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Hushallssparande och inflation — replik

Arbetet med att bestéiimma fakto-
rerna bakom hushallssparandets
variationer har fortsatt. Lennart
Berg visar i sin replik att med en
ny specifikation, som innehaller
hushdllens nettoformaégeniiet,
bortfaller den direkta effekten av
inflationen pa sparandet. Dir-
emot finns givetvis en effekt av
inflation pd sparandet via férmao-
genheten.

Ett av syftena med min artikel i Efono-
mish Debait 1980/6 var att belysa om den
okning i sparkvoten som intraffat under
det senaste decenniet, enligt de dldre na-
tionalrikenskaperna, kunde forklaras
enkom av att hushdllens likvida tillging-
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Figur 1. Hushdllens sparkvot enligt dldre och reviderade nationalrakenskaperna,
uttrychta i procent av hushéllens disponibla inkomster.,
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Kalla: Nationalrakenskaperna och egna berakningar.

Anm: Reviderade data for hushdllens disponibla inkomster och for den privata konsumtionen
finns, hosten 1980, ullgingliga frin 1970 resp 1963, Resterande del av perioden har reviderats

av forfattaren,

ar deprecierats av inflationen — realba-
lanseffekten — och/eller av den Gkade
grad av osiikerhet som hushallen kan an-
tas uppleva vid stigande arbetsloshet och
inflation.

Ett annat syfte med artikeln var att
forsoka hitta forklaringar till varfor sam-
variationen mellan sparkvot och in-
komsttillviixt drastiskt minskat under 70-
talet jaimfort med tidigare perioder under
efterkrigstiden. En utsaga {rin gingse
konsumtionsteorier &r att hushéllsspa-
randet har en konjunkturstabiliserande
effekt genom att konsumtionen okar i
snabbare takt dn inkomsttillvixten under
1agkonjunkturer, medan det omvinda
galler under hogkonjunkturer. Stabilise-
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ringspolitiken stiills infor svira problem,
om denna inbyggda stabilisator skulle ha
upphdrt att fungera.

I artikeln stiller jag mig kritisk till att
osikerhetsargumentet / realbalanseffek-
ten skulle vara hela forklaringen till spar-
kvotsékningen. Jag hiivdade, att det
svenska socialforsdkringssystemet i
princip dar uppbyggt fir att eliminera sto-
ra delar av individernas ’‘osikerhet"’,
men framhéll dven att “nigon typ av
osiikerhet eller realbalanseffekt kan ha
fatt 6kad betydelse under 70-talet’’. Jag
pekar pa hur inkonsistenser i nationalri-
kenskapernas statistik betriffande hus-
hallens disponibla inkomster och privata
konsumtion sammantaget paverkar
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Tabell 1. Kvantifiering av hushdlissparandets bestdmningsfaktorer, pdverkan pd sparkvoten

1964—1978.
Variabel Effekt p4 Férandring i Effekt pa
sparkvoten av variabeln sparkvoten
en enhets mellan 1964
forandring och 1978 i %
av variabeln
1 2 3 4=23
Tillvaxt i real disponibel inkomst 0.61 -6,6 -4,0
Kvoten mellan hushélilens netto-
formogenhet och disponibel inkomst ~ —0,033 48,0 -1.5
Tillging pi kredit/disponibel inkomst -~0,19 =50 1.0
Forandringen i kvoten mellan personer
Aldre an 65 Ar och den aktiva genera-
tionen -4,78 0,15 -0.7
Sparkvot (forandring i procentenheter) - -5,1 =52

sparkvoten,' Jag visar dven att graden
av kreditransonering gentemot hushallen
dr en viktig variabel for att forklara va-
riationerna i den justerade sparkvoten
under 70-talet. Avslutningsvis redovisas
ett test med regressionsanalys, Det visar
sig darvid att hushillens reala inkomst-
tillviixt, nettostdllning pd kreditmarkna-
den och inflationstakten, exklusive indi-
rekta skatter, dr viktiga férklaringsfak-
torer till variationerna i den justerade
sparkvoten,

Johan Lybeck kritiserar att jag an-
viander inflationstakten som variabel i
den testade ekvationen och pistr att
Berg ger di intrycket att inflationens
effekter pd sparandet skulle vara fast-
stilllda i teori liksom i praktik™. Detta ar
foranlett av att jag funnit ett statistiskt
samband i det gjorda testet och Lybeck
menar att det ir “givetvis farligt att an-
vanda ordet stabilt om ett samband som
bara framkommit i en enda undersok-
ning'’. Lybeck fortsitter sin kommentar
med att visa att det varken med de revi-
derade eller &ldre nationalrakenskaper-
nas data for konsumtion, sparande och
inkomst farelipger ndgot stabilt samband
mellan hushéllens sparande och infla-
tion.?

Semantik kan ju ha ett intresse, men
1at mig understryka att jag inte trot mig
ha visat att “inflationens effekter pa spa-
randet skulle vara faststallda i teori lik-
som i praktik’’. Min slutsats av testet
betraffande inflationsvariabeln var att
det inte kunde uteslutas “att nigon typ
av osdkerhet eller realbalanseffekt har
medfort att hushillens sparkvot ¢kat un-
der 70-talet’’. Jag vill understryka att
min slutsats bygger pa den anviinda spe-
cifikationen. Jag hiller naturligtvis med
om att det finns ett flertal andra hypote-
ser och darmed specificeringar som kan
ligga till grund for att testa hushéllsspa-
randets bestimningsfaktorer.

Att sista ordet inte &r sagt i debatten
om inflation och sparande ir helt uppen-
bart. I en annan uppsats, Bentzel och

' Orsaken till att min revidering skiljer sig frin
SCB:s ar defs en skillnad i metod att berakna alter-
nativkostnaden for egna hem och fritidshus, dels
att jag inte gjort nigra konsumtionsrevideringar
forutom bostadskonsumtion.

2 Jag maste pipeka att jag tycher att det ar nigot
egendomligt att aven anvanda de aldre nationalra-
kenskaperna, vilka enligt sival SCB:s som mun
uppfattning ar inkonsistenta och darmed felaktiga,
i ett ekonometriskt test!
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Berg [1981], presenteras ett test av
sparkvotens bestimningsfaktorer utifrin
livscykelhypotesen for perioden 1955—
79. Vi anviinder oss av reviderade data
for sparkvoten (se figur I) vilka ger en
annorlunda bild av utvecklingen efter
1960 &n vad sparkvoten enligt de Aldre
nationalrikenskaperna gor. Den forkla-
ring vir modellansats ger till sparkvo-
tens minskning frin 1964, som uppvisar
efterkrigstidens hdgsta sparkvot, till
1978 framgér av tabell .

Minskningen av inkomsttillvixten och
den reala dkningen av hushéillens netto-
formdgenhet dr de viktigaste férklaring-
arna till fallet { sparkvoten, men diven det
dkade antalet pensionirer har en negativ
effekt. Den hirdare kreditransoneringen
1978 visavi 1964 tvingar upp sparkvoten
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en procentenhet. I den testade ekva-
tionen experimenterade vi iven med oli-
ka specifikationer for forviantad och
oforviintad inflation, men fann att dessa
inte hade nigon effekt. Vir tolkning av
detta iir att variabeln for hushéllens net-
toférmogenhet fangar in realbalanseffek-
ten. Darfor bortfaller rimligtvis proxy-
variabeln for denna effekt, dvs infla-
tionstakten.
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