LENNART BERG

Hushallssparandet under 70-talet*

Enligt nationalrikenskaperna ékade hushdllens sparkvot dramatiskt
under 70-talet. Denna wutveckling av sparandet har vickt stor upp-
mdrksamhet bl a dirfor att den var svdr att forklara med giingse
teorier. Lennart Berg visar i denna artikel att ékningen av hushdllens
sparkvot i huvudsak beror pd fel i den statistiska bearbetningen.

Under 70-talet har hushallens sparkvot
enligt nationalrikenskaperna tkat dras-
tiskt.' Under perioden 1969—-78 okade
sparkvoten med inte mindre én 6 pro-
centenheter. Av hushdllens disponibla
inkomster konsumerades 97 procent
1969. Tio ir senare utgjorde konsum-
tionsandelen endast 91 procent.

Det markliga ér att 0kningen av spar-
kvoten under 70-talet vid ett flertal till-
fallen sammanfaller med en minskad till-
vaxt i hushdllens reala disponibia in-
komster. Detta samband, minskad in-
komsttillviixt — okad sparkvot, dr ett
nyit fenomen. For tidigare perioder har
observerats ett timligen stabilt positivt
samband mellan sparkvot och hushdllens
inkomsttillviixt, Denna okade osiikerhet
om utvecklingen av sparandet gor det
naturligtvis svarare att fora en effektiv
stabiliseringspolitik.

Eftersom den privata konsumtionen
utgdér drygt 50 procent av BNP innebir
varje fordndring i sparkvoten med en
procentenhet att den agpregerade efter-
frigan forindras med en halv procent.
En overskattning av konsumtionsvoly-

men med tex 2 procentenheter betyder
att den volymmassiga BNP-dkningen
blir en procent ligre.

Osikerhet och inflation

I den debatt som forts for att forklara
okningen av sparkvoten under 1970-talet
har det framférts flera forklaringar. En
dr att detta artionde skiljer sig markant
frin 50- och 60-talen i flera viktiga av-
seenden, Under 70-talet har arbetsloshe-
ten okat samtidigt som priserna 6kat re-
kordartat, Detta har medfort att hushil-
len upplevt en 6kad osikerhet om framti-
den och darfor hiller igen sina konsum-
tionsutgifter och Okar sitt sparande. Det
positiva sambandet mellan inflation och
hushillssparande kan ocksi tolkas som
att hushdllen vill hillla realviirdet intakt
pa sina likvida tillgingar — *‘realbalans-
effekten”, Det innebir att hushdllens no-
minella likvida tillgdngar maste vaxa i
samma takt som prisstegringarna for att
deras realvidrde skall hiillas intakt.
Nigra av de empiriska studier over
hushéllssparandet som gjorts under de
senaste iren i Sverige finner ett signifi-

Fil hand LENNART BERG iir dok-
torand i nationalekonomi vid Upp-
sala universitet och arbetar med

en avhandling om hushéllssparan-
de.

3= Ekonomink Debatt 1950 6

* Artikeln ar en omarbetad och nedbantad version
av uppsatsen “"En granskning av hushdllens spar-
kvot under 70-talet’’. Andersson mfl [1980].

' Sparkvoten definieras som hushillssparandet di-
viderat med hushillens disporubla inkomster, I na-
tionalrakenskaperna beraknas hushdllssparandet
som residualen mellan hushillens disponibla in-
komster och privata konsumtionen.
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Figur 1. Hushallens sparkvot, forandiing i spararnas behdlining i liv- och uhforsak-
ringsholagen (forsakringsspavande) samt friviflivt individuellt och Rollehtive forsak-
1ingssparande. Procent av hushéllens disponibla inkomster.
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kant positivt samband mellan hushélls-
sparandet och inflationsutvecklingen.*
Det ar ingen overdrift att pistd att det
finns ett finmaskigt socialt skyddsnat i
Sverige som fingar upp personer vars
inkomst av olika anledningar minskar ¢l-
ler uteblir. Att manniskor ir medvetna
om det sociala trygghetssystemet bor
man iiven kunna utgd ifrfin. Fragan blir
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di varfor hushallen helt plotsligt okar sitt
sparande under 70-talet. Det kan knap-
past enkom bero pa att osdkerheten dkar
under detta decennium. Denna osaker-
het ér i princip forutsedd och beaktad via
olika typer av socialférsakringar. Att ni-

* Se Wakner [1975]. Elthin [1976] samt Maihowsk,
och Palmer [ 1977].



gon typ av osiikerhet eller realbalansef-
fekt kan ha fatt 6kad betydelse under 70-
talet hiller jag inte som helt otroligt, Det
ir emellertid knappast troligt att den
dkade osakerheten och realbalanseffek-
ten tillsammans kan forkiara hela spar-
kvotsuppgingen under 70-talet.

Frigan blir om det finns andra forkla-
ringar till sparkvotsutvecklingen under
70-talet. Ar tex nationalrakenskapernas
uppgifter om hushéllssektorns disponib-
la inkomster och konsumtion helt tillfor-
litliga? Jag har gitt igenom delar av den
relevanta statistiken och darvid pdtraffat
inkonsistenser som tillsammans kraftigt
paverkar hushillens sparkvot. Jag har
iiven tagit hdnsyn till den kraftiga revi-
deringen av rintenettot for hushillssek-
torn som SCB nu har gjort och som pub-
licerats nyligen.

Hushéllssparandet ar av sival real
som finansiell natur. Det borde vara av
intresse att undersoka hur dessa tvd
typer av sparande utvecklar sig under
1970-talet. Man behdver emellertid inte
noja sig med de ovan namnda kategorier-
na utan saval realt som finansiellt spa-
rande gar att dela upp ytlerligare. Upp-
delningen syftar till att ge en uppfattning
om dels de olika sparkomponenternas
betydelse och utveckling under det se-
naste decenniet, dels om olika beteende-
samband for olika typer av sparande,

I denna artikel kommer jag forst att
diskutera nationalrikenskapernas klassi-
ficering av hushillens frivilliga forsak-
ringssparande och berdkning av bostads-
konsumtionen samt SCBs revidering av
hushallens rantenetto. Det visar sig att
en justering av hushillens disponibla in-
komster och konsumtion ger en spar-
kvot, som krafligt avviker frin national-
rakenskapernas  sparkvol séval  vad
avser nivan som den trendmiissiga ut-
vecklingen. Den justerade sparkvoten
delas sedan upp frin anvandningssidan,
varvid nigra forklaringar till dess ut-
veckling diskuteras och analyseras.

HUSHALLSSPARANDET UNDER 70-TALET

Forsikringssparandet

1 figur 1 redovisas utvecklingen av hus-
hallens sparkvot och foriindringen i spa-
rarnas behdllning i privata liv- och sjuk-
forsikringsbolag (forsikringssparandet),
uttryckt i procent av hushillens dispo-
nibla inkomster, fran 1969. [ figur I finns
aven forsakringssparandet uppdelat i fri-
villigt individuellt och kollektivt forsak-
ringssparande, uttryckt i procent av hus-
hdllens disponibla inkomster.® Som
framgar utvecklar sig dessa tvd typer av
forsikringssparande, andelsmassigt sett,
olika under 70-talet. Frivilligt individu-
ellt forsiikringssparande 6kar andelsmiis-
sigt fram till 1974, Minskningen efter det-
ta r forklaras antagligen av den andrade
skattelagstiftningen, som innebar att av-
dragsratten for pensionsforsiikringspre-
mier begrinsades. En delforklaring till
den kraftiga andelsmiissiga dkningen av
frivilligt kollektivt forsdkringssparande
under 70-talet ir éverenskommelsen for
tillaggspension for SAF/LO-omradet.
Systemet, kallat STP, tradde i funktion
1973. En annan &r ett okat pensionsspa-
rande inom 1TP-systemet.

I nationalrakenskaperna behandlas fri-
villigt kollektivt forsikringssparande an-
norlunda &n avsiittningarna till allméinna
pensionsfonderna (AP-fonderna). AP-
fonderingarna ingdr i hushillssektorn i
posten kollektiva avgifter, men avfors
sedan via posten inbetalningar till social-
forsakringar. Frivilliga kollektiva forsak-
ringar ingdr ocksa i posten kollektiva av-
gifter, men till skillnad mot AP-avsatt-
ningarna avfors dessa inte frin hushalls-
sektorn,

Y1 Envilligt hollektivt forsakningssparande ingar
kollektiva yanstepensionsforsaknngar, typ TP
och STP. Overenshommelse om techning av dessa
forsaknngar sker mellan fackforbund och arbetsg-
varepurt. Frivilligt individuellt  forsaknngsspa-
rande omfattar individuellt tecknade pensions-, liv-
och sjukforsakringar.

427



EKONOMISK DEBATT /80

Tabell 1. Driftsoverskont enligt nationalra-
kenskaperna respehtive beraknar (il mark-
nadsvarde. Procent av hushillens disponibla
inkomster,

Driftsoverskott
Enl national- Till marknads-
rakenskaperna varde
71 6.2 8.5
72 53 8.9
73 47 8.6
74 4.5 8.9
75 44 10.1
76 4.1 1.9
77 4.2 12.9
78 3.8 13.2
79 35 13.7*

* Prognosticerat varde med enkel trendframskriv-
ning.

Kulla* Nationalrakenskaperna och egna berakning-
ar.

Undantagen hir dr PRI-avsattningen.*
Detta ar inkonsistent: frivilligt kollektivt
forsakringssparande (ITP, STP mfl) dr
vid inbetalningstillfillet lika odisponibelt
som avgifter till AP-fonderna. Forst niir
pensionerna utbetalas dr beloppen dispo-
nibla. Av detta skal bor frivilligt kollek-
tivt forsikringssparande behandlas pa
samma satt som AP- och PRI-avsattning-
arna, Effekten i nationalrikenskaperna
av denna behandling av frivilliga kollek-
tiva forsakringar blir att hushillens dis-
ponibla inkomst overskattas, Eftersom
konsumtionen ir oférandrad betyder
delta att sparkvoten blir overskattad.

For att erhdlla en mer konsistent serie
over hushillens sparkvot bor siledes fri-
villigt kollektivt férsakringssparande
subtraheras frin de disponibla inkoms-
terna, I tabell 3 iterfinns sparkvoten jus-
terad for frivilligt kollektivt forsikrings-
sparande i kolumn 2. Som framgar av
tabellen kommer denna justerade spar-
kvot att skilja sig mest frin sparkvoten
enligt nationalrikenskaperna (kolumn I,
tabell 3) for de perioder niir det frivilliga
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kollektiva forsdkringssparandet utgor en
relativt stor del av hushdllens disponibla
inkomster. Efter denna justering ingér av
forsakringssparande endast frivilligt in-
dividuellt férsikringssparande i hus-
hallssparandet.®

Inkomst och konsumtion av sma-
och fritidshus

Den volymmiissiga Okningen av antalet
smd- och fritidshus som agt rum under
70-talet bor ha medfért att det samman-
lagda driftséverskottet, eller alternativ-
intiikten, for smé- och fritidshus &kat.
Driftsoverskottet, vilket ingar i sdvil
hushallens disponibla inkomster som
konsumtion, bestdr till huvudsaklig del
av ranta pa eget och l&nat kapital i sma-
och fritidshusfastigheter.

[ tabell | finns driftisoverskottet, ut-
tryckt i procent av hushillens disponibla
inkomster, enligt nationalrakenska-
perna. Madrkligt nog minskar nationalri-
kenskapernas driftséverskott andels-
missigt frin drygt 6 procent till knappt 4
procent for perioden. Vad som férvantas
ar naturligtvis en andelsmiissig dAning av
driftséverskottet. Mellan 1970-78 var
den volymmassiga tillvixten av antalet
nybyggda smihuslagenheter 3,6 procent,
Motsvarande tillvaxttakt for hushillens
reala disponibla inkomster var 3 procent.
Under forutsiittning att alternativintak-
ten/driftséverskottet och den volymmas-
siga utvecklingen av smi- och fritidshus
foljer varandra, vilket naturligtvis bor
vara fallet, bér man vanta sig en andels-
missig okning av driftsoverskottet, Tas
dven hiinsyn till den under perioden sti-
gande rantenivin forefaller det helt sjilv-
klart att driftsoverskottet andelsmassigt
bor ha okat,

4 PRI-avsattningar  (pensionsregistreringsinstitu-
tet) ar i foretagen internt fonderade medel som fors
fran hushills- tl] foretagssektorn.

1 SCBs revidering av nationalrakenskaperna av-
fors frivilligt kollektivt forsakningssparande frin
hushdllssektorn, dvs samma korrigering som jag
grort.




Orsaken till att SCB:s berikningar av
driftsoverskottet blir tvirtemot vad man
vantar sig under 70-talet dr att den metod
man anvinder underskattar eget kapital i
smi- och fritidshus. Berdkningssiitet
bygger pa att man for ett basdr, 1968,
berdknat det totala nytijandevardet.
Eget kapital for basaret ir lika med skill-
naden mellan totala marknadsvardet fér
smi- och fritidshus minus lanat kapital.
Det pd detta vis residuellt beraknade
egna kapitalet per fastighet for basiret
hilles sedan konstant och framskrives
med ett index for ranteutvecklingen. Det
man missar med denna metod ir att man
inte tar hiinsyn till under perioden upp-
komna kapitalvinster, utan basdrets
marknadsvarde galler for hela perioden.
Resultatet miste bli ait driftsdverskottet
blir overskattat for perioder fore basdret
och underskattat for efterféljande period
om kapitalvinster forekommer,

Ett felraknat driftsoverskott paverkar
inte nivdn pA hushillssparandet, efter-
som posten ingdr i sdval konsumtionen
somt hushdllens disponibla inkomst.
Hushillens sparkvot blir emellertid pa-
verkad eftersom den framraknas som
kvoten meltan hushillssparande och in-
komster; ar driftsoverskottet under-
skattat medfér det att sparkvoten ar
overskattad och vice versa.

Jag har beriiknat ett alternativt drifts-
Overskott pd arsbasis utifran marknads-
vardet av insatt kapital i smé- och fritids-
hus och ett viigt 3-drigt glidande medel-
varde for in- och utldningsrintan, Som
framgir av tabell 1 stiger driftsoverskot-
tet till marknadspris, andelsmiissigt, med
5 procentenheter, vilket.verkar rimligt
med hiinsyn tagen ti}l volym- och prisut-
vecklingen pd smi- och fritidshus. Korri-
geras hushdllens disponibla inkomster
och bostadskonsumtionen for skillnaden
mellan de i tabell I presenterade drifts-
overskottsberiikningarna medfér det att
hushéllens sparkvot minskar, 1 tabell 3,
kolumn 3, finns den justerade sparkvots-

HUSHALLSSPARANDET UNDER 70-TALET

Tabell 2. Rantenetto enligt nationalrahen-
shaperna. Procent av hushillens disponibla
inkomster.

Rantenctto
Aldre data Reviderade data
H 0.6 -0.3
7203 -0.9
73 03 -1.0
74 0.6 -0.5
75 0.6 -0.8
76 0.6 -1.5 .
” 0.8 -1.8
78 1.0 -1.9
79 1.4 =2.0*

* Prognosticerad med enkel trendframskriv-
ning.
Kella Nationalrakenskaperna.

serien redovisad och som framgdr blir
differensen mellan kolumn I och 3 bort-
emot en procentenhet i slutet av perio-
den.®

Rintenettot

1 tabell 2 Alerges v tidsserier for hus-
hillens riintenetto, dels den aldre och
tidigare anvanda serien, dels den serie
som anvands i de reviderade nationalra-
kenskaperna. Rantenettot ingér i hushdl-
lens disponibla inkomster och bestir av
ranteinkomster frin huvudsakligen liv-
forsakringsbolag, banksparande samt
premie- och sparobligationer. Riintcut-
gifter hanfors till bostadskrediter for
sma- och fritidshus, persenliga foretaga-
re, studieldn samt Gvriga krediter. Som
framgdr av tabellen ror det sig om dras-
tiska fordndringar. For exempelvis 1978
betyder omliggningen att hushillens dis-
ponibla inkomster och sparande minskar
med hela 6,5 miljarder kronor, dvs en 30-
procentig reducering av hushdllssparan-
det!

%1 de reviderade nationalrakenskaperna hommer
bostadskonsumtionen att beraknas utifrdn den sk
hyresvardespnncipen, vilket medfor att dnfis-
overskottet kraftigt upprevideras.
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Tabell 3. Hushdllens sparkvet enligt nationalrakenshaperna samt justeringar for kolfektivt
Sfarsakringssparande, drifisovershott samt ranteneito. Procent av hushilllens disponibla in-

komster,
1 2 3 4 5
Sparkvot Sparkvot Sparkvot Sparkvot Justerad
enl national-  justerad for  justerad for  efier sparkvot
rakenska- kollektiva driftsover- rante-
perna forsikringar  skott justering

1971 5.9 4.9 5.8 5.0 4.0

1972 4.2 32 4.0 3.0 2.0

1973 5.6 4.4 5.4 43 3.0

1974 1.9 6.2 7.6 6.8 4.8

1975 9.1 7.4 8.6 7.8 5.7

1976 7.5 54 6.9 5.5 31

1977 10.1 7.8 2.3 7.7 438

1978 9.6 6.7 8.8 6.9 34

1979 9.6 6.6 8.7+ 6.4* 2.9*

* Prognosticerat varde

OBS att kolumnerna 2, 3 och 4 ir partiellt justerade gentemot kolumn 1, medan kolumn 5 utgar

summan av samtliga justeringar,

Kalla: Nationalrakenshaperna och egna berakningar.

Orsaken till den kraftiga revideringen
av rantenettot dr att SCB har tagit fram
en ny rantematris for dren 1970—76. Den
tidigare anviinda riintematrisen var frin
1969 och de framskrivningar som gjorts
utifrin denna matris har inte speglat ut-
vecklingen av hushéllens ranlenetto spe-
ciellt val. En omklassificering dr ocksd
gjiord i samband med revideringen; rin-
teavkastningen pa frivilligt kollektivt for-
sakringssparande har avforts frin hus-
héllssektorn, vilket ér i analogi med be-
handlingen av detta sparande som tidi-
gare diskuterats.

Den nya tidsserien for rintenettot ver-
kar rimlig nir man jimfor hushillens
skuld- respektive inlaningsstockar pa
kreditmarknaden. Enligt mina berik-
ningar uppgick inlningen till banker,
forsakringsbolag, staten mfl till 186 mil-
jarder kronor 1978. Samma &r var ute-
stiende skulder till hushallen 200 mil-
jarder kronor. Hushillen har siledes ett
underskott gentemot kreditmarknanden,
enligt nationalrakenskapssystemet, och
med hansyn tagen till de hdgre utlanings-
in inldningsrintorna verkar ett rante-
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netto pd minus 4,3 miljarder rimligt. Det-
ta underskott implicerar en differens
mellan in- och utlaningsrintan pd 2 pro-
centenheter.

I tabell 3, kolumn 4, dterges hushil-
lens sparkvot efter justering av riinte-
nettot. Som framgir av tabellen innebar
revideringen av rantenettot att sparkvo-
ten minskar i ungefiir samma omfattning
som efter revideringen av forsakrings-
sparandet.

Justerad sparkvot

I de foregdende avsnitten har korrige-
ringar av hushillens disponibla inkomst
och konsumtion diskuterats. Resultaten
redovisas i tabell 3. Att fi en sparkvot
som tar hiinsyn till alla justeringar ar na-
turligtvis enkelt och i sista kolumnen i
tabell 3 redovisas denna justerade spar-
kvot. Som framgdr av tabellen och figur
3 forsvinner helt den kraftiga trendmas-
siga utvecklingen som den traditionella
sparkvoten uppvisat.” Den justerade-

7 Hadanefter kallas sparkvoten enligt de orevide-
rade nationalrakenskaperna den traditionella spar-
kvoten.
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sparkvoten ligger 2 procentenheter un-
der den traditionella i borjan av perio-
den. 1 slutet av den hir redovisade tids-
perioden ar diskrepansen hela 6 procent-
enheter. Den enda och kanshe ndgot
sensationella slutsats som kan dras iir
alt hushdllens sparkvot inte har okat
drastisht under 70-talet. Den sa livligt
omdebatterade ékningen av hushdllens
sparkvot skulle alltsd { huvudsak bero pa
feli den statistiska bearbetningen!

Sparkvoten berdknad fran an-
vindningssidan
Aven om den justerade sparkvoten inte
uppvisar ndgon trendmassig okning fore-
kommer betydande variationer under pe-
rioden 1971-79. Frigan blir vad som or-
sakar dessa fluktuationer. Ett satt att
forklara dessa &r att berikna sparkvoten
frin anviindningssidan och studera ut-
vecklingen av sfvil de reala som finan-
siella komponenterna. Den komponent-
uppdelning jag gjort delar upp hushéllens
reala sparande i personliga foretagares
nettoinvesteringar  och  hushillens
nettoinvesteringar i smé- och fritidshus,
Det finansiella sparandet dr uppdelat i
hushillens nettostallning pd kreditmark-
naden, individuellt frivilligt férsikrings-
sparande, kop och forsaljning av borsno-
terade aktier samt foérdandring i ovriga fi-
nansiella tillgdngar och skulder.* Sum-
meras de sex forstnimnda posterna samt
subtraheras den sistnimnda har vi tiitt en
berakning av det totala hushéllssparan-
det frian anvindningssidan. Jag har kallat
detta identifierat sparande.

| tabeli 4 presenteras uppdelningen av
sparkvoten frin anviindningssidan, | ko-
lumn 9 i tabellen finns den justerade
sparkvoten och i kolumn 10 redovisas
skillanden mellan justerad och identifi-
erad sparkvot. Som framgir av kolumn
10 sammanfaller de tva olika siitten att
berakna hushallens sparkvot bra for eft
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flertal &r, Endast for tva ir, 1974—75, ar
diskrepansen relativt stor.”

Hushéllens nettostillning pa kre-
ditmarknaden

Bland delkomponenterna i tabell 4 ar det
hushillens nettostallning pa kreditmark-
naden som visar sig vara speciellt intres-
sant dd det giller att forklara vanationer-
naif{den justerade) sparkvoten under 70-
talet.

[ tabell 5 aterges hushéllens netto-
stallning pa kreditmarknaden uppdelad i
nettofordindring i bankinlining, premie-
och  sparobligationer,  amorteringar,
nyutlaning friin banker, forsakringsbo-
lag. mellanhandsinstitut samt statliga
line- och utvecklingsfonder och nyutla-
ningen frin  finansieringsforetagen.
Samtliga vanabler iir uttryckia i procent
av hushillens disponibla inkomster. Av
tabellen framgir att nettosparandet i
bankerna tenderar att, andelsmassigt
sett, minska under 70-talet medan det
omviinda giller for premie- och sparobli-
gationer.

Amorteringskvoten okar trendmiissigt

¥ Hushillens nettostallning pA kreditmarhnaden ar
defimerad som summan av hushdllens netto-
nyintdning nll bankerna, nettoforandring av pre-
mue- och sparobligationer samt amorteringar mmus
nyutldningen frin kreditmarknaden och nettonyut-
taningen frin finansienngsforetagen, Farandrningen
I ovnga finansiella tillgingar bestér huvudsakligen
av forandning av hushdllens penninginnehav (sed-
lar och mynt), andra obhgationer an spar- och pre-
mieobligationer, utestiende !in och handelskre-
diter, Forandringen t ovriga finansiella skulder ar
forsta differensen mellan hushillens skuldstock en-
ligt finansrakenskaperna och kreditmarknadsstat-
stiken.

¥ En orsak till skillnaden #r att ndgra smarre spar-
poster som icke borsnoterade aktier och avbetal-
ningar pd avbetalningshontrakt utanfor banksys-
temet inte ingdr. Andra typer av sparandeposter
som ochsi dr neghgerade ar anubkwviteter, konst,
diamanter etc. Eftersom dessa inte ingdr i national-
rakenskapernas defintion blir dessa automatiskt
sparande. Sluthgen finns naturligtvis aven rena
raknefel harrorande frin berakningen av hushil-
lens disponibla inkomster och honsumtion i den
identifierade sparkvoten.
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Tabell 5. Hushdllens bank- och ebligationssparande, amorteringar, mutldning, nettonyit-
ldning frdn finansieringsforetag samt nettostillning pd kreditmarknaden. Procent av hushal-

lens disponibla inkomster.

Bank- Obligations- Amor- Nyut- Netlony- Nettostall-
inlining sparande  teringar Yining utlining ning pa
frdn finan- kredit-
sierings- marknaden
foretagen (14+2+3—
4-5
1971 7.7 0.1 2.1 11.4 0.0 -1.5
1972 6.0 0.6 I.9 13.2 0.1 ~4.8
1973 6.1 1.2 35 14.5 0.1 -38
1974 5.6 1.3 30 14.8 0.3 -5.2
1975 6.9 1.3 4.9 15.9 0.2 -3.0
1976 4.3 1.6 5.1 14.8 0.3 -4.1
1977 5.3 1.2 4.3 13.10 0.3 -2.6
1978 5.6 1.3 4.7 15.7 0.1 -4.2
1979 59 2.3 4.7 16,2 0.2 -3.5

Anm: Amorteringarna ar framraknade som forsta differensen pd hushillens totala skuldstock
subtraherad friin totala nyutlaningen. Kalkylen ar grov men bor ge en niigorlunda rimlig bild av

amorteringsutvecklingen.

Kalla; SCB:s kreditmarknadsstatistik och egna berakningar.

med knappt en halv procent per ar-for
perioden. Detta innebar att tillvixten i
hushillens utelépande krediter var stor-
re dn tillviixten i disponibla inkomster
och/eller att den genomsnittliga lopliden
for hushdllens krediter minskat. Mina
berakningar tyder pa att sdvill tillviixten i
skuldstocken varit storre an inkomsttill-
vaxten — detta forklarar ca 10 procent av
amorteringarnas utveckling — som att
den genomsnittliga loptiden pd ute-
stiende krediter drastiskt har forkortats.

Utifrén ett mera langsiktigt perspektiv
ir utvecklingen av amorteringarna och
genomsnittliga loptiden ett resultat av en
andrad politik fran bankernas sida, Vad
som skett ar antagligen att bankerna har
dragit ned pd léptiden for nyutlining
samtidigt som bankernas beviljning av
bottenlin har upphért. Den reala genom-
snittliga tillviixten av amorteringar och
nyutlining ger stéd it resonemanget;
mellan 1971-79 dkade amorteringarna
med 15 procent/ir medan nyutliningen

- I konomink Debatt 1980 &

oOkade med 8 procent/ir. Naturligtvis
spelar dven inflationsutveckling och
framtidsutsikter in betriffande banker-
nas bedémning av utliningstider, Enligt
kapitalmarknadsutredningen har affirs-
bankerna under senare ir stravat efter
att forkorta amorteringstiden i syfle att
dka laneportfoljens omsittningshas-
tighet och diarmed flexibiliteten i place-
ringarna.

Ett satt att dskadliggdra utvecklingen
av hushdllens nettostiillning pi kredit-
marknaden ar alt summera de tre forsta
kolumnerna t tabefl 5 och jimfora med
totala nyutldningen, dvs addera kolumn
4 och 51 tabell 5. 1 figur 2 finns de tvi
variablerna inlagda och det streckade
faltet utgdr hushdllens nettostillning pé
kreditmarknaden, fast har med omvint
tecken. Som framgdr uppvisar nyutli-
ningen och ""totala inlaningen’’ stor sam-
variation. P4 aggregerad nivd bér nyut-
laningen kunna ses som en funktion av
““totala inliningen’™ (bank- och obliga-
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Figur 2. Hushdllens “'totala inldning” och utldning. Procent av hushillens disponibla inkoms-

ter.
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tionssparande samt amorteringar} och
den kreditpolitik som bedrivs gentemot
hushillen frin riksbankens och banker-
nas sida. Enligt detta synsitt blir hushil-
lens nettostilllning pA kreditmarknaden
ett ungefirligt kvantitativt matt pi
kreditransoneringen gentemot hushalls-
sektorn.

Studeras tabell 5 och figur 2 nirmare
finner man att hushéllens nettostallnig pa
kreditmarknaden féljer den forda kredit-
politiken. De hérda kreditregleringarna
under “idiotstoppets’ dagar, di i princip
all nyutlining for andra andamal an bo-
stadsfinansiering strops, ar antagligen
huvudférklaringen till att in- och utla-
ningen mellan hushéllen och kreditinsti-
tutionerna niistan &r lika stora 1971,
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Den, relativt sett, littare kreditpolitiken
1972, 1974, 1976 och 1978 kan avlasas,
precis som alstramningarna 1975 och
1977.

Sparkvotens bestimningsfaktorer

Inledningsvis nimndes att samvaria-
tionen mellan hushillens reala inkomst-
tillvaxt och sparkvot minskat, medan
samvariationen mellan inflation och
sparkvot okat under 70-talet. Frigan blir
om dessa samband forblir oforandrade
av datarevideringen. Jag har utfort ett
test med hjalp av regressionsanalys, dar
hushillens sparkvot utgor den beroende
variabeln, medan real tillvaxt i hushal-
lens justerade disponibla inkomst och
nettostallning pa kreditmarknaden, infla-



tionstakt samt en variabel fér momshdéj-
ningen 1977 utgor argumenten. Utifrin
traditionell ekonomisk teori forvantas ett
positivt samband mellan inkomsttillvaxt
och sparkvot: Okar inkomsttillvaxten
dékar sparkvoten, minskar inkomsttill-
viixten faller sparkvoten. Tillgdngen pd
kredit medfor en tidsomfordelning av
sparande/konsumtion. Minskad kredit-
tillgdng bor medfora att sparandet okar
och vice versa. Som framgick av inled-
ningen férviintas inflationen ha en posi-
tiv effekt pa sparkvoten,'

Testet indikerar att ell stabilt samband
mellan den justerade sparkvoten och de
oberoende variablerna foreligger. Mina
resultat pekar pa att inkomsttillviixten dr
av stor betydelse for att forklara varia-
tionerna i den justerade sparkvoten, Den
positiva samvariationen mellan sparkvot
och inkomsttillviixt betyder att hushills-
sparandet har en stabiliserande effekt pa
konsumtionsutvecklingen genom att

konsumtionen Okar i snabbare takt in
inkomster under lagkonjunktur och det
omviinda under hégkonjunktur, De tidi-
gare diskuterade effekterna av kreditran-
sonering mot hushdillen ar av stor bety-
delse, vilket aven galler for inflationen.

o
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Testet med reviderade data utesluter s3-
ledes inte att ndgon typ av osiikerhet el-
ler realbalanseffekt har medfort att hus-
hilllens sparkvot har okat under 70-talet,
Sammanfattringsvis kan konstateras
att sedan hushéllens sparkvot beriknats
pd ett mer konsistent satt forsvinner den
drastiska trendmadssiga okningen som
den traditionella sparkvoten uppvisar.
Variationerna i den justerade sparkvoten
forklaras tillfredsstiillande med inkomst-
tillvixten, kredittiligngen samt infla-
tionstakten, exklusive indirekta skatter.
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10 Foljande samband estimerades for 1971-78:

SKI= 235+ 0.28YDJ + 0.50HNS + 0.30 (P -
(2.5) (3.06) 2.1 (3.13)

ITAX) -080V 77
(-1.70)

Ri(adp) =074 DW.=19 F=66

Vardena inom parentes ar t-varden.

SKJ Jjusterade sparkvoten

YDJ procentuella fordndringar i hushdllens
reala justerade disponibla inhomster

HNS hushillens nettostallning pa kreditmark-
naden uttryckt i procent av hushéllens
justerade disponibla inkomster

P-ITAX konsumentprisernas procentuella ut-
veckhng minus indirekta skatter

v dummy-vanabel for momshojningen

1977
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