Repliker och kommentarer™

CURT G OLSSON

Sparstimulanser i nygamla former

I Ekonomisk Debatt nr 1/1982
hivdade Anders Thomasson att
skattestimulanser i sparandet kan
locka in tidigare icke-sparande
grupper i malsparande. Curt Ols-
son fortsitter diskussionen med att
visa pa ndagra typer av sddana sti-
mulanser for att fa en uppgang i
det langsiktigt bundna sparandet.
En maojlighet skulle t ex vara att ld-
ta beskattningen av sparandet upp-
skjutas till pengarna tas ut, dvs en
utgiftsbeskattning.

Sparandeunderskottet i vart land dir f nett
kart debattiimne. Fran vilket hall man &n
betraktar problemet kan man konstatera
att det produktiva langsiktiga sparandet
skulle behdva dka avsevirt, Om formerna
for detta sparande 4r diremot meningar-
na delade. En skiljelinje gir mellan dem
som set ett kollektivt tvingssparande som
enda utviig och dem som anser mdjlighe-
ter finns att stimulera det enskilda sparan-
det. I denna kommentar skall jag redovisa
nagra praktiska forslag till stimulansit-
girder.

CURT G OLSSON ir forste vice

ordfdrande i styrelsen for Skandi-
naviska Enskilda Banken.

Stimulansdtgiirder — Gnskviirt eller icke
onskviirt?

Det kan naturligtvis hiivdas att en subven-
tionering skattevigen av sparandet, for
att Astadkomma en i sig dnskviird stimu-
lans, dr ett ingrepp i marknadsprisbild-
ningen, som inte utan vidare skall accepte-
ras. Mot en sadan renlirig instillning kan
anféras att vart nuvarande skattesystem
gor det praktiskt omojligt att utan skatte-
littnader ge spararen en rimlig realréinta
efter skatt. Detta idr allom bekant, men
for det fortsatta resonemanget kan en
kvantifiering vara av intresse. Den som
idag mot en rédnta av 12 procent avsitter
ett sparbelopp under fem ar har vid 50
procents marginalskatt efter de femn aren
en behallning som 4r 33,8 procent hdgre
4in det ursprungliga beloppet (se tabell I1).
Om inflationen under samma period &r 10
procent per ar kréivs det en kompensation
med 61 procent enbart for att uppn4 real-
rintan noll, Det skulle allts behdvas nis-
tan dubbelt s3 hog réinta for att spararen
skulle f4 positiv realrinta och detta redan
vid 50 procents marginalskatt.

Ett annat argument som brukar anforas
mot sparstimulans via skattefavdrer 4r att
man inte dstadkommer nagot nysparande
utan endast dverflyttning frin andra for-
mer av sparande. Det var fran den syn-
punkten intressant att ta del av den artikel
som Anders Thomasson skrivit i Ekono-
misk Debatt nr $/1982, dir han under ru-
briken **Stimulanser kan ge ett brett spa-

*[ denna avdelning vilkomnas kommentarer till tidigare artikiar.

199



EKONOMISK DEBATT 3/82

rande’ gir sannolikt att de sparstimule-
rande atgirder som dr i effekt i Visttysk-
land Astadkommit ett betydande nyspa-
rande.

Den erfarenhet vi har i bankerna 4r att
chansen att istadkomma ett verkligt ny-
sparande dr betydligt stdrre om atgirder-
na 4r inriktade p4 att stimulera allminhe-
ten till regelbundna insittningar som blir
en del av budgeten och niirmast betrakta-
de som ’lépande utgifter’. Nir staten
siljer sina sparobligationer, dr det dir-
emot uppenbart att det momentant blir
fraga om en 6verflyttning av pengar frin
annat sparande. Det ir vil inte osannolikt
att de killor fran vilka pengarna tas for
kép av sparobligationer sedan i viss ut-
strickning fylls pd med nysparande, men
chansen forefaller stérre att istadkomma
ett sddant om man stimulerar till regel-
bundna ins#ttningar.

Nuvarande stimulansatgiirder

De sirskilda sparstimulansitgirder som
staten nu erbjuder dr framfor allt skatte-
sparandet och sparobligationer, Nir det
giller skattefondsparandet, som ju blivit
en stor framgéng, dr det omdjligt att i for-
vig berikna den ersittning som spararen
far, eftersom det hiir ror sig om eit riskta-
gande vad giller kurserna och olikheter
betriffande direktavkastningen. Det mis-
te ocksd vara angeliget att stimulera en
satsning pd produktivt riskkapital. Nar
det giller det vanliga skattesparandet i
bank ger detta med ett rinteantagande pa
12 procent och en inflation pa 10 procent
en realrinta i storleksordningen 9 procent
per ar, Det kan vil ifrigasittas om inte det
4r en vil kraftig stimulans jimfért med
andra liknande sparformer, i vart fall for
ett permanent system.

Sparobligationerna har, som ovan
nimnts, den viisentliga nackdelen att de
uppmuntrar till momentana insatser och
inte direkt stimulerar till regelbundet spa-
rande.

Det extra avdrag fran kapitalinkomster
som tillats { deklarationen inférdes redan
&r 1955 och var da 100 kronor fér ensam-
stdende och 200 kronor fér makar, Belop-
pen har sedan dess successivt hdjts — se-

200

nast vid 1976 irs taxering — och 4r nu 800
respektive 1 600 kronor. Inflationen har
emellertid urholkat detta belopp hogst av-
seviirt och om man dartill ligger att riinte-
nivan dr visentligt hégre nu 4n nir belop-
pet senast uppjusterades har stimulansef-
fekten reducerats visentligt. For att med-
ge skattefrihet for réintan pa ett sparka-
pital som i dagens penningviirde dr jim-
forbart med 1975 ars belopp skulle spa-
ravdraget for nirvarande behdva vara ca
2 600 kronor for ensamstiende och det
dubbla for makar. Jag ifrigasitter emel-
lertid om det 4r en riktig atgird att forss-
ka astadkomma sparstimulans enbart ge-
nom att héja detta avdragsbelopp. Snara-
re betraktar jag denna avdragsritt som ett
schablonavdrag fér att skattemyndighe-
terna skall slippa kontrollera smibelopp i
rintor pa transaktionskonton. Stérre ef-
fekt borde kunna uppnds om skattelittna-
derna goérs mera malinriktade.

Forslag till nya stimulansitgirder

Med utgdngspunkt fran den uppfattning
som deklarerats ovan — att ett regelbun-
det sparande har de stdrsta forutsittning-
arna att ge ett verkligt nysparande — och
ocksd med utgingspunkt fran att det lang-
siktiga sparandet 4r viirt en sirskild stimu-
lans finns det anledning att diskutera nag-
ra nya former for skattefavorer;

a) Full avdragsriitt vid spartillfillet — full
beskattning ndr sparandet upphor.,

For pensionsférsikringar som tecknas i
svenskt forsikringsbolag giller idag re-
geln att en lontagare har riitt att dra av
premie motsvarande 10 procent av in-
komsten, dock hdgst tva basbelopp. Be-
stimmelserna Andrades for bara ndgra ar
sedan, varvid avdragsbeloppet begrinsa-
des mot att tidigare ha varit utan tak, och
den nuvarande ordningen fir vil dirfor
anses vara fordelningspolitiskt accepte-
rad. En motsvarande ordning for langsik-
tigt banksparande forefaller vara en 4t-
gird som 4r vil viird att Sverviiga och som
har férutsittningar att ge de effekter ifra-
ga om realrinta som 4r rimliga och 6nsk-
viirda. Tabell I visar hur den behillna er-
sittningen utvecklas fr den som vid 50
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Tabell 1. BehdlIning efter skatt vid traditionell och foresiagen beskatiningsform.

Traditionell beskattning
Insatt betopp 500 kr, S0 % marginalskatt

ArRiinta 12 % Behilting vid slutet av

resp dr efter skatt
1 30:00 530:00
2 31:80 561:80
3 3370 595:50
4 3570 631:20
5 37190 669:10

procents marginalskatt dr beredd att avstd
fran 1 000 kr fére skatt dels vid nuvarande
traditionella beskattning, dels med ett sys-
tem av den typ som hir forordas.

Fem ars réinta efter skatt ger totalt 33,8
procent eller en negativ realrinta pA ca 6
procent per ir vid 10 procents inflation
vid traditionell beskattning. I det féreslag-
na systemet skulle vid uttag av slutsum-
man utgd skatt med 50 procent, varefter
Aterstar 881:15. 1 fallet till hoger blir dar-
for avkastningen pa det insatta beloppet
efter skatt enligt denna metod 76,2 pro-
cent under 5 dr, dvs en positiv realriinta pA
nira 3 procent per ar vid 10 procents infla-
tion,

Detaljerna i uppliggningen kan natur-
ligtvis diskuteras. En femarsbindning av
sparandet forefaller vare en rimlig presta-
tion. Det finns ingen anledning att tvinga
till uttag efter fem Ar, utan systemet kunde
tillita att man liter pengarna fortsitta ait
std inne pA kontot. Mbjligen skall fortids-
uttag varatillitna men da mot rejil reduk-
tion av kompensationen.

b) Beskattning av obligationer vid lingre
innehav.

Regering och riksbank dverviiger £ n hur
man skall kunna fa allméinheten att i stor-
re utstrickning kdpa rintebidrande stats-
obligationer s3 att bankerna avlastas fran
bérdan av att fA sina balansrikningar fyll-
da med statens skuldforbindelser. Ett sitt
att Astadkomma den hirfér nddvindiga
sparstimulansen fdrefaller vara att utnytt-
ja de skatteregler som f n giller fér obli-
gationsinnehav som striicker sig lingre dn
tvd 4r. Den som idag pa andrahandsmark-
naden frvarvar en obligation under pari
far skattefrihet for 25 procent av realisa-
tionsvinsten efter tva ars innehav, for 50

Fireslaget skattesystem
Insatt belopp 1 000 kr, 50 % marginalskatt

Riinta 12 %o Behdlning vid slutet av

resp &r fore skatt

120:00 1 120:00
134:40 1 254:40
150:50 1 404:90
163:60 1 573:50
188:80 1 762:30 — efter skatt 881:15

procent efter tre ars innehav, fér 75 pro-
cent efter fyra Ars innehav och full skatte-
frihet efter fem Ars innehav. Regeln till-
limpas emellertid i praxis si att man inte
accepterar obligationer som utges till
kurser visentligt under pari utan obliga-
tionerna miste ha képts pa andrahands-
marknaden,

Ett bibehillande av detta skattesystem
och en utvidgning till att ocksa gilla ny-
emitterade obligationer under pari synes
kunna ge just de effekter som riksbanken
vill dstadkomma, nimligen en inldsning
av pengarna under en femérsperiod. Ju
lingre man dirvid innehar obligationen
desto stérre 4r ersittningen i form av skat-
tefrihet,

En viss effektiv forrintning under ett
lans 16ptid kan uppnas genom olika kom-
binationer av nominell ridnta och under-
kurs. Eftersom rinteinkomster och kurs-
vinster beskattas olika blir avkastningen
efter skatt i hdg grad beroende av den
kombination som viljs. Féljande exempel
kan belysa detta. Om det marknadsmaissi-
ga rintekravet for en femdarig obligation
(utan amortering) #r 12 1/2 procent, skulle
en emission till pari med kupong 12 /2 ge
en Arlig avkastning pi 6 1/4 procent vid 50
procents marginalskatt. Om Ianet i stillet
emitterades med 10 procents nominell
rénta och till kursen 91.10 skulle efter fem
ars innehav den Arliga avkastningen efter
skatt vara 7,4 procent vid samma margi-
nalskatt. Om obligationen i stéllet hade 5
procents nominell rinta och emissions-
kursen 73.30 — vilket alltjAmt motsvarar
en marknadsrinta av 12 i/2 procent —
skulle den effektiva avkastningen efter
skatt bli 9,8 procent per 4r och alltsd i stort
sett kompensera for inflationen,
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I Danmark praktiseras denna metod p4
sa sitt att nationalbanken alltid erbjuder
olika typer av statsobligationer till under-
kurs. Dér 4r hela realisationsvinsten skat-
tefri men sa langt behdver man inte g for
att Astadkomma en vil anpassad stimu-
lans.

¢) Skattefri obligationsrinta

I USA tillimpas skattefrihet for kommu-
nala obligationer, vitket sjdlvfallet inne-
biir att réintan dr betydligt ldgre foér sddana
obligationslin #n for vanliga l4n dér rén-
tan skall upptas till beskattning, Ett mot-
svarande system forefaller vara vil limpat
for den svenska marknaden. Det skulle
t ex kunna innebira att man later allmén-
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heten képa av de vanliga statslinen men
att man for fysiska personer tar en ku-
pongskatt pa 1At oss séiga 50 procent och
direfter icke inkomstbeskattar rintan.
Dirigenom skulle man 3astadkomma ett
alternativ fér dem som har eller kommer
att fA hogre dn 50 procents marginalskatt
och sa att siiga for denna del av sparandet
Astadkomma den symmetri i beskatt-
ningen av rintan, som man tyvirr under-
14tit att infdra i det skattepaket som trider
i kraft 1983.

De skisser till sparstimulerande dtgir-
der som beskrivits ovan har nir det giiller
a och b den fordelen att de helt anknyter
till regler som 4r kiinda i Sverige och hitin-
tills varit fullt accepterade.



