseret pa oplysninger fra 2014,
at fastsla arsagerne til formueforskellen mellem boligejere og lejere, men ved at anvende en
dekomponeringsmodel (jf. boks 1) kan det beskrives hvordan boligejere og lejeres karakteristika
i 2014 hang sammen med deres formuer. Figur 3 viser, hvor stor en del af formuegabet pa gen-
nemsnitligt 3 mio. kr., der kan forklares med forskelle i karakteristika mellem boligejere og leje-
re. Saledes kan 48 pct. eller 1,4 mio. kr. forklares ud fra, at typen af en husholdning (alder, ud-
dannelse mm), der ejer en bolig, er anderledes end typen, der bor til leje. 29 pct. eller 900.000
kr. af formuegabet kan ifglge modellen forklares med at boligejerne har hgjere disponible ind-
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komster end lejere. Forskel i alder forklarer 8 pct. af gabet, mens uddannelsesmaessig bag-
grund forklarer 9 pct.

Tilbage er 52 pct. eller 1,6 mio. kr. af formuegabet, som ikke kan forklares pa baggrund af for-
skelle i de naevnte karakteristika mellem de to grupper, men som kan tilskrives, at boligejere har
en stagrre formue end lejere med de samme karakteristika. Seerligt er forskellen i formue mellem
boligejere i by- og landkommuner langt stagrre end forskellen i formue mellem lejere, der er bo-
sat i by- og landkommuner. Dette skyldes, at ejendomme i bykommuner historisk set har veeret
rigtigt gode investeringer

Figur 3 Dekomponering af forskellen i nettoformuen mellem lejere og boligejere fordelt pa karakteristika
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Anm.: Kun de karakteristika som bidrager mest til forskellen mellem boligejere og lejere er vist i figuren. Den fuldsteendige liste er i bilag 1.

Forskelle i alder mellem boligejere og lejere har ifglge den model, som er brugt her, overordnet
set begraenset betydning for formuen. Men inden for gruppen af boligejere har aldersforskelle
stor betydning for formuens stgrrelse. Unge boligejere har generelt betydeligt lavere nettofor-
mue end eeldre boligejere, da unge boligejere ofte har en nyerhvervet bolig, hvor de har matte
belane en stor andel af boligens veerdi, og i nogen tilfaelde endda har lan for mere end, hvad
boligen er veerd i 2014. Omvendt ser det ud for seldre boligejere, hvis formuer i gennemsnit er
langt stgrre end unge boligejeres.

Boks 1. Dekomponering af forskellen i nettoformuen mellem boligejere og lejere
Dekomponering af forskellen i den gennemsnitlige nettoformue for boligejere og lejere tager udgangspunkt i Blinder-
Oaxacas metode, som opdeler forskellen i nettoformuen mellem de to grupper i to komponenter:

De to komponenter, som estimeres i analysen, kan sammenfattes i falgende model:

E(Yp) —EY) = [EXp) —EXDI'B" +EX)'(Bs —B) + E(X)'(B" — BL)

karakteristika—komponent Koefficient—komponent

E(Y;) angiver den gennemsnitlige nettoformue for gruppe j og baseres pé en lineser sammenhaeng til husholdning-
ens karakteristika X;, herunder bl.a. husholdningens indkomst, alder, uddannelse og eegteskabelig status. E (Y5) —
E(Y;) angiver sdledes den samlede forventede forskel i nettoformuen mellem boligejere B, og lejere L. B 0g B,
angiver effekten af at have disse karakteristika pa nettoformuen for hhv. boligejere og lejere, mens B* angiver effek-
ten baseret pa den samlede population. For indkomst vil B eksempelvis angive, hvor mange kroner hgjere nettofor-
muen er for hver krone ekstra man tiener om maneden. De to komponenter, som estimeres er falgelig:

1. En karakteristika-komponent, der tilskrives forskelle i karakteristika mellem boligejere og lejere, som fx disponibel
indkomst, alder, uddannelse og aegteskabelig status. For eksempel er den disponible indkomst starre blandt bolig-
ejere end blandt lejere, hvilket kan medvirke til at forklare formueforskellen mellem boligejere og lejere, fordi hushold-
ninger med store disponible indkomster typisk har starre formuer. Nar dette bidrag beregnes, holdes sammenhaen-
gen mellem karakteristika og formue fast pa, hvad den er for hele populationen af boligejere og lejere (dvs. B* i
modellen ovenfor).



2. En koefficient-komponent, der tilskrives at sammenhaengen mellem karakteristika og formue er forskellig mellem
boligejere og lejere. For eksempel er forskellen i formue mellem boligejere med lave og hgje disponible indkomster
stgrre end formueforskellen blandt lejere med lave og hgje disponible indkomster, dvs. at koefficienten, der beskriver
sammenhaengen mellem indkomst og formue er staerkere blandt boligejere end blandt lejere. Nar dette bidrag bereg-
nes, holdes fordelingen af karakteristika fast pa, hvad den er for hele populationen af boligejere henholdsvis lejere
(dvs. henholdsvis E (Xz) og E (X,) i modellen ovenfor).

Ulighed i formue fordelt pa aktiver

Boligmarkedet betyder meget for uligheden i nettoformuen i 2014

Hvis man ser pa fordelingen af formue og underliggende aktiver ved hjeelp af Lorenzkurver (se
boks 2), s viser det sig, at boligformuen i Danmark er mere skeevt fordelt end pensionsfor-
muen, men mindre skaevt fordelt end finansielle aktiver. Det betyder, at boligformuen traekker
fordelingen af nettoformuen i en mere ulige retning sammen med finansielle aktiver ekskl. pen-
sioner. Det er dog vigtigt at veere opmaerksom pa at geelden, som typisk er relateret til boligen,
treekker fordelingen af nettoformuen i den modsatte retning fordi husholdninger med store bo-
ligformuer typisk ogsa har hgj geeld. Det ses at gaelden har stort set lige sa steerk koncentration
som boligformuen. Pensionsformuen er derimod med til at ggre fordelingen af nettoformuen
mere lige end den ellers ville have veeret. | figur 4 kan uligheden afleeses som arealet mellem
den diagonale linje, der repraesenterer en fuldsteendig lige fordeling, og den faktiske fordeling.
Dette areal definerer Ginikoefficienten, som er et hyppigt anvendt mal for ulighed, s&dan at de-
sto stgrre arealet er, desto starre er uligheden.

Figur 4 Lorenzkurver for husholdningernes nettoformue og underliggende aktiver
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Boks 2. Ginikoefficienten og Lorenzkurven

Ginikoefficienten er defineret ud fra Lorenzkurven, som er en grafisk illustration af fordelingen af formuen i et sam-
fund. Husholdningerme er rangordnet efter starrelsen pa deres nettoformue, saledes at de 10 pct. fattigste ligger i
1. decil og de 10 pct. rigeste ligger i 10. decil. P4 den lodrette akse vises den akkumulerede andel (i pct.) af fx formu-
en, som ejes af alle husholdninger op til den decil, som vises pa x-aksen. Den lige fordeling afhilder den situation
hvor alle husholdninger har den samme nettoformue. Men jo mindre andel af den samlede nettoformue som hus-
holdningerne i bunden af fordelingen har, des leengere veek fra den lige fordeling ligger kurven, og jo mere ulige er
formuefordelingen. Arealet mellem Lorenzkurven, og diagonalen siger saledes noget om starrelsen af uligheden i
formuefordelingen, og det er ud fra dette, at Ginikoefficienten beregnes. For en grundig beskrivelse af Lorenzkurven
og Ginikoefficienten henvises fx til publikationen Indkomster 2014.

De enkelte formuekomponenters bidrag til uligheden i den samlede nettoformue fremgar af figur
5, som viser bidragene til Gini-koefficienten for nettoformue fra de underliggende aktiver og
geeld. Ser man pa bidraget fra de forskellige komponenter, sa er den vigtigste faktor boligfor-
muen, der forklarer 42 pct. af uligheden, mens finansielle aktiver forklarer 36 pct. og pensioner
34 pct. Biler udggr kun en meget lille andel. Selvom de finansielle aktiver ekskl. pensioner har
en noget mere ulige fordeling end boligformuen, bidrager boligformuen mere, da den udger
61 pct. af den samlede nettoformue mod 36 pct. for de finansielle aktiver. L&n, som primaert er
relateret til boliger, reducerer uligheden, da det oftest er de husholdninger med starst formue,
som har de stgrste 1&n. S& hvis man ser p& boligformue og geeld under et kan disse to kompo-
nenter forklare 28 pct. af Gini-koefficienten, hvilket betyder at pensioner, finansielle aktiver og
boligformue/geeld bidrager omtrent lige meget til Gini-koefficienten i nettoformue.

Figur 5 Ginikoefficienten for nettoformuen efter bidrag fra formuekomponenter
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