LENNART BERG

Hushallssparandet under
1970- och 1980-talen*

Hushdllssparandet har minskat markant under 1980-talet. Ar 1983
hade hushdllens sparkvot sjunkit till noll procent. I artikeln visar
Lennart Berg hur det samtidigt skett en forskjutning mot ett okat fi-
nansiellt sparande. Ldg inflationstakt dr en forutsitining for att hus-
hallens finansiella sparande skall 6ka i fortsétiningen.

Under hela efterkrigstiden har hus-
hdllssparandet stindigt ventileratsi den
ekonomisk politiska debatten. Speciellt
intensiv har debatten varit under 1970-
och 1980-talen. I mitten av férra decen-
niet frapperades vi av en kraftig upp-
ging av hushillens sparkvot. Denna
uppgéing kunde emellertid snart férvi-
sas ur sinnevirlden. Den berodde hu-
vudsakligen p vissa inkonsistenser vid
berdkningen av hushillens disponibla
inkomster.! Under 1980-talet har hus-
hillens sparkvot minskat markant. For
1982 och 1983 noterades tva successiva
bottennoteringar for efterkrigstiden:
hushallens sparkvot uppgick till en halv
resp noll(!) procent.

Dessa rekordldga nivder pi hushdl-
lens sparkvot upptrider samtidigt med
en minskad inflation, En ldgre inflation
borde leda till att dven inflationsfér-
viintningarna revideras nedit och till ett
Gkat sparande. Vidare har skatteom-
liggningen i samband med den "under-
bara natten” medf&rt att marginalskat-
terna har sénkts vilket tillsammans med

Fildr LENNART BERG dr for-
skarassistent i nationalekonomi
vid Uppsala universitet. Hans
JSorskning dr framst inriktad pd
konsumtion, sparande, arbets-
kraftsuthud och skatter.

avdragsbegrinsningarna fér skuldrin-
tor medfort en forsimrad avkastning pi
investeringar i egna hem, fritidshus och
varaktiga konsumtionsvaror? Sam-
mantaget borde detta ha stimulerat till
ett 6kat sparande i finansiella tillgan-
gar. Tar vi dven hiinsyn till de skattefa-
vorer som hushallen erhillit i samband
med sparande i de s k skattesparkonton
och skattefondkonton borde hushdllens
finansiella sparande ha dkat.

Hushallens sparande fyller en viktig
funktion i samhillsekonomin. I sam-
band med det stora statliga budgetun-
derskottet har ett 6kat hushillssparan-
de setts som ett alternativ till en dkad
beskattning. Detta framgdr bl a av rege-
ringens senaste proposition om spar-
fraimjande Atgirder. I senaste Lingtids-
utredningen utgdr man frén, i det sk
balansalternativet, att hushdllen skall
finansiera en del av detta underskott.
Denna del motsvarar 3 procent av hus-
hallens disponibla inkomster fér dren
1984—1990.

* Forfattaren tackar Eskil Wadensjo och delta-

garna vid Sparbankernas forskningsstiftelses ar-
betsseminarium pd Bjdravallen april 1935 for
synpunkter p4 denna artikel.

' Se Berg [1983] kap L.

* En viss motverkande effekt finns emellertid it-
minstone for mer valbestalida hushall i och med
att kapitalinkomster pi upp till 3 000 kr kan kvit-
tas mot underskotisavdrag i en- eller tvafamiljs-
fastigheter.
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Diagram 1. Hushéllens flodessparkvot, hushatlens sparkvot och hushallens finansi-

ella sparkvot 1971—=1983.
11

Procent

Kalla: National- och finansrikenskaper samt egna berakningar,

Den hir skisserade utvecklingen ger
anledning till oro i den meningen att de
sparstimulerande Atgdrderna som satts
in kanskeinte har ndgon effekt. Detta dr
anmirkningsvirt i sig och speciellt nu
dA ett dkat sparande behdvs for att min-
ska budgetunderskottet och diirmed
ocksd konsumtionen. En invindning
som kan riktas mot denna slutsats dr att
vi maste siirskilja hushdllens finansiella
och reala sparande. De sparstimuleran-
de Atgdrderna och skattereformen kan
ha haft effekt men kan d&ljas genom att
hushdllens reala sparande minskat i
samma utsteickning som det finansiella
hat 6kat. Nettoeffekten blir siledes lika
med noll.

Avsikt med denna artikel iir att disku-
tera utvecklingen och sammansittnin-
gen av hushillens sparande under 1970-
och 1980-talen, Dirvid utgdr jag frin
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hushéallens totala sparande som hir be-
nimnes hushillens flédessparande.
Detta flédessparande delas successivt
upp i olika typer av realt och finansiellt
sparande. Utveckingen av dessa olika
typer av sparande iir viktiga att ha kiin-
nedom om for att kunna utvirdera den
ekonomiska politik som forts visavi
hushallen,

Definition av hushallssparandet

I diagram I Aterges hushillens flodes-
sparkvot, hushillens sparkvot och hus-
hillens finansiella sparkvot for
perioden 1971—1983.% Kvoterna defini-
eras som respektive sparande uttryckt i
procent av hushillens disponibla in-

*For en diskussion om hushallssparandets ut-
veckling och sammansattning for tidigare perio-
derunderefterkrigstiden se Berg[1983) och [1985).



komster, De tva sistndmnda sparkvo-
terna foljer nationalrikenskapernas de-
finition.* I enlighet med nationalriken-
skapernas klassificering dr hushdllens
sparande lika med summan av deras fi-
nansiella och reala sparande. Féljaktli-
gen kan hushallens reala sparkvot utli-
sas som avstindet melian den
finansiella sparkvoten och hushillens
sparkvot i diagram 1.

Hushdllens flodessparkvot utgir
ifran ett sparbegrepp som &r konsistent
med etablerad konsumtionsteori. Na-
tionalrikenskaperna betraktar hushil-
lens inkdp av varaktiga konsumtions-
varor som  konsumtion. Detta
betraktelsesiitt avviker frin det sparan-
de- och konsumtionsbegrepp som dr
forenligt med t ex livseykelteorin. Den-
na teori betraktar nimligen dven hus-
hallens nettoinvesteringar i varaktiga
konsumtionsvaror som sparande. For
att fi en uppfattning om hushallens to-
tala sparande eller flodessparande har
detta beriiknats genom nettoinvesterin-
garna i varaktiga konsumtionsvaror har
kalkylerats. Adderas hushillens netto-
investeringar, uttryckta i procent av de
disponibla inkomsterna, till hushillens
sparkvot erhalls hushallens flodes-
sparkvot’ Notera dven att avstdndet
mellan hushéllens flodessparkvot och
finansiell sparkvot i diagram I visar —
13t oss kalla det fér — hushillens icke-
finansiella sparkvot.

Sammanfattningsvis kan siigas att di-
agram ] visar utvecklingen av hushal-
lens sparande i vid bemiirkelse da vi
kan sirskilja hushillens finansiella och
reala sparande samt nettoinvesteringar
i varaktiga konsumtionsvaror. Vi harnu
mojlighet att studera och analysera de
olika typerna av sparande och hur de
férindras under den hir angivna tids-
perioden.

Utvecklingen av sparandet

Studerar vi utvecklingen av hushdllens
fisdessparkvot finner vi att denna upp-

Hushéllssparandet under 1970- och 80-talen

gir till ca 8 procent i genomsnitt fram
till 1980. Mellan 1980 och 1983 faller
denna sparkvot frin drygt 7 till knappt
2 procent. Huvudforklaringen till detta
fall i mivdn pa flddessparkvoten sam-
manhiinger med stor sannolikhet med
inkomstutvecklingen under 1980-talet.
Foér de tre dren 1981—1983 minskar
hushdllens reala disponibla inkomster
med 2 procent per ir.

Enligt livscykelhypotesen bestims,
pa ldng sikt, nivan pa flodessparkvoten
huvudsakligen av inkomstutvecklin-
gen. Avviker den faktiska inkomstut-
vecklingen frin den fGrviintade, resul-
terar detta i att sparandet férindras. Ar
den faktiska inkomstutvecklingen stot-
re (mindre) in den forvintade, dkar
(minskar) sparandet. Detta ir en foljd
av att hushillen forutsiittes planera sin
konsumtion utifrin den forvintade in-
komstutvecklingen. Sparandet blir sile-
des en buffert som hushillen anvinder
for att undvika sviingningar i konsum-
tionen. De fallande realinkomsterna
under 1980-talet har hushéllen med stor
sannolikhet parerat med ett minskat
sparande for att kunna uppritthalla sin
planerade eller normala konsumtions-
nivi.

Ett flertal svenska empiriska studier
har pavisat att hushdllssparandet @r
mycket inkomstkinsligt.® Mot denna

{ Hushdllens sparande enligt nationalrakenska-

perna utgdrs av finansiellt och realt sparande.
Hushallens reala sparande bestir av nettoinveste-
ringar i egna hem och fritidshus (inklusive netto-
investeringar i bostadsdelen i jordbruksfastighet),
nettot av kép och forsiljning av fastigheter och
mark samt egna fdretagares nettoinvesteringar.
{Obs att hushillens inkop av varaktiga konsum-
tionsvaror betraktas ej som investeringar och dér-
med ej som sparande.) Det finansiella sparandet,
enligt finansrikenskaperna, utgors huvudsakli-
gen av in- och utlining pa kreditmarknaden, indi-
viduellt forsikringssparande, k6p och forsaljning
av aktier m m. Uppdelningen i linansiellt och re-
alt sparande framgAr aven av tabell 1.

* Se Berg [1983] for en beskrivming av kalkylmeto-
den och en utforlig diskussion kring defintionen
av begreppet flddessparande.

+Se Berg [1983] kap 5 for en dversikt och genom-
ging av gjorda svenska studier.
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bakgrund ir kanske inte minskningen i
flodessparkvoten under de tre f[orsta
dren pd 1980-talet sd oférklarliga som
ibland har hiivdats i debatten,

Sparandets fordelning

Ser vi till fdrdelningen av hushillens
sparande under 1970-talet framgar det
av diagram I att mellan 1971 —1979 be-
star detta av enbart icke-finansiellt spa-
rande. Den finansiella sparkvoten ir
negativ bortsett fran 1971, vilket bety-
der att hushdllen har avvecklat finansi-
ella tillgAngar ur sin férmdgenhetsport-
folj. Under denna period substituerar
sdledes hushdllen sina finansiella till-
gingar med okat innehav av smi- och
fritidshus samt varaktiga konsumtions-
varor. Som framgdr av diagrammet och
#n tydligare av tabell I 5kar nettoinve-
steringarna i varaktiga konsumtionsva-
ror kraftigt fram till 1977; mellan
1971 —1977 mer dn fordubblas dessa,
uttryckta i procent av hushéllens dispo-
nibla inkomster. Den reala sparkvoten
uppgér till mellan 4—35 procent {or de
flesta av dren under denna period.

Under 1980-talets forsta dr bryts den-
na tendens abrupt i och med att den fi-
nansiella sparkvoten dkar medan siviil
den reala sparkvoten som nettoinveste-
ringarna i varaktiga konsumtionsvaror,
uttryckta i procent av hushdllens dispo-
nibla inkomster, minskar. Fér 1983 kan
vi observera en substitution i omviind
riktning. I och med att den reala spar-
kvoten dr negativ medan de tvd dvriga
sparkomponenterna ir positiva betyder
det att hushillen ersitter reala tillgéng-
ar med ett 6kat innehav av finansiella
och varaktiga konsumtionsvaror. Note-
ra dock att nettoinvesteringarna i var-
aktiga konsumtionsvaror, uttryckt i
procent av hushdllens disponibla in-
komster, mer dn halverades om ge-
nomsnitten for 1970- och 1980-talen
jimfors.

En av de viktigare bakomliggande
bestimningsfaktorerna till hur hushdl-

Hushéllssparandet under 1970- och 80-talen

len viljer att fordela sitt sparande synes
vara vilken avkastning de olika typerna
av sparande ger. Under 1970-talet vixte
successivt differensen i avkastning efter
skatt, mellan 4 ena sidan investeringar,
egna hem och varaktiga konsumtions-
varor och 4 andra sidan de finansiella
placeringsalternativ som sttt till hus-
hillens forfogande. Detta som en f61jd
av sdvil stigande inflationstakt som
Gkade marginalskattesatser. Tas Hven
hinsyn till att det icke-finansiella spa-
randet kan linefinansieras blir avkast-
ningen pd detta sparande allt hogre da
ldnerintan efter skatt faller realt med
stigande inflation och marginalskatt.?
Foriindringen i relativ avkastning
mellan finansielit och icke-finansiellt
sparande ir en viktig farklaringsfaktor
till den drastiska omkastningen i spa-

randets sammansittning 1980—1983. -

Efter det férstniimnda artalet forsimras
avkastningen pd icke-finansiellt” spa-
rande (skattereformen med sinkta mar-
ginalskattesatser och avdragsbegriins-
ning). Det finansiella sparandets
avkastning férbiittrades i och med att
skattespar- och skattefondskontona in-
troducerades i slutet av 1970-talet. Av-
kastningen pda detta sparande pAverkas
dven positivt av sinkta marginalskatter.
Forvintar sig hushallen en ligre infla-
tion framgent medfor detta att den rela-
tiva avkastningen forbittras till det fi-
nansiella sparandets fordel.

Uppdelning av sparandet

Var genomging har visat att minsknin-
gen av hushallens sparkvot under 1980-
talet iir en konsekvens av att den reala
sparkvoten minskat mer &n vad den fi-
nansiella sparkvoten har okat. Dessa
forindringar iir sannolikt en foljd aven

' Se Agell och Sédersten [1982] It en utforlig dis-
kussion om kalky!metod och berikningar av av-
kastning pd olika typer av sparande/investering-
ar fér hushallen,
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negativ inkomsttillvixt och en kraftig
férindring i den relativa avkastningen
mellan finansiellt och icke-finansiellt
sparande. Tyvirr kan vi inte ge ndgon
“vikt” eller elasticitet for att illustrera
respektive faktors betydelse. Vad vidir-
emot har mojlighet att gora ir att de-
komponera hushillens reala och finan-
siella sparande. Detta ger oss mdjlighet
att belysa utvecklingen av hushallsspa-
randets sammansittning mer detaljerat
och diskutera betydelsen av férindrin-
gen i relativ avkastning. Vidare ger de-
komponeringen en mdjlighet till att
analysera effekterna av sparsubventio-
nerna.

Vir dekomponering av hushillsspa-
randet fér perioden 1971 —1983 dterges
i tabell 1. Tabellen ir uppbypgd efter
samma princip som diagram I. Overst i
. tabellen aterges fladessparkvoten. Sub-
traheras nettoinvesteringarna i varakti-
ga konsumtionsvaror, uttryckti procent
av hushdllens disponibla inkomster,
frin denna sparkvot erhills hushallens
sparkvot, Hushéllens sparkvot iir i sin
tur lika med summan av den reala och
finansiella sparkvoten. I tabellen dr den
reala sparkvoten uppdelad i tre kompo-
nenter medan den finansiella dr uppde-
lad i sju komponenter. Alla variabler i
tabellen iir uttryckta i procent av hus-
héllens disponibla inkomster.

Real sparkvot

Dekomponeringen av den reala spar-
kvoten uppvisar med all dnskvird tyd-
lighet den drastiska minskningen av
hushdllens nettoinvesteringar i sma-
och fritidshus. Enligt nationalrikenska-
pernas berdkningar uppgick dessa inve-
steringar 1979 till 3,6 procent av de dis-
ponibla inkomsterna varefter de
trendmissigt faller till —0.2 procent
1983. Det negativa viirdet for 1983 drett
fenomen som forklaras av att hushal-
lens sammanlagda bruttoinvesteringar i
smé- och fritidshus dr ndgot mindre &n
den kalkylerade kapitalforslitningen i
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dessa. Nyinvesteringarna ricker sile-
des inte till fér att hilla bestindet av
sma- och fritidshus intakt utan detta
minskar genom forslitning. Att skatte-
reformen med siinkta marginalskatter
och avdragsbegrinsningar har spelat en
avgorande roll for denna utveckling &r
helt uppenbar. Skattereformen har san-
nolikt ocksa effekt vad betriffar hus-
hallens inkép av fastigheter och mark
(se posten “Ovrigt” i tabell 1) vilken
minskar med en hel procentenhet mel-
lan 1979 och 1983.

Den politik som férts gentemot hus-
hallen betriffande deras reala sparande
mdste utifrdn den givna malséttningen
anses som lyckad. Ett av syftena med
skattereformen var att nedbringa sub-
ventionerna till sm&husiigarnaiformav
minskade mojligheter till avdrag f6r
tinteutgifter, Detta har skett och hus-
hillens efterfrigan har anpassat sig
snabbt. Kapitaliseringseffekten, som
tar sig i uttryck i fallande relativpris pa
smihus, kan for perioden 1980—1983
uppskattas till knappt 50 000 kr (1983
ars penningvirde) per smihusfastighet.
Detta motsvarar ett prisfall for det ge-
nomsnittliga smahuset pd ca 20 procent
under denna period.?

Finansiell sparkvot

Hushallens finansiella sparande ir av
stort intresse for den ekonomiska politi-
ken under de niirmaste 4ren. Som pépe-
kats har vi under de senaste dren kunnat
skdnja en svag trendmiissig uppging i

* Det bor understrykas att kalkylen ar grov. Be-
rdkningarna utgdr ifrdn det genomsnitthga taxe-
ringsvardet per smAhusenhet 1981—1984 enligt
den sdrskilda fastighetstaxeringen (se Statistiska
meddetande N 1984:8). Sedan taxeringsvirdet
multiplicerats med prisindex for smihus och divi-
derats med konsumentprisindex erhdlls det ge-
nomsnittliga marknadsvirdet i 1983 ars prisnivd
enligt foljande:

1980 1981 1982 1983
Marknads-
vdrde per
smihus- .
enhet, kr 234800 211600 196600 181500
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Tabell 2, Forindring i bankinlining samt sedel- och myntinnehayv. Samtliga varia-
bler iir uttryckta i procent av hushallens disponibla inkomster.

1977 1978
Foriindring i bankin-
lining samt sedel- o
myntinnehay 6.6 7.4
Forindring i sedel- o
myntinnehay 1.1 1.2
Vinstsparande 04 0.5
Skattesparande 0.0 0.1
Fordndring i 6vrig in-
laning 5.0 5.6

1979 1980 1981 1982 1983

1.7 8.0 8.2 5.8 44
1.2 0.7 0.7 0.5 0.6
0.6 0.5 0.5 0.7 0.5
0.6 0.6 0.9 0.9 0.8
53 6.2 6.1 3.7 25

Killa: National- och finansrakenskaper samt egna berakningar.

hushdllens finansiella sparkvot. Viskall
nu ga dver till att se vilka finansiella va-
riabler som svarar for denna trendmiis-
siga uppging.

Den forsta delkomponenten for den
finansiella sparkvoten i rabell I, "For-
indring i bankinldning samt sedel- och
myntinnehav”, &kar 1976—1981 med
hela 2,5 procentenheter — fran 5,7 till
8,2 procent. For de tva sista &ren faller
detta sparande drastiskt. Dess andel
halveras niistan. Kan denna minskning
vara orsakad av skattesparandet? Kan
skattesparandet bara haft en tillféllig ef-
fekt fram till 1981 for att direfter falla
tillbaka? Att s inte dr fallet framgar av
tabell 2dér "Forindring i bankinlining
samt sedel- och myntinnehav” har upp-
delats ytterligare. Som framgér uppgar
“Skattesparande” till knappt en pro-
cent av de disponibla inkomsterna for
de tre senaste aren. Aven "Vinstsparan-
det” uppvisar i stort sett en ofériindrad
andel. Den rena transaktionskassan hos
hushdilen ("Foérindring 1 sedel- och
myntinnehav”) minskar sin andel.
Forklaringen stir med stor siikerhet att
finna i de innovationer som sker med
nya betalningsmedel och marschen mot
»girosamhillet”. Den variabel som
uppvisar det stora raset dr "Forindring
i dvrig utlaning™,

Mellan 1980 —83 minskar denna med
hela 4 procentenheter. Tabellen visar
klart och tydligt att hushillen valt att
hilla en oférindrad andel av sin kade
inldning 1 “Skattesparande™ och
“Vinstsparande™ samt kraftigt minskat
sin Ovriga inldning. Fram till 1983 kan
vi siledes konstatera att hushillens
bankinlining inte okat andelsmassigt
sett som en f6ljd av skattesparandet. Ef-
fekten av detta subventionerande och
sirbehandlande har blivit den vintade:
ett byte av sparformer. Detta dr natur-
ligtvis rationellt ur hushéllens synpunkt
da skattesparandet ger en biittre avkast-
ning in vanlig inldning.

Om hushillens bankinlaning mins-
katunder de senaste dren betyder det att
andra finansiella placeringar har 6kat i
och med att den finansiella sparkvoten
Skat. Om vi koncentrerar oss pd utveck-
lingen under 1980-talet framgar av ta-
bell I att "Individuellt forsdkringsspa-
rande” har kat. Huvudférklaringen ar
antagligen skattereformens avdragsbe-
grinsning av underskottsavdrag vilken
fatt til! f6ljd att pensionsforsikringar
blivit ett mycket attraktivt siitt att om-
férdela skatteinbetalningar Gver livscy-
keln. Denna attraktivitet forstirks om
hushallen forviintar sig en sinkning av
framtida marginalskatter.
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Tabell 3. Forindring i innehav av aktier. Samtliga variabler dr uttryckta i procent av

hushilens disponibla inkomster,

1977 1978
Foriindring i inne-
hav av aktier —0.20 —0.40
dirav
Borsnoterade —-0.30 —0.16
Ej borsnot 0.0 =024

1979

1980 1981 1982 1983
—~0.80 —0.60 —080 -0.10 060
—0.15 =050 —050 —070 —1.30
—065 —0.10 —030 0.60 1.90

Kalla: National- och finansrikenskaper samt egna berikningar,

“Forindringen i innehav av premie-
och sparobligationer™ dkar efter den
andelsmiissiga nedgdngen 1980—281.
Hushdllen har huvudsakligen Gkat sitt
innehav av sparobligationer vilka ger
en avkastning som idr férmanligare dn
vanlig bankinlining. Noteras skall
dock att under 1983 Gkade ocksd inne-
havet av premieobligationer kraftigt.
Skattefondssparandet introducerades
1977 med syftet att 6ka hushallens spa-
rande i aktier. Incitamentet var en fér-
manligare beskattning. Ser vi till utfal-
let av denna satsning frin stats-
makternas sida ger denna resultat férst
1983. Av tabell I framgir att kriiftgin-
gen for posten "K&p och férsiljning av
aktier” upphérde forst detta ar.

En vintad f5ljd av introduktionen av
skattefondssparandet var att hushillen
till en del skulle siilja ut sitt tidigare in-
nehav av aktier och ersiitta det med an-
delar i skattefonder. Tydligen har ny-
forvirvet av fondandelar forst 1983
overstigit forsiljningen av tidigare in-
nehavda aktier. Detta framgir av tabell
2.

I posten “Ej bdrsnoterade aktier” in-
gir de fondandelar hushdllen innehari
samband med skattefondsparandet. En
6kning av innehavet av ej borsnoterade
aktier dgde sdledes rum forst 1982, Den-
na 8kning motverkades dock av en stor-
re minskningiinnehavet av borsnotera-
de aktier. Den sammanlagda effekten
pi aktieinnehavet blir negativ. Forst

212

1983 dominerar nyférvirvet av ej bérs-
noterade aktier dver hushallens avveck-
ling av innehavet av borsnoterade akti-
er,

Viktigt att notera i tabell 1 ir ocksi att
amorteringarna uppvisar en trendmis-
sig uppgdng for hela perioden. Detta
implicerar att hushdllen i 6kad utstrick-
ning “sparar i efterhand”. Om amorte-
ringarna 8kar betyder detatt hushalleni
tidigare perioder 6kat sin skuldséttning,.
Att sd ir fallet framgir av posten "Ny-
utldning, netto™ vilken fven uppvisar
en trendmdssig uppging for den hir
diskuterade perioden. Speciellt intres-
sant dr den drastiska andelsmissiga 6k-
ningen av nyutliningen de tva sista
4ren. Under dessa tvd &r minskar sdviil
nettoinvesteringarna i varaktiga kon-
sumtionsvaror, andelsméssigt, som den
reala sparkvoten. Detta betyder att ny-
utldningen i 6kad utstriickning anviin-
des till att finansiera finansiella place-
ringar. En ldnefinansiering av ett
sparande i skattefond- och skattespa-
rande samt spar- och premieobligatio-
ner kan vara mycket férdelaktig ur av-
kastningssynpunkt. Detta iir speciellt
formanligt f6r de hushall som kan kvit-
ta dessa rinteutgifter mot andra kapita-
linkomster. [ detta fall gilier inte
avdragsbegrinsningen for underskotts-
rintor vilket innebidr att riintan efter
skatt pd de ldnade pengarna blir allt 13-
gre ju hdgre marginalskatten éir fér hus-
hallet,



Slutsatser

Tendensen dr helt klar vad betriiffar
hushéllssparandets fordelning. Det fi-
nansiella sparandet dkar pA bekostnad
av det icke-finansiella. Miitt med natio-
nalrikenskapernas definition av hus-
héliens nettosparande tar minskningen
idetrealasparandetistort settut dknin-
gen i det finansiella sparandet under
1980-talet. Detta resulterar i att hushal-
lens sparkvot uppgir till noll procent
1983.

Genomgingen visar att skattesparan-
dets andel av hushallens disponibla in-
komster uppgAtt till knappt en procent
mellan 1981 till 1983. Under samma pe-
riod har forindringen i dvrig inldning
till bankerna minskat. Den slutsats man
kan dra dr att férindringen i 6vrig inla-
ning till bankerna hade varit fin ligre
om inte denna form av skattemissigt
sett subventionerat sparande hade fun-
nits,

Skattefondssparandet verkar {orst fa
effekt 1982 och 1983. Forst under dessa
Ar bryts kriftgdngen i "Kop och forsiilj-
ning av aktier”. Utan skattefondsparan-
det skuile med stor sannolikhet hushal-
lens sparande i aktier varit ligre.

Nu kan emellertid knappast dessa tva
sparstimulerande Atgiirder ensamma
forklara forbittringen i det finansiella
sparandet. Skattesparandet har brom-
sat upp forindringen i bankinldningen
men knappast medfért ndgon 6kning i
inlaningen. Skattefondsparandet har
onckligen §kat aktiesparandet 1982 och
1983. Som framgdr av tabell I svarar
dven posterna “Individuellt forsi-
kringssparande”™ och "Fordndring i in-
nehav av premie- och sparobligationer™
fér en lika stor andelsmiissig 6kning.

Hushillssparandet under 1970- och 80-talen

Som tidigare har papekats dr skattere-
formen en viktig bakgrundsfaktor till
utvecklingen av de tvd sist nimnda
sparformerna.

Skattereformen ir ocksd viktig f6r att
forklara sparandets fordelning. Den
forindrade relativa avkastningen till
forman for det finansiella sparandet ir
antagligen den faktor som har mest
“tyngd” dd det giller att forklara ut-
vecklingen av den finansiella sparkvo-
ten under senare ar. Utan sinkta margi-
nalskatter och avdragsbegriinsning av
underskottsavdrag skulle knappast det
icke-finansiella sparandet minska sa
drastiskt som faktiskt har skett,

En annan viktig faktor bakom for-
iindringen av fordelningen av sparan-
det dr inflationstakten. De anstriing-
ningar som gO0rs fér att minska
inflationen och dirmed inflations{or-
vintningarna ir mycket viktiga, Med
vart skattesystem betyder dkad infla-
tion att hushdllens icke-finansiella spa-
rande gynnas pd bekostnad av det fi-
nansiella. Fdr att uppni ett Skat
finansiellt sparande hos hushéllen
kridvs att inflationen pressas tillbaka.
En lig inflationstakt dr en huvudférut-
sdttning for att politiken skall lyckas.
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