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Forord

Lingtidsutredningen 2019 utarbetas inom Finansdepartementet
under ledning av enheten f6r ekonomisk-politisk analys. I samband
med utredningen genomférs ett antal specialstudier. Dessa publice-
ras som fristiende bilagor till utredningen. Av det kommande
huvudbetinkandet framgér hur bilagorna har anvints 1 utredningens
arbete.

Denna bilaga till Lingtidsutredningen bestdr av tre fristiende
rapporter. Den gemensamma nimnaren fér rapporterna ir kapital-
inkomsternas utveckling éver tid.

I den forsta rapporten redogors bla. f6r hur kapitalinkomster
definieras i olika statistikkillor och vilka faktorer som har paverkat
de svenska hushillens kapitalinkomster under de senaste decenni-
erna. Forfattare dr professor Daniel Waldenstrom vid Institutet f6r
Niringslivsforskning.

I bilagans andra del beskrivs olika aspekter av den svenska
inkomstférdelningens struktur, och 1 synnerhet vilken betydelse
kapitalinkomster haft for inkomstférdelningens utveckling 6éver tid.
Rapporten pekar ocksd pd att det finns brister 1 inkomststatistiken,
eftersom lagstiftningens regler f6r berikningen av kapitalinkomster
kan skilja sig frin den faktiska (ekonomiska) kapitalinkomsten.
Forfattare dr professor emeritus Anders Bjérklund och professor
Markus Jintti, bidda verksamma vid Stockholms universitet, samt Per
Olof Robling vid Finansdepartementet.

I bilagans tredje och avslutande del beskrivs utvecklingen av de
svenska hushillens aggregerade formoégenheter, deras sammansitt-
ning samt vilken betydelse detta har haft for kapitalinkomster och i
synnerhet 6verféring av drvt kapital mellan generationer. Forfattare
ir professor Jesper Roine vid Handelshégskolan i Stockholm.
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Arbetet har f6ljts av en referensgrupp med mycket god insyn 1
frdgorna, men ansvaret for bilagan och de bedémningar den inne-
haller vilar helt p bilagans forfattare.

Finansdepartementets kontaktperson har varit imnesrdd Hans
Sacklén. Sirskilt tack riktas till Charlotte Némmera och Anna
Osterberg for hjilp med redigering av manus.

Stockholm 1 november 2019

Johanna Astrom
Kanslirdd, Projektledare Lingtidsutredningen
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1 Vad bestammer
kapitalinkomsternas utveckling?

1.1 Inledning

Inkomstférdelningens utveckling i vistvirlden har fitt stor upp-
mirksamhet pd senare ar. Flera studier visar att 6kade kapitalinkom-
ster, sirskilt 1 toppen av férdelningen, har varit en viktig drivkraft
bakom inkomstojimlikhetens 6kning sedan 1980-talets bérjan.'! De
privata férmogenheternas samlade virde 1 férhéllande till national-
inkomsten har ocksi 6kat 1 de flesta vistlinderna, och kanske allra
snabbast 1 Sverige.” Dessa observationer har gjort att diskussionen
om inkomstférdelningens utveckling och orsaker skiftat frin att ti-
digare 1 hog utstrickning handlat om skillnader 1 arbetsinkomster
mellan olika l6ntagargrupper till att mer handla om balansen mellan
arbete och kapital. Fortfarande ir dock kunskapen begrinsad om
vilka krafter som styr denna balans. Vilken betydelse har den tekno-
logiska omstillningen av produktionen mot en allt hégre grad av
automatisering och framvixande servicesektor haft, och hur har
politiska beslut gillande reglering och beskattning av exempelvis
arbetsmarknad och inkomster pdverkat utvecklingen? Svaren pd
dessa fragor ir inte klarlagda och forskning pdgdr for att f6rséka 6ka
forstielsen f6r dessa samhillsprocesser.

Syftet med detta kapitel ir att diskutera vad som styr de svenska
hushillens kapitalinkomster och deras utveckling de senaste decen-
nierna. Kapitlet bérjar med en genomging av hur kapitalinkomster
definieras och hur man miter dem i den officiella statistiken. Sirskilt
viktigt blir detta eftersom definitionen skiljer sig nigot 4t mellan &

! Se t.ex. Roine och Waldenstrém (2008, 2012), Waldenstrém, Bastani och Hansson (2018)
samt dven Bjérklund, Jintti och Robling (2019).

2 Se Waldenstrém (2016, 2017) f6r analyser av den svenska nationalfdrmégenhetens utveckl-
ing och Piketty och Zucman (2014) {6r analyser av Frankrike och andra stora vistlinder.
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ena sidan nationalrikenskaperna, som ir grunden foér nationalin-
komstens berikning, och Skatteverkets underlag foér inkomstbe-
skattningen (taxeringsstatistiken), som ligger till grund f6r inkomst-
fordelningens berikning. Kapitlet fortsitter sedan med en genom-
gdng av kapitalinkomsternas utveckling och vilka faktorer som kan
tinkas forklara denna. Dessa avsnitt bygger pa aktuell forskning och
1 viss min ny statistik. Direfter diskuteras tinkbara framtida sce-
narier och vilka mojliga skattepolitiska konsekvenser dessa skulle
kunna fa.

Det finns en ling tradition av att studera kapitalinkomsternas
utveckling och deras bidrag till inkomstférdelningen. Den engelske
ekonomen David Ricardo pdpekade redan foér tvihundra ar att for-
delningen mellan arbetare och kapitaligare (och dven landigare) var
den kanske mest centrala frigan inom den nationalekonomiska ana-
lysen. Manga &r har forflutit sedan Ricardos programférklaring, och
den fordelningsmissiga analysen har idag skiftat frin denna s.k.
funktionella inkomstférdelning till att fokusera pd férdelningen av
inkomsternas storlek mellan individer eller hushall. Den senaste for-
delningsforskningen pekar emellertid pd att vi behéver kombinera
dessa perspektiv. Huvudargumentet for att gora detta handlar om
ambitionen att finga in och férdela samtliga ekonomins inkomster
och inte enbart de som syns inom ramen fér inkomsttaxeringens
definitioner. Visserligen finns huvuddelen av hushillens inkomster
redovisade 1 taxeringen, exempelvis de som kopplas till l6nearbete
eller tillgdngar 1 bank eller aktiefond. Men vissa inkomster, sirskilt
den del av foéretagens vinster som inte delas ut till igarna utan iter-
investeras 1 foretaget, redovisas inte som ndgon taxerad inkomst hos
hushéllen trots att de ingdr i den aggregerade nationalinkomsten.
Kapitlet diskuterar dessa frigor och dven 1 viss mén vilken inverkan
de icke-deklarerade inkomsterna kan tinkas ha pi férdelningen av
inkomsterna mellan hushéllen. For Sverige finns dnnu inga firdiga
forskningsresultat, men studier av USA, Frankrike och Norge ger
vid handen att nir dessa dterinvesterade foretagsvinster inkluderas
sd okar inkomstskillnaderna eftersom aktiernas dgande ir relativt
ojimnt fordelat. Effekten dr dock inte sd stor att den &verviger
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utjimningen av inkomsterna frin icke-rapporterade arbetsinkom-
ster samt, 1 synnerhet, virdet av subventionerade vilfirdstjinster.’

1.2 Hur mats kapitalinkomster?

En kapitalinkomst ir avkastningen pd en icke-finansiell eller finan-
siell tillgdng. Den ir antingen kontant, exempelvis en rinteinkomst,
eller icke-kontant, exempelvis en indirekt inkomst av ett bostads-
innehav. Teoretiskt sett finns vissa skillnader i1 synen pd vad som
exakt ska ingd 1 kapitalinkomstbegreppet, och det viktigaste exem-
plet ir kapitalvinster, vilka ir resultatet av relativprisdkningar pd
olika tillgdngar (se vidare diskussionen nedan).

I de tvd viktigaste killorna for statistik 6ver inkomster, inkomst-
taxeringen och nationalrikenskaperna (NR), mits kapitalinkomster
pé lite olika sitt. Taxeringsstatistiken redovisar hushéllens kapitalin-
komster som de definieras enligt beskattningens lagar och regler,
medan nationalrikenskapernas definition av de aggregerade kapital-
inkomsterna bygger pa det internationella nationalrikenskapssyste-
met.*

Tabell 1.1 innehiller en 6versikt av olika typer av kapitalinkom-
ster 1 taxeringen och NR samt hur stora belopp de motsvarade fér
svenska hushall 2017. Utifrin kapitalinkomsternas redovisning kan
man dela in dem 1 fyra kategorier: rinteinkomst, bostadsinkomst,
foretagsvinst (igaravkastning) samt kapitalvinst.’

3 Forskarna férséker koppla samman arbets- och kapitalinkomster i inkomstdeklarationer med
deras motparter i nationalrikenskaperna och sedan fordela dverskjutande inkomster som inte
ingdr i mikrodatan. Se Piketty, Saez och Zucman (2018) f6r en studie av USA och en kritisk
analys av denna i Auten och Spliner (2018), samt Garbinti m.fl. (2018) av Frankrike. En studie
av Sverige pdgir och beriknas bli firdig under 2019 (Escobar m.fl. 2019). Fér Norge har
Alstadsater, Jacob, Kopczuk och Telle (2017) studerat férdelningseffekter av att ligga till
iterinvesterade vinster till privatpersoners kapitalinkomst och resultatet pekar pa 6kade topp-
inkomstandelar.

*I FN kallas systemet System of National Accounts (SNA) i EU har en europeisk variant av
SNA skapats, European System of Accounts (ESA).

5 Ytterligare en form av kapitalinkomst som inte ingdr hir ir egenforetagarinkomst frin verk-
samhet 1 icke-bolagiserade firmor. Posten ”sammansatt férvirvsinkomst” i nationalrikenska-
perna utgdr summan av alla dessa firmors observerade och imputerade inkomster, och medan
en del av denna inkomst ir att betrakta som arbetsinkomst ir resten avkastning av rorelsens
kapitalvirde. I taxeringen motsvaras detta av “inkomst av niringsverksamhet” dven om &ver-
lappningen inte ir perfekt (se diskussioner 1 SOU 2002:73).
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Tabell 1.1
2017
NR Taxering Kommentar
NR
- Réantor 4.5 11.8
- FISIM-justering 6.0
- Réntor -80,1
- FISIM-justering 53,0
51.6 2.0 R -
inkomst fore -
gick till 2,0 000 kr).
NR
- Utdelning, 172 4 1194
kontant
- Utdelning till 1332
fond
- 2759
- 11.2 ning av
kr, KU
1939 AR
lerat
Summa 6225 338,3

Anm.: NR-inkomster till hushéllssektorn (S14).
Kallor: Statistiska centralbyran (nationalrakenskaperna) och Skatteverket (underlag for inkomstbeskattning).

Rinteinkomst utgdrs av avkastning pd banktillgodohavanden, obli-
gationer, rintefonder och dylikt, vilka erhdlls kontant antingen ut-
betalda eller dterlagda i innehavet (t.ex. 1 form av kép av ytterligare
fondandelar). Skuldrintor ingdr i hushillens kapitalinkomster i NR,

10
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men ingdr inte i inkomsttaxeringens inkomstbegrepp.® Kontant ut-
betalda rintor redovisas i bdde taxering och NR, men &terlagda rin-
tor redovisas endast 1 den senare. Sedan 2012 beskattas fondinnehav
1 form av en schablonintikt som erhills genom att en antagen av-
kastning multipliceras med innehavet, vilket gor att dven en liten del
av den 4terlagda avkastningen tas upp till beskattning.
Bostadsinkomster ir inkomster och avkastning som igare av
sméhus och fritidshus fir av sin bostad. Denna inkomst 4r i minga
fall icke-kontant d& den motsvarar det fé6rménsvirde av bostaden
som dgaren annars skulle tvingats betalat 1 hyra, utdver driftskost-
naderna, ifall bostaden hyrdes.” I Sverige fore skattereformen 1991
beskattades en sddan imputerad bostadsinkomst, beriknad som pro-
dukten av en fastlagd avkastningsprocent och bostadens taxerings-
virde, men efter reformen beskattas fastighetens virde med en
punktskatt utan berikning av nigon bostadsinkomst. Nigon sidan
ingdr dirfor inte i taxeringsstatistiken.’ I nationalrikenskaperna be-
riknas emellertid fortfarande en bostadsinkomst, vilken kallas
driftsoverskott, f6r hushillen utifrdn information om fastigheternas
beskaffenhet, uppskattad kallhyra samt samlade taxeringsvirde for
sivil smihus och fritidshus som bostadsrittsligenheter.’
Agaravkastning ir de foretagsvinster som tillfaller ett foretags
dgare. Foretagsvinster utgdr den storsta enskilda kapitalinkomsten 1
ekonomin (Waldenstrém, Bastani och Hansson 2018). Féretag vil-
jer att antingen dela ut vinsterna i form av aktieutdelning eller 3ter-
investera dem 1 foretaget. Nationalrikenskaperna redovisar bida
dessa avkastningar i kapitalinkomsten. I privatpersoners taxering
redovisas emellertid endast aktieutdelningar, och alltsg inte de vin-
ster som behdlls inom foéretagen. Sedan 2012 beskattas en imputerad
schablonintikt av innehav i andelsfonder eller sddana noterade vir-
depapper som igs genom ett investeringssparkonto. Denna impute-
rade kapitalinkomst motsvarar en sorts normalavkastning p4 inne-

¢ NR redovisar dven justeringar fér s.k. FISIM (Financial Intermediation Services Indirectly
Measured) for att ta hinsyn till att bankernas rintemarginaler piverkar sektorernas totala
avkastning av finansiella tillgdngar.

7 Bostaden kan dven betraktas som en investering dir kapitalet avkastar en intikt (om in icke-
kontant) p3 samma sitt som det skulle ha gjort ifall det i stillet hade placerats i en finansiell
tillgdng med motsvarande riskprofil.

$ Hyresinkomster frin uthyrning av privatbostad beskattas dock fortfarande ifall inkomsten
dverstiger det skattefria beloppet.

% Inkomst av bostadsrittsligenheter ingdr dock inte i denna berikning, eftersom den redovisas
som del i hushillens 6vriga transfereringsinkomster (D75).

11
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havet. Denna ordning medfér ocksd att en avvikelse uppkommer 1
taxeringsstatistiken 1 férhillande till nationalrikenskaperna.

Kapitalvinster ir en komplicerad form av kapitalinkomst som
endast delvis ingdr 1 den officiella kapitalinkomststatistiken. En kapi-
talvinst eller kapitalférlust uppstar nir virdet pd en tillgdng forind-
ras mellan tv8 tidpunkter utan att motsvaras av ndgot kapitaltillskott.
Om tillgdngen siljs s& realiseras kapitalvinsten, i annat fall ir den
orealiserad. Nationalrikenskapernas inkomstdefinition baseras pi3
aktiviteter som ir kopplade till produktion, medan inkomster som
uppstdr till {6ljd av finansiella virdeférindringar, sisom kapitalvin-
ster, inte ingdr. Med andra ord ingdr inte kapitalvinster 1 national-
rikenskapernas definition av kapitalinkomster. Utifrin vissa natio-
nalekonomiska teoretiska inkomstbegrepp ir det emellertid moti-
verat att kapitalvinster bor inkluderas i inkomsten.'® Inkomsttaxe-
ringen inkluderar kapitalvinster, men bara den realiserade delen. Att
endast mita realiserade kapitalvinster kan skapa problem, exempelvis
till £6ljd av att tidpunkten fér realiseringen inte behdver vara den-
samma som tidpunkten fér kapitalvinstens uppkomst (vilken kan
ligga 4ratal tillbaka i tid) eller att kapitalvinster som uppstdtt under
lang tid realiseras vid ett tillfille och dirfor blir vildigt stora 1 jim-
forelse med personernas andra inkomster.

Bjorklund, Jantti och Robling (2019) papekar vidare att nomi-
nella kapitalinkomster innebir att inflationen kan bldsa upp en rlig
kapitalavkastning och {3 den att se storre ut dn vad den realt sett ir,
vilket skapar problem vid jimforelsen med arbetsinkomster. Rea-
liserade kapitalvinster ir ocksd kinsliga for dessa inflationseffekter
eftersom innehavstiden numera ir obegrinsad f6r dess beskattning
och beskattningen inte tar nigon hinsyn till huruvida prisékningar
ir inflationsdrivna eller inte. Bjorklund m.fl. pdpekar dven att all
form av imputerad kapitalavkastning, vilken numera anvinds for att
berikna kapitalinkomster frdn vissa virdepapperskonton, ir kinslig
for vilken regelmissig avkastningsnivd som anvinds. Exempelvis
ersitter schablonbeskattningen den tidigare beskattningen av sdvil
utdelningar som kapitalvinster, vilka dirmed inte kan separeras.
Konsekvensen i det fallet blir att kapitalvinsterna underskattas och

19T en av de mest kinda inkomstdefinitionerna (Haig-Simons-Hicks) ir inkomst den summa
som en person forfogar ver f6r konsumtion under en given tidsrymd utan att fsSrmdgenheten
foérindras, vilket innebir att dven formégenhetsforindringar till f61jd av kapitalvinster ingdr i
inkomstbegreppet (se vidare diskussioner i Bergman, Djerf och Lindstrém 2010).

12
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ovriga kapitalinkomster éverskattas. Osikerheterna i tolkningen av
realiserade kapitalvinster forklarar varfér manga analyser av hushil-
lens inkomster och deras fordelning valt att utelimna realiserade
kapitalvinster helt."

En slutsats av diskussionen ovan och tabell 1.1 ir att det empi-
riska underlag som anvinds fér att mita kapitalinkomster kan pa-
verka utfallet. Vidare kan man konstatera att varken taxeringen eller
nationalrikenskaperna dr problemfria i sina definitioner av kapital-
inkomster. Detta har konstaterats férut vid flera tillfillen. Bergman,
Djerf och Lindstrém (2010) kritiserar t.ex. nationalrikenskapernas
utelimnande av kapitalvinster eftersom detta gor det svirt att belysa
inkomsteffekter av exempelvis tillgdngsbubblor eller hastiga till-
gangsprisforindringar efter finansiella kriser.

1.3 Kapitalinkomsternas utveckling i Sverige

I detta avsnitt beskrivs kapitalinkomsternas utveckling i Sverige."
Figur 1.1 visar kapitalinkomster fére skatt mellan 1970 och 2017 1
nationalrikenskaperna respektive inkomsttaxeringen, uttryckta som
andel av nationalinkomsten. Nationalrikenskapernas kapitalinkom-
ster 1 panel a) bekriftar siffrorna i tabell 1.1 som visar att féretags-
vinster utgdr majoriteten av alla kapitalinkomster; ca 85 procent ir
utdelningar och 3terinvesterade bolagsvinster. Summan av dessa
kapitalinkomster som andel av nationalinkomsten kallas ibland
vinstandelen, vilket dr kapitalandelen i1 den funktionella inkomst-
férdelningen. Den resterande delen av nationalinkomsten ir sum-
man av alla arbetskraftskostnader och kallas 16neandelen.” Vinst-
andelen har varierat mellan 15 och 30 procent sedan 1970, och sedan
toppnoteringen pa 30 procent 1 bérjan av 1990-talet har den sjunkit
trendmissigt till ca 20 procent pd 2010-talet.

"' Exempelvis exkluderas kapitalvinster helt frin den internationella forskningsdatabasen
Luxembourg Income Study. Roine och Waldenstrém (2008, 2012) visar med svenska mikro-
data att realiserade kapitalvinster har en snedvridande effekt pd skattningen av vissa ojim-
likhetsmaétt, men att dessa vinster dnd4 ir positivt korrelerade med inkomsttagarnas évriga
inkomster och dirfor inte fullt s§ missvisande som vissa har hivdat.

12 Avsnittet kompletterar den mer omfattande redovisningen i Bjérklund m.fl. (2019) av de
taxerade kapitalinkomsternas storlek och utveckling.

13 Noteras bor att dven egenféretagarinkomster ("sammansatt férvirvsinkomst” 1 NR) inklu-
deras 1 den aggregerade kapitalinkomsten (vinstandelen). Inom forskningen brukar dessa
egenféretagarinkomster delas upp s att en mindre del (ca 30 procent) riknas som kapital-
inkomst och en stérre del (ca 70 procent) riknas som arbetsinkomst.

13
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Figur 1.1
1970-2017

s Aterinvesterade vinster  mmmmmmm Egenforetagarinkomst  mmmmmmm Bostadsinkomst
m td., fond s Réntor och utd., kont. e Skuldranta
= = = \Vinstandel (netto)

40

35
30
25
20
15
10

14

12 m Realiserade kapitalvinster (netto)
m Réntor, utdelningar

10

1970 1980 1990 2000 2010

Anm.: Se tabell 1.1 for diskussion av de olika inkomstkomponenterna. Figur a) visar kapitalinkomster
till hushallssektorn (S14) i nationalrakenskaperna, anges efter avdrag for kapitalférslitning. Kontanta
ranteinkomster och utdelningar (D41, D42), Utdelningar till fond, pensionsratter, kollektivt forsakrings-
sparande (Ovrig kapitalavkastning D44), Bostadsinkomst (Driftsoverskott B2n i foretagssektorerna S11
och S12), Egenforetagarinkomst (kapitalandel 30 % av Sammansatt férvérvsinkomst B3n), Skuldréntor
(D4) samt aterinvesterade vinster (Primarinkomstsaldo B5n). Nationalinkomsten ar nettonational -
inkomsten (BNP minus férslitning plus utlandsnetto) exklusive produktskatter.

Kallor: Statistiska centralbyran (nationalrakenskaperna) och Skatteverket (underlag for
inkomstbeskattning).
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Inkomsttaxeringens kapitalinkomster 1 panel b) visar att dessa ut-
gors av rintor, aktieutdelningar och realiserade kapitalvinster. Nir
man jim{ér med panel a) framgér tvd betydande skillnader. For det
forsta dr de taxerade kapitalinkomsternas andel av nationalinkom-
sten betydligt ligre; mellan fem och tio procent jimfoért med mellan
15 och 30 procent {or nationalrikenskapernas kapitalinkomster. De
bida seriernas relativa storlek (dvs. kapitalinkomster 1 taxerings-
statistiken dividerat med kapitalinkomster 1 nationalrikenskaperna)
har varierat mellan 30 och 80 procent om man ser till deras totalsum-
mor, men mellan 10 och 30 procent om man viljer att inte inkludera
de realiserade kapitalvinster som ingdr i taxeringsstatistiken. Dessa
nivder ir inte unika fér Sverige, utan i linje med vad andra studier
funnit i liknande jimforelser f6r USA (Piketty, Saez och Zucman
2018) och Frankrike (Garbinti, Goupille-Lebret och Piketty 2018).
For det andra ir trenden 1 panel b) stadigt stigande, medan den ir
mer variabel 1 panel a). Huvudférklaringen till de taxerade kapital-
inkomsternas 6kning ir den trendmissiga 6kningen av realiserade
kapitalvinster. Dessa vinster var férsumbara pd 1970-talet medan de
idag utgor hilften av hushillens taxerade kapitalinkomster.

De inkomstposter som ir mest jimférbara i nationalrikenska-
perna och inkomsttaxeringen ir kontanta utdelningar frin noterade
och onoterade aktiebolag samt rinteinkomster. Figur 1.2 visar hus-
hillens inkomster frin dessa tvd killor sedan 2000-talets borjan.
Aktieutdelningarnas relativa betydelse ir kraftigt stigande 1 bida kil-
lorna; fran cirka tre procent 1 bérjan av 2000-talet till drygt sex pro-
cent (nationalrikenskaperna) och fyra procent (taxeringen) 2017.
Skillnaden mellan de bida serierna beror bl.a. pd att NR-serien dven
inkluderar utdelningsliknande inkomster, exempelvis det kapitalise-
rade virdet av fondemissioner eller extrainkomster. Rinteinkom-
sterna uppvisar en motsatt trend 6ver tid och de motsvarar 2017
mindre in en halv procent av nationalinkomsten. Huvudférkla-
ringen till den negativa trenden ir fallande marknadsrintor, och
skillnaden mellan de tv4 serierna dterspeglar indirekta inkomster frin
banktjinster som tillfaller hushéllen i NR-systemet.
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Figur 1.2
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Anm.: Utdelningar i figur a) exkluderar dterlagda utdelningar i fonder, pensionsratter eller kollektivt
forsdkringssparande.

Kallor: Statistiska centralbyran (nationalrdkenskaperna) och Skatteverket (underlag for
inkomstheskattning).

Kapitalvinsterna ir som konstaterades ovan en speciell sorts kapital-
inkomst, med stor potentiell betydelse fér analysen av kapitalinkom-
sternas storlek och utveckling éver tid. Kapitalvinster och kapital-
forluster uppstér till f6ljd av relativprisférindringar 1 hushéllens till-
gingar, exempelvis genom upp- eller nedgingar 1 huspriser eller
aktiekurser. Aven om kapitalvinster inte ingdr i nationalrikenska-
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pernas inkomstbegrepp kan man berikna de totala kapitalvinsterna
genom att jimféra hushillens tillgingar vid olika tidpunkter och dra
ifrin allt nettosparande (som kan vara antingen positivt eller nega-
tivt). Det ir inte mojligt att gora en direkt jimforelse mellan kapital-
vinster 1 taxeringsstatistiken och i nationalrikenskaperna. Huvudan-
ledningen ir att kapitalvinsterna 1 nationalrikenskaperna giller de
totala kapitalvinsterna, realiserade och orealiserade, under en viss
tidsperiod medan taxeringen redovisar summan av kapitalvinster
som realiserats av hushdllen vid en viss tidpunkt utan koppling till
under vilken tidsperiod dessa vinster uppstitt, och inte heller hur
stora orealiserade vinster som kvarstir.

En internationell jimforelse av den svenska utvecklingen ir
motiverad. Detta dr inte helt enkelt nir det giller taxerade kapitalin-
komster med tanke pd att det finns betydande skillnader i definit-
ioner mellan linder." Situationen ir en annan for nationalriken-
skaperna, vilka konstrueras bl.a. med syfte att vara internationellt
jimférbara. Figur 1.3 visar summan av kapitalinkomsterna som andel
av bruttonationalprodukten i 15 OECD-linder sedan 1960. Figuren
visar bl.a. att det sett 6ver hela perioden inte finns nigon tydlig trend
1 kapitalinkomsternas aggregerade storlek 1 linderna som helhet.
Vinstandelen har legat férhdllandevis stabil, mellan 10 och 30 pro-
cent, under hela perioden 1 alla linder. Det finns f6rvisso variationer
mellan linder, och man kan skénja en fallande trend under 1960- och
1970-talen f6ljt av en 6kning under 1980-talet. Sedan 1990-talet har
nivdn emellertid legat relativt konstant. Utvecklingen i Sverige foljer
1 stort sett det allminna ménstret som vi ser 1 andra vistlinder,
sirskilt om man beaktar situationen 1 Danmark, Finland och
Frankrike. I Norge, Tyskland och USA kan en trendmissig 6kning
dock skénjas, men fortfarande dr variationen betydande s8 att det ir
osikert vad som ir kortsiktiga fluktuationer och ldngsiktig trend.

14 Se Roine och Waldenstrom (2012) for en diskussion.
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Figur 1.3 -2016
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Anm.: Vinstandel 4r foretagens driftsoverskott efter kapitalforslitning som andel av BNP.
Kalla: Ameco (EU-kommissionen).

1.4 Vilka faktorer styr kapitalinkomsternas
utveckling?

Foregdende avsnitt presenterade fakta om kapitalinkomsternas stor-
lek och utveckling 1 Sverige. Resultaten visade att bilden ser delvis
olika ut i inkomsttaxeringsstatistiken och nationalrikenskaperna,
eftersom dessa killor inte innehiller exakt samma sorters kapital-
inkomster. Detta avsnitt diskuterar vad som kan férklara de observe-
rade trenderna och vad den tidigare forskningen siger om detta.
Framstillningen bérjar med kapitalinkomsterna i nationalrikenska-
perna och fortsitter med forskningen om de taxerade kapitalinkom-
sterna.

1.4.1  Forklaringar till vinstandelens utveckling

Ett huvudresultat frdn den internationella jimfoérelsen av vistekono-
miernas aggregerade kapitalinkomster 1 figur 1.3 var att kapital-
inkomsternas andel av nationalinkomsten varit férhillandevis stabil
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sett 6ver en lingre period, men samtidigt att andelen kan variera
inom kortare tidsperioder. Sverige ir inget undantag frin detta gene-
rella monster. Hur kan denna &vergripande stabilitet éver tid for-
klaras, och vad ligger bakom fluktuationerna som uppstir under
kortare perioder?

Den internationella forskningen om kapitalavkastningens niva
och utveckling ir fortfarande relativt begrinsad och den ger inga
tydliga svar pd dessa frigor. Ett flertal studier har genomfért analy-
ser av stora dataset som ticker in flera olika linder och tidsperioder
tillbaka till 1960-talets borjan. P4 senare tid har forskare dven gjort
mer djupgdende analyser av enskilda linder, sirskilt USA, gillande
delkomponenter i kapitalinkomsterna samt av lingre historiska tids-
perioder. De flesta av dessa empiriska studier testar olika teoretiska
analysmodeller, dir vinstandelens storlek 3terspeglar foretagens
mojlighet att gora prispdslag som ger hogre vinst. Mojligheter att
gora sddana prispdslag beror 1 sin tur pd foretagens marknadsmake,
dvs. pd hur vil konkurrensen fungerar (se t.ex. Blanchard och
Giavazzi 2003). Arbetstagarnas forhandlingsstyrka, som paverkas av
faktorer som 6ppenhet 1 handeln, facklig organisation och arbets-
marknadsregleringar, brukar ocksé beaktas 1 dessa modeller eftersom
de kan ha en inverkan pd féretagens vinster.

Flera empiriska studier har kunnat bekrifta att féretagens mark-
nadsmakt faktiskt har en viss betydelse for vinstandelen (se t.ex.
Rognlie 2016 och Barkai 2016). Vissa studier har dven funnit en
koppling mellan vinstandelen och ett férindrat inflytande fér fack-
foreningar (Bengtsson, Rubolino och Waldenstrém 2019). Azmat,
Manning och Van Reenen (2012) studerar 18 OECD-linder frin
1970 till 2001 och finner att privatisering av offentlig verksamhet
(exempelvis elproduktion och kommunikation) sedan 1980-talet ir
korrelerade med ligre 16neandelar. Tinkbara orsaker till detta sam-
band ir en striktare vinstmaximering i foretagsstyrningen i de pri-
vatiserade féretagen. Studien analyserar dven andra, relaterade fakto-
rer som fackféreningsanslutning och arbetsmarknadsregleringar,
men finner inga starka effekter av dessa pd vinstandelen.

En mycket inflytelserik panelstudie pa senare &r ir Karabarbounis
och Neiman (2014). Den inkluderar 59 linder med minst 15 &rs data
under perioden 1975-2012, och den har dven sektorsdata frin EU-
KLEMS-databasen som ticker 14 linder. Studiens viktigaste resultat
ir att fallande priser pd insatsvaror och utrustning under efterkrigs-
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tiden har mojliggjort en 6kad kapitalintensitet, vilket 1 sin tur har
okat vinstandelen. Av de fem procentenheterna i 6kad vinstandel
som de observerar under den studerade perioden hivdar de att fal-
lande priser pd insatsvaror forklarar hilften.

Sammantaget har allts3 forskningen pekat pd ett flertal potentiella
faktorer bakom de aggregerade kapitalinkomsternas nivd och ut-
veckling. Vissa av dessa ir institutionella faktorer (lagar, ekonomisk
politik) medan andra kan kallas reala makroekonomiska faktorer
(teknologisk utveckling, marknadsimperfektioner). Kombinationer
av dessa verkar ocksd ha betydelse. Flera studier lyfter fram hur
konkurrensgrad, handelsoppenheten och fackféreningsinflytande
kan pdverka inkomstférdelningen mellan féretag och arbetstagare.

1.4.2  Forklaringar till de taxerade kapitalinkomsternas
utveckling

Eftersom nationalrikenskapernas och inkomsttaxeringens kapital-
inkomster delvis innehdller samma sorts inkomster (rintor och
aktieutdelningar) ir det till viss del samma faktorer som kan vintas
bestimma nationalrikenskapernas respektive inkomsttaxeringens
kapitalinkomster. Utéver dessa har genomgingen ovan visat att det
dven finns betydande skillnader i nationalrikenskapernas respektive
inkomsttaxeringens definitioner av kapitalinkomst, vilket innebir
att vissa bestimningsfaktorer ir specifika. I det foljande diskuteras
betydelsen av tvd sidana specifika faktorer: skattesystemets utform-
ning och tillgingsprisernas utveckling.

Skattesystemet 1 Sverige har, liksom 1 de flesta andra vistlinder,
genomgdtt betydande férindringar sedan 1980-talet. Sverige inforde
1991 ett dualt skattesystem som innebar att arbets- och kapital-
inkomster beskattades med separata skattesatser. Flera studier har
undersokt 1 vilken utstrickning denna reform piverkade inkomst-
tagare att indra sitt beteende gillande arbetsutbud eller investerings-
strategl, samt hur man viljer att rapportera sina inkomster i samband
med taxeringen for att minimera skattebetalningar. Vissa inkomster,
sisom realiserade kapitalvinster, kan flyttas i tid, exempelvis 1 sam-
band med 4rsskifte eller rentav en skattereform. Detta kan bade
skapa kortsiktiga hack 1 inkomstkurvan och mer lingtgdende avvi-
kelser ifall viss inkomst ackumuleras utan att rapporteras (exempel-
vis vinstutrymme i fimansbolag).

20



Bilaga 3 till LU2019 Vad bestammer kapitalinkomsternas utveckling?

Nir det giller realiserade kapitalvinster 1 Sverige finns inte
mycket akademisk forskning, men Roine och Waldenstrém (2008,
2012) konstaterade att de stora 8kningarna som noterades 1991 och
1994 1 hog grad kan forklaras av dndrad skattelagstiftning. Utéver
dessa kortsiktiga hack konstaterades dven en mer lingtgiende
okande trend 1 kapitalinkomsternas andel, sirskilt 1 form av kapital-
vinster, 1 hdginkomsttagarnas sammanriknade inkomst. Delvis be-
ror denna forindring pd att skattelagstiftningen sedan 1991 gjort
samtliga realiserade kapitalvinster skattepliktiga medan de tidigare
var delvis undantagna frin skatteplikt ifall de hirrérde frin lingre
innehav. Studier frin andra linder och pd internationella dataset
bekriftar denna bild, dvs. att skattelagstiftningen kan paverka just de
redovisade kapitalinkomsternas storlek och utveckling. Exempelvis
fann Golsbee (2000) i en berémd studie av amerikanska skattefor-
indringar under 1990-talet att toppinkomsternas kapitalinkomster
var kinsliga for skatteregler gillande realisering av kapitalvinster.
Rubolino och Waldenstréom (2017, kommande) anvinder data f6r en
stor mingd linder 6ver ldng tid for att studera hur kapitalinkom-
sterna paverkas av nivin pd kapitalskatter i férhdllande till arbets-
inkomstskatter. De finner att kapitalinkomsterna reagerar allra mest
pd skatter i den dversta inkomsttoppen, ett resultat som forefaller ha
vuxit sig starkare dver tid, inte minst under dren strax efter flera
linders skattereformer p& 1980- och 1990-talen.

I Sverige forefaller den duala inkomstbeskattningen ha haft en
sirskild effekt pd incitamenten att minimera skatt genom att skifta
inkomster mellan inkomstslag. Vissa personer, sirskilt egenféreta-
gare, kan vilja att ta ut delar av inkomster som kapitalinkomst, ndgot
som kan vara skattemissigt gynnsamt. Ar 2018 var den hogsta mar-
ginalskatten pd arbetsinkomster 69,5 procent, medan den var 45 pro-
cent for en utdelningsinkomst frin ett borsnoterat féretag (dir hin-
syn dven tas till att vinsten forst beskattats med bolagsskatt). Detta
ger en differens i marginalskattesats pd 24 procentenheter. For dgare
av fimansbolag kan utdelningsskatten bli 20 procent, och d& ir
skattedifferensen ca 32 procentenheter.” Vid skattereformen 1991

5 Om aktiebolaget ir onoterat beskattas utdelningen med 25 procent och i vissa fall (som
definieras i de s.k. 3:12-reglerna fér beskattning av fimansbolag) kan utdelningsskatten bli
20 procent. Dessa ligre skattesatser innebir en skattedifferens pi drygt 30 procent. Se
Waldenstrdm m.fl. (2018) f6r ytterligare diskussion av dessa berikningar.
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var samma differens 13 procentenheter.® Alstadszter och Jacob
(2016) och Alstadszter, Jacob och Vejsiu (2014) hivdar att skatte-
differensen ger upphov till inkomstskiftning och att detta ir en av
orsakerna till att utdelningsinkomsterna 6kat s& pass markant sedan
fdmansbolagsreformen 2006. Bjérklund m.fl. (2019) studerar ocks
utdelningsinkomster i1 den svenska inkomstférdelningen under den-
na period och finner ocksd tecken p& inkomstskiftning. De menar
dock att omfattningen ir relativt marginell pd aggregerad niv4, efter-
som det handlar om en férhillandevis liten grupp inkomsttagare.

De realiserade kapitalvinsternas utveckling beror 1 hég grad pd
forindringen 1 tillgdngspriser, det vill siga prisutvecklingen foér bo-
stider och finansiella tillgdngar. Figur 1.4 visar utvecklingen fér fyra
olika prisindex 1 Sverige sedan 1996: smdhuspriser, bostadsritts-
priser, aktieindex och konsumentprisindex. Huvudbudskapet ir att
den senaste tjugodrsperioden innehllit en remarkabel relativpris-
uppging 1 alla tillgdngar, men att detta i1 synnerhet giller bostads-
rittsligenheter (sjufaldig 6kning) och smdhus (trefaldig ckning).
Aven aktieindex pi Stockholmsborsen har ékat kraftigt, mer 4n for-
dubblats, medan konsumentpriserna har foérindrats mycket lite.
Internationellt sett ir denna pris6kning relativt kraftig. Statistik 6ver
huspriser frin olika OECD-linder visar att sedan 1990-talets mitt
har Sverige upplevt den stérsta 6kningen tillsammans med Norge.
Nir det giller aktiepriserna ligger Stockholmsbérsen bland de hég-
sta 1 vistvirlden.

Orsakerna till dessa stora relativprisférindringar 1 Sverige ir
naturligtvis flera, men i detta sammanhang ricker det att konstatera
hur detta kan ha pdverkat kapitalvinsternas utveckling bland svenska
hushdll. Enligt Skatteverket hirrér ungefir tvd tredjedelar av de
senaste drens realiserade kapitalvinster frén férsiljning av smdhus
eller bostadsritt medan en tredjedel hirrér frin forsiljning av
fonder, aktier och liknande instrument."”

16 Ar 1991 var den statliga marginalskatten 20 procent, kommunalskatten i genomsnitt
31,5 procent, arbetsgivaravgiften 38,02 procent, och bolagsskatten 30 procent.
17 Se statistik pd Skatteverkets hemsida.
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Figur 1.4 -2017
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Kalla: Waldenstrom, Bastani och Hansson (2018).

Sammantaget har avsnittet identifierat ett antal troliga férklaringar
till den observerade 6kningen i taxerade kapitalinkomster 1 Sverige.
Den storsta okningen i kapitalinkomster hirrér frin realiserade
kapitalvinster, och den viktigaste férklaringen dr de kraftigt stigande
tillgdngspriserna, bdde bostadspriser och finansiella tillgdngspriser.
Sedan 1990-talets mitt har dessa tillgdngars inflationsjusterade virde
okat flerfalt, vilket alltsd foéranlett den kraftiga 6kningen av hus-
hdllens kapitalvinster. Skattesystemets forindrade struktur gillande
beskattning av kapitalinkomster, inte minst relativt beskattningen av
l6neinkomster, verkar ocksd ha haft inverkan sirskilt p& utdelnings-
inkomsterna. Sedan reformen 1991 har skillnaden i marginalskatt pd
héga 16ne- och kapitalinkomster vuxit kraftigt, vilket har givit
upphov till incitament att skifta inkomster frin arbete till kapital.
Reformen av fdmansbolagens beskattning 2006 ir tidsmissigt korre-
lerad med bide ett momentant skift samt en trendmissig 6kning av
utdelningsinkomsterna.
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1.5 Hur kommer framtidens kapitalinkomster att
utvecklas?

Diskussionen har hittills beroért kapitalinkomster i Sverige, deras
sammansittning och utveckling samt tinkbara faktorer bakom dessa
utfall. Vad som emellertid inte har nimnts ir hur framtidens kapi-
talinkomster kan komma att utvecklas. Spekulationer om framtiden
ir alltud férknippade med stor osikerhet, men pd samma ging ir de
nigot som de flesta finner intressant. I detta avsnitt lyfter jag fram
tre centrala aspekter: betydelsen av automatisering och robotisering
for kapitalets andel i nationalinkomsten, framtidens kapitalbeskatt-
ning samt kapitalvinsternas framtida utveckling.

En stor friga handlar om vilket genomslag som automatisering
och robotisering kommer att ha p8 arbets- och kapitalinkomsternas
relativa storlek 1 ekonomin som helhet. En ny litteratur med fokus
pd denna friga vixer just nu fram, och tvd uppmirksammade exem-
pel dr studierna av Acemoglu och Restrepo (2017) och Autor, Dorn,
Katz, Patterson och Van Reenen (2017) vilka b3da analyserar den
amerikanska ekonomins strukturomvandling och dess koppling till
vinstandelens stigande tendens. Grundidén 1 dessa studier ir att
rutinbaserade tjinster, som utférs av minniskor, gradvis ersitts av
automatiserade tjinster som utférs av maskiner (datorer, robotar
m.m.). Detta skifte frin arbetare till kapital (maskiner) ¢kar kapita-
lets andel av inkomsterna, och vissa spekulerar i att automatiseringen
kommer att ta 6ver nistan alla tjinster 1 takt med att artificiell
intelligens och dylikt borjar kunna utféra dven sofistikerade, kreati-
vitetsbaserade tjinster. I ett demokratiskt perspektiv skulle en sidan
situation stilla krav pd skatte- och transfereringssystemen nir de
inte lingre arbetande medborgarna ska forsérjas. A andra sidan finns
det ocksd roster som pekar pd att tjinstesektorn kommer att for-
indras sd att nya tjinster uppstdr som kommer att finga upp mer-
parten av minniskorna, pd samma sitt som har skett i samband med
tidigare teknologiska utvecklingsperioder."®

Frigan dr dock hur troligt det dr att kapitalinkomsternas andel
kommer att vixa kontinuerligt till f6ljd av den teknologiska om-
vandlingen. Noteras bor att detta teknologiskifte redan har pigitt

'8 Se exempelvis Freeman (2015), Mokyr, Vickers och Ziebarth (2015) och Berg, Buffie och
Zanna (2016) fér diskussioner om olika framtidsperspektiv gillande robotisering, syssel-
sittning och ojimlikhet.
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en lingre tid 1 minga av virldens utvecklade ekonomier, med en
gradvis utfasning av rutinbaserade yrken inom alla sektorer till
fé6rman f6r antingen handelsimport eller automatisering. Men trots
detta har inte kapitalets andel i1 nationalinkomsten vuxit markant,
vilket framgick av de nirmast konstanta nivierna sedan 1960 i
OECD-linderna som visades i figur 1.3. Denna avsaknad av en tydlig
internationell trend i vinstandelen skapar problem for de studier som
hivdar att de senare drens automatisering och robotisering har gyn-
nat kapitaligarna pd bekostnad av arbetstagarna. Kanske kan man
peka pd erfarenheterna 1 USA, dir vinstandelen forefaller ha 6kat
trendmissigt 1 ett par decennier. Men i takt med en 6kad forekomst
av kapitaldriven automatisering och robotisering finns det skil att
tro att priset pd robotar och andra maskiner kommer att gi ned.
Detta kan delvis férvintas ske till foljd av kvalitetsutveckling och
delvis pd grund av konkurrens, vilket i slutindan motverkar de kraf-
ter som verkar 1 riktning mot en stigande kapitalandel.

Skattesystemets inverkan pd kapitalinkomsternas utveckling ir
en annan intressant faktor 1 sammanhanget. Som diskuterades ovan
forefaller den svenska skattepolitiken redan ha haft viss inverkan pd
de redovisade kapitalinkomsternas relativa storlek. Detta giller
exempelvis den noterade dkningen i utdelningsinkomster, vilken
skulle kunna kopplas till inférandet av den duala inkomstbeskatt-
ningen 1991 och den reformerade beskattningen av fimansbolag
under 2000-talet. Detta har lett till att hoga kapitalinkomster beskat-
tas ligre dn hoga forvirvsinkomster, vilket skapat incitament att
omvandla inkomster frin 16n till kontant kapitalavkastning. Som
bland andra Bjérklund m.fl. (2019) hivdar ligger detta delvis bakom
den 6kade trenden i aktieutdelningar. Det finns en hel del som talar
for att denna skattemissiga faktor kommer att ha en padrivande
effekt pd kapitalinkomsternas relativa storlek dven 1 framtiden.
Exakt hur stor denna effekt blir och om 6kningstakten avtar eller
fortsitter pd samma nivd dr svirt att siga eftersom utdelnings-
inkomster ocksd paverkas av andra faktorer, bl.a. den ekonomiska
konjunkturen (givet oférindrade regler).

Andra delar av den svenska kapitalbeskattningen kommer ocksd
att kunna spela roll for kapitalinkomsternas relativa betydelse i
framtiden. Sverige har sedan 2000-talets borjan sinkt eller helt
avskaffat skatterna pd fastigheter, féormogenheter och irvt kapital.
Det idr sannolikt att dessa skatteférindringar har bidragit till 6kade
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privata férmogenhetsvirden. Forutom beteendemissiga effekter pa
individers vilja att ackumulera kapital, kommer kapitalskatternas
sinkning kapitaliseras i form av en 6kning i kapitalstockens virde.
Waldenstrém (2016, 2017) dokumenterar att den privata sektorns
totala férmogenhet 6kat kraftigt sedan 1990-talet.

Behovet av en vilbalanserad kapitalbeskattning kommer att bli
allt tydligare under kommande &r. SNS Konjunkturridsrapport 2018
(Waldenstrom m.fl. 2018) pekade pa ett antal viktiga aspekter, bl.a.
pd behovet av att beskatta fastighetskapital for att finansiera vilfird
och dven for att kunna minska behovet av andra, mer samhillseko-
nomiskt skadliga skatter. Arliga skatter p3 fsrmégenhet r behiftade
med problem gillande dgarkapital. Ett sddant problem ir att likvi-
ditetsproblem kan uppstd om féretaget gdr med forlust eller behover
medel f6r investeringar. Ett annat problem giller virderingar av
onoterade bolag. Dessa bolags formégenhetsvirde ir osikert, vilket
skapar en risk fér under- eller 6verbeskattning. Diremot har
overvakningsmojligheter gillande internationella kapitalstrommar
forbittrats pd senare &r till foljd av ett 6kat antal informationsavtal
linder emellan. Beskattning av dgarkapital bér av dessa anledningar
fokusera p inkomstfléden snarare dn kapitalstocken, vilket pekar pd
behovet att beskatta foretagsvinster (bolagsskatt) och kapitalvinster
1 samband med avyttringar.

Kapitalvinsternas 6kning ir den kanske mest framtridande fér-
indringen av hushéllens taxerade kapitalinkomster de senaste decen-
nierna. Som hivdades ovan dr dessa kapitalvinster 1 hog grad en
funktion av tillgdngsprisernas utveckling, och denna har varit ena-
stiende 1 Sverige pd senare &r. Frigan blir dirfér om denna pristrend
kommer att hélla i sig, avstanna eller omvindas 1 nedgdng. Svaret ir
det ingen som vet med sikerhet, men det finns en hel del faktorer
som talar for att priserna kommer att stagnera, eller rentav falla,
under kommande &r. En faktor som skulle kunna peka mot fallande
kapitalvinster ir stagnerande fastighetspriser. Den svenska huspris-
uppgingen har drivits av sinkta finansieringskostnader (fallande
rintor, skattesinkningar), 6kade hushillsinkomster (ekonomisk till-
vixt, skattesinkningar) samt dterhdllet byggande till f6ljd av restrik-
tiva plan- och bygglagar, hyresreglering. Sverige ser nu en kraftig
okning av nybyggnation, vilket i kombination med det inférda
amorteringskravet pd bankernas bostadsbeldning, sitter press pa bo-
stadspriserna. Om dagens liga rintor dirtill skulle stiga, frin dagens
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historiskt onormalt l8ga nivder till mer normala nivier, kommer
detta att forstirka den negativa prisutvecklingen pd bostadsmark-
naden.

En annan mojlig faktor bakom fallande framtida kapitalvinster
skulle kunna vara ligre prisdkningar, eller prisfall, pi de finansiella
marknaderna. Pensionskapitalets infléde till marknaderna kommer
att avta 1 takt med att dvergdngen frin férmansbaserade till premie-
baserade system avslutas runtom 1 vistvirlden. Detta skulle kunna
ge upphov till en global prispress pa virldens aktiemarknader. Dock
finns dven faktorer som talar f6r fortsatt hoga avkastningsnivier pd
aktiemarknaderna, exempelvis en fortsatt teknologisk utveckling
och en snabb ekonomisk tillvixt i dagens lg- och medelinkomst-
regioner.

1.6 Sammanfattande kommentar

Kapitalinkomsternas relativa betydelse for de svenska hushéllens
inkomster har 6kat pd senare r. Detta kapitel har f6rsokt utréna
vilka faktorer som kan tinkas ligga bakom kapitalinkomsternas ut-
veckling, och sirskilt 6kningen de senaste decennierna.

Till att borja med konstaterades att kapitalinkomsters definition
1 nationalrikenskaperna och inkomsttaxeringen inte ir helt 6verens-
stimmande. Allmint giller att de sammantagna taxerade kapital-
inkomsterna ir betydligt mindre i storlek, runt en tredjedel av
nationalrikenskapernas kapitalinkomster. Den viktigaste utelim-
nade komponenten 1 taxeringen ir foretagens dterinvesterade vin-
ster. A andra sidan innehsller taxeringen realiserade kapitalvinster,
vilka inte finns med i nationalrikenskapernas inkomstdefinition. Att
dessa skillnader har effekter bl.a. pd inkomstférdelningen har antytts
av nigra studier av férhillanden 1 USA, Frankrike och Norge. Det
generella monstret ir att kapitalinkomsternas férdelning, och dir-
med totalinkomsternas fordelning, blir innu skevare nir dterinves-
terade foretagsvinster inkluderas.

Kapitlet diskuterade tinkbara férklaringsfaktorer bakom kapital-
inkomsternas tillvixt i Sverige. P4 ett makroekonomiskt plan lyfter
forskningen fram betydelsen av olika ekonomiska och politiska
institutioner vilka styr foretagens mojlighet att sitta hogre priser
som genererar vinster. Exempel pd sddana institutioner ir bl.a. olika
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regleringar av arbetsmarknadens funktionssitt, och i synnerhet fack-
foreningars inflytande, konkurrensen mellan féretag och graden av
oppenhet for internationell handel. Nir det giller den svenska
utvecklingen konstaterades dven att tillgingsprisernas uppging har
gett upphov till kraftigt 6kade realiserade kapitalvinster; storre delen
av okningen av hushillens taxerade kapitalinkomster sedan 1980-
talet kan hinforas till realiserade kapitalvinster. Skattesystemets in-
verkan 1 Sverige forefaller ocksa viktig, bl.a. genom den relativt ligre
beskattningen av kapitalinkomster 1 foérhillande till arbetsinkomster
samt gradvist sinkta skatter pd fastigheter, férmdgenheter och drvt
kapital.

Framtidens kapitalinkomster kommer férmodligen att férindras
1 sin sammansittning, och kanske 4ven 1 sin relativa storlek. Vissa
menar att den 6kande graden av automatisering kommer att minska
sysselsittningen och dirmed o6ka kapitalets andel av ekonomins
inkomster, men andra pipekar att servicesektorns forindring kan
komma att motverka detta. Tillgingsprisernas kraftiga 6kning i Sve-
rige kommer sannolikt inte att fortsitta 1 samma takt. Detta kommer
att dimpa nivdn och 6kningstakten av de realiserade kapitalvinsterna
som idag motsvarar hilften av hushillens taxerade kapitalinkomster.
Eventuellt kommer kapitalvinsternas andel sjunka drastiskt i takt
med ackumulering av nytt kapital samt héjda marknadsrintor.
Skattesystemets incitament for inkomstomvandling frin arbets- till
kapitalinkomst kommer eventuellt finnas kvar, vilket har en pidri-
vande effekt pd kapitalinkomsternas relativa storlek. Med andra ord
finns faktorer som verkar i delvis motverkande riktning och som gor
framtiden svirbedémd.

Slutligen har kapitlet lyft fram frdgan om svensk inkomststatistik
och méjligheten att studera svenska kapitalinkomster pd ett full-
stindigt sitt. Det stdr klart att de kapitalinkomster som inkomst-
taxeringen redovisar inte ir heltickande for alla privata kapitalin-
komster; exempelvis redovisas foretagsvinster endast om foretagen
viljer att dela ut dem direkt till hushillen och inte om de i stillet
dterinvesteras eller delas ut till institutionella dgare. Inte heller redo-
visas avkastningen p& hushéllens egna kapital i boendet. I vilken mén
denna diskrepans ir problematisk for férdelningsanalysen ir inte
klarlagt, men forhoppningsvis fir vi mer besked 1 frigan eftersom
det just nu pdgdr ett forskningsprojekt som studerar just denna
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friga."” Framtidens officiella inkomststatistik bor forfinas s§ att mer
heltickande mitt pd kapitalinkomster kan analyseras. Bara p3 s vis
undviks arbitrira slutsatser gillande faktorerna som styr inkomst-
fordelningen mellan hushillen.

19 Se Escobar m.fl. (2018).
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2 Kapitalinkomster och
inkomstspridningens utveckling®

2.1 Inledning

Inkomstskillnaderna i Sverige har ékat under en lingre tid. Detta
budskap har kommit frin 3tskilliga rapporter. Den internationella
samarbetsorganisationen OECD har 1 sina linderjimforelser dven
betonat att 6kningen 1 Sverige har varit férhdllandevis stor och att
Sverige, som under 1980-talet framstod som ett av de mest jimlika
linderna inom OECD, har nirmat sig minga andra europeiska lin-
der vad giller inkomstskillnadernas storlek. Gemensamt for de allra
flesta av dessa rapporter dr att datakillan ir Statistiska Centralbyrins
(SCB:s) officiella statistik dver hushillens inkomster, de s.k. HEK-
data (Hushéllens ekonomi).”’ Inkomst- och hushéllsdefinitioner i
denna statistik foljer internationella konventioner och syftar till att
mita individers ekonomiska standard under ett &r. En viktig ut-
gdngspunkt ir att individens ekonomiska standard pdverkas av det
hushdll som vederbérande tillhér. Hushillens samtliga inkomster
fore skatt summeras, dirtill liggs alla bidrag, varefter alla direkta
skatter subtraheras frdn inkomsterna. Detta ger hushéllets disponi-
bla inkomster under &ret. Slutligen beaktas dven hushillets férsorj-
ningsborda. Det dr siledes inkomster som definieras och mits pd
detta sitt som blivit ojimnare férdelade under de tre senaste decen-
nierna. Lonestrukturen, dvs. skillnaderna i 16n per arbetad timme
mellan arbetande personer, har diremot varit mera stabil.

Ett antal rapporter som diskuterat orsakerna bakom de ¢kande
inkomstskillnaderna har betonat kapitalinkomsternas 6kade bety-
delse for inkomstskillnaderna. I 2011 &rs upplaga av SNS vilfirds-

20 Arbetet med detta kapitel avslutades under hésten 2017 och har inte uppdaterats sedan dess.
2t hetp://www.scb.se/sv_/Hitta-statistik/Statistik-efter-amne/Hushallens-
ekonomi/Inkomster-och-inkomstfordelning/inkomster-och.skatter/
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rapport (Bjorklund & Jintti 2011) genomférde vi en statistisk
dekomponering av det vanligaste méttet pd inkomstskillnader (Gini-
koefficienten). Vi fann att kapitalinkomsterna fitt en allt storre
betydelse och att en stor del av de 6kade inkomstskillnaderna fram
t.o.m. 2007 kunde hinforas till kapitalinkomsterna. Kapitalinkom-
sternas 6kade betydelse fér inkomstférdelningen har ocks8 betonats
i rapporter frin OECD, Finansdepartementet och Finanspolitiska
ridet liksom av SCB.

Syftet med denna rapport ir att tringa djupare bakom kapital-
inkomsternas 6kade betydelse i den svenska officiella statistiken
over inkomstférdelningen. Det finns flera skil till en sidan gransk-
ning av kapitalinkomsternas betydelse. Ett viktigt skil dr att kapital-
inkomsternas 6kade betydelse kan &terspegla l8ngsiktiga mekan-
ismer som verkar mot 6kade kapitalinkomster och mer ojimnt
fordelade disponibla inkomster i1 allminhet. Temat 1 Thomas
Pikettys uppmirksammade bok Capital in the Twenty-First Century
(Piketty 2014) ir just att marknadsekonomier har inbyggda mekan-
ismer som l&ngsiktigt tenderar att forstirka skillnader 1 férmégen-
heter och inkomster mellan minniskor. Rimligen skulle detta ocksd
ha implikationer fér den ekonomiska férdelningspolitiken. Den
svenska utvecklingen mot 6kad betydelse fér kapitalinkomsterna 1
den officiella inkomststatistiken skulle kunna ses som ett stéd for
dessa hypoteser.

Vi avser att 1 forsta hand undersoka andra orsaker till kapital-
inkomsternas 6kade betydelse 1 den svenska férdelningsstatistiken.
Men vir genomging kommer ind3 att belysa olika killor till kapital-
inkomster och dirmed siga ndgot om bakomliggande mekanismer.

En problematik som vi behandlar ir konsekvenserna av ett viktigt
inslag i den stora skattereformen som tridde i kraft 1991. Ett centralt
inslag 1 denna skattereform var att kapitalinkomsterna kom att be-
skattas separat frdn 6vriga inkomster och till den enhetliga skatte-
satsen 30 procent. Sverige 6vergick frin ett enhetligt till ett dualt
skattesystem.” Denna férindring kombinerades med sirskilda
regler for aktiebolag med ett begrinsat antal igare, s.k. fimans-
foretag. Dessa regler — som kommit att kallas 3:12-reglerna — regle-
rade mojligheterna f6r dgarna att omvandla arbetsinkomster till
kapitalinkomster och dirmed reducera skattesatsen. Reglerna har

22Viviljer i denna rapport att anvinda begreppet enhetligt skattesystem utan att fér den skull
ligga ndgon virdering i begreppet.
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indrats ett antal gdnger sedan 1991. Flera studier tyder pi att det
blivit 16nsamt att bilda sddana fimansféretag och dirmed reducera
sin skatt. Detta brukar kallas inkomstomvandling (”income
shifting”) som innebir att grinsen mellan kapitalinkomster och fér-
virvsinkomster foérindras utan att det nddvindigtvis handlar om
ndgon fundamental realekonomisk férindring av exempelvis sddan
typ som Piketty behandlar. Befintliga studier har dock inte kopplat
denna utveckling till inkomstférdelningens utveckling.

Dessutom finns det skil att granska de data éver kapitalin-
komsterna som den officiella svenska inkomststatistiken bygger pa.
Kapitalinkomster ir komplicerade frin bide begreppsmissiga och
mittekniska perspektiv. Det finns flera skil till att kapitalin-
komsterna far en 6kad betydelse i den faktiska statistiken utan att de
fatt 6kad betydelse 1 en mer grundliggande ekonomisk mening.

Vir rapport bestdr av sex avsnitt. Vi bérjar 1 avsnitt 2 med en
allmin introduktion till den offentliga inkomststatistiken. Vi fort-
sitter i avsnitt 3 med att med hjilp av den offentliga statistiken stu-
dera den svenska utvecklingen genom att undersoka vilket bidrag
olika inkomstslag har gett till utvecklingen av den samlade inkomst-
fordelningen. Vi fokuserar sirskilt pd betydelsen av olika typer av
kapitalinkomster och skiljer ocksd mellan skatt pd kapitalinkomster
och 6vriga inkomster. Direfter, 1 avsnitt 4, jimfor vi utvecklingen 1
Sverige med utvecklingen i ett antal andra linder varav nigra har
infért dual beskattning medan andra inte har gjort si. Vi anvinder
hir data frin Luxembourg Income Study (LIS) som samlat inkomst-
data frin minga linder och har arbetat fram inkomstdata med jim-
forbara definitioner.” Syftet dr att underséka om det finns indika-
tioner pd att kapitalinkomsterna har fitt 6kad betydelse fér inkomst-
skillnaderna i linder som infort dual beskattning. I avsnitt 5 studerar
vi mer explicit effekterna av 3:12-reglerna p& den svenska inkomst-
fordelningen och dess utveckling ¢ver tiden. S lingt har vi anvint
den befintliga svenska inkomststatistiken. I avsnitt 6 gor vi dock en
kritisk granskning av denna statistik och visar pd ett antal brister i
denna. Slutligen sammanfattar vi vira resultat i avsnitt 7 dir vi dven
tar upp forslag till hur inkomststatistiken kan férbittras.

2 Se http://www.lisdatacenter.org.
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2.2 Den svenska inkomststatistiken

Vi ska i1 denna rapport nirmare underséka utvecklingen av den
svenska inkomstférdelningen frdn 1975 till 2013. Vir datakilla ir
SCB:s officiella inkomststatistik som vi gjort egna bearbetningar av.
Ursprungligen, och fram t.o.m. 1999, kallades denna undersckning
for HINK (Hushéllens inkomster), men namnet idndrades sedan till
HEK (Hushéllens ekonomi). Frin och med 2014 indrades namnet
3terigen till TRIF (Totalriknad registerbaserad inkomstférdelnings-
statistik f6r hushall). I och med férindringen frén HEK tll TRIF
overgick hushillsinformationen frin att himtas frin intervjuer till
att himtas frin ny registerinformation om befolkningens placering i
hushdll. Vir uppfattning dr att den nya registerbaserade hushills-
information, sirskilt dess jimférbarhet bakit i tiden, innu inte ir
tillrickligt utvirderad. Vi avstdr darfor frin att ta med dren 2014 och
2015, for vilka &r den 6vergripande utvecklingen presenteras pd
SCB:s hemsida. Vi slipper dirmed ocksd att markera skift i vira
figurer till f6]jd av 6vergdngen frdn HEK till TRIF.* For vara frige-
stillningar kring kapitalinkomsternas betydelse f6r den ldngsiktiga
utvecklingen ir det tillrickligt att f6lja utvecklingen till 2013.

Det centrala inkomstbegreppet 1 bide svensk och internationell
forskning om inkomstférdelning ir disponibel inkomst, dvs. brutto-
inkomster av alla slag plus transfereringar minus skatter. Inom denna
forskningsansats utgdr hushillet inkomstenheten och individen
analysenheten. Innebérden av detta ir att alla enskilda hushallsmed-
lemmars disponibla inkomster summeras. Direfter fordelas dessa
inkomster jimnt mellan hushillsmedlemmarna. Detta gors dock ge-
nom att samtidigt beakta hushillets f6rsérjningsbérda. De samman-
lagda disponibla inkomsterna divideras dirfor med det “ekvivalenta
antalet vuxna personer” i hushillet enligt en s.k. ekvivalensskala som
beaktar {6rsérjningsbérdan; dirmed fir vi vad som kallas ekvivalerad
disponibel inkomst. Vi beaktar hushéllets f6rsérjningsbérda pd sam-
ma sitt som SCB och Finansdepartementet gor i sina rapporter.” P3
detta sitt tilldelas alla hushdllsmedlemmar en inkomst som &terspeg-
lar den ekonomiska standarden. Slutligen beriknas inkomstskill-

2+ SCB (2016) ger en bra introduktion till bide den nya TRIF-statistiken och den tidigare
HEK- och HINK-statistiken.

2 Denna ekvivalensskala virderar den férsta vuxne personen i hushillet till 1,0 person, den
andre vuxne till 0,51, och ytterligare vuxna personer till 0,60, f6rsta barnet mellan 0-19 r till
0,52, och andra och paféljande barn till 0,42 personer.
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naderna mellan alla individer i den studerade befolkningen, varfér
det sdledes ir individen som ir analysenheten.

Ett sddant métt pd disponibel inkomst kriver information om (i)
det hushdll som individen tillhér och (ii) alla inkomster, transfere-
ringar och skatter. HEK:s killa f6r hushillsinformation har varit en
telefonenkit med frdgor om hushillets ssmmansittning. Urvalet har
legat kring 17 000 slumpmissigt utvalda individer vilket tillsammans
med hushillsmedlemmarna har gett ca 40 000 individer sammanlagt.
Killan f6r inkomster, skattepliktiga transfereringar och skatter har
varit de registerdata som skapas av deklarationsprocessen medan
information om skattefria transfereringar har kommit frdn ansvariga
myndigheter.

Det faktum att HEK ir en urvalsundersékning innebir att
berikningarna av inkomstskillnader ir férknippade med en statistisk
osikerhet. SCB (2016) redovisar 95-procentiga konfidensintervall
for skattningarna av Gini-koefficienten som vi ocksid kommer att
anvinda. Koefficienten ir konstruerad s att den ligger mellan O (helt
jimna inkomster) och 1 (en person har all inkomst, dvs. maximala
inkomstskillnader) och har den mesta tiden legat mellan 0,25 och
0,30. Bredden pd det 95-procentiga konfidensintervallet — ett mitt
pd felmarginalen — har legat kring 0,015. Vi redovisar inte denna
osidkerhet men beaktar osikerheten genom att avstd frin att jimfora
olika &r utan genomsnittet f6r 3-5 nirliggande ar.

Vir uppgift dr att undersdka kapitalinkomsternas roll fér in-
komstférdelningens utveckling. Vi dterkommer dirfér till en mer
ingdende diskussion av problemen kring att mita sddana inkomster
1 avsnitt 6. Vi borjar med att ge en oversikt dver utvecklingen av
inkomstférdelningen. Vi presenterar statistiken 1 figur 2.1 s att tvd
centrala definitionsférindringar som genomférts sedan 1975 fram-
gdr tydligt. Den forsta avser den breddning av inkomstbegreppet
som skedde i samband med skattereformen som tridde i kraft 1991.
Den andra avser en forindring av det hushéllsbegrepp som anvinds
1 HEK. Ett av dessa kallas skattehushill och gir att anvinda for hela
perioden. Det andra kallas kosthushll och gdr bara att anvinda frin
1991 och framit.® Aven om det senare ir att betrakta som en for-

26 Nir skattehushillet anvinds riknas alla hemmavarande barn som ir 18 ar eller dldre som ett
eget hushill. Eftersom dessa ofta ir studerande blir deras uppmitta inkomststandard 13g. Det
ir dock rimligt att de fir del av de &vriga hushillsmedlemmarnas inkomster. Dirfér ir det
ocks frvintat att de uppmitta inkomstskillnaderna blir mindre med det nya begreppet kost-

hushall.
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bittring kommer vi att anvinda kosthushillet i vdra analyser for att
slippa tolka vira data i ljuset av det skift i serierna som skapas av
forindringen av hushéllsbegrepp.

Figur 2.1a visar utvecklingen enligt Gini-koefficienten, det van-
ligaste sammanfattande mittet p& inkomstskillnader. Aven nir man
beaktar de skift i kurvorna som orsakats av de bida definitions-
forindringarna ir det helt klart att koefficienten har stigit 6ver tiden
med bérjan kring 1980. Den heldragna linjen som visar utvecklingen
frdn 1989 till 2013 enligt en enhetlig definition visar pd en 6kning pd
ca 0,09 enheter, frin ca 0,23 till ca 0,32. Till detta kommer en svag
okning pd ca 0,01 enhet under loppet av 1980-talet. Sammantaget ir
det en ansenlig 6kning. OECD:s 6versikter har visat att 6kningen ir
stor dven i ett komparativt linderperspektiv, 13t vara att Sverige star-
tade frdn en l8g nivd. Den svenska inkomstférdelningen kring 1980
har ibland beskrivits som unikt 18g 1 ett historiskt och komparativt
perspektiv.

En Gini-koefficient kan 6ka till {6]jd av férindringar i olika delar
av inkomstférdelningen. Figur 2.1b visar den andel av de totala
inkomsterna som tillfaller den grupp individer som har de hégsta tio
procenten av inkomsterna. Denna andel har 6kat 6éver tiden vilket
visar att en del av utvecklingen av de samlade inkomstskillnaderna
kan hinféras till toppen av fordelningen. Sedan de forsta dren pd
1990-talet har andelen som tillfaller dessa hoginkomsttagare 6kat
frdn ca 20 procent till drygt 25 procent. Det ir siledes klart att &t-
minstone en del av de 6kade inkomstskillnaderna kan hinféras till
att den absoluta toppen av férdelningen har 6kat sin andel av inkom-
sterna. Eftersom det finns anledning tro att kapitalinkomsterna ir
koncentrerade till toppen av férdelningen ir det rimligt att tro att
dessa inkomster varit viktiga f6r den utveckling som visas i figur 2.1a

och figur 2.1b.
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Figur 2.1a
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Kallor: Statistiska centralbyran och egna berékningar.
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2.3 Utvecklingen i Sverige 1975-2013:
kapitalinkomsternas betydelse

Vi presenterar vira resultat i tre steg beroende pd datatillging och pd
vilka forindringar som skett 1 skattereglerna f6r kapitalinkomster.
For att forenkla framstillningen héller vi oss till samma hushélls-
begrepp for hela tidsperioden, nimligen det s.k. skattehushéllet. Nir
vi tolkar resultaten kommer vi ocksd beakta skiftet i statistiken frén
1990 till 1991 pd grund av att skattereformen innebar en breddning
av inkomstbegreppet; se diskussionen kring figur 2.1 ovan.

Vi borjar med hela perioden 1975-2013. T figur 2.2a framgdr som
en av linjerna utvecklingen av Gini-koefficienten fér disponibel
inkomst under denna period. Vi kan skoénja en nedgdng for denna
koefficient, dvs. jimnare inkomstférdelning, fram till 1981. Dérefter
steg inkomstskillnaderna nigot fram till 1990 och sedan dess har den
allminna trenden varit en klar uppgdng. Notera dock att den skarpa
okningen frdn 1990 tll 1991 kan férklaras av det forindrade in-
komstbegreppet i samband med skattereformen. Vidare visar kurvan
ullfilliga uppgingar 2000 och 2007. Som framgér nedan av figur 2.7b
kan dessa hinféras till sirskilt héga realiserade kapitalvinster under
dessa ar. Aren 2000 och 2007 motsvarade dessa vinster ca 13 procent
av disponibel inkomst mot 5-7 procent under évriga ir pd 2000-talet.

De 6vriga linjerna visar bidraget frin olika inkomstslag till Gini-
koetficienten. Denna analys bygger pd en statistisk dekomponering
av Gini-koefficienten i de inkomstslag som tillsammans bildar dis-
ponibel inkomst. Komponenterna adderar till Gini-koefficienten.
Komponenten {6r varje inkomstslag, dvs. dess statistiska bidrag till
de 6vergripande inkomstskillnaderna kan visas vara produkten av tvd
faktorer, nimligen dels inkomstslagets relativa storlek (andel av
disponibel inkomst), dels sambandet mellan inkomstslaget och dis-
ponibel inkomst. Det senare sambandet kallas ocksd koncentrations-
koefficient. Inkomstslag som utjimnar de disponibla inkomsterna
fir negativa tecken pd sina bidrag till Gini-koefficienten. I regel
giller detta f6r skatter och skattefria transfereringar.

En dekomponering av detta slag ska tolkas med viss forsiktighet
dd den inte har ndgon uppenbar kausal tolkning. Men vi menar att
nir det giller exempelvis utvecklingen 6ver tiden 1 Sverige s3 ger
dessa komponenter en rimlig indikation pd var man bor leta efter
mer ingdende forklaringar till inkomstférdelningens utveckling. Vi
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presenterar denna teknik f6r dekomponering nirmare i Appendix.
Dir diskuterar vi ocksd teknikens svagheter.

Virt syfte dr att nirmare belysa kapitalinkomsternas betydelse. Vi
har dirfér inte delat upp 6vriga inkomster 1 fler inkomstslag dn vad
som ir nddvindigt f6r vara syften. For hela perioden med HEK-data
frdn 1975 t.0.m. 2013 utgdr vi frdn f6ljande inkomstslag: 1) Arbets-
inkomster inklusive skattepliktiga transfereringar, 2) féretagarin-
komster, 3) skattefria transfereringar, 4) kapitalinkomster (inklusive
realiserade kapitalvinster) och 5) skatter.

Det framgar av figur 2.2a att bidragen frin de olika inkomstslagen
har férindrats en del 6ver tiden och att det inte finns nigon enkel
forklaring till Gini-koefficientens trendmissiga 6kning. For enkel-
hets skull viljer vi dirfér att fokusera pd perioden frin 1991 och
framit. Utgdngspunkten dr hir att Gini-koefficienten 6kade med
0,07-0,08 enheter frdn 1991-1995 till 2009-2013. Bidraget frin
arbetsinkomster var 1 genomsnitt detsamma under dessa perioder
dven om det under mellanperioden f6rst 6kade och sedan {61l tillbaka
igen. Det sammantagna bidraget frin kapitalinkomster 6kade frin ca
0,045 till 0,10, dvs. med ca 0,055. Detta ir mer in tvi tredjedelar av
den totala uppgdngen. Detta 6kade bidrag kan till ca hilften hinforas
till realiserade kapitalvinster och till hilften till 6vriga kapitalinkom-
ster.”” Sammantaget ir sdledes bidragen frin kapitalinkomster bety-
dande.

Vidare ser vi att bidraget frin foretagarinkomster ir lgt vilket
frimst hinger samman med att dessa utgdr en mycket 18g andel av
de samlade inkomsterna; figur 2.2b visar inkomstslagens andelar av
den genomsnittliga disponibla inkomsten. Mellan de bida perio-
derna bidrog dessa inkomster till att Gini-koefficienten 6kade med
ca 0,01 enheter. De skattefria transfereringarna utjimnar de dispo-
nibla inkomsterna och har dirfér negativt tecken. Den utjimnande
effekten minskade med ca 0,01 enheter mellan perioderna. Slutligen
har vi de samlade skatterna som kraftigt reducerar skillnaderna i
disponibla inkomster. Vi kan dock se att denna utjimnande effekt
var 1 stort sett densamma 1991-1995 och 2009-2013. Skatternas ut-
jimnande effekter var dock klart hogre mellan 1995 och 2005 d&
samtidigt férvirvsinkomsterna var mer ojimnt férdelade.

7 Detta framgdr inte av figuren men av andra berikningar vi har gjort.
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Vi kompletterar denna dekomponering av Gini-koefficienten med
att undersoka betydelsen av olika inkomstslag i olika delar av for-
delningen, nimligen den ligsta decilgruppen (p10) och den hogsta
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decilgruppen (p90). Det finns tvi skil till denna komplettering. Ett
ir att Gini-koefficienten ir ett sammanvigt métt pd inkomstskillna-
derna och inte siger ndgot om ifall det ir férindringar i toppen eller
botten (eller bide toppen och botten) av inkomstférdelningen som
driver forindringar. Det andra skilet dr att tolkningen av dekompo-
neringen av Gini-koefficienten blir vansklig om ett visst inkomstslag
inte ir monotont relaterat till den disponibla inkomsten utan
exempelvis ir viktigt 1 bdde botten och toppen av férdelningen men
inte 1 mitten av densamma. Denna egenskap hos dekomponeringen
utvecklas nirmare 1 Appendix.

Vi fokuserar siledes pd den genomsnittliga inkomsten, totalt res-
pektive for ett inkomstslag, 1 den ligsta och den hégsta decilgrup-
pen.”® Vi relaterar dessa inkomster till medianen fér den disponibla
inkomsten 1 hela férdelningen.”” Vi bérjar med att i figur 2.3 visa att
1 termer av disponibel inkomst har den ligsta decilgruppen tappat
gentemot medianen medan den hégsta decilgruppen har dragit ifrin
medianen. Detta visar att 6kningen av Gini-koefficienten kan hin-
foras tll férindringar 1 bdde botten och toppen av inkomstfér-
delningen. Storleksordningen pd 6kningen 1 toppen ir betydande.
Om vi dterigen jimfér 1991-1995 med 2009-2013 har den hogsta
decilgruppens genomsnittliga disponibla inkomst dkat frdn knappt
2,5 gdnger medianen till nira 3,0 gdnger medianen.

28 Forskningen om toppinkomster har visat att den hogsta decilgruppen ir mycket heterogen,
se exempelvis Roine och Waldenstrém (2015). Det faktum att HEK 4r en urvalsundersékning
innebir dock att en finare indelning inte 4r meningsfull hir.

2 Vi relaterar decilgruppernas inkomster till medianen eftersom medianinkomsten inte dndras
d& hégsta och ligsta decilgruppernas genomsnittsinkomster dndras, vilket inte ir fallet med
genomsnittet i hela férdelningen.
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Figur 2.3

Procent
350

—a— 90

300 p10

250 |
200 W
150 |
100 |

50

0 f f f f f f f
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010
Kallor: Statistiska centralbyrdn och egna berakningar.

I figur 2.4 visar vi hur olika inkomstslag 1 botten och toppen av
fordelningen har utvecklats i forhillande till medianen. I botten av
fordelningen ir det svart att skonja ndgra stora férindringar dven om
arbetsinkomster som andel av disponibla medianinkomsten har fallit
ndgot over tiden. I toppen av férdelningen ir det mer pétagligt att
kapitalinkomsterna har varit det drivande inkomstslaget. Under dren
1991-1995 utgjorde dessa inkomster for den hogsta decilgruppen ca
40 procent av disponibla inkomstens median, och hade 6kat till 6ver
100 procent 2009-2013. Under den senare perioden hade siledes den
hogsta decilgruppen hogre kapitalinkomster dn vad medianpersonen
hade som total disponibel inkomst.
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Figur 2.4
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Sammantaget visar analysen ovan att kapitalinkomsterna varit vik-
tiga for inkomstférdelningens utveckling, sirskilt s3 i toppen av
fordelningen. Samtidigt dr det nigot grovt att som hir 1 figur 2.2—
figur 2.4 redovisa alla skatter sammantaget. Frin 1991, d& det duala
skattesystemet med separata kapitalinkomstskatter infordes, gir det
att redovisa skatter pd forvirvsinkomster (dvs. summan av arbets-
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och féretagarinkomster samt de skattepliktiga transfereringarna)
och kapitalinkomster separat. Aven fastighets- och férmégenhets-
skatter kan sirskiljas frin de totala skatterna.

Vi redovisar bidraget till Gini-koefficienten frin de tre skatterna
1 figur 2.5a och skatternas andel av disponibel inkomst 1 figur 2.5b.
Dekomponeringen har den additiva egenskapen att bidraget frin
dessa tre skatter summerar till det totala bidraget av samtliga skatter
1 figur 2.2a. Vi kan se 1 figur 2.5a att skatterna pd forvirvsinkomst
ger det storsta bidraget till Gini-koefficienten, och detta genom att
reducera denna. Bidragen frdn de 6vriga tvd skatterna ir klart min-
dre. Fr&n 1991 t.0.m. 2006 bidrog fastighets- och f6rmogenhetsskat-
ten till att reducera Gini-koefficienten med ca 0,01. Kapitalskatter-
nas utjimnande effekt var mindre dn 0,01 dren 1991-1995 och ckade
till ca 0,02 under perioden 2009-2013. Det senare hinger samman
med att kapitalinkomsterna blev ojimnare férdelade och dirmed
omfordelade den proportionella kapitalskatten mera. Den utjim-
nande effekten av skatterna pd forvirvsinkomster uppvisar 1 stort
sett samma monster som 1 figur 2.2b. Den utjimnande effekten av
dessa skatter 2009-2013 ligger mycket nira nivdn for &ren just efter
den stora skattereformen som tridde 1 kraft 1991.

Det ir ocksd instruktivt att betrakta bidragen till Gini-koefficien-
ten frin nettot av forvirvsinkomster respektive kapitalinkomster
(netto med avseende pd skatterna). Vi visar dven dessa berikningar i
figur 2.5a. Aven hir framgr det att bidraget frin kapitalinkomsterna
netto till Gini-koefficienten har 6kat patagligt frin 1991 till 2013 och
stdr f6r mer dn hilften av koefficientens 6kning.

I figur 2.6 redovisar vi ocksd motsvarande skatter och nettoin-
komster for den ligsta och hogsta decilgruppen. Aven hir framstir
kapitalinkomsternas utveckling som sirskilt viktiga for den hogsta
decilgruppen. Som andel av medianpersonens disponibla inkomst
har kapitalinkomsterna netto ¢kat frdn ca 40 procent dren 1991-
1995 till ca 90 procent under perioden 2009-2013. Detta ir en bety-
dande 6kning.
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Figur 2.5a -
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Figur 2.6
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Frin och med 2000 kan vi ocksd dela upp kapitalinkomsterna i tre
delar, nimligen realiserade kapitalvinster, utdelning frin fimans-
bolag och évriga kapitalinkomster. Vi visar dessa olika inkomsters
bidrag till Gini-koefficienten i figur 2.7a. Summan av dessa bidrag ir
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lika med bidraget frin de aggregerade kapitalinkomsterna som vi

visade 1 figur 2.2a.

Figur 2.7a -
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Kallor: Statistiska centralbyrdn och egna berdkningar.
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De realiserade kapitalvinsterna uppvisar de starka fluktuationer som
foljer av att kapitalvinster tenderar att realiseras extra mycket vissa
dr. Men om vi fokuserar pd en jimforelse mellan 2001-2004 och
2010-2013 s handlar det om en uppging i bidraget till Gini-koetfi-
cienten pd drygt 0,01. De bdda 6vriga kapitalinkomsterna uppvisar
ocks3 ett okat bidrag till Gini-koefficienten av en likartad storleks-
ordning. Sammantaget innebir detta att klart mer dn hilften av upp-
gdngen 1 Gini-koefficienten mellan 2001-2004 och 2010-2013 kan
hinforas till kapitalinkomsterna. Som framgar av figur 2.7b har dessa
kapitalinkomster ocksd ¢kat sin andel av de disponibla inkomsterna
under denna tid.

Figur 2.8 visar den kompletterande informationen dir vi relaterar
de tre olika typerna av kapitalinkomster fér den ligsta respektive
hogsta decilgruppen till den disponibla inkomsten fér medianperso-
nen. Figuren visar att dessa inkomster ir férsumbara 1 botten av
inkomstférdelningen men betydande i den hogsta decilgruppen.
Varje del av héginkomsttagarnas kapitalinkomster har 6kat snabbare
in medianpersonens disponibla inkomster. Aven utdelning frin f3-
mansbolag har 2013 fitt en betydande omfattning och motsvarar for
den hogsta decilgruppen ca 20 procent av medianpersonens dispo-
nibla inkomster.
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Figur 2.8
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2.4 Sverige jamfért med andra lander.
24.1 Datakallor for jamfoérelser mellan lander

For att {4 ytterligare perspektiv pd den svenska utvecklingen och
betydelsen av 6vergdngen frin ett enhetligt till ett dualt skattesystem
1991 ir det rimligt att jimfora med utvecklingen i andra linder,
sirskilt di linder med liknande f6rutsittningar men som gjort olika
val vad avser denna del av skattesystemet. For detta syfte anvinder
vi data frin Luxembourg Income Study (LIS) (se www.liscenter.org).
Denna organisation skapades 1983 och har sedan dess arbetat med
att harmonisera inkomstférdelningsdata for ett stort antal linder
med syfte att skapa jimfoérbarhet. De harmoniserade data stills till
forfogande for forskare i medlemslinderna.

Sverige deltog i LIS frin starten men har inte pd tio dr bidragit
med data tll detta internationella samarbete. Det sista &ret for
svenska data 1 LIS databas ir 2005. Det ir data frain HEK (och
tidigare HINK) som utgér det svenska bidraget till LIS si forsta dret
svenska data ir tillgingliga dr 1975.° Ovriga ir med data frin Sverige
ir 1981, 1987, 1992, 1995, 2000 och 2005. Data f6r de ingdende lin-
derna finns pd en dataserver vid LIS som forskare frin olika linder
kan koppla upp sig mot och géra egna analyser.

LIS-data ir bearbetade for att gora det mojligt att jimfora
utvecklingen i olika linder. LIS har dirfér formulerat en slags minsta
gemensam nimnare for inkomstdefinitioner och tillimpar dessa
definitioner lika fér alla linder.”’ Denna strivan efter jimférbarhet
har lett till att LIS méct pd disponibla inkomster avviker frin HEK:s
definition som vi anvinde ovan. Den stérsta skillnaden mellan LIS
och HEK, som vi anvinde 1 avsnitt 3, ir att realiserade kapitalvinster
(och skatten pa dessa) har tagits bort 1 LIS definition. En viktig orsak
ir att vissa linder som ir extra intressanta vid internationella jim-
forelser — sirskilt USA — saknar uppgifter om sidana inkomster.”
LIS-data dr tillgingliga f6r forskare som kan géra egna bearbetningar

3 Inom LIS finns dven data f6r Sverige frin 1967, men dessa har Levnadsniviundersékningen
vid Institutet f6r social forskning som killa och inte HEK eller HINK.

31 LIS inkomstdefinitioner ligger mycket nira de som rekommenderas i den internationella
standard som tagits fram i samarbete mellan OECD, FN och nationella statistikmyndigheter
som beskrivs 1 Canberra Group (2001, 2011).

321 USA inhimtas inkomstinformationen vida telefonintervjuer i landets arbetskraftsunder-
sokningar och inte frén skattedeklarationer som i Sverige och de 6vriga nordiska linderna.
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och analyser. Det blir dd bl.a. mojligt att vilja de ekvivalensskalor
som passar forskaren.

OECD:s data 6ver inkomstférdelningen ir inte pi samma sitt
tillgingliga f6r forskare som énskar gora egna bearbetningar. I stillet
presenteras ett antal mitt pd inkomstskillnader i tabellform och med
en faststilld ekvivalensskala.” Denna skala ir helt enkelt kvadrat-
roten ur antalet hushillsmedlemmar och brukar kallas fér kvadrat-
rotsskalan. OECD:s data kommer frin SCB:s HEK-undersékning.
Aven OECD exkluderar realiserade kapitalvinster i sina mitt med
samma argument som LIS. OECD:s databas har f6r Sveriges del
uppgifter for 1983, 1991, 1995, 2000, 2004 samt 2008-2014, dock si
att det sker en definitionsférindring de tvd sista dren d3 hushills-
informationen kommer frin registerdata.

Ytterligare en datakilla hade varit méjlig att anvinda fér inter-
nationella jimférelser, nimligen de s.k. EU-SILC-data.’ Vi har dock
valt att inte anvinda EU-SILC data, eftersom EU-SILC-data ticker
en kortare period in OECD och LIS. Dirutéver visar dessa data en
nigot annorlunda nivd och férindring 6éver tiden av inkomstskill-
naderna in de serier som grundar sig pd HINK/HEK, Denna skill-
nad beror sannolikt pd en kombination av férindrat svarsbeteende
och det faktum att stickprovsvikterna i de svenska EU-SILC-data
inte har korrigerats {or bortfall med hyilp av s.k. kalibrering.

For att relatera vir linderjimférande analys 1 avsnitt 2.4.2 nedan
till vdra tidigare analyser dr det centralt att klargora skillnaden mellan
det inkomstbegrepp vi anvinde tidigare och det vi nu kommer att
anvinda. Tidigare anvinde vi den serie 1 figur 2.9 som betecknas
HINK.HEK scb (dvs. data frin HINK och HEK och med SCB:s
ekvivalensskalor), medan vi 1 nista avsnitt anvinder serien LIS scb
(dvs. vi anvinder data frdn LIS med SCB:s ekvivalensskalor). Skill-
naderna mellan dessa serier var sm3 tom 1990, men vixte sedan fram
till 2005. Detta allminna ménster dr vad som kan férvintas med
tanke pa det 6kande bidraget frin realiserade kapitalvinster frdn 1990
till 2005 som vi redovisade ovan i avsnitt 2.3.

I figur 2.9 har vi emellertid dven samlat nigra andra serier dver
inkomstférdelningens utveckling som ger olika perspektiv pd de data
som SCB publicerar och de data som OECD publicerar. OECD an-

3 Se http://stats.oecd.org/.
3*Se http://ec.europa.eu/eurostat/web/microdata/european-union-statistics-on-income-and-
living-conditions.
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vinder exempelvis en annan ekvivalensskala f6r att beakta hushéllets
forsoérjningsbérda, nimligen den s.k. kvadratrotsskalan. Figuren
visar tre olika serier med de tvd alternativa ekvivalensskalorna. De
tre serierna ir HINK/HEK:s serie frin 1975 till 2013 med skatte-
hushillet som hushillsbegrepp, HINK/HEK:s serie frdn 1995 till
2013 med kosthushillet som hushéllsbegrepp samt LIS serie som
anvinde skattehushall fram t.o.m. mitningen 1992 och kosthushillet
direfter. Dessutom visas OECD:s serie 1 figuren. Skillnaderna mel-
lan de heldragna linjerna, som bygger p& kvadratrotsskalan, och de
streckade linjerna, som bygger pid SCB:s skala, ir helt uppenbart
obetydliga for samtliga tre serier. Vi kan dirfér ignorera denna
skillnad i fortsittningen.

Serierna frin LIS och OECD sammanfaller relativt vil. LIS serie
ger dock genomgdende nigot hogre Gini-koefficienter. For de ar
som dr gemensamma (1995 och 2000) ir skillnaderna av storleks-
ordningen 0,01. Vi har inte nirmare undersékt orsakerna till dessa
skillnader. Det centrala hir dr att den bild vi far frin vira analyser av
LIS-data kommer att piminna om den bild som ges av OECD:s
rapporter.

Med tanke pd att OECD:s data brukar uppmirksammas 1 media
ir det av intresse att jimfora OECD:s serie med den som 16pande
rapporteras av SCB och dirmed ocks8 fir medial uppmirksamhet. I
figuren innebidr detta att vi jimfér kurvan som ir betecknad
OECD_kvadratrot med den som ir betecknad HEK scb_kosthh.
Det ir nimligen den sistnimnda som rapporteras av SCB varje 3r.
For de &r for vilka det finns observationer i bidda serierna ir
avvikelsen storst 2000 vilket ocksg var ett &r med stora realiserade
kapitalvinster. SCB:s serie 18g d4 0,056 hogre in OECD:s kurva. For
2008-2013 ir skillnaderna marginellt ligre for de tvd sista ren. Detta
skulle kunna 3terspegla en 6vergdng frin sparande i reguljira aktie-
fonder, som beskattas nir vinsterna realiseras och dirmed inte kom-
mer med 1 OECD:s métt, till investeringssparkonton (se vidare av-
snitt 6.3), som via en schablonintikt ger upphov till rinteinkomster
och dirmed ingdr 1 bide SCB:s och OECD:s métt. Om en sddan
tendens forstirks de kommande dren kommer OECD:s serie att ge
en missvisande bild av 6kande inkomstskillnader.
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Figur 2.9 Gini-koeffic
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Kallor: HINK/HEK: egna berakningar fran SCB:s data. LIS: egna berakningar fran LIS data. OECD.

2.4.2 Kapitalinkomsternas betydelse i olika lander

Vi har valt att gora en jimférelse mellan tv8 grupper av linder. Den
ena bestdr av linder som har haft ett dualt skattesystem, eller har
overgdtt till ett sidant skattesystem, under den period som ticks av
LIS-data. Danmark ingdr hir som ett land som haft ett dualt system
under hela den period som danska data ingdr i LIS, dvs. frén 1987
och framit. De linder som overgdtt till ett dualt system under
perioden ir, férutom Sverige (SE i figurerna nedan) (som ju 6vergick
till detta system 1991), Finland (FI) (1993), Nederlinderna (NL)
(2001) och Norge (NO) (1992). Den andra gruppen bestir av linder
som haft ett enhetligt skattesystem under hela perioden och sam-
tidigt har en utvecklingsnivd som ir jimférbar med Sveriges. Vi
mdste ocksd kriva att lindernas datakillor medger en uppdelning i
de inkomstkomponenter som vi ir intresserade av.”® Vi har dirfér
valt att jimféra med Irland (IE), Kanada (CA), Storbritannien
(UK), Tyskland (DE), USA (US) och Osterrike AU).

% Vir indelning av linder i enhetligt och dualt system féljer Jintti, Pirttili och Selin (2015).
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I redovisningen av lindermdénstren har vi valt att presentera resul-
taten 1 enkla tidseriediagram dir vi skiljer mellan linder som haft
enhetlig beskattning i de hdgra panelerna, rubricerade "Enhetligt” 1
figur 2.10-figur 2.14, och linder som &vergitt till dual beskattning
under perioden i de vinstra, rubricerade "Dualt”. Dirutéver indi-
kerar vi f6r den senare gruppen nir 6vergdngen frin det enhetliga till
det duala intriffade genom att tidserierna fér de datapunkter under
vilka enhetlig beskattning gillde ir grda medan de under vilka be-
skattningen varit dual ir dragna med svart.

LIS-data medger en uppdelning av den disponibla inkomsten 1
foljande inkomstslag: arbetsinkomst, foretagarinkomst, kapitalin-
komst, 6vrig inkomst (frimst transfereringar) och skatter. Vi bérjar
med att 1 figur 2.10 visa utvecklingen av de évergripande inkomst-
skillnaderna mitt med Gini-koefficienten f6r dessa linder. Vi har d&
1 vdra berikningar f6r samtliga linder tillimpat den svenska ekviva-
lensskalan som dven tillimpades 1 féregdende avsnitt. Det framgér av
figuren att det ir linder med jimnare férdelade disponibla inkomster
som har, eller har infort, ett dualt skattesystem. Det finns dock inget
tydligt ménster 1 figuren som tyder pd att inkomstskillnaderna, mitt
med Gini-koefficienten, har 6kat mera i linderna med dualt skatte-
system in i de 6vriga linderna.

Diremot dterfinns en klar skillnad mellan de tvd grupperna av lin-
derifigur 2.11 som visar kapitalinkomsternas bidrag till Gini-koeffi-
cienten. Hir framgdr att linderna som overgdtt till dualt skatte-
system overlag uppvisar ett kande bidrag till de évergripande in-
komstskillnaderna frdn kapitalinkomsterna. Visserligen finns starka
fluktuationer for ett par av linderna, men 6verlag ligger bidraget till
Gini-koefficienten 0,02-0,03 enheter hogre frin slutet av 1990-talet
jimfoért med 1970- och 1980-talet.

Figur 2.12 visar att kapitalinkomsternas andel av den disponibla
inkomsten har ¢kat i linderna som 6vergitt till dualt skattesystem
medan andelen varit relativt konstant 1 de ¢vriga linderna. Denna
6kning har bidragit till att kapitalinkomsterna ocksg har gett ett 6kat
bidrag till Gini-koefficienten 1 linderna med dualt skattesystem.

Figur 2.13 visar att kapitalinkomsterna for den ligsta decil-
gruppen vad avser disponibel inkomst dr mycket 1aga 1 forhdllande
till medianen for disponibla inkomster. Den hogsta siffran for alla
linder hinfor sig till Sverige 1987, d& andelen var just dver tre pro-
cent. For den hogsta decilgruppen dr dock kapitalinkomsternas stor-
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lek som andel av medianen f6r disponibla inkomster betydligt hogre
och dessutom finns ett tidsménster som skiljer sig &t mellan de bida
grupperna av linder. Figur 2.14 visar att f6r linderna med ett dualt
skattesystem har dessa andelar fér kapitalinkomsterna 6kat frin
dverlag under tio procent fram till bérjan av 1990-talet till igenom-
snitt runt 20 procent under 2000-talet. Dessa inkomster har siledes
fatt en 6kande betydelse i toppen av inkomstférdelningen.

Sammantaget uppvisar denna analys att det finns ett linder-
monster som idr forenligt med hypotesen att kapitalinkomsterna fatt
en 6kad betydelse 1 de linder som infért ett dualt skattesystem, och
detta sirskilt 1 den 6vre delen av férdelningen. Likafullt kan man inte
siga att de samlade inkomstskillnaderna har ékat mera i linderna
med dualt skattesystem. Detta utesluter inte att det finns en effekt
ocksd pi Gini-koefficienten, men det framstdr som en rimligare
tolkning att kapitalinkomsterna 1 dessa linder har tringt ut andra
inkomster, sirskilt 1 toppen av inkomstférdelningen.
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Figur 2.10 -
Gini-koefficient
—&— Nederldnderna =@ Norge —t— JSA e K
—8— Danmark —a— Sverige —a— [rland —a— Australien
~a— Finland Kanada Spanien
8 Tyskland
0,40
Dualt Enhetligt
035
030
025
020
Skattesystem:
- - - Enhetligt
————— Dualt
0,15 I I I } } I I t t t t } } }
Q ) S Ne) N N N ) WA ) A\ o) N o) N H S
FELELFFLT N ELELE LS

Kélla: Egna berakningar fran databasen vid Luxembourg Income Study.
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Figur 2.11 Ut -
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Figur 2.12
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60



Bilaga 3 till LU2019

Kapitalinkomster och inkomstspridningens utveckling

Figur 2.13
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Figur 2.14
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2.5 3:12 reglernas effekter

2.5.1  3:12-reglerna och data om inkomster fran
famansféretag

Sverige 6vergick till ett dualt system f6r inkomstbeskattning 1991
som en del av den stora skattereform som sjosattes detta &r. Dess-
férinnan tillimpades en och samma skatteskala pd summan av
arbets- och kapitalinkomster (plus 6vriga inkomster sdsom skatte-
pliktiga transfereringar). I det nya duala skattesystemet fr.o.m. 1991
kom i stillet kapitalinkomster att beskattas utifrin en separat skatte-
skala med den enhetliga skattesatsen 30 procent. Detta innebar ett
potentiellt problem med tanke p& att den hogsta marginalskatte-
satsen for arbete var klart hégre dn 30 procent. Sirskilt for personer
som arbetade i féretag som de ocksd dgde och hade inflytande éver
fick dirfér incitament att ta ut sin inkomst som utdelning 1 stillet
fér som arbetsinkomst. Det vore ocksd méjligt att bilda bolag for att
utnyttja denna mojlighet, "att sitta sig pd bolag” som blivit en vanlig
fras i denna diskussion.

Av dessa skil tillkom de s.k. 3:12-reglerna som en del av skat-
tereformen.’® Dessa berér aktiva dgare till fimansforetag. Dessa
idgare definieras som igare till aktiebolag dir fyra eller firre personer
dger mer dn 50 procent av rosterna for samtliga andelar 1 féretaget.
Tanken har varit att det ir 1 sddana féretag som dgarna har mojlighet
att férdela sina inkomster mellan utdelning och arbetsinkomst p3 ett
strategisket sitt.

Reglernas allminna uppliggning har varit att specificera ett s.k.
grinsbelopp upp till vilket utdelningsinkomster beskattas som kapi-
talinkomst, medan 6verskjutande del av utdelningar beskattas som
inkomst av tjinst. Reglerna har dirfor sirskilt tvd parametrar som
avgor hur lonsamt det ir att ta ut sin potentiella inkomst frin fore-
taget som utdelning. Den forsta parametern ir skattesatsen pd utdel-
ningar och den andra ir reglerna som bestimmer grinsbeloppet.

Den forsta parametern var fram t.o.m. 2005 30 procent, dvs. skat-
tesatsen for ovriga kapitalinkomster. Frin och med 2006 har denna
skattesats for just dgare till fimansféretag varit 20 procent. Rent
tekniskt hanteras detta i deklarationsprocessen pa s sitt att enbart

3 Uttrycket 3:12 kommer ifrdn att reglerna 3terfanns i 3e paragrafen, 12e momentet i lagen
om statlig inkomstskatt. Idag dterfinns reglerna i 56e och 57¢ kapitlet i inkomstskattelagen.
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tvd tredjedelar av utdelningarna riknas som inkomst och ir féremadl
for kapitalskatten pd 30 procent.

Den andra parametern, grinsbeloppet, har ocksi idndrats éver
tiden och bestims pd ett mer komplicerat sitt. Tanken har varit att
formulera en slags normalavkastning frin det aktuella féretaget och
tillita att denna beskattas som kapitalinkomst. Till detta har lagts ett
belopp som baseras pa foretagets [16nesumma. Vi illustrerar reglerna

1 tabell 2.1.
Tabell 2.1
A Implicit Léneutrymmet;
rantan,  avkasining
SLR lonesumma
1951-2003  4.36- PBB: 30 000
2004-2005  3.24- PBB:39 000
4,30% 10PBB, exklusive
2006
IBB: 43 300
2007-2012  1,52- PBB: 39 700-42 800
4,14% IBB: 44 500-52 100

Den forsta delen av grinsbeloppet kan sigas utgora en implicit av-
kastning pd det satsade aktiekapitalet i foretaget. Det utgor dirfor
aktiekapitalet (igarens anskaffningskostnader f6r aktierna plus se-
nare kapitaltillskott) ginger den implicita avkastningen. Som fram-
gdr av tabellen har den senare uppgatt till statsldnerintan plus ndgra
procentenheter som en tinkt riskpremie. Dessa extra procentenhe-
ter var fem fram t.o.m. 2003 och har direfter hojts till sju och nio
procent. Under samma tid som dessa hjningar dgde rum sjonk dock
statsldnerintan varfér denna del av grinsbeloppets bestimning har
varit timligen konstant 6ver tiden.

Den andra delen av grinsbeloppet ir l6nebaserad. Fram t.o.m.
2005 utgjorde den ca 10 procent (statsldnerintan + 5 procent) av
den del av foretagets 1onesumma (exklusive dgarens egen 16n) som
oversteg 10 prisbasbelopp (ca 400 tkr 2005). En regelindring som
tridde i kraft 2006 hojde detta belopp betydligt. Till detta kom att
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dgarens 16n fr.o.m. 2006 fir riknas in i det l6neutrymme som be-
stimmer grinsbeloppet for utdelningsinkomster.”

Frin och med 2006 finns ocksd en méjlighet att 1 stillet berikna
grinsbeloppet enligt en foérenklingsregel som specificerar beloppet
oberoende av foretagets kapital och 16nekostnader. Forsta &ret,
2006, uppgick grinsbeloppet enligt férenklingsregeln tll 1,5 ggr
inkomstbasbeloppet (IBB), men har sedan héjts till 2 ggr IBB under
2007 och 2008, 2,5 ggr IBB under 2009, 2010 och 2011, och 2,75 ggr
IBB frin 2012 och framét. Ar 2013 var IBB 56,6 tkr varfor grins-
beloppet for utdelningar beskattade som kapitalinkomster var drygt
155 tkr. Detta inkomstbasbelopp méiste delas mellan foretagets dgare
efter deras dgarandel. Alstadsaeter och Jacob (2012) skriver att ca
80 procent av dgarna viljer att tillimpa denna férenklingsregel. Detta
utesluter dock inte att de storsta beloppen som delas ut dterfinns hos
ett mindre antal dgare, och vi kommer nedan att visa att s3 troligen
ar fallet.

Oavsett om huvudregeln eller férenklingsregeln tillimpas ges
mojlighet att ocksd anvinda icke utnyttjat utrymme f6r utdelningar
fran tidigare &r. Det finns sledes mojlighet att skjuta detta utrymme
framit 1 tiden.

For att forstd de ekonomiska incitament som skapas av reglerna
méste dven andra skatter beaktas. Utdelningsinkomster ir féremil
dven for den bolagsskatt som foretaget betalar f6r sin vinst. Arbets-
inkomster ir féreml f6r bdde arbetsgivaravgifter och inkomstskatt.
Foljande illustrativa exempel dr himtat frin Alstadsaeter och Jacob
(2012) och avser 2011.

Viutgdr frin inkomster som ryms inom grinsbeloppet. Om dessa
inkomster delas ut miste foretaget forst betala bolagsskatt pd
26,3 procent. Den utdelning som sedan sker med tillgingliga utdel-
ningsmedel beskattas av individen med skattesatsen 20 procent.
Detta ger en sammantagen skattesats pd 41 procent. Om inkom-
sterna 1 stillet betalas ut som arbetsinkomst dr marginalskattesatsen
mellan 31,6 och 56,6 procent beroende pd vilken total férvirvs-
inkomst individen har. Till detta méste dock liggas arbetsgivar-
avgifterna och skattekomponenten i de sociala avgifterna. Om dessa
adderas blir marginalskatten pd loneinkomsten for fmansigaren i
intervallet 48,3-66,4 procent, beroende p& nivin pd den totala

37 Under 2006 var dock regeln att ett avdrag skulle géras frén 16nesumman pi tio inkomst-
basbelopp.
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inkomsten. Skillnaden gentemot utdelningsalternativet ir siledes
25,4 procentenheter for dem med inkomster som ger den hégsta
marginalskatten. Fram t.o.m. 2005 — di skatten f6r utdelningsin-
komster var hogre — var skillnaden 17,4 procentenheter.

For att forstd utvecklingen sedan 1991 di den duala beskatt-
ningen inférdes ir det viktigt att notera att bolagsskatten var forst
30 procent, men sinktes sedan till 28 procent 1994, till 26,3 procent
2009 och sedan till 22 procent 2013. Med en bolagsskatt pd 22 pro-
cent blir marginalskatten pd inkomster som delas ut i fimansforetag
37,6 procent.

Detta exempel visar pd tvd konsekvenser av lagstiftningen. For
det forsta har hoginkomsttagare mer att vinna pd utdelningsalter-
nativet och dirmed ocksd pd att bedriva sin verksamhet som ett
fimansforetag. For det andra 6kade denna férdel betydligt frin 2005
till 2006.

For att studera effekterna av dessa regler har vi utnyttjat SCB:s
registerbaserade statistik genom att komplettera HEK-data med
data som hirstammar frin deklarationsblanketten K10 dir dgare till
fdmansforetag dr dlagda att redovisa sina inkomster och utdelningar
frén fimansforetag. Detta dr ocksd killan till de data 6ver utdelnings-
inkomster som vi presenterade 1 figur 2.7 1 avsnitt 2.3.

2.5.2 Tidigare studier av 3:12-reglerna

En forsta friga dr hir om det finns tecken pd att dessa regler haft
effekter som kan tinkas ha lett till inkomstomvandling. En andra
friga dr om reglerna dessutom kan tinkas ha haft effekter pd fore-
tagens investeringsbeteende.

Vi borjar med den forsta frigan. Alstadsaeter och Jacob (2016)
genomfor en analys av effekterna att sinkningen av skattesatsen pd
utdelningar till igare av fimansforetag frén 30 till 20 procent 2006.*
Analysen bygger pd en jimforelse av utvecklingen av inkomsterna
mellan dgare av fimansbolag och egenforetagare som bedriver sin
verksamhet som enskild firma eller i handelsbolag. De senare paver-
kades inte av skattesinkningen vars effekter studerades. Vidare be-
grinsades analysen till personer som hade samma igarstatus under

3% Alstadsaeter och Jacob (2012a) och (2012b) ir tidigare och enklare analyser av effekterna pd
inkomstomvandling.
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varje &r 2003-2005. P3 detta sitt fingar analysen inte upp effekterna
av att 6vergd till att bli dgare av ett fdmansbolag till f6ljd av skat-
tesinkningen utan den fingar upp forindrat beteende hos personer
som under flera &r varit dgare av fimansbolag jimfért med dem som
varit egenforetagare 1 de bdda andra formerna. Analysformen ir
siledes vad som brukar kallas ”differences-in-differences”, dvs. skill-
naden i utvecklingen mellan de bdda grupperna anvinds for att
uppskatta den effekt som ir av intresse. Arsdata f6r perioden 2001—
2011 anvindes.

Den forsta analysen avsig effekterna pd dgarnas totala brutto-
inkomster — inkomster av arbete och av kapital fére skatt —av skatte-
sinkningen. Hir uppvisade de bida grupperna i sort sett samma ut-
veckling, varfor slutsatsen blev att skattesinkningen inte pdverkade
de totala inkomsterna. Direfter studerades hur sammansittningen
av de totala bruttoinkomsterna utvecklades fér de bdda grupperna.
Hir var skillnaden mellan grupperna markant. Andelen av de totala
inkomsterna som kom frin utdelningen 6kade kraftigt for dgarna av
fdmansbolag, medan motsvarande andelar sjonk for arbetsinkom-
ster. Dessa bidda resultat var robusta med avseende pd olika kon-
troller f6r skillnader mellan grupperna. Vidare visar resultaten frin
studien att inkomstomvandlingen var mest pdtaglig for de inkomst-
tagare som hade de hogsta marginalskatterna och dirmed starkast
incitament att omvandla inkomster. Dirfér framstdr forfattarnas
slutsats, att skattesinkningen ledde till omvandling av inkomster
men inte till ndgon 6kning av inkomsterna f6r dgarna till fimans-
bolag, som mycket trovirdig.

Storleksordningen pd dessa effekter var sddan att den samman-
tagna genomsnittliga skatteminskningen var kring 1,5 procent av
bruttoinkomsterna eller ca 5,5 tkr per dr. Forfattarna argumenterar
for att dessa effekter troligen utgér en ligre grins for de totala
effekterna eftersom analysen inte beaktar mgjligheten att byta fore-
tagsform till £6ljd av att formen f8mansbolag blev mera [6nsam. Man
kan hir tilligga att skattesinkningen ocksd kan ha lett till att vissa
personer dvergick frin att vara reguljira arbetstagare till att bedriva
sin verksamhet i bolagsform liksom att valet av féretagsform piver-
kades av regelforindringen. Den senare typen av effekter fir stod av
Edmark & Gordon (2013). I denna studie anvinds svenska data for
dren 2004 till 2008 och resultaten tyder pd en 6vergdng frin enskild
firma till aktiebolag till f6ljd av regelforindringar under perioden.
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Den andra frigan studeras av Alstadsaeter och Jacob (2017) ge-
nom en likartad metod, men med féretagen som analysenheter.”
Utvecklingen under perioden 2000-2011 f6r tvd typer av foretag
jimfordes, nimligen fmansbolag och aktiebolag med ett mer spritt
dgande. Som tidigare pdpekats sinktes skatten pd utdelning inom
grinsbeloppet frdn 30 till 20 procent f6r fimansbolagen 2006, medan
motsvarande skatt sinktes frin 30 till 25 procent for évriga onote-
rade aktiebolag. For dessa bdda typer av aktiebolag gjordes ocksé en
uppdelning efter om foretagen hade gott om eget kapital eller ej.
Bakgrunden till den senare uppdelningen ir att teorin pd omridet
forutsiger att effekterna av sinkt utdelningsskatt pd foretagens
investeringsbeteende och beteende 1 6vrigt dr olika beroende pid
foretagets kapitalsituation. Ett foretag med gott om kapital far
okade incitament att dela ut detta till igarna. For ett foretag med
brist p4 eget kapital blir det dock férhillandevis billigare att emittera
nytt aktiekapital och anvinda detta till investeringar.

Mot denna bakgrund jimfor forfattarna utvecklingen vad avser
investeringar, utdelningsbeteende och relaterade variabler pd tvd
olika sitt. Forst studeras de tvd typerna av féretag (fimansbolag res-
pektive aktiebolag med spritt dgande) var {6r sig, men med en upp-
delning mellan féretag med gott om kapital och brist pd kapital.
Direfter studeras huruvida skillnaden 1 utvecklingen mellan féretag
med gott om respektive brist pd kapital har varit olika (en s.k. "triple
difference-in-difference”).

De empiriska resultaten ger stod for de teoretiska foérutsigel-
serna. Investeringarna utvecklas mer positivt bland féretag med brist
pd kapital dn bland foretag med gott om kapital. Denna skillnad i
utvecklingen ir ocksd mer pitaglig bland fimansbolagen vilket tol-
kas som en effekt av att utdelningsskatten sinktes mer f6r dessa
bolag.

Kompletterande analyser med samma ansats bidrar till att férstd
vad som ligger bakom dessa resultat. En analys av den aggregerade
investeringsutvecklingen tyder pd att denna inte har piverkats varfor
sinkningen av utdelningsskatten frimst har bidragit till att omfor-
dela investeringarna frin foretag med gott om kapital till foretag med
brist p& kapital. Andra kompletterande analyser visar att foretagen
med brist pd kapital 1 stérre utstrickning har emitterat nytt kapital

3 Alstadsaeter och Jacob (2014a) och (2014b) ir tidigare och enklare analyser av effekterna pd
investeringar och virdeskapande.
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in ovriga foretag. Dessutom har féretag med gott om kapital utokat
sina utdelningar mer in foretagen med brist pd kapital.

Sammantaget ger dessa resultat stdd f6r beddmningen att inve-
steringarna har fitt en effektivare sammansittning till f6ljd av skat-
tesinkningarna och att detta beror pa féretagens beteende vad avser
investeringar, emittering av nytt kapital och utdelningspolitik. Detta
betyder att det finns bdde effektivitets- och férdelningsaspekter pd
3:12-reglerna och valet mellan dual och enhetlig beskattning. Vért
mer begrinsade syfte ir att studera konsekvenserna f6r den svenska
inkomstférdelningen.

Utover dessa specifika studier om inkomstomvandling och andra
aspekter av de svenska 3:12-reglerna finns en mer omfattande littera-
tur inom offentlig ekonomi kring férdelar och nackdelar med dual
och enhetlig beskattning. Sorensen (2005) ger en bra introduktion
till denna litteratur som framhiver att det finns bdde f6r- och nack-
delar med dual beskattning men att mojligheten till inkomstom-
vandling betecknas som dess “akilleshil”. Vidare finns nigra speci-
fika studier om inkomstomvandling i andra linder. Pirttild och Selin
(2011) studerar den finska reform som inférde dual beskattning
fr.o.m. 1993. Deras resultat ir att detta bidrog till inkomstomvand-
ling bland egenforetagare. En firsk studie av férindringar 1 de span-
ska reglerna frdn 2007, som innebar att vissa typer av kapitalinkom-
ster fick en ligre skattesats, tyder ocksd pa férekomst av inkomst-
omvandling, se Lopez-Laborda m fl. (2018).

2.5.3  3:12-reglernas férdelningsprofil

Vir utgdngspunkt ir utvecklingen av den svenska inkomstférdel-
ningen sdsom den beskrevs i inledningsavsnittet. Det ir siledes fri-
gan om individens disponibla inkomst utifrin det hushall hen tillhor
och efter justering for hushillets forsérjningsborda. Vi borjar med
att underséka var i denna inkomstférdelning individerna med
utdelningsinkomster frin fimansféretag befinner sig (se tabell 2.2a).
Andelen individer ir hég 1 den hogsta decilgruppen, sirskilt under
dren 2009 och framdt d& nira 10 procent av hoginkomsttagarna hade
sddana utdelningsinkomster. De forsta dren pd 2000-talet var ande-
len klart ligre, mellan 3 och 4 procent. P4 den undre inkomsthalvan
ir talen mycket l18ga och ndr inte ndgot ir upp till en procent. Tabell
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2.2b visar dven de genomsnittliga beloppen i de olika delarna av
fordelningen. Beloppen ir trivialt smi i hela férdelningen upp till den
hégsta decilgruppen, dir beloppen ir betydande och dessutom sti-
gande 6ver tiden med en sirskilt kraftig 6kning frin 2012 ull 2013.

Dessa ménster kan sidgas vara en spegelbild av de ménster vi
visade 1 figur 2.7a och figur 2.8. Bidraget till den ¢vergripande Gini-
koefficienten frin dessa utdelningsinkomster 6kade frin 2000 med
sirskilt patagliga 6kningar mellan 2005 och 2006 samt mellan 2012
och 2013; se figur 2.7a. Samma monster terfinns i figur 2.8 som visar
att dessa inkomster vuxit klart snabbare in medianinkomsten och
sirskilt 2005-2006 och 2012-2013.

Det ir dock viktigt att betona att de 6kade bidrag till Gini-koeffi-
cienten som visades 1 figur 2.7a och 6kningen av utdelningsinkom-
ster 1 den hogsta decilgruppen 1 férhéllande till medianinkomsten 1
figur 2.8 inte kan tolkas som effekter pd inkomstférdelningen. De
okade utdelningsinkomsterna motsvaras rimligen av minskade in-
komster frin arbetsinkomster. Det blir d& i stillet skillnaden i skatt
mellan dessa bdda former av inkomster som utgér effekten. Dirfor
bér man se det 6kade bidraget till Gini-koefficienten (och motsva-
rande for den hogsta decilgruppen) som en 6vre grins for hur
mycket dessa regler har bidragit till de 6kade inkomstskillnaderna.

Vi har genomfért ytterligare en analys av de mer generdsa reg-
lerna f6r fAmansforetag. Vi stiller frigan vad som hade hint med
inkomstférdelningen om tv4 regler som blivit mer generdsa sedan
2006 inte hade dndrats. Viantar att utdelningsskatten hade legat kvar
pd 30 procent och att den dvre inkomstgrinsen for férenklingsregeln
hade legat kvar pd 1,5 inkomstbasbelopp. Tanken med dessa férind-
ringar dr att de dr timligen marginella till sin karaktir och inte skulle
ge upphov till indrat beteende annat in att utdelningsinkomsterna
inom ramen for forenklingsregeln hade beskattats som férvirvs-
inkomster snarare in blivit féremdl fér beskattning som férvirvs-
inkomst. Vi har anvint simuleringsmodellen FASIT for dessa analy-
ser. Skillnaderna mellan den faktiska och kontrafaktiska utveck-
lingen visade sig vara mycket smé. For 2015 gick Gini-koefficienten
gick ned med 0,003 och den hogsta decilgruppens disponibla inkom-
ster 1 forhillande till medianpersonens disponibla inkomst gick ned
frin 2,92 till 2,88.

Dessa resultat kan troligen forklaras av att férenklingsregeln
trots allt inte betyder s mycket, utan att ett litet antal inkomsttagare
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stdr for den storsta delen av de samlade utdelningsinkomsterna. Att
sd dr fallet stéds av tabell 2.2¢ som visar antalet individer med in-
komster med olika utdelningsbelopp. De allra flesta har utdelnings-
inkomster som ligger inom ramen for férenklingsregeln men ett
vixande antal individer har utdelningsinkomster pd en klart hogre
niv.

Tabell 2.1a
Procent
Percentil Percentil Percentil Percentil
0-10 10-50 50-90 g0-100
2000 i 0.06 0.57 2.82
2001 0.09 0.13 0.45 3,01
2002 0.07 0,11 0.53 3.37
2003 0.03 0.07 0.48 3.55
2004 0.05 0.11 0.53 3.38
2005 0.05 0.09 0.52 3.27
2006 0.18 0.15 0.89 5,88
2007 0.04 0.17 1.07 596
2008 0.03 0,21 1.08 748
2009 0.04 0,22 1.05 8.07
2010 0.02 0,23 1.25 8.96
2011 0.08 0.15 1,33 8.23
2012 0.02 0,18 0,93 1.63
2013 0,05 0,16 1,33 8.86

Kalla: Egna berdkningar fran SCB:s data.
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Tabell 2.2b
Percentil Percentil Percentil Percentil
0-10 10-30 50-90 90-100
2000 0.0 0.0 0.2 10,0
2001 0.0 0.0 0.1 4.1
2002 0.0 0.0 0.1 4.5
2003 0.0 0.0 0.1 6.5
2004 0.0 0.0 0.2 6.7
2005 0.0 0.0 0.1 3.8
2006 0.0 0.1 0.3 20,7
2007 0.0 0.0 0.5 19,3
2008 0.0 0.1 0.5 12,8
2009 0.0 0.1 0.6 23,8
2010 0.0 0.1 0.7 22,5
2011 0.0 0.1 1.0 24,3
2012 0.0 0.8 0.7 20,3
2013 0.0 08 0.9 34.6

Kalla: Egna berdkningar fran SCB:s data.

Tabell 2.2¢
ek.

-50tkr 50-100 100-130 150-200 200-2350 250 tkr— Totalt Totalt
tkr tkr tkr tkr antal helopp
individer  mdr kr

2000 33,2 5.1 1.8 2.2 0.5 38 46,7 9.3
2001 36,2 5.7 1.7 0.9 0.6 2.2 47,3 4.0
2002 374 54 2.8 0.9 1.1 4.3 52,4 4.4
2003 34,0 6.7 3.8 0.8 0.9 4.4 50,6 6.3
2004 35,1 6.0 2.6 1.4 1.3 6.0 52,5 6.6
2005 34,0 8.5 24 1.0 1.1 3.9 50,8 4.0
2006 52,2 14,2 5.1 2.6 2.2 14,3 90,7 19.8
2007 44,7 25,3 1.6 3.0 3.7 13,5 97,8 19,3
2008 59,9 30,3 12,5 5.9 3.3 11,8 113.8 18,0
2009 41,6 29,4 11,3 6.3 6.7 117 118,9 23,9
2010 60,8 32,8 10,4 1.8 4.7 19,1 135,8 233
2011 40,5 384 18,2 8.6 5.3 19,9 130,9 26,2
2012 35,9 36,3 9.8 1.8 4.4 18,1 112,3 21,7
2013 43.8 419 13.0 12,5 4.4 236 139.2 36.2
Kélla: Egna berakningar frén SCB:s data.
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2.6 Matningen av kapitalinkomster i den svenska
statistiken: en kritisk granskning

Vi har fokuserat pd kapitalinkomsternas betydelse. Det finns dirfér
anledning att understryka hur dessa inkomster definieras 1 statistik
over inkomstfordelningen. Den huvudsakliga killan till den svenska
inkomststatistiken 4r data frin inkomstdeklarationerna, varfor skat-
tereglerna kommer att piverka statistikens innehdll. Vi har skiljt
mellan tvd typer av kapitalinkomster. Den ena ir ridntor och ut-
delningar av olika slag. Den andra ir realiserade kapitalvinster, dvs.
vinster 1 samband med férsiljning av frimst aktier och fastigheter.
Ingendera ir problemfri. Vi ska dirfér granska hur den svenska
inkomststatistiken miter kapitalinkomster utifrn ett principiellt
riktmirke, nimligen det klassiska inkomstbegrepp som férknippas
med bland andra den svenske nationalekonomen David Davidsson:
”inkomst under en viss period ir den konsumtion en person har rid
med under perioden utan att mojligheterna till framtida konsumtion
férsimras”. Den senare delen av definitionen kan iven formuleras
som “utan att den reala formdgenheten forsimras”. Ofta forknippas
ocks3 detta inkomstbegrepp med ekonomerna Haig och Simons och
kallas dirfor ofta Haig-Simons inkomstbegrepp.

Vi granskar sdledes den offentliga inkomststatistikens definitio-
ner, vilka bygger pd data frdn deklarationsprocessen, gentemot detta
begrepp. Aven om skatterna syftar till att utjimna de inkomster som
ir relevanta for svenska folkets ekonomiska levnadsvillkor maste
skattesystemet ocks3 ta andra hinsyn sisom ekonomisk effektivitet
och administrativ enkelhet. De uppmitta inkomster som hirstam-
mar frin en skattedeklarationsprocess kan dirfoér mycket vil avvika
frdn inkomster som ir relevanta for att bedéma individens och hus-
hillets ekonomiska standard.

2.6.1 Rantor och utdelningar

For rintor och utdelningar dr det viktigt att framhdlla att det ir de
nominella virdena som beskattas och inkluderas i statistiken. Uti-
frén det klassiska inkomstbegreppet skulle det vara de reala kapital-
inkomsterna efter korrigering f6r den del av inkomsten som kan
sigas vara kompensation foér den under dret ridande inflationen.
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Inflationen har ju reducerat det reala virdet av kapitaltillgingen och
dirmed ocks3 reducerat mojligheterna till framtida konsumtion.

En sidan korrigering kriver dock information om de bakomlig-
gande kapitalvirden som kapitalinkomsten hinfér sig till, infor-
mation som i regel saknas. Avsaknaden av inflationskorrigering och
anvindandet av nominella virden kan sirskilt ha betydelse nir man
jimfor perioder med hog inflation med perioder med 13g inflation,
vilket vi gér nir vi studerar utvecklingen frin 1975 till 2013. Sirskilt
dren 1975-1981 och 1990-1991 var inflationen hég, kring 10 procent
mot bara ett par procent och som hogst 3,4 procent sedan 1994. Det
ir siledes mojligt att inkomstférdelningens trender inom linder
skulle se annorlunda ut om kapitalinkomsterna inflationsjusterades.
Det ir inte helt sjilvklart i vilken riktning trenderna skulle paverkas.
Vir gissning ir dock att inkomstskillnaderna 6verskattades under
perioden med hog inflation, medan de har varit mer rittvisande
sedan mitten av 1990-talet dd inflationen varit 18g. Att inkomstskill-
naderna &verskattades under perioden med hog inflation skulle d&
forklaras av att en del av de ojimnt foérdelade kapitalinkomsterna
egentligen inte var att betrakta som reala inkomster utan som infla-
tionskompensation. Om denna bedémning ir korrekt har uppging-
en i inkomstskillnaderna sedan borjan av 1990-talet underskattats i
den befintliga statistiken eftersom skillnaderna skulle ha bérjat frin
en ligre niva.

Utvecklingen frin hég till 1ig inflation har dock varit gemensam
for de flesta linder som vi brukar jimféra den svenska inkomst-
fordelningen med. Dirfér behéver denna problematik inte noéd-
vindigtvis pdverka jimforelser mellan linder s& mycket. Men i den
mdn som linder skiljer sig &t 1 inflationstakt ir detta en felkilla som
idealt skulle kriva en mer noggrann analys.

2.6.2 Realiserade kapitalvinster

For realiserade kapitalvinster kan man férst friga sig hur man ska se
pd kapitalvinster 1 allminhet, dvs. oavsett om de har realiserats eller
ej. Rent principiellt ir det rimligt att inkludera sddana i ett vilfirds-
relevant inkomstbegrepp. Med den klassiska inkomstdefinitionen
ovan som utgingspunkt dr det uppenbart att kapitalvinster skall rik-
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nas som inkomst, och att pd motsvarande sitt kapitalforluster skall
riknas som negativ inkomst.

De kapitalvinster som realiseras under ett &r &verensstimmer
dock i regel inte med de faktiska kapitalvinsterna under &ret. Till en
del kan de realiserade vinsterna dven avse ackumulerad virdestegring
fran tidigare ar vilka deklareras 1 samband med den férsiljning som
skett under dret och dirmed kommer med i den registerbaserade
inkomststatistiken for forsiljningsret. En sidan f6rdrojning mellan
faktiska och deklarerade kapitalvinster forstirks om det — som 1
Sverige i fallet vinst vid f6rsiljning av egna hem — ir mojligt att skjuta
upp beskattningen; inkomsten kommer vid sddan uppskjutning
ocks3 att skjutas framdt till det &r d& vinsten tas upp till beskattning.

En egenhet med realiserade kapitalvinster ir att de tenderar att
variera kraftigt 6ver tiden; de varierar éver konjunkturen men kan
ocksd bli extra stora vissa ir, exempelvis &r di det finns speciella
incitament — sisom forvintade forindringar av skattereglerna — att
realisera virdedkningar i aktier eller fastigheter. Det framkom tyd-
ligt 1 avsnitt 2.3 att inkomstspridningen var sirskilt hog vissa &r och
att dessa ar kidnnetecknas av stora realiserade kapitalvinster.

Tabell 2.3 ger en bild av de realiserade kapitalvinsterna med
uppdelning pd vinster av forsiljning av fastigheter och virdepapper
for de svenska hushéllen under &ren 2007 till 2015. Vinsterna var
sirskilt hoga 2007 men bida typerna av vinster {oll sedan under
finanskrisen. Direfter har bdda typerna av vinster dterhimtat sig.
Kapitalvinsterna av fastigheter var nigot hogre 2015 dn 2007 vilket
inte var fallet med vinsterna av avyttring av virdepapper. Kapitalvin-
sterna av fastigheter har genomggende varit hogre in vinsterna av
virdepapper men bida typerna av vinster dr av betydande storleks-
ordning och variationer 1 ndgon av dessa kan siledes ocksd ge bety-
dande utslag i den 6vergripande inkomstférdelningen. Tabellen visar
ocksd vinsterna brutto och netto (dvs. efter forluster). Skillnaden
mellan brutto och netto ir obetydlig for fastigheter men inte for
virdepapper.
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Tabell 2.2

Totala Totala Varav Varav Varav Varav

brutto netto brutto netto brutto netto
2007 2234 196,3 110,2 108,8 113,2 87.4
2008 132,0 95,4 74,6 12,7 57.4 22,7
2009 121,6 94,4 11.8 15,2 43,8 19,2
2010 146,5 123,5 94,3 92,0 52,2 31,5
2011 137,5 111,0 838 80.9 53,7 30,1
2012 119,0 98,1 716 73.8 41,3 24,3
2013 1344 114,8 85,7 81,6 48,7 33,2
2014 171,9 1544 111,4 1026 60,4 46,8
2015 2285 2105 1442 1409 84.4 69.6

Kalla: Berakningar fran SCB.

Det finns en inflationsproblematik dven kring realiserade kapital-
vinster och denna problematik hinger samman med skattereglerna
for dessa vinster. Statistiken ir baserad pd de skattepliktiga vins-
terna. Den svenska skattereformen, som borjade gilla 1991, innebar
stora férindringar som medfor att tolkningen av realiserade kapital-
vinster 1 den svenska statistiken ir olika fram till 1990 och direfter.

Vid forsiljning av fastigheter var det fram t.o.m. 1990 tilltet att
rikna upp inképspriset med inflationen nir den skattepliktiga vins-
ten beriknades. I praktiken var det sdledes den reala realiserade vins-
ten som togs upp som inkomst i deklarationen. Fram till 1990 lades
denna vinst till 6vriga férvirvsinkomster och skattesatsen baserades
pd summan av forvirvs- och kapitalinkomster. Om man betraktade
kapitalinkomsterna som "marginella” pd toppen av den samlade in-
komsten blev skattesatsen pd kapitalinkomster siledes hég. Sedan
1991 medges inte nigon inflationsjustering av inkdpspriset men 1
stillet har skattesatsen varit ligre. Fram t.o.m. 1994 fanns en scha-
blonregel som gjorde det mojligt att sitta inkopsvirdet till 70 pro-
cent av forsiljningsvirdet och beskatta den deklarerade nettovinsten
till 30 procent.* Reglerna dndrades 1995 d& 50 procent av den nomi-
nella vinsten betraktades som beskattningsunderlag och beskattades

% Dirmed blev skatten en omsittningsskatt pd 9 procent av férsiljningsvirdet. Andersson
(1991) visar att schablonregeln redan efter en kort innehavstid blev férmanligare 4n grund-
regeln.
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till 30 procent, dvs. skattesatsen blev 15 procent av den nominella
vinsten.

Nista dndring kom att gilla fr.o.m. 2001 d& tvd tredjedelar av
vinsten betraktades som beskattningsunderlag och beskattades med
30 procent, dvs. skattesatsen blev 20 procent av den nominella
inkomsten. Grinserna hojdes ytterligare fr.o.m. 2008 s3 att skatte-
satsen blev 22 procent av den nominella inkomsten.* T inkomststati-
stiken dr det dock inte beskattningsunderlaget som riknas som indi-
videns inkomst (fore skatt) utan den nominella vinsten.

Innebérden av denna utveckling dr att de realiserade kapital-
inkomsterna fick en annan karaktir 1991. De &vergick frin att vara
beriknade i reala termer till att bli beriknade i nominella termer. Det
ir dirfor troligt att en del av kapitalvinsterna 1 den offentliga
inkomststatistiken sedan 1991 inte har varit reella och dirfér heller
inte enligt Haig-Simons inkomstbegrepp borde ha betraktats som
inkomst. Aven om det finns anledning tro att flertalet deklarerade
kapitalvinster av fastigheter ocksd har varit reala vinster s kan man
inte utesluta att det f6rekommit fall dir den nominella vinsten varit
positiv och dirmed beskattats trots att den underliggande reala vins-
ten varit negativ, dvs. utgjort en forlust. Det torde ocksd ha funnits
fall dir den reala vinsten varit 13g 1 forhillande till den nominella och
att dirfor skattesatsen pd den reala vinsten kommit att dverstiga
100 procent.

En ytterligare férindring ir att borttagandet av schablonregeln
vid forsiljning av egna hem innebar ett skift 1 serien fr.o.m. 1995 si
att en storre andel av den nominella vinsten kom att riknas som
inkomst.

Aven kapitalvinsterna vid forsiljning av virdepapper har fitt en
annan innebord fr.o.m. 1991. Fram t.o.m. 1990 fanns nimligen en
regel som innebar att enbart 40 procent av vinsten vid f6rsiljning av
virdepapper som hade innehafts under tvi &r eller lingre behovde tas
upp till beskattning, medan hela (den nominella) vinsten skulle be-
skattas nir innehavet understigit tvd ir. Om dessa vinster sedan

# Dessa skattesatser avser forsiljning av egna hem. Sedan 1995 har 90 procent av den nomi-
nella vinsten vid férsiljning av nirings- och hyresfastigheter utgjort beskattningsunderlag.
Dessa vinster har inte varit f6rsumbara men klart ligre in vinsterna av férsiljning av egna hem.
Skattestatistisk &rsbok foér ir 2003 rapporterar att under inkomstiret 2001 var virdet av
forsiljning av bostadsfastigheter 28,8 miljarder kronor jimfért med 17,5 miljarder kronor fér
bostadsritter och 7,0 miljarder kronor fér niringsfastigheter.

# Andelen 40 procent hade gillt sedan 1976, dessforinnan gillde andra tal vilka dock sedan
1951 varit ligre an 100 procent. Se Johansson et al. (2015) {6r nirmare information och analys.
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lades pd toppen av ovriga férvirvsinkomster kom den marginella
skattesatsen 1 den tidens enhetliga skattesystem att bli mycket hog.
Frin och med 1991 innebar reglerna att en storre del av den nomi-
nella realiserade kapitalvinsten skulle tas upp till beskattning och
dirmed riknas som inkomst medan skattesatsen blev klart ligre.

Sammanfattningsvis ir det svirt att siga om det ir bist att inklu-
dera eller exkludera realiserade kapitalvinster 1 ett vilfirdsrelevant
inkomstmadtt {6r fordelningsanalyser. Att de inte beaktas vid inter-
nationella jimforelser dr naturligt di sddan information saknas for
vissa andra linder. I studier och rapporter som enbart fokuserar pd
Sverige har det dock varit vanligt att inkludera sddana vinster. Ett
argument for att gora sd ir att det finns en systematik i dessa vinster.
Om det hade varit s att vinsterna varit tillskott till vriga inkomster
som fordelats slumpmissigt och oberoende av évriga inkomster —
dvs. att de 1 statistisk mening hade varit brus eller "white noise” — s3
hade vinsterna jimnat ut sig éver tiden och inte bidragit till nigra
skillnader 1 livsinkomster. Det har dock visat sig att dessa vinster
frimst tillfaller personer som bdde samma och nirliggande ar har for-
hillandevis héga inkomster.” Mot detta kan invindas att dessa
inkomster sedan 1991 innehdller ett — troligen stigande — mitt av
“inflationsluft”, dessutom i1 en omfattning som inte gir att faststilla
med hjilp av tllgingliga data. Vira analyser som visar ett 6kande
bidrag till inkomstskillnaderna frin realiserade kapitalvinster maste
dirfor tolkas med forsiktighet.

2.6.3  Forskjutningar mellan sparformer

Virt syfte ir att gora jimfoérelser 6ver tiden. Om hushéllens spar-
former och skatteregler férindras 6ver tiden kan detta ge upphov till
forskjutningar mellan olika former av kapitalinkomster och 1 vissa
fall kan d& ocksd den samlade bilden av kapitalinkomsternas bidrag
till disponibla inkomster péverkas pd ett sitt som ger missvisande
slutresultat.

Ett uppenbart exempel ir om en sparform évergér frén att ha varit
skattebefriad till att vara skattepliktig. Detta var fallet med allemans-
sparandet som inférdes den 1 april 1984 och var helt skattebefriat

# Se diskussionen 1 Bjérklund & Jintti (2011) som baseras pd resultaten 1 Roine & Walden-
strom (2011).
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fram t.o.m. 1990. Dirmed kom avkastningen p8 detta sparande inte
heller med i den registerbaserade inkomststatistiken. Det fanns tvd
alternativa sparformer, nimligen allemansspar som var sparande pi
konton och allemansfond som var sparande i fonder. Fér det senare
alternativet var inte bara utdelningarna utan dven de realiserade
kapitalvinsterna skattefria. Den stora skattereformen som tridde 1
kraft 1991 innebar en allmin breddning av skattebaserna och d3 in-
fordes dven skatt pd detta sparande. Skatten pd utdelningar var
20 procent under 1991 och 1992, men hojdes 1993 till den allminna
nivin f6r kapitalinkomster, nimligen 30 procent. Kapitalvinsterna i
dessa fonder var ligre beskattade in 6vriga kapitalvinster fram t.o.m.
1996. Under 1996 blev det klart att allemansfonder fr.o.m. det
kommande &ret skulle beskattas pd samma nivd som 6évriga kapital-
vinster. Detta gav upphov till stora realiseringar under 1996 av vins-
ter gjorda i allemansfonder (Skattestatistisk drsbok 2007). Frin och
med 1998 upphorde allemanssparandet som sirskild sparform och
kom skattemissigt att behandlas som andra sparkonton respektive
fonder. Vid denna tidpunkt var hushéllens behéllning i dessa fonder
betydande. SOU 1994:50 redovisar att behillningen var drygt
60 miljarder vardera pd “allemansspar” respektive “allemansfonder”.
For reavinster var det siledes stora belopp som kom att bli féremal
for beskattning under loppet av 1990-talet. Eftersom reavinster ten-
derar att vara mycket ojimnt fordelade innebir denna skatteférind-
ring att inkomststatistiken uppvisar en skenbar ¢6kning av inkomst-
skillnaderna till f6ljd av att en storre andel av de faktiska realiserade
vinsterna redovisas.

Sammantaget innebir denna utveckling att tidigare obeskattade
utdelningar och reavinster kom att inkluderas 1 inkomststatistiken
fr.o.m. 1991. Det skift i serien {6r inkomstférdelning som vi note-
rade ovan férklaras delvis av detta.* Det ir hir viktigt att notera vilka
konsekvenserna blir av att tidigare obeskattade inkomster, som
dirfor inte heller inkluderats i inkomstférdelningsstatistiken, gors
skattepliktiga. Vi utgdr hir frin att dessa inkomster ir ojimnt férde-
lade till f6rmén f6r hoginkomsttagare. Nir dessa personer far skatta
for sina tidigare obeskattade inkomster sjunker deras reella dispo-
nibla inkomst eftersom de fir betala en skatt de tidigare slapp. Det

# Skiftet beror dven pd andra breddningar av inkomstbegreppen. Detta arbete frin SCB:s sida
ir tyvirr inte tillrickligt dokumenterat for att vi ska kunna avgéra hur mycket som beror pd
hanteringen av allemanssparandet.
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betyder att den reella inkomstférdelningen blir jimnare. Men nir in-
komststatistiken baseras pa beskattade inkomster kommer de upp-
mitta inkomsterna att blir mer ojimnt férdelade eftersom nettot av
inkomsterna 1 statistiken tillriknas hoginkomsttagarna. Detta ir
mycket olyckligt nir fokus ligger pd forindringar av inkomstfor-
delningen. Om fokus 1 stillet ligger pa att £ fram den bista méjliga
skattningen av de reella inkomstskillnaderna uppnds en foérbittring
nir obeskattade inkomster gors skattepliktiga.

Vi fortsitter med att diskutera privata pensionsforsikringar. Sad-
ana forsikringar har onekligen varit en sparform som utgjort ett
substitut till andra sparformer sdsom fonder av olika slag. Men spa-
rande 1 privata pensionsforsikringar genererar inga deklarerade
kapitalinkomster for individen. Avkastningen pi sddant sparande
beskattas av forsikringsbolaget och nettoavkastningen liggs till pen-
sionskapitalet som sedan i framtiden betalas ut som pension och
beskattas som forvirvsinkomster. Till detta kommer att premierna
till pensionen varit avdragsgilla vid beskattningen av férvirvsinkom-
ster. Detta kallas ibland f&r principen om uppskjuten beskattning.*

Under en lingre tid har det avdragsgilla reala beloppet sjunkit.
Under 2014 var beloppet 12 tkr, under 2015 var det 1,8 tkr och under
2016 hade det avvecklats helt*.

Med en strikt tillimpning av Haig-Simons inkomstbegrepp skulle
sjilva sparandet till sidan forsikring — dvs. avdraget — inte pdverka
inkomsten och inte heller den senare utbetalningen av pensionen.
Diremot skulle den reala avkastningen p& detta sparande riknas som
(kapital)inkomst. Hir tillimpar dock SCB en mer pragmatisk ansats
sd att avdragen reducerar inkomsten och pensionsutbetalningen rik-
nas som pensionsinkomst.”

Till skillnad frdn de flesta andra sparformer kommer privata pen-
sionsforsikringar dven att paverka tidsprofilen pd férvirvsinkom-
sterna. Dirmed kommer troligen ocksd férdelningen av de rsvisa
disponibla inkomsterna att dndras. Premien till en privat pensions-
forsikring var avdragsgill, vilket innebar att den foérsikrades upp-

# Se Jarliden Bergstrom m.fl. (2010) fér en ingiende analys.

4 Avdragsritten, som inférdes i samband med lagstiftning frin 1950, var till en bérjan obe-
grinsad men 1976 begrinsades den till tio procent av inkomsten upp till 20 basbelopp, dock
maximalt ett basbelopp, 1995 till ett halvt basbelopp, och 2008 till hégst 12 000 kronor.

# Detsamma kan sigas om studieldn och dterbetalningen av sddana l8n vilka riknas som positiv
respektive negativ inkomst av SCB.
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mitta bruttoinkomst reducerades med premien.* Till detta kom att
avdraget gav upphov till en ligre skatt, vartér den disponibla inkom-
sten minskade mindre 4dn bruttoinkomsten. Senare i livet nir pensio-
nen betalas ut ir denna pension skattepliktig varfér den forsikrades
uppmitta disponibla inkomst d4 stiger. Aven i ett tvirsnitt av indivi-
der — som HEK utgor — dr det mojligt att denna egenskap hos privata
pensionsforsikringar hade en utjimnande effekt pd férdelningen av
de disponibla inkomsterna. Avdragen skedde troligen under en pe-
riod 1 livet di inkomsterna var sirskilt hoga, medan pensionerna
delades ut di inkomsterna i &vrigt vara l8ga. De flesta andra spar-
former har inte denna effekt.

Vi illustrerar utvecklingen av privata pensionsférsikringar 1 Sve-
rige 1 figur 2.15. Figuren visar avdragets storlek samt erhillen utbe-
talad pension per vuxen person i hushillet frdn 1995 till och med
2015. For att {8 en bild av storleksordningen relaterar vi avdragets
och pensionens storlek till nivin pd den disponibla inkomsten per
vuxen person. Avdraget och pensionen ir dock beriknade brutto,
dvs. fore skatt. Beloppen ir ocksd omriknade till 2015 &rs prisniva.
For att ocksi & en bild av férdelningsprofilen av avdragen och
utbetalad pension redovisar vi disponibel inkomst, avdragets storlek
samt utbetalad pension per vuxen person i den undre halvan av
inkomstférdelningen (p0-p50), den &vre halvan exklusive den
hégsta tiondelen (p50-p90) samt bland de tio procenten med den
hogsta disponibla inkomsten (p90-p100). Inkomstférdelningen ir
hir definierad pd samma sitt som 1 etablerad fordelningsanalys, dvs.
med beaktande av hushillets f6rsérjningsbérda med hjilp av samma
ekvivalensskala som 1 grundanalysen.

Figur 2.15 visar flera ménster hos de privata pensionsforsik-
ringarna. Bdde avdragen och pensionerna héll jimna steg med dispo-
nibel inkomst fram t.o.m. 2001. Under denna period motsvarade
avdragen ca 2 procent av disponibel inkomst i den hégsta decil-
gruppen medan pensionerna hir motsvarade ca 3 procent. Direfter
har avdragen sjunkit ganska kraftigt i bide absoluta tal och som andel
av disponibel inkomst. Ar 2015, d3 avdragsritten var mycket liten,
var beloppen som vintat obetydliga. Aven de utbetalade pensionerna
har sjunkit, sirskilt relativt de disponibla inkomsterna och sirskilt 1

# Rent tekniskt behandlas den avdragsgilla premien fér privata pensionsférsikringar av SCB
(och dirmed ocksd 1 vira analyser) som en negativ transferering. Detta kan ha viss betydelse
nir man studerar utvecklingen av transfereringarnas fordelningsprofil, men fér vira syften
saknar detta betydelse.
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den hogsta decilgruppen. De har dock inte sjunkit lika snabbt, vilket
ir forvintat dd dessa utbetalningar motsvarar sparande som kan ha
skett 1angt tillbaka i tiden. Ar 2015, nir avdragen i stort sett var
borta, utbetalades pensioner motsvarande drygt en procent av dispo-
nibel inkomst i den 6vre delen av férdelningen och motsvarande
nistan en procent 1 den undre halvan av férdelningen. Eftersom det
ir avdragen som drar ned disponibel inkomst medan pensionerna
héjer den och férdelningen dr som den ir innebir detta att den del
av systemet som Okar inkomstskillnaderna fortfarande lever kvar i
den svenska ekonomin. Under de kommande &ren kommer dock
denna effekt pd inkomstférdelningen att successivt avta och till slut
helt férsvinna.

Ett annat monster som framgr av figuren ir att beloppen for de
utbetalade pensionerna ir klart hégre in beloppen fér avdragen.
Detta kan forklaras med att de sparade beloppen har haft en avkast-
ning fram till pensioneringen och att sparandet skett under en lingre
period dn utbetalningarna. Diremot kan det vara nigot férvinande
att fordelningsménstret fér pensionerna dr 1 stort sett detsamma
som fér avdragen, nimligen med en stark koncentration till den
hogsta decilgruppen. Man hade kunnat forvinta sig att pensionerna
betalas ut nir dvriga inkomster ir riktigt l3ga s att dessa hamnar
lingre ned i férdelningen. Det dr dirfor inte sjilvklart att de privata
pensionsforsikringarna rent mekaniskt ledde till mer jimnt férde-
lade disponibla inkomster. Diremot férefaller de dterstiende utbe-
talningarna av pension frin detta system under de sista dren i figuren
liksom under kommande &r bidra till 6kade inkomstskillnader.
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Figur 2.15
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Kalla: Egna berdkningar fran SCB:s data.
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Det framgir sdledes klart att det avdragsgilla sparandet i privata
pensionsforsikringar successivt har avvecklats 1 Sverige under senare
dr och att det ir helt borta fr.o.m. 2016."” Denna sparform har siledes
inte gett upphov till ndgra redovisade kapitalinkomster for hushéllen
utan avkastningen pd detta sparande har betalats ut som pension se-
nare 1 livet och d& beskattats som en del av 6vriga férvirvsinkomster.
Det mest troliga ir att bortfallet av denna sparform har inneburit att
hushéllen gitt over till andra sparformer. Dessa sparformer kan
mycket vil lyda under helt andra skatteregler och dirmed ge upphov
till redovisade kapitalinkomster 1 den svenska inkomststatistiken.
Dessutom kan de nya sparformerna ha andra effekter pd fordel-
ningen av disponibla inkomster dn vad de privata pensionsforsik-
ringarna hade. Vi évergér nu till att diskutera andra sparformer som
kan ha ersatt privata pensionsforsikringar. Frigan blir d& hur dessa
alternativa sparformer hanteras 1 inkomststatistiken och hur de kan
tinkas pdverka kapitalinkomsternas relativa betydelse samt fordel-
ningen av de disponibla inkomsterna.

En mojlighet ir att de privata pensionsforsikringarna har ersatts
av lonevixling. Detta innebir att den anstillde kommer &verens med
sin arbetsgivare om sinkt 16n som kompenseras med motsvarande
inbetalning till ett forsikringskonto inom ramen fér tjinsteforsik-
ringarna. Denna 18sning har samma egenskaper som en privat pen-
sionsforsikring. Bruttoinkomsten sinks under inkomstdret men
detta kompenseras med att inkomstskatten ocksa blir ligre. Forsik-
ringsbolaget betalar avkastningsskatten, vilket innebir att sparandet
inte genererar nigra kapitalinkomster f6r individen. Det ackumu-
lerade sparandet inklusive avkastningen betalas senare 1 livet ut som
pensionsinkomst och beskattas d& som férvirvsinkomst. Sdvitt vi
kan bedoma ir det inte mojligt att uppskatta omfattningen av sddan
l6nevixling och sirskilt inte om den kan ha ersatt nedgdngen av spa-
randet 1 privata pensionsforsikringar. Men i den utstrickning som
l6nevixling har ersatt privata pensionsforsikringar har de inte paver-
kat karaktiren pd kapitalinkomster och de disponibla inkomsternas
fordelning 6ver tiden.

Ytterligare en mojlig ersittning for privata pensionsférsikringar
ar kapitalforsikringar. Hir ir den inbetalade premien inte avdragsgill

# Dédremot 4r sjilva sparformen inte formellt avvecklad. Det kan fortfarande férekomma visst
sparande av detta slag, men det dr inte avdragsgillt. Till detta kommer, vilket framgir av texten,
att det finns betydande sparade medel i systemet som kommer att generera framtida skatte-
pliktiga pensionsutbetalningar.
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och den utbetalade férsikringsformanen ir inte heller skattepliktig.
Detta innebir att denna sparform inte omférdelar férvirvsinkom-
ster dver tiden pd det sitt som ir fallet med privata pensionsforsik-
ringar. Avkastningen pd sparandet beskattas av férsikringsbolaget,
vilket innebir att denna sparform liksom privata pensionsforsik-
ringar inte genererar nigra uppmitta kapitalinkomster hos indivi-
den.

Det kan vara instruktivt att jimfora sparande 1 kapitalforsikringar
med mer konventionellt sparande 1 bankkonton och enskilda aktier.
S&dant sparande ir ju heller inte avdragsgillt. Diremot betalar indi-
viden skatt pd rinta respektive utdelning och denna skatt respektive
kapitalinkomst kommer att noteras 1 inkomststatistiken. Det fram-
star dock inte som rimligt att sddant sparande i nigon stérre ut-
strickning har ersatt privat pensionssparande.

Det ir ocksd mojligt att det skett en évergdng mot mer sparande
1 aktiefonder. Beskattningen av sddana fonder ir helt baserad pi de
realiserade vinsterna. Det betyder att utdelningarna frin de i fonden
ingdende aktierna liggs till fondens virde och beskattas av individen
som kapitalinkomst vid realisationen av fonden.

En sparform som sirskilt de kommande 3ren kan £ stor betydelse
for tolkningen av kapitalinkomster i den svenska inkomststatistiken
ir investeringssparkonto, som inférdes 2012. P4 ett sddant konto kan
olika finansiella instrument samt andelar i en virdepappersfond eller
en specialfond férvaras. Avkastningen av sparande pd investerings-
sparkonto ir foremal {6r schablonbeskattning. Det innebir att kon-
toinnehavaren inte ska redovisa (realiserade eller icke-realiserade)
kapitalvinster och annan avkastning pd finansiella instrument och
kontanta medel som forvaras pd ett investeringssparkonto. P4 mot-
svarande sitt fir kapitalforluster och utgifter pd sidana tillgingar
inte dras av. I stillet ska kontoinnehavaren i inkomstslaget kapital ta
upp en schablonmissigt beriknad intikt. Denna intikt baseras pd
marknadsvirdet pd de tillgdngar som férvaras pd investeringsspar-
kontot under det aktuella beskattningsiret och kontoinnehavarens
egna inbetalningar till kontot under &ret; detta dr kapitalunderlaget.
Schablonintikten beriknas genom att kapitalunderlaget multiplice-
ras med statslinerintan vid utgingen av november ménad nirmast
fore det aktuella kalenderdret 6kad med en procentenhet (tidigare
0,75 procentenheter). Schablonintikten ska dock (fr.o.m. inkomst-
dret 2017) beriknas till ligst 1,25 procent av kapitalunderlaget. Den
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beriknade schablonintikten tas upp som inkomst i inkomstslaget
kapital och beskattas med 30 procent. Detta betyder att sparformen
(for aktier) dr sirskilt gynnsam nir borsen gdr upp men ogynnsam
nir borsen gir ned. En av de stora férdelarna med denna sparform ir
dock att realiserade vinster vid omplaceringar inom investeringsspar-
kontot inte ger upphov till kapitalvinstbeskattning.

En okad betydelse av investeringssparkonton foér hushillens
sparande fir flera konsekvenser for den inkomststatistik som sven-
ska férdelningsanalyser bygger pa. Det faktum att schablonintikten
baseras pd statsldnerintan utan ndgon hinsyn till den faktiska av-
kastningen pd de virdepapper som finns pi kontot innebir att det
uppstdr en avvikelse mellan den skattepliktiga kapitalinkomst som
kommer att ingd i inkomststatistiken och individens faktiska kapital-
inkomst. Det ir méjligt att dessa avvikelser tar ut varandra éver tiden
och att ett genomsnitt dver, sig, en konjunkturcykel ger en storre
overensstimmelse mellan skattemissig och verklig kapitalinkomst.
Detta ir ett argument for att anvinda lingre tidsperioder for att
bedéma inkomstférdelningen. Avvigningen mellan drsinkomst och
inkomster 6ver lingre tidsperioder rymmer dock ocksi ménga andra
argument och vi behandlar hir inte denna problematik.

En annan konsekvens féljer om investeringssparkonton far 6kad
betydelse 1 férhdllande till andra sparformer med andra skatteregler.
Det ir fullt mojligt att det kommer att bli vanligare att bygga upp
och placera aktiefonder pd ett investeringssparkonto 1 stillet for att
iga renodlade aktiefonder. D4 kommer det att ske en 6verféring av
kapitalinkomster frin realiserade kapitalvinster till rinteinkomster.
Eftersom de férra inte ingdr vid internationella jimforelser kan en
sddan utveckling gora de internationella jimférelserna missvisande.

Det ir ocksd mojligt att investeringssparkonton redan har ersatt
sparande 1 kapitalforsikringar och kommer att gora s8 i hogre ut-
strickning i framtiden. Dessa sparformer har egentligen betydande
likheter nir det giller skattenivdn. Den mest centrala skillnaden ir
rent skatteteknisk. For kapitalforsikringar ir det forsikringsbolaget
som betalar in skatten, medan det for investeringssparkonton ir
individen som betalar skatten genom att paforas en schablonintike i
deklarationen. Dirfér kommer avkastning frin investeringssparkon-
tona med 1 den deklarationsbaserade fordelningsstatistiken medan
avkastning frin kapitalforsikringar inte gor det. En férskjutning av
sparande frin kapitalférsikringar till investeringssparkonton kom-
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mer dirfor att ge en skenbart 6kad betydelse for kapitalinkomster 1
fordelningsstatistiken. Att en férskjutning av sparande frin kapital-
forsikringar till investeringssparkonton dr sannolik stdds ocksd av
att de senare har vissa marginella férdelar gentemot de férra. Den
enskilde spararen kan exempelvis kvitta schablonintikten pd sitt
investeringsparkonto mot andra forluster och utgifter 1 inkomst-
slaget kapital. Detta dr inte mojligt fér avkastningen pa kapitalfér-
sikringar som ju ligger hos férsikringsbolaget.

For att tydliggéra kopplingen mellan reglerna f6r investerings-
sparkonton och férdelningsstatistiken dr det ocksd instruktivt att
begrunda effekterna av den hojning av schablonrintesatsen som in-
gdr 1 regeringens budgetforslag hosten 2017. Denna héjning kom-
mer att leda till att kontoinnehavarna fir betala en hogre skatt. Deras
verkliga avkastning pdverkas inte men de kommer att {3 sinkt dis-
ponibel inkomst via hégre skatt. Diremot kommer férdelningsstati-
stiken att redovisa hogre disponibla inkomster for dessa personer
eftersom denna statistik kommer att tilldela dessa personer scha-
blonintikten minus skatten. Eftersom skatten ir 30 procent kom-
mer den uppmitta disponibla inkomsten att 6ka med 70 procent av
den hgjda schablonintikten. Om vi utgdr frin att kontoinnehavarna
overlag ir hoginkomsttagare kommer sdledes en politisk reform som
minskar skillnaderna 1 verklig disponibel inkomst att 1 den svenska
fordelningsstatistiken ge upphov till 6kade skillnader 1 disponibel
inkomst.

Tabell 2.4 visar utvecklingen av totala inkomster av rintor och
utdelningar under perioden 2000-2015 samt de schablonintikter
som erhillits frdn investeringssparkonton liksom frin investerings-
fonder. De totala inkomsterna av rintor och utdelningar 6kade frin
42,5 till 91,3 miljarder kronor (i 2015 &rs priser) frin 2000 till 2008,
varefter de f6ll under finanskrisen. De senaste &ren har de dock stigit
igen och 2014 och 2015 &versteg de nivdn fér 2008.

Inkomster frin investeringssparkonton har fram t.o.m. 2015 inte
kommit att utgdéra nigon storre del av de samlade inkomsterna av
rintor och utdelningar. Aren 2014 och 2015 utgjorde de 4-5 procent
av dessa samlade inkomster. Samtidigt var statslinerintan mycket
lig under dessa dr vilket ocksd ger en mycket 1&g rintesats vid be-
rikningen av schablonintikten frin dessa konton; for 2015 ir rinte-
satsen bara 1,65 procent. Det ligger dock betydande och vixande
formogenhetsvirden i dessa konton. I tabellens sista kolumn har vi
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beriknat de kapitalunderlag som ligger bakom schablonintikten.
For 2015 ir detta kapitalunderlag 236,8 miljarder kronor. Aven om
detta belopp ir en blandning av stockar (behillningen under &ret)
och fléden (inbetalningarna under &ret) ir det betydande belopp
som dessutom har vuxit snabbt pa bara ndgra ir. Med en nigot hogre
rintesats kommer schablonintikterna ocksa att bli héga och kan d&
fd en betydande inverkan pd de beriknade inkomstskillnaderna.
Dessa formogenhetsvirden blev siledes inte féremal for beskattning
vid omsittning av de virdepapper som placerats i dessa konton.
Dirfér kan etableringen av denna sparform ha bidragit till att dra ned
inkomsterna av realiserade kapitalvinster.

Tabell 2.4 visar dven schablonintikten av en annan sparform,
nimligen investeringsfonder. Sidana har existerat under ling tid,
men fr.o.m. 2012 har beskattningen flyttats frin fondbolaget till
individen och dirmed kommit att ingd i inkomststatistiken.*® Hir
har schablonintikten vuxit frdn 1,8 till 2,3 miljarder kronor frin 2012
till 2015.

Ytterligare ett exempel pd férindring av reglerna kring kapital-
inkomster som pdverkar den uppmitta inkomstférdelningen ir den
schablonintikt pd uppskjutna realiserade kapitalvinster vid fastig-
hetsforsiljningar som inférdes 2009. Detta var en del av de skatte-
forindringar som skulle bidra till att kompensera f6r fordelnings-
effekter av den borttagna fastighetsskatten. Dirfor vore den mest
heltickande analysen av dessa forindringar att studera effekterna av
hela detta paket av forindringar. Men hir viljer vi att fokusera enbart
pd den schablonintikt som inférdes.

50 Se prop. 2011/12:1 avsnitt 6.14 f6r nirmare information om innebdrden av dessa fonder och
motiveringen till den dndrade beskattningsformen.
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Tabell 2.4 -
for ISK
A Totala Varav Varav Kapital-
inkomster av
rantor och 15K
utdelningar
2000 42,5
2001 41,6
2002 41,0
2003 31,2
2004 373
2005 38,7
2006 55,2
2007 13,7
2008 91,3
2009 70,3
2010 66,3
2011 79.9
2012 93,6 1.8 0.7 24 29,7
2013 86,6 1.9 2.0 2,24 89.4
2014 95,8 2.1 54 2,84 190,5
2015 103.1 23 39 1,65 236.8

Kalla: Skatteverket och egna berakningar.

Inneborden av schablonintikten dr att 1,67 procent av det uppskjut-
na beloppet betraktas som inkomst och piférs individen som en
schablonintikt. Denna intikt beskattas sedan med 30 procents kapi-
talinkomstskatt. I slutet av december 2014 uppgick de sammanlagda
uppskovsbeloppen till 267,5 miljarder kronor vilket innebir en sam-
manlagd schablonintikt pd 4,5 miljarder varav 1,3 miljarder betala-
des i skatt (Skattestatistisk drsbok 2015). For den enskilde individen
ir den enda verkliga férindringen att skatten har stigit och p total-
nivd har skatterna ¢kat med 1,3 miljarder. Om dessa skatter frimst
betalas av hushill med héga inkomster har inkomstférdelningen ut-
jimnats. Men 1 den officiella inkomststatistiken fir dessa hushall ett
inkomsttillskott pd netto 3,2 miljarder kronor varfér de uppmitta
inkomstskillnaderna stiger.
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Dessa problem med schablonintikt f6r uppskjutna realisations-
vinster har vi dock kunnat belysa med de data som finns tillgingliga
for oss 1 vara databaser. Vi har helt enkelt reducerat individens (och
dennes hushills) inkomster med schablonintikten och bara l4tit
skatten vara kvar. Detta sinker Gini-koefficienten p& den tredje
decimalen och sinkningen av medelvirdet for den hogsta decilgrup-
pen i forhillande till medianen 4r ocks trivial. Beloppen ir siledes
for sm3 for att ha ndgon betydelse f6r den 6vergripande inkomst-
fordelningen.

2.6.4 Slutsatser

Vir diskussion i detta avsnitt har visat pd ett antal problem som
uppstdr dd man vill tolka kapitalinkomster i den officiella inkomst-
statistik som svenska férdelningsanalyser bygger pa. Ett forsta 6ver-
gripande problem ir att olika sparformer rent skattetekniskt be-
handlas mycket olika. Detta leder till att vissa sparformer ger kapital-
inkomster 1 form av rintor eller utdelningar, andra i form av reali-
serade kapitalvinster, och ytterligare andra ger inte upphov till ndgra
kapitalinkomster alls utan till framtida pensioner som behandlas som
forvirvsinkomster. Detta betyder att forskjutningar mellan olika
sparformer piverkar statistikens innehdll. Under senare decennier
har exempelvis avsittningar till privata pensionsférsikringar for-
svunnit. I den min som detta sparande, som siledes inte ger upphov
till kapitalinkomster som registreras hos individen, har ersatts av
sparformer som ger upphov till skattepliktiga kapitalinkomster for
individen blir f6ljden att statistiken ger en missvisande bild av 6kad
betydelse for kapitalinkomster. Man kan heller inte utesluta att den
overgripande fordelningen av disponibla inkomster paverkas av for-
skjutningar mellan olika sparformer.

Ett andra 6vergripande problem ir att bdda typerna av kapital-
inkomster, dvs. sdvil rintor och utdelningar som realiserade kapital-
vinster, bér mitas realt dvs. med beaktande av virdeminskningen av
de bakomliggande férmogenhetstillgdngar som gett upphov till
kapitalinkomsterna. For rintor och utdelningar beskattas de nomi-
nella virdena varfér det inte ir mojligt att berikna reala inkomster
utan information om de bakomliggande férmdgenheterna. Detta ir
en avgorande svaghet hos den svenska inkomststatistiken. Denna
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svaghet delas dock med statistiken frin andra linder, varfor just lin-
derjimforelser kanske trots allt inte paverkas s& mycket.

For realiserade kapitalvinster dr det mojligt med skatteregler som
medger att inkdpsvirdet hos den avyttrade tillgdngen fir riknas upp
med inflationen. D3 ir beskattningen real. S& var ocksd fallet med
fastigheter, som ir den viktigaste killan till realiserade kapitalvinster,
fram t.o.m. 1990. Direfter forindrades skattereglerna, vilket gjort
att realiserade kapitalvinster sedan inkomstdret 1991 innehiller en
svirbedémd komponent av "inflationsluft”. Vidare innebir bortta-
gandet av en schablonregel som gillde 1991-1994 att sannolikt en
dkande andel av den nominella vinsten togs upp som deklarerad in-
komst. Till detta kommer att allemansfonderna under loppet av
1990-talet blev féremadl for kapitalvinstbeskattning 1 allt stérre ut-
strickning. Nir detta sparande upphérde under 1998 6vergick de
troligen till andra former av fonder som var féremdl f6r reguljir be-
skattning. Detta innebar ocksd en 6kning av de registrerade kapital-
vinsterna 1 statistiken utan att det nédvindigtvis var frigan om en
reell 6kning.

Det har inte varit mojligt att med befintliga data kvantifiera dessa
problem hos den befintliga inkomststatistiken. Det dr mojligt att
vissa av dessa problem ir relativt stora, men det kan ocks tinkas att
de inte ir tillrickligt stora for att piverka den breda bilden av
inkomstférdelningens utveckling. I virt avslutande avsnitt kommer
vi att diskutera vira analyser i ljuset av dessa problem. Dir kommer
vi ocksd att diskutera vilken kompletterande information som skulle
kunna belysa och 16sa problemen och dirmed 6ka trovirdigheten
hos den svenska inkomststatistiken.

2.7 Sammanfattning och diskussion

Vi har studerat utvecklingen av férdelningen av disponibla inkom-
ster 1 Sverige under perioden 1975 till 2013 med hjilp av SCB:s
officiella inkomststatistik som 1 huvudsak himtar sin information
om inkomster och skatter frin data som genererats av skattedekla-
rationerna. Nir vi med hjilp av dessa data underséker kapitalinkom-
sternas betydelse f6r utvecklingen mot 6kade skillnader i disponibel
inkomst under den studerade perioden ir det helt klart att dessa kan
tillskrivas stor betydelse. Bidraget till det dvergripande spridnings-
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mittet Gini-koefficienten blir mycket tydligt nir vi jimfér perioden
1991-1995 med perioden 2009-2013. Gini-koefficienten o6kade
under denna period med 0,07-0,08 enheter vilket dr en kraftig ok-
ning som avsevirt minskade gapet mellan Sverige och de flesta andra
europeiska linder. Av denna 6kning kan drygt tvé tredjedelar hin-
foras tll kapitalinkomsternas bidrag. Var analys av inkomsterna for
den hoégsta decilgruppen 1 férhéllande till medianinkomsten bekrif-
tar denna utveckling och det ir sannolikt just toppens ékade in-
komster 1 forhillande till mitten av férdelningen som ligger bakom
den stigande Gini-koefficienten.

Det 6kade bidraget till 6kade inkomstskillnader frin kapitalin-
komster kan 1 sin tur till ungefir lika delar hinforas till realiserade
kapitalinkomster och till rintor/utdelningar. Bida typerna av in-
komster har sdledes varit viktiga fér utvecklingen mot de rapporte-
rade storre inkomstskillnaderna.

For perioden 2000 till 2013 kan vi 1 data identifiera utdelning frén
fdmansbolag bland rintor/utdelningar. Det ir sidana bolag som kan
ligga bakom ett inslag av inkomstomvandling d& det dr lonsamt for
dgarna att overfora arbetsinkomster till utdelningsinkomster. For
denna period ger utdelning frin f8mansbolag ett mindre bidrag till
Gini-koefficienten dn 6vriga rintor och utdelningar. Vi finner ocksd
att bida typerna av kapitalinkomster har 6kat sitt bidrag till Gini-
koefficienten med ca 0,01.

En slutsats av dessa monster dr att inkomstomvandling hos
fdimansbolag har haft en viss betydelse for inkomstférdelningens
utveckling men ir ingen huvudférklaring till att kapitalinkomsterna
fatt en okad betydelse. Under perioden 2000 till 2013 finns lika stora
bidrag frdn vardera realiserade kapitalvinster och évriga rintor/ut-
delningar.

En andra slutsats idr att denna 6kning av bidraget frin fimans-
bolagens utdelning bér ha en motsvarighet 1 minskat bidrag till in-
komstskillnaderna fr&n fimansbolagens arbetsinkomster. Vi tolkar
det 6kade bidraget frdn fimansbolagens utdelningar som en &vre
grins pd effekten pd den samlade inkomstférdelningen. Monstret ir
dock ett klart tecken pd inkomstomvandling, ndgot som ocksd har
stdd av andra studier som vi har diskuterat.

For att belysa den mojliga forekomsten av inkomstomvandling
till f6ljd av den duala beskattningen har vi ocksd genomfort en
linderjimforelse dir utvecklingen i fem linder som infort dual be-
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skattning jimfors med utvecklingen i sex linder som sedan 1970-
talet haft enhetlig beskattning av férvirvs- och kapitalinkomster.
Denna analys visar att ojimlikheten i disponibla inkomster utveckla-
des 1 stort sett lika i dessa bdda grupper av linder men samtidigt att
bidraget till denna ojimlikhet frin kapitalinkomster 6kade i linderna
med dual beskattning, och detta sirskilt 1 toppen av inkomstfér-
delningen. Aven om vi inte kunnat genomfora statistiska tester av
dessa monster ger de en antydan om att dual beskattning ger upphov
till inkomstomvandling mot inkomster av kapital.

Detta ir siledes i ett sammandrag vad som féljer frin vira ana-
lyser av den svenska officiella statistiken fér inkomstférdelning.
Men vi har ocksd betonat ett antal svagheter hos denna statistik som
gor att dessa beddmningar blir osikra. Dessa svagheter framstdr nir
vi kontrasterar SCB:s inkomstbegrepp, som ir starkt pdverkat av
skattetekniska regler, med ett mer principiellt baserat begrepp.

For det forsta dr det troligt att det bidrag till stigande inkomst-
skillnader som statistiken tilldelar realiserade kapitalvinster inte
motsvarar 8kade skillnader i reala inkomster. Detta skulle di inne-
bira att statistiken dverdriver bdde 6kningen av skillnader i real eko-
nomisk standard och det bidrag som kommer frn just kapital-
inkomster. Fram t.o.m. 1990 var beskattningen for den viktigaste
formen av kapital (fastigheter) real i den meningen att det var den
reala (realiserade) kapitalvinsten som togs upp som inkomst. En sir-
skild tv8irsregel gav dven ett slags inflationsskydd for vinster vid f6r-
siljning av virdepapper. Frin och med 1991 har emellertid iven
nominella vinster blivit skattepliktiga, med ett skift uppét till f61;d
av en regelforindring frin 1994 wll 1995. Till detta kommer att
realiserade kapitalvinster frin allemansfonderna évergick till att bli
skattepliktiga, men till en ligre skattesats dn 6vriga kapitalvinster,
under loppet av 1990-talet. Nir dessa sedan uppldstes 1998 ir det
troligt att de 6vergick till andra fonder dir beskattningen var hogre,
dvs 30 procent. Inneborden av sidana férindringar dr att de 1 stati-
stiken registrerade kapitalvinsterna ¢kar utan att de bakomliggande
vinsterna har 6kat; vi ser en skenbar uppging av inkomstskillnaderna
i statistiken.

Det ir virt att notera att dessa problem 1 férsta hand avser den
statistik som brukar presenteras i Sverige. De linderjimforelser som
presenteras av OECD och i studier baserade pd data frin Luxem-
bourg Income Study (LIS) paverkas inte av dessa problem di dessa
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undersokningar inte inkluderar realiserade kapitalvinster i sina
inkomstmitt.

For det andra finns flera problem férknippade med bidraget till
okande inkomstskillnader frén rintor och utdelningar. I inkomststa-
tistiken mits dessa ocksd 1 nominella termer eftersom det ir de
nominella inkomsterna som ir skattepliktiga. Eftersom inflationen
reducerar virdet pd de bakomliggande f6rmdgenhetstillgingar som
ger upphov till rintor och utdelningar verskattar statistiken indi-
videns reala kapitalinkomster. Eftersom dessa inkomster ir ojimnt
fordelade overskattas ocksd de reala inkomstskillnaderna.

Denna 6verskattning stiger med nivin pd inflationen varfér éver-
skattningen rimligen har minskat éver tiden. Eftersom nedgingen i
inflation ir gemensam for de linder som vad giller inkomstfér-
delningen brukar jimfoéras med Sverige ir det dirfor mojligt att lin-
derjimférelser av inkomstférdelningens utveckling inte pdverkas s3
mycket.

Det finns dock ytterligare nigra problem kring tolkningen av
dessa kapitalinkomster 1 den registerbaserade svenska inkomststati-
stiken. Ett problem har att géra med foérskjutningar mellan olika
sparformer med olika skatteregler. Precis som évergdngen frin skat-
tefria till skattepliktiga allemansfonder innebir problem fér tolk-
ningen av realiserade kapitalvinster innebir évergingen frin skatte-
fria tll skattepliktiga (och slutligen avvecklade) allemanskonton
motsvarande problem fér tolkningen av rintor och utdelningar.

En annan problematisk forskjutning mellan sparformer avser
sddana som sker mellan sparformer som beskattas hos det forval-
tande forsikringsbolaget till sparformer som beskattas av individen
sjilv. I en grundliggande ekonomisk mening ir dessa bida former
for beskattning likvirdiga men de far helt olika konsekvenser nir
inkomststatistiken bygger pd individers skattedeklarationer. Ett
exempel avser avvecklingen av skatteavdragen for privat pensions-
sparande som skett under den studerade perioden och resulterat i
minskade avsittningar till denna sparform. De medel som sparas pd
detta sitt (och fortfarande forvaltas f6r framtida pensionsutbetal-
ningar) forvaltas av ett forsikringsbolag som betalar in gillande
avkastningsskatt. Privat pensionssparande har éver huvud taget inte
gett upphov till ndgra kapitalinkomster som beskattas av individen.
Rimligen har nedgingen i denna sparform lett till en f6rskjutning av
sparandet som dtminstone delvis gett upphov till kapitalinkomster
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och kapitalskatter som deklareras av individen och dirmed blivit
synliga i inkomststatistiken.

Ytterligare en problematik foljer av att ndgra sparformer skatte-
missigt hanteras genom att en schablonintikt tillimpas pd det
sparade kapitalet. For bdde kapitalforsikringar, som funnits linge,
och investeringssparkonton, som funnits sedan 2012, ir skatten 30
procent av en schablonintikt som bestims av en faststilld rintesats
pd det sparade kapitalet. Rintesatsen dr knuten till statslinerintan
och dr densamma oavsett den faktiska avkastningen. Den viktigaste
skillnaden mellan sparformerna ir att fér kapitalférsikringar hante-
ras skatteinbetalningen av férsikringsbolaget medan det ir individen
som deklarerar och betalar skatten for investeringssparkonton. Den
forra sparformen ger siledes inte upphov till nigra inkomster eller
skatter for individen i inkomststatistiken, medan den senare spar-
formen gor det. Detta dr timligen godtyckligt dd sparformerna i en
grundliggande ekonomisk mening ir timligen likvirdiga och goda
substitut.

De olyckliga konsekvenserna fér inkomststatistiken av schablon-
intiktsbaserade sparformer illustreras kanske bist av konsekven-
serna av den nyligen féreslagna hojningen av den schablonmissiga
rintesatsen for dessa bida sparformer. For bida typerna av sparare
innebir hojningen att skatten hojs, schablonintikten 6kar men den
underliggande (brutto)avkastningen av sparandet ir detsamma. Om
vi utgdr frin det rimliga antagandet att bida typerna av sparare ir
héginkomsttagare s& kommer de verkliga disponibla inkomsterna
som avgdr den ekonomiska standarden att utjimnas. Men for spa-
raren med kapitalfrsikring kommer detta inte alls att mirkas 1
inkomststatistiken dd dessa inkomster inte skattedeklareras av indi-
viden. For spararen med investeringssparkonto kommer inkomst-
statistiken att registrera okade disponibla inkomster trots att de
underliggande disponibla inkomsterna minskar. Skilet ir att denne
sparare rent skattetekniskt tillskrivs en ¢kad nettoinkomst som
uppgdr till 70 procent av den héjda schablonintikten.

Frigan ir hur allvarliga dessa dataproblem ir. Det har inte varit
mojligt f6r oss att nirmare underséka konsekvenserna av problemen
dd det dr oklart om det ens skulle ricka med att f3 tillging till allt
deklarationsmaterial som ligger bakom databasen i HEK. Det fram-
stdr som sirskilt komplicerat att underséka konsekvenserna av den
utfasning av det privata pensionssparandet som dgt rum under en
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lingre tid och som fortfarande pdgdr i och med att det fortfarande
betalas ut pensioner fran tidigare sparande. Hir ir ett tillkommande
problem att detta sparande har omférdelat inkomster 6ver tiden si
en granskning skulle kriva bide longitudinella data och ett longi-
tudinellt perspektiv pd inkomstférdelningen.

Det ir mojligt att konsekvenserna av de problem som vi har
identifierat och diskuterat trots allt ir begrinsade. Det ir ocks3 vik-
tigt att pipeka att inkomstdata f6r mitning av inkomstférdelningen
aldrig kan bli helt perfekta. Empirisk férdelningsanalys kan aldrig bli
en exakt vetenskap. Det ir viktigt med ett pragmatiskt forhill-
ningssitt till inkomstdata precis som till annan ekonomisk statistik.
En rimlig gissning ir att de problem vi har diskuterat ir allvarligare
fér bedomningar av toppinkomster och toppinkomsternas relation
till medianinkomsten ir f6r bedémningar av 13ga inkomster 1 férhél-
lande till medianen. Frekvensen l3ga inkomster i férhillande till
medianinkomsten ir den gingse definitionen av relativ fattigdom.

Men det idr viktigt att kunna 6vertyga skeptiker om att konse-
kvenserna dr begrinsade och att data ger en rimlig bild av den ling-
siktiga utvecklingen. Det behovs en allmin tilltro till férdelnings-
statistiken. Det ir tveksamt om det dr mojligt att uppritthélla en
rimlig tilltro till denna statistik om en uppmirksammad politisk
dtgird som hojd schablonintikt f6r investeringssparkonto, som syf-
tar till att utjimna inkomsterna och med stor sikerhet ocksd har
sadana effekter, 1 statistiken kommer att leda till 6kade inkomstskill-
nader.

Vir avslutande friga ir d3 vad som behover goras for att forbittra
situationen. Hir kan det vara meningsfullt att skilja mellan vad som
behévs for att skapa en mer trovirdig och robust statistik f6r fram-
tiden och uppgiften att bedéma ifall den historiska statistiken trots
allt ger en rimlig bild av utvecklingen 1 Sverige. De kompletteringar
av statistiken som behovs f6r att f6rbittra den framtida statistiken
ar 1 allt visentligt desamma som krivs for en separat statistik 6ver
formogenhetsfordelningen. Minga bedémare har under senare ar
framfort krav pd en svensk férmogenhetsstatistik. Argumentet har
da varit att férmdgenhetsférdelningen dr av intresse i sig. Vart argu-
ment ir att fdrmogenhetsstatistik behovs f6r att berikna kapital-
inkomster pa ett principiellt rimligt sitt. Vi har sdledes ett ytterligare
argument for en sddan statistik.
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En forsta dtgird dr att dven sparande som skattemissigt hanteras
av forsikringsbolag inkluderas i individens inkomst. Privat pen-
sionssparande har varit — och ir delvis fortfarande — en sidan spar-
form liksom kapitalférsikringar. Rintor/utdelningar samt virdefor-
indringar skall tillskrivas den sparande individen som en del av den-
nes disponibla inkomst.

En andra viktig dtgird ir att det gdr att rikna om nominella rinte-
inkomster pd olika sparkonton till reala rintor. Detta kriver upp-
gifter om de bakomliggande férmégenhetsvirden som finns pé si-
dana konton di det ir dessa som tappar i virde vid inflation.

Uppgifterna att bedéma svagheter i den historiska statistiken och
limna konkreta forslag till forbittringar av den framtida statistiken
overlappar pd minga sitt och skulle limpa sig f6r en utredning som
far mojlighet att tillsammans med SCB arbeta med den inkomst- och
formogenhetsstatistik som skapas av det svenska skattesystemet.
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Appendix

Dekompononering av Gini-koefficienten i olika inkomstslag

Ett vanligt syfte med studier av inkomstférdelning ir att analysera
vad det dr som driver eller forklarar fordelningen och dess forind-
ringar. Vissa studier fokuserar ocksd pd skillnader mellan linder ett
sirskilt dr. Virt fokus giller dock drivkrafterna bakom férind-
ringarna dver tiden. Ansatserna kan grovt delas in 1 dekomponeringar
och kontrafaktiska analyser. En dekomponering gir ut pd att dela in
inkomstférdelningsmittet 1 olika bestindsdelar och studera den
relativa storleken i varje term. Dekomponeringar kan goras dels med
avseende pd studiepopulationens sammansittning (t.ex. hushallsty-
per, regioner eller ldersgrupper), dels med avseende pd inkomster-
nas olika komponenter (t.ex. marknadsinkomster, skatter och trans-
fereringar).”' Kontrafaktiska analyser férsoker i stillet mita en fak-
tors inverkan pd férdelningen genom att jimféra den faktiska for-
delningen med en tinkt fordelning dir den aktuella faktorn har for-
indrats pd ett sitt som avviker frin det faktiska.

Kontrafaktiska analyser har den férdelen att forskaren specifice-
rar en tydlig kontrafaktisk situation som jimférs med den faktiska.
Ett enkelt exempel skulle utgd ifrdn, sig, fordelningen av arbets-
inkomst, och ligga till ett inkomstslag efter det andra och registrera
hur, sig, Gini-koefficienten forindras vid varje steg, inda upp till
disponibel inkomst. Forskaren stiller dd (ofta implicit) den kontra-
faktiska frigan: hur mycket ojimlikhet skulle vi ha om hushillen
enbart hade arbetsinkomster (+ kapitalinkomster; + transfere-
ringar; - skatter). Problemet med denna ansats ir att, om det finns
mer in ett inkomstslag som studeras, ordningen i vilken inkomst-
slagen liggs till pdverkar resultaten, dvs. hur mycket ojimlikheten
indras nir ett inkomstslag adderas.”

En dekomponering later forskaren mita hur viktig en given fak-
tor dr for hela inkomstférdelningen, men siger inget om vad som
skulle hinda om komponenten eliminerades. Vi fokuserar hir pd den
disponibla inkomstens olika inkomstslag och Gini-koefficienten.

51 Se Mookherjee och Shorrocks, (1982) och Shorrocks, (1982). Dessa ansatser granskas pa ett
enhetligt sitt i Cowell och Fiorio (2011) och Shorrocks (2013).

52 Detta kan i och fér sig 16sas genom att upprepa analysen fér alla olika ordningar och fér
varje faktor berikna medeltalet 6ver bidragen (se Shorrocks, 2013).
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Disponibel inkomst Y ir identiskt lika med summan av sina K del-
komponenter (vi miter skatter som negativa inkomster):

Y = 3K, Y (1)

Gini-koefficienten i sin tur kan uttryckas i termer av kovariansen av
den disponibla inkomsten, inkomstrangen i férdelningen r =1 - F
(Y), dir F(Y) 4r fordelningsfunktionen f6r disponibel inkomst, samt
w som dr medeltalet f6r den disponibla inkomsten.

__2Cov[Yr]
u

G )
Ett sitt att dekomponera Gini-koefficienten ir att anvinda (1) och
(2) och skriva:

Cov[Yy,r]
G = 23, teColter] ®)

Nu ir Gini-koefficienten formulerad som en summa av K kompo-
nenter vilka i sin tur bestdr av inkomstslagets andel av den totala
disponibla inkomsten och en term, ofta kallad en pseudo-Gini-
koefficient eller koncentrationskoefficient, som uttrycker hur hogt
korrelerad inkomstslaget ir med inkomstrangen i1 den disponibla
inkomstens férdelning. Divideras termerna med Gini koefficienten
for disponibel inkomst miter dessa relativa komponenter hur stor
andel av den totala Gini-koefficienten som kan hinféras till det k:te
inkomstslaget.

Denna dekomponering ger en bild av Gini-koefficientens struk-
tur, men utgdr inte ndgon kontrafaktisk analys. Ett skil till detta ir
att varje term 1 summan innehéller kovariansen mellan inkomstslaget
och inkomstrangen i férdelningen av disponibla inkomster; om vi
skulle eliminera ett inkomstslag skulle forstds ocksi enheternas
inkomstrang férindras.

Ett annat problem som 1 virt aktuella fall kan vara speciellt pro-
blematiskt ir att kovariansen ovan ir ett linjirt métt. Det ir sdledes
tinkbart att ett inkomstslag dr viktigt 1 toppen och botten pi for-
delningen, men inte 1 mitten. Detta kan 3 till {6]jd att kovariansen
mellan rangen och komponenten ir noll trots att inkomsten 1 friga
ir ojimnt férdelad 1 fordelningen.
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For att finga upp mojligheten att inkomstslagen kan vara olika
viktiga 1 olika delar av férdelningen har vi i denna rapport valt att
komplettera dekomponeringen av Gini-koefficienten med en annan,
mer informell, ansats. Vi delar befolkningen 1 decilgrupper och stu-
derar sdvil den disponibla inkomstens medeltal inom decilgruppen
som medeltalet f6r varje inkomstslag 1 gruppen. Notera hir att
inkomstidentiteten (1) gor att den disponibla inkomstens medeltal i
en decilgrupp ir lika med summan av medeltalet for varje inkomst-
slag inom decilgruppen. Vi relaterar dessa decilgruppsmedeltal till
medianen av den disponibla inkomsten i hela befolkningen. Skilet
till att vi viljer medianen 1 stillet f6r medeltalet ir att medianen ir
mindre kinslig for stora avvikelser och speciellt fér férindringar i
toppen av fordelningen.
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3 Kapitalinkomster i bredare
bemarkelse och arvens framtida
betydelse i Sverige™

3.1 Inledning

Som visats 1 den andra delen av denna bilaga kan en betydande del av
dkningen i inkomstskillnader 1 Sverige de senaste decennierna frimst
tillskrivas forindringar i kapitalinkomster och 6kade realiserade
kapitalvinster. Som andel av den sammanlagda beskattningsbara
inkomsten for individer i Sverige har dessa bdda inkomstslag gradvis
okat 1 betydelse sedan 1980-talet.

Parallellt med denna utveckling tycks dven balansen mellan kapi-
tal och inkomster i ekonomin ha férindrats i en bredare mening. I
termer av den konventionella kapital-inkomstkvoten sa har virdet av
kapitalstocken 1 relation till inkomstflodet 6kat de senaste decen-
nierna.”* Denna 6kning syns i mdnga OECD linder och tydligt dven
1 Sverige speciellt sedan slutet av 1980-talet (Piketty och Zucman,
2014, Waldenstrém, 2017). Aven relationen mellan léneandelen och
kapitalandelen i det totala inkomstflédet har férindrats under denna
period (Karabarbounis och Neiman, 2014a, 2014b).

Dessa forindringar har potentiell betydelse for inkomstskill-
nadernas utveckling pa flera sitt. Ordet ”potentiell” ir mycket med-
vetet kursiverat. Beroende pd hur man definierar inkomst, pé vilka
tillgdngar som riknas in 1 kapitalbegreppet och vilka av dessa som
star for kapitalets virdestegring, och idven beroende pi hur man
tinker sig att den aggregerade produktionsteknologin ser ut i ekono-

53 Arbetet med detta kapitel avslutades under hésten 2017 och har inte uppdaterats sedan dess.
5 Aven om de flesta ir dverens om att kvoten, si som den vanligen mits, férindrats ir lingt
ifrdn alla verens om att “kapital i relation till inkomster” férindrats. Det beror, som diskute-
ras utforligare i kommande avsnitt, p4 vad som inkluderas i kapitalbegreppet och hur det miits.
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min, si kan man dra olika slutsatser av vilken betydelse uppgingen i
kapital-inkomstkvoten har fér inkomstférdelningen.” I forling-
ningen kan ocks3 férindringen i kapital-inkomstkvoten ha betydelse
for arvsfloden i ekonomin. Relationen mellan kapitalstocken och
inkomstutvecklingen kan siledes pdverka bide intragenerationella
och intergenerationella inkomstforhillanden.

Milet med denna text ir att, for det f6rsta, reda ut hur ndgra olika
definitioner av inkomst och kapital paverkar de mojliga koppling-
arna mellan kapital-inkomstkvotens utveckling och konventionella
sitt att mita inkomstférdelning, och dven kort redogora for kapital-
inkomstkvotens ldngsiktiga utveckling i Sverige, samt f6r vad vi vet
om relationen mellan en sjunkande I6neandel och inkomstskillnader.
For det andra dr mélsittningen att beskriva hur relationen mellan
kapital och inkomster kan paverka arvsfldden och vad vi vet om hur
arvsfloden utvecklats 6ver tid i Sverige. Slutligen spekuleras lite
kring vilka faktorer som kan vara betydande f6r den framtida utveck-
lingen och kopplingarna till olika politikomriden.

Rent allmint ir det viktigt att redan frin borjan notera att det inte
finns nigon konsensus kring den “riktiga” definitionen av vare sig
kapital eller inkomst eller arv. Hur man definierar dessa begrepp har
stor betydelse fér bide beskrivningen av hur utvecklingen sett ut,
hur den ska férklaras, och vad som ska, eller inte ska, goras. Det ir 1
ljuset av detta som en del abstrakta och bitvis till synes triviala (och
kanske skolboksmissiga) stycken i denna framstillning ska lisas.

Det ir ocksd viktigt att pipeka att den brygga mellan makro-
ekonomiska storheter si som nationalinkomst och kapitalstock, och
fordelning av dessa som antyds hir, inte traditionellt utgor basen for
fordelningsstudier. Att explicit gora denna koppling dr basen for ett
pigdende forskningsprogram under namnet Distributional National
Accounts, dir forsok gors att studera fordelningen av all BNP-till-
vixt som sker 1 ett land (med det underliggande antagandet att all
utveckling definitionsmissigt tar vigen ndgonstans och dirmed till-

5 Fokus ligger i denna text — dven om annat ocksi nimns — pd de delar av utvecklingen som
traditionellt inte kommer med i den vanliga inkomstférdelningsstatistiken. M&nga av teorierna
som relaterar till férskjutningen mellan 16neandelen och kapitalandelen har t.ex. att géra med
automatisering och i vilken utstrickning kapital ir ett komplement eller substitut till arbets-
kraft (eller eventuellt antingen substitut eller komplement beroende pd utbildning eller andra
firdigheter hos olika grupper av arbetstagare) vilket i sin tur paverkar olika inkomster och
dirigenom férdelning. De flesta sidana effekter bér dock visa sig dven i de vanliga inkomst-
flsdena.
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faller ndgon). Preliminira serier har genererats for bland annat USA
(Piketty, Saez och Zucman, 2016) och Frankrike (Garbinti,
Goupille-Lebret och Piketty, 2017) och dessa ger en bild som 1 ter-
mer av ldngsiktiga férindringar liknar den bild som framkommit i
tidigare forskning (se t.ex. Roine och Waldenstrém, 2015). Resultat

frdn denna pigiende forskning kommer dock inte explicit att tas upp
hir.>

3.2 Vad ar inkomster och vad ar kapital?

Utan att alls gora ansprik pd en fullstindig genomgang ir det viktigt
att forst diskutera de grundliggande begreppen “inkomst” och
“kapital”. Behovet av att precisera definitioner finns forstds alltid 1
all férdelningsanalys. Talar vi om individuella inkomster eller hus-
hillsinkomster? Ar det fore eller efter skatt? Giller det arbets-
inkomster eller alla inkomster? Utéver dessa distinktioner finns
dven andra aspekter som ir viktiga just for ett bredare inkomst-

begrepp 1 relation till kapital.

3.2.1 Vad ar att betrakta som en individuell inkomst?

Det enklaste sittet att illustrera hur férindringar i tillgdngsvirden —
eller individuella féormégenheter — kan paverka inkomster pd ett sitt
som inte syns i konventionell inkomststatistik ir att piminna om
den klassiska nationalekonomiska definitionen av ”inkomst”. Enligt
definitionen 1 Haig (1921) ir inkomst att betrakta som:

5 Denna pigdende forskning kan ses som en fortsittning pd de klassiska frdgor som stilldes
av Kuznets (1955), Kaldor (1955), Pasinetti (1962), Meade (1964) och minga andra dir det
som efterlystes var en explicit koppling mellan tidigare funktionalistiska férdelningsteorier
(allts3 fordelningen av inkomster mellan produktionsfaktorer, hos de klassiska ekonomerna
arbetskraft, kapital och land med sina respektive inkomstfléden l6ner, vinster och ”landrinta”)
och den individuella férdelningen (dir individer, eller hushll, typiskt sett fir inkomster frin
bide arbete och kapital, om in i olika proportion). En beskrivning av férdelningen mellan
“kapitalister” (som antogs vara rika) och ”arbetare” var helt enkelt inte tillfredsstillande; som
Lydall (1968) uttryckte det: “many employees earn more than capitalists, many property
owners work and many workers own property” (Lydall 1968, s. 2). Detta ledde till ett fokus
pi férdelning mellan individer ofta baserat p4 urvalsstudier av hushéll med resultatet att ménga
delar av det som finns i makrosiffrorna inte omfattas. Det nyvickta intresset for denna kopp-
ling och varfor det uppstétt diskuteras t.ex. av Atkinson (2009). Se Atkinson och Bourguignon
(2015) och Sandmo (2015) fér dversikter av férdelningsforskningens utveckling.
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“the money value of the net accretion to one's economic power between
two points of time”.

Simons (1935) sdg detta som det samma som hans egen definition:

“Personal income may be defined as "the algebraic sum of (1) the
market value of rights exercised in consumption and (2) the change in
the value of the store of property rights between the beginning and end
of the period in question.”

Bida dessa tar alltsd fasta pd mojligheterna att konsumera (eller
betala skatt) under en period, oavsett om dessa férindringar tar
formen av faktisk konsumtion eller sparande. Inkomst kan dirfor
under denna definition skrivas som:

Inkomst = konsumtion + forindring i nettofdrmdégenbet.

Konkret betyder detta att dven icke-realiserade reala virdeuppgingar
bor tas med 1 analysen av inkomstférdelningen. Vanligen studeras
dock inkomstférdelning utifrin fléder av inkomster som sedan an-
tingen kan sparas eller konsumeras. Ett sddant angreppssitt bortser
alltsd ifr@n forindringen av konsumtionsméjligheter som kommer
ifrdn (reala) virdeférindringar i redan befintliga tillgdngar. For en
komplettare bild av inkomster och deras férdelning skulle man alltsd
vilja ha uppgifter bdde pd individers inkomstfldden och pi deras
tillgingar och skulder. Bristen pd statistik ¢ver individuella balans-
rikningar gor dock att vi typiske sett dr hinvisade till att studera de
samlade tillgdngarnas virdeférindring (t.ex., som nedan, genom
kapitalstockens utveckling i relation till inkomsterna) tillsammans
med vad vi vet om kapitalstockens sammansittning och férdelning,
for att sedan utifrdn detta spekulera kring effekten pd inkomst-
fordelningen.

Det finns flera mgjliga invindningar mot denna definition av
inkomst. En ir att en icke-realiserad virdedkning kan vara helt fri-
kopplad frin en persons faktiska omstindigheter i termer av kon-
sumtion (eller nytta). En tillgdng som man bara énskar férvalta eller
en situation dir all avkastning dterinvesteras i produktiv verksamhet
kanske inte ska betraktas pi samma sitt som pengar som tas ut ur
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verksamheten och konsumeras.” Samtidigt kan man mot detta
invinda att en person som inte har nigot kapital till att bérja med,
alltid dr hinvisad till att bygga upp sitt kapital utifrdn (beskattade)
inkomster. Att inte inkludera icke realiserade virdedkningar av
kapital 1 inkomster betyder att man de facto skattemissigt gynnar
den med initialt kapital (vilket t.ex. varit en av anledningarna till
rinteavdragens utformning i befintlig skattelagstiftning). Ytterligare
ett tinkbart problem ir att spekulativa bubblor kan ge upphov till
mycket hoga (icke-realiserade) inkomster som 6ver lingre tid kan
visa sig Overskatta den faktiska inkomsten. I vidare bemirkelse kan
man ocksd siga att inkomstbegreppet implicit forutsitter att allt
igande handlar om att ”allokera konsumtion 6ver tid”. Andra
mojliga motiv for att dga beaktas inte, det centrala dr vilka mdajligheter
till konsumtion man har alldeles oavsett om dessa utnyttjas eller inte.

Utan att gi in pd detaljerna i debatten kring hur inkomster bér
definieras, in mindre siga ndgot om vilken syn som ir den ritta, kan
man konstatera att férindringar i kapitalstockens virde i relation till
inkomstflodet absolut kan vara av betydelse for individers inkomst-
forindringar och dirmed f6r inkomstférdelningens utveckling. Lt
oss dirfér borja med att studera hur kapital och inkomster definieras
1 Nationalrikenskaperna och direfter se hur dessa storheter utveck-
lats 1 Sverige under det senaste dryga halvseklet.

3.2.2 Definitioner av kapital och inkomster i ekonomisk
tillvaxtteori*®

Om man vill studera férhillandet mellan kapitalstocken och
inkomstflédena i ekonomin s& kan det vara bra att pdminna sig om
ndgra grundbegrepp 1 nationalrikenskaperna och hur de relaterar till
ekonomisk aktivitet och tillvixtteori.

Ekonomisk tillvixtteori (eller neoklassisk tillvixtteori for att vara
mer precis) utgdr i alla sina former frén en abstraktion av ekonomin

57 Som exempel kan man ta lagstiftningen om fideitkommiss som ju begrinsar méjligheterna
att silja en egendom i utbyte mot privilegier i andra dimensioner. Hur virdet, eller virdefor-
indringar, av ett sidant innehav ska betraktas i inkomsttermer ir en ppen frdga och beror pd
vilka aspekter av inkomster (eller konsumtion) man vill uttala sig om.

58 Foljande &versikt baserar sig delvis pi Roine (2014) som i sin tur sammanfattar Piketty
(2014). Genomgingen forsdker dock att dven lyfta in den kritik som framférts mot definition-
erna i Pikettys (2014) genomgéng.
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dir vi producerar (Y) som en funktion av kapital (K), arbetskraft (L)
och teknologi (A), alltsd

Y = f(K, L, A).

Detta producerade virde utgor basen for alla inkomster som sedan i
sin tur antingen kan konsumeras eller sparas; Y = C + §, dir sparan-
det 1 sin tur blir till investeringar och dirmed péverkar férindringen
av kapitalstocken (i slutna ekonomier ir sparande lika med investe-
ringar).”’

Det vanligaste sittet att férsoka mita Y ir som det samlade virdet
av varor och tjinster som produceras i en ekonomi under ett ir, vilket
alltss8 motsvarar definitionen av bruttonationalprodukten, BNP.
Detta dr grunden for alla inkomster i ett land. Férst méste vi dock
korrigera f6r den virdeminskning i kapital som kommer av att det
forslits eller helt enkelt blir férdldrat (vilket ger nettonationalpro-
dukten, NNP) och ocks3 ligga till inkomster frin sidant som pro-
duceras 1 omvirlden men som igs av individer 1 landet (alternativt
dra av det som betalas till omvirlden, beroende pd hur igandet av
produktionen ser ut). Gor vi det far vi det som kallas nationalinkom-
sten, NI, kan alltsi skrivas som

NI = NNP + inkomstnetto mot omuvdrlden.

Nationalinkomsten kan 1 sin tur delas upp i tvd huvudkomponenter
beroende pd om de ir ersittning till arbete (L) eller den som iger
kapital (K). Relationen mellan dessa kan uttryckas som att andelen
som tillfaller kapital, a, bestims av den genomsnittliga avkastningen
pa kapitalet, r, och dess storlek, K i1 forhdllande till inkomsten Y,
alltsd som

% Forindringen i kapitalstocken, K, skrivs som Kt+1 = sY — 6Kt, dir s ir sparkvoten (den del
av Y som sparas) och & ir deprecieringen av den befintliga kapitalstocken. Hir finns en
koppling till netoférmogenheten i bemirkelsen att det inte dr uppenbart hur man ska se pd
anvindandet av inkomstfléden som bara gir till att uppritthilla kapitalets virde. Det finns en
rad kontroverser kring kopplingarna mellan sparande och investeringar och hur man ska se p&
vem som sparar respektive investerar; Kaldor (1955) idr den klassiska referens som pd minga
sitt utgdr basen f6r den moderna diskussionen kring dessa problem. Vidare mdste man i en
Sppen ekonomi ta hinsyn till att investeringar férstis ocksd kan komma utifrin, liksom att
sparande 1 ett land kan investeras utomlands. Det ir inte alls sikert att det inhemska sparandet
ir lika med de inhemska investeringarna, men globalt sett ir dynamiken ind3 den att det som
inte konsumeras i en period pi ett eller annat sitt utgdér grunden fér kapitalstockens for-
indring i nista period.
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a =r XK/Y.

Redan hir kan det vara pd sin plats att notera att relationen mellan
kapitalandelen och l6neandelen alltsd inte bestims bara av hur myck-
et kapital som finns utan ocksd vad som hinder med avkastningen
(r) pa detta kapital nir kvoten K/Y okar. De tvd stiliserade obser-
vationerna som nimndes 1 borjan, alltsd att Ioneandelen 1 ekonomin
trendmissigt sjunkit 1 de flesta OECD-linderna samtidigt som
kvoten K/Y 6kat, inte ir en logisk nédvindighet.*

P& motsvarande sitt som allt mervirde som produceras i ekono-
min tillfaller ndgon 1 form av inkomster, s& dgs ocksd allt kapital
(eller all férmogenhet) av ngon. Samhillets totala férmégenhet kan
igas antingen av privatpersoner eller av stater. Det betyder att natio-
nalférmogenheten kan delas upp 1 privat f{érmodgenhet och offentlig
formogenhet. P4 samma sitt som {oér inkomster sd kan férmégen-
heten som finns 1 ett land ocksd dgas av personer 1 det landet eller av
andra. Mot bakgrund av detta kan vi definiera f6ljande relationer:

Nationell formogenbhet = privat formdogenhet + offentlig for-

magenhet

respektive

Nationell formégenbet inhemsk  formogenhet + formaigen-

hetsnettot mot omuvdrlden.

I perioder har det svenska formdgenhetsnettot mot omvirlden varit
stort men de senaste decennierna har det inte varit si betydande med
undantag fér ndgra dr pd 1990- och bérjan av 2000-talet. Det har ock-
s& fluktuerat mellan ett positivt och ett negativt virde. I stora drag
kan man siga att den svenska nationalférmégenheten bestir av pri-
vat och offentlig formdgenhet 1 Sverige.

En viktig detalj i distinktionen mellan privat och offentligt som
ir speciellt relevant 1 Sverige ir att allt som ingdr i den ”privata for-
mogenheten” inte alls fullt ut kontrolleras av privatpersoner. Delar

© Detta diskuteras vidare i avsnittet "M&jliga férdelningskonsekvenser av en vixande kapital-
stock” nedan.
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av privat férmoégenhet 1 Sverige, t.ex. liviorsikringskapital och av-
talspensioner, ir “kollektivt”, men fortfarande en del av den privata
sektorns formogenhet.®! Vidare finns férmdgenheter i stiftelser som
ocksa tillhér den privata sektorn snarare dn den statliga, men dir for-
fogandet av férmogenheten inte kan likstillas med personliga till-
gingar. Detta har, som vi dterkommer till, potentiellt stor betydelse
for t.ex. hur vi ska se pd relationen mellan fé6rmégenhet och arvs-
floden.

En ytterligare grundliggande friga handlar forstds om vad som
ska ingd 1 kapitalbegreppet. Beroende pd frigestillning s kan man
tinka sig att skilja pd t.ex. “naturligt kapital” och ”producerat kapi-
tal” som 1 sin tur kan bestd av antingen “realt kapital”, *finansiellt
kapital”, eller "intellektuellt kapital” (som patent och andra intellek-
tuella dganderitter). I andra sammanhang kan man vilja gora tskill-
nad pd “produktivt kapital” och “icke produktivt kapital”. For att
ytterligare komplicera det hela pratas det ofta om “humankapital”
som en viktig (och allt viktigare) del av vir férmdga att producera
mervirde 1 ekonomin men detta ir en egenskap som individer har
som funktion av kunskap och utbildning snarare in ett kapital i dess
vanliga bemirkelse.

Distinktionerna mellan olika typer av kapital kan potentiellt vara
mycket viktiga f6r hur man ska se pa rittigheter och inkomstfléden
genererade av kapital. De pdverkar ocks3 i vilken utstrickning olika
teorier kan forklara vad vi observerar.

Speciellt relevant i detta sammanhang ir den mojliga skillnaden
mellan kapital som ingdr i produktionsprocessen, K och det bredare
begreppet kapital 1 bemirkelsen virdet av alla tillgdngar 1 samhillet
eller virdet av allt som kan kopas och siljas, vir samlade f6rmogen-
het, W.

I Thomas Pikettys uppmirksammade bok Kapitalet i tjugoférsta
drbundradet argumenteras for att denna distinktion ir av mindre be-
tydelse.®” En férsta anledning ir, att det inte gir att dra nigon skarp
linje mellan vad som ir en “produktiv” tillgdng och vad som inte ir
det. Vissa tillgdngar, som konst och smycken, kan uppenbart sigas
vara mindre viktigare i produktionsprocessen, men andra tillgingar,

¢! Hasselberg och Ohlsson (2015) diskuterar dven vikten av pensionskapital i vidare mening i
Sverige och hur den péverkar bilden sedan 1950-talet som ocksd ir viktig i analysen av
arvsfléden nedan.

62 Se Piketty (2014), s. 47—48 f6r en explicit diskussion kring detta (motsvarande i den svenska
utgdvan Piketty (2015) ir s. 54-57).
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som fastigheter (som stdr f6r en betydande del av uppgingen 1 kapi-
talstockens virde de senaste decennierna) ir sannolikt viktiga for
produktion samtidigt som de ocksd fyller andra syften. En andra,
och kanske viktigare, anledning ir att eftersom alla tillgdngar som
kan kopas och siljas 1 varje givet 6gonblick, och dirigenom konver-
teras mellan olika slags kapital 1 enlighet med sitt marknadsvirde, sd
kan alla tillgdngar summeras till ett (penga)virde. Varje icke-pro-
duktiv tillgdng kan vid varje givet 6gonblick omvandlas till produk-
tivt kapital om man s énskar och alla andra férfaranden kommer
alltid vara mer eller mindre godtyckliga i sin grinsdragning. Av dessa
anledningar definierar Piketty (2014/2015) kapital, K, som syno-
nymt till f6rmdgenhet, W, som “det sammanlagda marknadsvirder
av alla tillgdngar som dgs av personer eller av staten i ett visst land vid
en given tidpunkt forutsatt att de kan handlas pd en marknad”. Detta
begrepp stimmer vil med hur tillgingar och skulder hanteras i natio-
nal- och finansrikenskaperna och ligger ocks3 till grund fér genom-
gdngen av hur den svenska kapitalstocken och “kapital/inkomstkvo-
ten” utvecklats som redovisas nedan.

Samtidigt dr det viktigt att komma ihdg att {or en rad frigor kan
skillnaden mellan kapital och férmogenhet fortsatt vara viktig. Cen-
trala frigor som hur avkastningen pa kapital, r, férindras och hur
andelen av alla inkomster som gir till kapitaligare, ¢, indras 6ver tid
beror pd antaganden om produktionsfunktionen och sddant som
substitutionselasticiteten mellan kapital och arbete. Forindringar i
formogenhet som inte dr relaterade till forindringar 1 (produktivt)
kapital ir forstds svirare att koppla till teorier om en indrad produk-
tionsfunktion.

Stiglitz (2014) ger exempel pd nir dessa distinktioner ir viktiga.
Han argumenterar {or att det dr centralt att skilja pd kapital (capital)
och formoégenhet (wealth) dir det forsta syftar pd “kapital som an-
vinds i produktionsprocessen” (physical inputs to production) och
det senare pd “férmogenhet som ger konsumtionsmojligheter”
(command over purchasing power). Som exempel anférs att en
okning av fastighetsvirden, t.ex. som f6ljd av 6kad efterfrigan frin
utlindska investerare, forstds 6kar fastighetsigarnas férmogenhet i
bemirkelsen att deras konsumtionsmdjligheter har 6kat. Diremot ir
det inte sjilvklart att ndgot hint med kapitalstocken eftersom de fy-
siska tillgdngar som utgdr en del av vdra gemensamma produktions-
mojligheter inte har férindrats.
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Vidare menar Stiglitz (2014) att lagstiftning och institutioner
som paverkar tillgingsvirden kan omférdela férmodgenhet utan att
dess total forindras. Ett exempel ir en statlig garanti for att ridda
banker som okar virdet pd dessa tillgdngar men som forstds miste
betalas av ndgon och dirmed minska virdet pd andra tillgdngar (i
detta fall det samlade virdet av allt och alla som via skatteuttag stir
bakom garantin).

En annan diskussion rér i vilken utstrickning uppgingar i
bostadspriser ska betraktas som forindringar av kapitalstocken. Hir
finns flera invindningar men framférallt handlar det om en bostads
”dualitet” som varandes bdde en ”varaktig konsumtionsvara” och en
mojlig killa till avkastning (se t.ex. Bonnet m.fl. 2014) och dven hur
fastighetskapital relaterar till produktionsfunktionen och substitu-
tionselasticiteten mellan arbete och kapital (vilket poingteras av t.ex.
Rognlie, 2014, och Summers, 2014).

Ytterligare ett exempel som ir speciellt viktigt 1 Sverige handlar
om hur man ska se pd mer eller mindre indirekta krav som individer
har pd staten. Pensions- och socialférsikringssystemet dr baserat pd
att inbetalningar av skatter och sociala avgifter ger rittigheter till en
rad "konsumtionsmajligheter”. I vissa fall ir dessa inte relaterade till
inbetalningar till systemet medan kopplingen 1 andra fall ir ganska
direkt. Oavsett koppling mellan inbetalningar och rittigheter s& kan
dock inte dessa "konsumtionsmojligheter” likstillas med ”person-
liga tillgingar”. Det ir skillnad p4 tillgdngar som en individ sjilv dis-
ponerar och rittigheter till fri- eller subventionerad skola och sjuk-
vird. Offentliga system paverkar forstds bdde behovet och incita-
menten att ackumulera privat sparande och férmégenhet, och i fallet
med t.ex. fonderade pensionstillgingar si finns tillgdngar som inte
kan betraktas som annat dn en del av hushillens f6rmdgenhet. Men
de kan samtidigt inte likstillas med personliga besparingar eller
kontanter i hur de pdverkar en individs konsumtionsméjligheter.

I genomgangen nedan kommer 1 huvudsak kapital och férmégen-
het att betraktas som synonymer i termer av sprikbruk. Kapital/in-
komstkvoten kommer att vara samma sak som férmoégenhets/in-
komstkvoten. Diremot kommer viss vikt att liggas vid att dela upp
formogenheten 1 offentlig och privat férmogenhet och ocksd vid den
privata férmoégenhetens olika komponenter och deras respektive
utveckling. I det svenska fallet ir det ocksd viktigt att notera att delar
av det privata kapitalet dgs 1 “kollektiv form” i form av t.ex. avtals-
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pensioner. Férhoppningsvis ska detta tydliggora vilka delar av ut-
vecklingen som drivs av t.ex. 6kat pensionssparande och 6kningar av
fastighetsvirden, vilket i sin tur goér det mojligt for alla att tolka
resultaten utifrin detta.

3.3 Formégenheter och inkomster i Sverige 1950-
2016

I takt med ekonomisk utveckling har Sveriges bruttonationalpro-
dukt, BNP, ¢kat. Nettonationalprodukten, NNP, liksom national-
inkomsten, NI, har i stora drag f6ljt denna utveckling. Trots fluk-
tuationer 1 férhdllandet mellan de olika méitten s8 ir de inte s8 stora
att detta 1 sig férindrar bilden av utvecklingen beroende pa vilket
métt man tittar pi. Nationalinkomsten har sedan 1950-talet legat
runt 85 procent av BNP. Forhdllandet mellan hushillens disponibla
inkomster och nationalinkomsten har i sin tur varit relativt konstant
under ldng tid. Hushéllens disponibla inkomster har varit runt
60 procent av nationalinkomsten sedan bérjan av 1970-talet med
undantag f6r ndgra &r under 1990-talet nir transfereringar holl uppe
de disponibla inkomsterna trots att nationalinkomsten sjonk kraf-
tigt.

I takt med utvecklingen har ocks8 nationalférmégenheten vuxit.
Figur 3.1 visar hur BNP, NNP, nationalinkomsten och hushillens
disponibla inkomster, tillsammans med nationalférmégenheten och
den privata férmoégenheten, vuxit sedan 1950 (realt, mitt 1 2016 ars
penningvirde).® Skillnaden mellan den totala nationalférmégen-
heten och privat f6rmégenhet bestdr av offentlig formogenhet. Som
syns 1 figur 3.1 s var den offentliga férmogenheten en liten del av
totalen 1950. Den vixte sedan 1 relation till privat féormégenhet och
var som hogst en tredjedel av nationalférmégenheten pd 1970-talet.
I samband med 90-talskrisen sjonk den offentliga férmégenheten till
som ligst 5 procent men har sedan dess terhimrtat sig till att idag
utgdra knappt 15 procent av nationalférmogenheten.

¢ Alla siffror i detta avsnitt baserar sig pd nya nationalférmogenhetssiffror frin Waldenstrém
(2017) som finns tillgingliga pa: http://www.uueconomics.se/danielw/SNWD.htm
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Figur 3.1
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Kalla: Egna berékningar baserade pa Waldenstrom (2017).

For att tydligare se relationen mellan inkomst och férmégenhets-
utvecklingen kan man se till kvoten mellan dessa. Ett vanligt mitt pa
denna kvot ir den sd kallade kapital/inkomstkvoten, som ofta anges
1 termer av hur mdnga 4rs inkomstfléden som motsvarar hela for-
mogenhetens virde. Den anvinds si frekvent att den ibland ges en
egen beteckning,

B=K/Y.

Om kapital/inkomstkvoten, B, ir lika med tre, eller 300 procent, sd
betyder det att formogenhetsstockens virde motsvarar tre irs
inkomstfléden.

Figur 3.2 illustrerar hur férmogenhets/inkomstkvoten, definie-
rad p4 lite olika sitt, utvecklats sedan 1950 i Sverige. Aven om nivi-
erna skiljer sig 4t mellan olika definitioner finns en tydlig trend 1 att
formogenhetsstockens virde i relation till inkomstflédet har 6kat
relativt kraftigt sedan mitten av 1990-talet. Kapital/inkomstkvoten
ir idag ungefir dubbelt s8 stor som dess genomsnittliga och relativt
konstanta storlek under perioden 1950-1990.
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Figur 3.2
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Figur 3.3
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Kalla: Egna berdkningar baserade pa Waldenstrom (2017).

Dessa bilder av nettoférmégenheten doljer att balansen mellan till-
gdngar och skulder férindrats en del 6ver tid. Figur 3.3 visar till-
gangar och skulder for den privata sektorn 1 relation till national-
inkomsten respektive hushillens disponibla inkomster. Diagrammet
visar bland annat den s3 ofta refererade skuldkvoten, definierad som
skulder som andel av hushillens disponibla inkomster, som 1 dag
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ligger runt 180 procent och som 6kat kraftigt sedan mitten av 1990-
talet. Men det visar ocks3 att tillgdngarna under perioden vuxit och
ser man till skulderna i relation till totala tillgingar s& dr denna kvot
oférindrad sedan 1990-talet.

De totala skulderna i relation till de samlade tillgingarna ir i det
nirmaste oférindrad sedan 1950-talet. De totala skulderna har legat
runt 20 procent av nettoférmogenheten under hela perioden (och
tillgdngarna foljaktligen runt 120 procent efter som summan per
definition ir nettoférmégenheten, alltsd 100 procent).

Om man delar upp kapitalstocken 1 dess olika huvudkomponen-
ter kan man tydligt se att uppgingen drivs till ungefir lika delar av
reala och finansiella tillgdngar (se figur 3.4). Innan 1980-talet var de
reala tillgingarna en ndgot stérre del av den totala férmogenheten
men sedan 1990-talets mitt utgor reala och finansiella tillgdngar un-
gefdr hilften var av de samlade tillgingarna.

Figur 3.4
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Kalla: Egna berdkningar baserade pa Waldenstrém (2017).

Om man gor en ytterligare uppdelning i reala och finansiella till-
gdngars respektive komponenter och ligger till de fonderade delarna
av pensionssystemet (PPM och den fonderade delen av avtalspen-
sioner) s& ser man att de reala tillgdngarna till storsta del bestdr av
fastigheter (inklusive land, dir landvirdet ir ca 40 procent av tota-
len) medan de finansiella tillgingarna till stérsta del bestar av bank-
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tillgodohavanden och kontanter, aktier och fondandelar, respektive
privat foérsikringssparande (se figur 3.5). Den sistnimnda kompo-
nenten ir den som vuxit mest i betydelse de senaste dren. Aven
fonderade delen av pensionssystemet har vuxit i relation till évriga
tillgdngar.

Figur 3.5
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Kalla: Egna berdkningar baserade pa Waldenstrom (2017).

Totalt utgor pensionstillgdngar cirka en tredjedel av de totala till-
gdngarnas virde. En del av pensionstillgdngarna finns i siffrorna éver
finansiella tillgingar men till stérsta del dr de en icke-fonderad for-
mogenhet. Denna icke-fonderade del uppgdr 2016 till nistan 9 000
miljarder kronor. Som andel av nationalinkomsten har dock den
icke-fonderade pensionsférmégenheten varit runt 250 procent se-
dan 1980-talet och trenden ir sedan mitten av nittiotalet att den min-
skar som {6ljd av pensionsreformen. Som andel av nationalinkom-
sten har de sammanlagda pensionstillgingarna 6kat men 1 relation
till nettoférmogenheten har de minskat vilket reflekterar att andra
tillgdngar dkat mer 1 virde.

Sammantaget har den alltsd svenska férmogenhetsstocken (“ka-
pitalet” om man s vill) 6kat kraftigt 1 virde relativt inkomstflédena
dtminstone sedan 1990-talets mitt (och fér vissa serier sedan 1980-
talet). Denna uppging har inte drivits enbart av vare sig reala eller
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finansiella tillgingar och inte heller av 6kat pensionssparande utan
av en kombination av alla dessa komponenter. Sedan 1980-talet har
aktier och fonder, och speciellt privat férsikringssparande 6kat som
andel av den totala fdrmégenheten men fastigheter (inklusive land)
utgor fortsatt den mest betydande enskilda posten i férmogenhets-
sammansittningen.

34 Vad bestammer kapital/inkomstkvoten?

Frigan om vad som bestimmer kapital/inkomstkvotens utveckling
over tid dr en central friga 1 makroekonomisk forskning. Till viss del
beror svaret forstds pd hur man definierar kapital (s& som beskrevs
ovan). Om vissa tillgingar inte anses vara en del av (den produktiva)
kapitalstocken s paverkar forstds inte sparande i sddana tillgingar
virdet av kapitalstocken alls. Vidare dr detta viktigt f6r hur man ska
se pd vad som hinder med avkastningen p kapital och kapitalets
deprecieringstakt och relationen till produktionsfunktionen. Den
hir typen av frigor ir centrala f6r mycket av diskussionen kring det
rimliga (eller orimliga) i antaganden om kapital/inkomstkvotens
framtida utveckling och vad den i sig betyder f6r avkastningen pd
kapital och i slutindan inkomst och f6rmogenhetsférdelningen.

For att gd tillbaka till den neoklassiska tillvixtmodellen s& ut-
vecklas kapitalstocken som en funktion av sparandet och kapitalets
deprecieringstakt. I den s kallade Solow-modellen ir kapitalet 1 en
period lika med kapitalet i féregiende period minus dess deprecie-
ring plus sparandet. Sparandets storlek bestims av en ldng rad saker
(demografi, hur mycket befolkningen vill utjimna sin konsumtion
mellan perioder, osikerhet om framtiden, vilka méjligheter man har
att spara och investera givet nuvarande inkomstnivi, etc.). Piketty
(2014) och Piketty och Zucman (2014) visar att kapital/inkomst-
nivin, B, 1 ekonomin, f6r en given tillvixttakt, g, och ett givet netto-
sparande, s, konvergerar mot

B =s/g
Intuitivt ir det litt att se hur detta férhillande skulle kunna stimma.

Kapitalet, K, forindras hela tiden som funktion av nettosparandet
och det tas ur det som produceras i varje period som i sin tur vixer
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med en viss hastighet. Om man hela tiden tar fem procent av nigot
som vixer med en procent si konvergerar kvoten mellan det som
sparas och det som produceras mot 0.05/0.01 = 5.

Diremot ir det l3ngt ifrin uppbenbart att detta férhillande kan
anvindas for att forklara vad som hinder med kapital/inkomst-
kvoten under alla férhillanden. Speciellt antagandet om att nettospa-
randet skulle vara konstant visar sig ha betydelse. Detta antagande
har tvd komponenter som bdda kan ifrigasittas. Det ena handlar om
1 vilken mdn man ska mita sparandet som sparande utdver det som
anvinds for att ersitta kapitalforslitningen (alltsd som netto-
sparande) eller om man ska rikna sparandet som den del av Y som
inte konsumeras. Detta paverkar utrikningar om hur mycket K/Y-
kvoten forindras nir sparande och tillvixttakter férindras. Det
andra antagandet giller att sparandet skulle vara orelaterat till till-
vixttakten. I sin mest extrema form ir detta antagande uppenbart
felaktigt d& det resulterar i att kapitalackumulation fortsitter dven
om tillvixttakten skulle g& mot noll. I den mest tillspetsade situa-
tionen skulle detta betyda att personer i slutindan inte konsumerar
alls f6r att uppritthdlla uppbyggandet av kapitalstocken vilket for-
stds inte forefaller rimligt.*

Det troliga ir f6rstds att sparandet dr en funktion av tillvixt (och
en rad andra saker) vilket skulle betyda att uttrycket borde vara g =
s(g)/g (samtidigt som g sannolikt ir en funktion av s). Att det ir s&
hir ir Thomas Piketty (vars formulering av sambandet 1 hans bok
2014 givit upphov till diskussionen) med all sannolikhet vil med-
veten om, men slutsatsen han drar ir annorlunda in den som Krusell
och Smith (2014) (och mdnga med dem) drar. Han tycks helt enkelt
mena att om man ser till historiska data s férklarar detta enkla sam-
band vad vi observerar och dirfér dr det anvindbart (vilket andra,
som sagt, ser som en helt oacceptabel ansats).

Oavsett hur man ser pd allmingiltigheten i sambandet s8 ir det
ett faktum att ett hégt sparande i relation till ekonomins tillvixttake
Okar kapitalstockens storlek i relation till ekonomins inkomstfléde.
Ser man till historiska data s3 ger relationen s/g en god indikation om

¢ Dessa pipekanden ir centrala delar i den kritik mot Piketty (2014) som framfdrs i Krusell
och Smith (2014) och (2015). De har ocks3 publicerat illustrativa kortare forklaringar pa nitet:
https://ekonomistas.se/2014/05/29/krusell-och-smith-darfor-koper-vi-inte-pikettys-
prognos/

och http://voxeu.org/article/piketty-s-second-law-capitalism-vs-standard-macro-theory.

119



Kapitalinkomster i bredare bemarkelse och arvens framtida betydelse i Sverige Bilaga 3 till LU2019

hur kapital/inkomstkvoten rort sig. I vilken mén detta ska betraktas
som en “forklaringsmodell” 4r en annan sak d4 det inte finns ndgon-
ting 1 uttrycket som siger varfor sparandet ir pa en viss nivd eller hur
det relaterar till tillvixttakten.®

3.5 Fordelningskonsekvenser av en vaxande
kapitalstock

Oberoende av vilken teori man har fér hur kapital/inkomstkvoten
utvecklas si kan man fundera vidare pd vilka f6rdelningskonsekven-
ser en hogre kapital/inkomstkvot fir. Ett forsta konstaterande man
kan gora dr att en vixande kapitalstock 1 relation till inkomsterna
inte 1 sig behover betyda ndgonting (férutom just att kapitalstocken
vuxit 1 relation till inkomsterna). Men det kan ha betydelse for
inkomstflodenas sammansittning och dirigenom pa inkomstférdel-
ningen. Avgdrande faktorer for vilka férdelningseffekterna blir har
att géra med hur dgandet av kapitalstocken ser ut, och dven hur
avkastningen pd kapital férindras om mer kapital ackumuleras.

Om man forst ser till den si kallade funktionella fordelningen,
alltsd balansen mellan arbetsinkomster och kapitalinkomster, s& kan
man enkelt illustrera vilka faktorer som avgér balansen mellan dessa.
Som definierats ovan sd kan man uttrycka andelen av alla inkomster
(Y) som tillfaller kapitalet (eller snarare dess dgare) som

A=rXK/Y=rXp.

Om nu B gir upp s& kan det ligga nira till hands att tro att kapitalets
andel av inkomsterna ocksd automatiskt gir upp. Det ir dock inte
sikert. En central faktor i de flesta modeller av ekonomisk tillvixt ir
den avtagande marginalavkastningen pa kapital (och andra produkt-
ionsfaktorer) vilket betyder att avkastningen pa kapital, , sjunker

¢ Naidu (2017) diskuterar ocksd en ldng rad olika sitt pd vilka man kan tolka K/Y och dess
utveckling. Denna artikel dr en av ett drygt 20-tal artiklar i en nyligen publicerad antologi En
nyligen publicerad antologi (Boushey, DeLong, och Steinbaum, 2017) som diskuterar de
ménga debatter som Thomas Pikettys bok Kapitalet i tjugoférsta drbundradet gett upphov till.
I det svenska fallet finns ocks3 den ytterligare komplikationen att som liten éppen ekonomi
finns betydande méjligheter att investeringar kan komma till stind utan inhemskt sparande
(vilket var fallet i Sverige under industrialiseringen i slutet av 1800-talet).
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nir mer ackumuleras.®® Det avgorande fér vad som hinder med
kapitalets andel av inkomsterna ir hur mycket r gir ned nir B 6kar,
vilket i sin tur beror pd vad man tror om ekonomins produktions-
funktion, och specifikt hur substitutionselasticiteten mellan kapital och
arbete ser ut. Om det ir litt att ersitta arbetskraft med kapital si
betyder det att kapital relativt sett kan ackumuleras mer utan att
avkastningen pd det faller. Om det ir tvirtom si blir kapitalet snabbt
mindre produktivt och det l6nar sig mindre att ackumulera det d&
avkastningen faller snabbt. Ett specialfall, som ocksd sammanfaller
med det vanligaste antagandet kring ekonomins produktionsfunk-
tion, ir situationen nir 6kningar i kapitalstocken resulterar 1 att mar-
ginalavkastningen sjunker precis s mycket att kapitalets inkomst-
andel (a beskriven ovan) férblir ofrindrad.”’

Detta ir en viktig del i debatten kring vad som kan tinkas hinda
i framtiden. Manga har poingterat att en teknologisk utveckling dir
automatiseringen accelererar och arbetskraft kan ersittas av ”robo-
tar” inom alltfler omrdden betyder att substitutionselasticiteten mel-
lan kapital och arbete i ekonomins produktionsfunktion sannolikt dr
dkande och 6ver ett, vilket betyder att kapitalets andel av inkoms-
terna dkar. Detta kan tyckas som en teknisk detalj men vad man tror
om substitutionselasticiteten ir mycket viktigt f6r vad man tror om
den framtida utvecklingen. Som Piketty (2014, s. 217) uttrycker det:
»The relevant question [regarding secular movements in income shares]
is whether the elasticity of substitution between labor and capital is
greater or less than one”. Motsvarande konstaterande gors av Sum-
mers (2014) i en (pd denna punkt skeptisk) kommentar till Piketty’s
bok: “The crucial question goes to what is technically referred to as the
elasticity of substitution. With 1 percent more capital and the same
amount of everything else, does the return to a unit of capital relative to
a unit of labor decline by more or less than 1 percent?”. De flesta stu-
dier som gjorts av detta samband kommer dock fram till att substi-

¢ Den avtagande marginalavkastningen p3 kapital, tillsammans med linjir kapitalférslitning,
betyder ocks3 att det finns en nivd vid vilken kapitalet (per person) stabiliserar sig (for varje
given teknologisk nivd).

¢ Denna situation kinnetecknar den si kallade Cobb-Douglas produktionsfunktionen dar
Y=AK?LI-@ och dir avkastnin ngen pa kapital, r, ges av dess margmalproduktlvneten, r =
8Y/8K = aAK¥1[1-2 = gAK?1.1-%/K. Om kapitalets inkomstandel nu ges av 7K/Y s3 blir detta
aAKUL 14/ AK*[1-% = g Kapitalets inkomstandel 4r allts3 oberoende av kapital/ inkomstkvo-
tens storlek under dessa antaganden. Intuitivt tas uppgingen i K/Y precis ut av att r minskar i
motsvarande utstrickning s3 att 7K/Y {6rblir oférindrat.
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tutionselasticiteten inte dr dver ett utan tvirtom, tydligt under ett,
se t.ex. Antras, 2004, Chirinko, 2014, och Raval 2017).® Dessa stu-
dier dr av naturliga skil foérstds bakdtblickande vilket ger utrymme
att avfirda dessa som baserade pd en situation som dr annorlunda
jimfoért med vad som kommer ske i framtiden. Och s kan det ju
forstds vara, men faktum ir att dn s linge tyder de flesta studier pd
att denna viktiga elasticitet dr under ett.

P3 motsvarande sitt som det tycks vara ett empiriskt faktum att
kapital/inkomstkvoten 6kat 1 minga linder tycks det dock ocksd
vara ett empiriskt faktum att balansen mellan kapitalandelen och
loneandelen forskjutits. En sidan utveckling skulle vara 1 linje med
en substitutionselasticitet som ir storre dn ett men skulle ocksd kun-
na forklaras av att lonearbetare som grupp fitt en simre forhand-
lingsposition, vilket i sin tur kan bero pd en rad faktorer (6kad
konkurrens frin liglonelinder, 6kad kapitalmobilitet, minskad roll
for fackforeningar, med mera; se Glyn, 2009, fér en 6versikt). Denna
utveckling har poingterats under en lingre tid (Bentolila och Saint
Paul, 2003, och De Serres, Scarpetta, och Maisonneuve, 2002) men
det har ocksd poingterats att utrikningar av dessa andelar inte ir
sjilvklara, speciellt 1 jimférelser mellan linder (Gollin, 2002).
Karabarbounis och Neiman (2014) visar dock att 16neandelen av
inkomsterna med all sannolikhet faktiskt har sjunkit sedan 1980-
talet 1 de flesta linder for vilka data finns att tillgd (142 av 59 fall, och
begrinsat till de férindringar som ir statistiskt signifikanta s har
loneandelen sjunkit i 37 fall men 6kat 1 bara nio). Det faktum att
detta skett dven i linder som globalt sett har billig arbetskraft (Kina,
Indien, Mexico) tyder pd att det inte kan forklaras av handel eller
utlokalisering av jobb (iven om sidana effekter ocksd kan finnas).
Deras huvudférklaring ir att loneandelen gdtt ner har i stillet med
substituerbarhet mellan kapital och arbete att gora (de uppskattar
substitutionselasticiteten mellan kapital och arbetskraft till 1,25,
alltsd betydligt hégre dn vad tidigare studier 1 snitt kommit fram till).
Det har helt enkelt blivit relativt billigare att automatisera delar av
produktion som tidigare utférdes av personer vilket resulterat i en
sjunkande I6neandel.

% Det ir viktigt att poingtera att dessa studier inte bara handlar om att ha tillgdng till data utan
man méste ocks gora antaganden om vilken form den teknologiska utvecklingen tar och i
vilken utstrickning denna antas vara konstant &ver tid, se Raval (2017).

122



Bilaga 3 till LU2019 Kapitalinkomster i bredare bemarkelse och arvens framtida betydelse i Sverige

Den bakomliggande tekniska utveckling som gett upphov till
detta (informations- och kommunikationsteknologi 1 bred bemir-
kelse) har ocksd ytterligare kopplingar till inkomstférdelningsfér-
indringar. Teknologin (eller kapitalet) ersitter férstds inte alla jobb
1 lika hég utstrickning; de som ir enkla att automatisera och dir de
storsta besparingarna finns att gora ersitts forst (se t.ex. Autor och
Dorn, 2013). Virt att notera ir att detta inte typiskt sett dversitts
till att de ligst betalda jobben automatiseras forst. Snarare pekar
studier pd att jobb i mitten av loneférdelningen ir enklast att
automatisera (Autor, Levy och Murnane, 2003, Goos, Manning och
Salomons, 2009 och 2014). Detta har tvd typer av effekter vars
storlek i sin tur beror pd arbetskraftens sammansittning, dels kom-
mer jobbskapande inom litt automatiserade omrdden att gi ner
(3tminstone relativt sett), dels kommer I6nerna inom dessa omrdden
sannolikt att sjunka. Samtidigt kan andra omriden dir det 1 stillet
finns komplementariteter mellan vissa typer av kompetens och det
nya kapitalet uppleva en 6kad tillvixt och hogre l6ner. Som sd ofta
ir denna utveckling férstds positiv f6r produktivitet och tillvixt pa
aggregerad nivd men kan paverka speciellt vissa grupper av [6ntagare
negativt. Karabarbounis och Neiman 2014 uppskattar vilfirdsvin-
sten till fyra procent, och Eden och Gaggl, 2017 kommer till lik-
nande slutsatser for ett representativt hushdll, men bida studierna
undviker att siga nigot om de direkta férdelningskonsekvenserna
mellan hushill.”’

Aven om balansen mellan kapitalandelen och l6neandelen for-
indras siger ju dock inte detta i sig ndgot om férdelningen mellan
individer eller hushall. Det beror ju pd hur férdelningen av kapital-
igandet, och dirigenom kapitalinkomsterna, och férdelningen av
l6neinkomsterna ser ut.”® En direkt ansats dr forstds att helt enkelt

¢ Karabarbounis och Neiman (2014) uttrycker det s3 hir: “Our framework abstracts from
inequality across households and is only suitable for quantifying the implications of the labor
share decline for a representative household” (s. 65). De understryker ocks3 att effekterna kan
bli annorlunda iven foér de representative hushillet beroende p4 vad man antar om produkt-
ionsfunktionen.

70 Precis denna grundliggande insikt, att alla individer potentiellt fir inkomster frin bide
kapital och 16n och att den sammanlagda férdelningseffekten beror bide pd férdelningen
mellan kapitalinkomster och 16neinkomster, och pa férdelningen av dessa respektive inkomst-
fléden, var grunden i minga modeller som formulerats som svar pd Kuznets (1955), t.ex.
Pasinetti (1962) och Meade (1964). Atkinson (2009) exemplifierar hur man enkelt kan
dekomponera effekterna och hitta villkor fér nir en 6kad kapitalandel ocksd 6kar inkomst-
skillnaderna. En slutsats av modellen ir att for rimliga antaganden for férdelningen av
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direkt studera den empiriska relationen mellan kapitalandelen av
inkomsterna och férindringar i inkomstskillnader. Daudey och
Garcia-Pefialosa (2007) studerar sambandet mellan Gini-koefficien-
ter och kapitalandelen fér olika linder och konstaterar att en dkad
kapitalandel ir korrelerad med en hégre Gini-koefficient.”! Roine
och Waldenstréom (2008) har visat att kapitalandelens fluktuationer
ir tydligt positivt korrelerad med topp-1 gruppens inkomstandel
over 1900-talet 1 Sverige (speciellt fram till 1950-talet). Bengtsson
och Waldenstréom (2018) studerar detta samband systematiskt for
alla linder for vilka vi har historiska tidsserier och finner ett tydligt
samband; ju hogre kapitalandel, desto stérre inkomstskillnader
(speciellt i toppen av férdelningen).

Ser man till de kombinerade effekterna pd den individuella in-
komstférdelningen av att kapitalets virde okat i relation till inkom-
ster, och att kapitalandelen av inkomsterna 6kat, s3 finns alltsd en
lang rad mojliga mekanismer och kanaler. Ett 6vergripande konsta-
terande som kan goras ir dock att det inte dr balansen mellan kapital-
inkomster och loneinkomster eller kapitalstockens storlek i sig som
betyder nigot for férdelningen av inkomster. Det avgdrande dr hur
dgandet av kapitalet ir fordelat (Milanovic, 2017). Eftersom detta
varierar for olika typer av kapital (och olika typer av kapital kan for-
stds tinkas ha olika avkastning) si spelar det ocksa roll vilka kompo-
nenter 1 kapitalstocken som 6kat mest 1 virde. Konkret si ir t.ex.
privat pensionssparande och bostadsigande fordelat pd bredare
grupper i samhillet in vad exempelvis direkt aktieigande ir.

Motsvarande observation kan ocks goras i relation till den fram-
tida mojligheten att automatisering skulle resultera 1 att "robotar”,
alltsd all form av teknologi som kan ersitta minniskor i1 produktion
av virde, ersitter minsklig arbetskraft. Som observerats av Freeman
(2015), 1 en artikel benimnd efter sin huvudslutsats; ”Who owns the
robots rules the world”, leder en sddan férindring (oavsett vad man
tror om dess omfattning eller form) till hégre produktivitet men
férdelningen av vinsterna bestims ytterst av vem som idger kapitalet.

respektive inkomstfléde si dkar sannolikt inkomstskillnaderna med en hogre kapitalandel. Se
ocksi Summers (2013).

7t Samma resultat hittar ocks3 ett stort antal andra artiklar. Ett undantag ir dock Francese och
Mulas-Granados (2015) som kommer fram till att f6rindringar i den funktionella f6rdelningen
inte har varit en huvudfaktor bakom de 6kade inkomstskillnaderna sedan 1970-talet i ett
tvirsnitt av linder.
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Slutligen, hur ovanstiende resonemang paverkar vir kunskap om
hur inkomstférdelningen férindrats s3 hir lingt, bortom det vi
vanligen studerar, beror pd hur mycket av kapitalets 6kade roll som
inte registrerats 1 de inkomstfléden vi vanligen miter, utan 1 stillet
finns som latenta framtida inkomster (icke realiserade kapital-
vinster) och hur dessa ir fordelade i befolkningen.

3.6 Vad bestammer arvsfloden — och hur relaterar
det till ekonomins kapitalstock?

En f6rskjutning i balansen mellan kapitalstock och inkomstfléde har
ytterligare en mojlig piverkan pd inkomstférdelning och det ir via
arv. Ett arv dr (liksom en gdva), under den klassiska Haig-Simons
definitionen, att betrakta som en inkomst; det férindrar en individs
konsumtionsméjligheter.”” Men arv ir ocksd annorlunda frn andra
inkomster 1 bemirkelsen att den ir en intergenerationell Gverforing.

I mycket generella termer kan man beskriva en individs (livs)in-
komst som genererad antingen av personen sjilv (i nigon tidsperiod
ilivet) eller 6verford till personen frin andra (tidigare generationer).
P& motsvarande sitt kan aggregerade inkomstfléden beskrivas som
antingen genererade i en tidsperiod eller sparade frn tidigare. Kapi-
talstocken kan ocksd ses som antingen skapad av en generation eller
overford till denna av tidigare generationer. Den centrala distinkt-
ionen (och i hég grad det empiriska problemet) blir att separera
forindringar 1 férmogenhet som antingen kopplade till eget spa-
rande frin férindringar som kommer ifrin tidigare generationer. I
realiteten blandas forstds dessa floden och det finns inte nigot
tydligt svar p& hur de ska hanteras. I praktiken finns ocksd stora be-
grinsningar 1 vilken typ av data som finns tillginglig.

Icke desto mindre dr dessa frigor centrala f6r minga diskussioner
om ekonomins funktionssitt och om skillnaden pd férmogenheter
som individer sjilva bygger upp jimfoért med irvda férmogenheter.
Mingas uppfattning om “rittvisa” 1 olika dimensioner ir ocksd
kopplade till frigor som ytterst handlar om vad man ”skapat sjilv”

72 Aven hir finns férsts olika uppfattning om i vilken utstrickning dessa flsden ska ses som
inkomster. En del av detta handlar om i vilken utstrickning perspektivet ska vara individuellt
eller om transaktioner inom familjen ska betraktas annorlunda (se t.ex. Erixson och Ohlsson,
2015), andra (ofta dverlappande) argument handlar om i vilken utstrickning alla virden ir att
betrakta som "uppskjuten konsumtion” eller om vissa handlar om att férvalta ett kapital.
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och vad man "ftt”. Av denna anledning kan det finnas en poing med
att forsoka forklara hur man kan tinka pd dessa frigor och i detta
vara tydlig med vilka antaganden som gérs.

3.6.1  Hur stor del av kapitalet ar arvt? — Grundbegrepp och
definitioner”

Med utgidngspunkt i definitionerna i tidigare avsnitt kan man bérja
med att resonera s3 hir: I en given tidpunkt finns en viss mingd
privat kapital, W,, som dgs av individerna i ett land. I varje tidsperiod
(varje 4r) s& dor en viss del av dessa och deras formdgenhet gir d& i
arv till nista generation. Summan av alla dessa individuella arv ir det
drliga arvsflodet 1 period ¢, B, (som in “bequest flow”). Om man i sin
tur summerar (det reala virdet av) alla sidana arv 6ver tid och
relaterar denna summa till hela kapitalstocken s& kan man 1 princip
{3 fram hur stor del av allt kapital som ir drvt

Ot = Wapyt /Wi

Det finns dock manga bide konceptuella och praktiska problem med
att gora detta. Till att borja med s3 vill man bara summera arv som
gdtt till personer som fortfarande lever (annars dubbelriknar man ju
arv som passerat flera generationer). Frigan ir d3 hur l8ngt tillbaka i
tiden ska man g&? Det kan ju finnas bide personer som irvde pengar
for linge sedan och som fortfarande ir 1 livet, och personer som
drvde pengar f6r bara ndgra &r sedan men som redan détt. I praktiken
brukar man anta att férdelningen av sidana hindelser ir jimnt for-
delade 6ver en generation och svaret blir d§ att summera alla arv 6ver
en generation definierad som den lder d& personer i snitt fir barn,
runt 30 &r. Virdet pd allt drvt kapital i period ¢ skulle d& vara

WArv,t= z Bj-
j=t-30

7> Metoderna och definitionerna som beskrivs hir ir baserade pd Piketty (2011), Piketty,
Postel-Vinay, och Rosenthal (2013) och sammanfattas av Piketty och Zucman (2015). De har
ocksd anvints och utvecklats vidare i Ohlsson, Roine och Waldenstrém (2019) for Sverige.
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En sddan definition missar dock att intergenerationella éverféringar
av férmogenhet ocksd sker i form av gdvor under livet. Om vi kan
observera alla sidana givor, Vj, kan vi i varje period ligga till dessa
och skapa ett "gdvokorrigerat” mitt

och sedan summera detta. I praktiken har vi dock inte si detaljerad
information om gdvor. Ett alternativ dr d& att 1 stillet skala upp
arvsflodet med en faktor som bestims av kvoten mellan det genom-
snittliga &rliga gdvoflodet i relation till det &rliga arvstlodet, v = Vi/B;,
Denna relation kan skattas t.ex. baserat pd givoskattsdata i relation
till arvsskattedata (d sidana existerar) eller baserat pd information
frdn enkiter. Studier av detta indikerar att virdet av gdvor ir runt 10—
20 procent av arvsflédet (och ibland s& hogt som 50 procent, vilket
betyder att denna korrigering ir potentiellt viktig). Det gdvokorrige-
rade virdet av arv kan d3 skrivas som

Wirne = Z (1+v)B;.
j=t-30

Aven om dessa problem, som i praktiken utgér mycket stora utma-
ningar, skulle kunna 16sas s& kvarstdr ytterligare en stor friga: Hur
ska vi se pd avkastningen pd det drvda kapitalet? Denna friga ir
kirnan i den vilkinda debatten mellan & ena sidan Kolikoff och
Summers (1981, 1988) och & andra sidan Modigliani (1986, 1988).
Bida stillde frigan: "Hur stor del av den amerikanska kapitalstocken
ir drvd frdn tidigare generationer?” och bdda anvinde sig av arvs-
flodet ett enskilt dr, 1962, och antog helt enkelt att detta virde kunde
tas som representativt for alla ir (vilket, som vi ska se, inte ir ett bra
antagande). Den huvudsakliga skillnaden 1 deras analys, som ledde
till olika slutsatser, var hur de s8g pd avkastningen pd kapitalet.
Modigliani sdg det som att all avkastning som férmégenheten gene-
rerade efter att den drvts skulle betraktas som ”skapad av nuvarande
generation”. Hans metod var dirfor att helt enkelt summera virdet
av tidigare arvsfloden (ungefir som i formeln ovan). Enligt hans
berikningar blev di ¢y = Wy, /W; lika med 20-30 procent.
Kotlikoff och Summers antog diremot att kapitalet (implicit utan
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arbetsinsats av nuvarande generation) gav en viss avkastning som
skulle appliceras till de tidigare arvsflédena. Nir arvsfloden med
rinta tillskrevs tidigare generationer blev férhillandet ¢, = Wy, ¢/
W, i Kotlikoff och Summers berikningar snarare 80-90 procent.

Oenigheten kan, fér att ta ett aktuellt exempel, illustreras med
hur man ska se pd Donald Trumps férmdgenhet. Enligt uppgift
drvde han nigonstans mellan USD 40 och USD 200 millioner 1974.
Idag ir hans férmogenhet runt USD 8,7 miljarder. Aven om man tar
inflation i beaktande har Trumps férmogenhet vuxit avsevirt och
enligt Modiglianis synsitt s har han bara irvt en liten del av den.
Men om man 1974 skulle investerat USD 120 miljoner i en balanse-
rad aktieportfslj (S&P 500) skulle dess virde i dag vara 8,7 miljarder.
Enligt Kotlikoff och Summers synsitt har Donald Trump irvt alla
sina pengar.

Bada synsitten har sina problem men framférallt lider bdda av att
de aggregerade talen déljer att det finns bidde de som idrvt men
konsumerar mer in avkastningen och de som inte drvt utan bygger
upp ny férmdgenhet baserat pd faktiskt sparande av arbetsinkom-
ster. Antag t.ex. att alla som drver nigot omedelbart konsumerar allt
de far i arv. Kapitalstocken skulle di bestd bara av ”nytt kapital”, allt-
s& sddant som arbetats och sparats thop av den nu levande genera-
tionen. Oavsett om man skulle vilja Modiglianis eller Kotlikoffs och
Summers definition skulle dock andelen irvt kapital bli positiv,
eftersom vi observerar arvsfldden varje &r, och skilja sig at bara 1 ter-
mer av vilken avkastning man antar (noll eller positiv). I aggregerade
data ir det omojligt att skilja dessa at.

Piketty, Postel-Vinay, och Rosenthal (2013) foreslar ett sitt pd
vilket dessa kan skiljas ¢ férutsatt att man har data pa vad en individ
far i arv och vad samma individ senare limnar efter sig. Utifrdn detta
definieras "rentierer” som de som mellan att de fir arvet och att de
sjilva dor konsumerar mer in de drvt, och sparare” som de som dor
med mer dn de drvt. Denna utrikning ir sjilvklart fortfarande kinslig
f6r vad man antar om den “normala avkastningen” p& det arv man
fir, men givet det (ett antagande man kan vara tydlig med) s4 ir det
1 princip mojligt att rikna ut hur stor del av den totala f6rmogen-
heten som idr ”irvd”.”* Denna typ av utrikning ir dock mycket data-

7+ Det kan f6rtjina att understrykas att en person som fir ett arv, sedan gér av med det i sin
helhet, fér att senare tjina ihop motsvarande summa (inklusive vad originalbeloppet skulle
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krivande — den kriver individuella observationer pd arv och kvar-
litenskaper &ver tvd generationer — vilket lett till att Piketty och
Zucman (2015) foreslagit ett férenklat forfarande. Grundtanken ir
att om man observerar ett sparande si kommer detta sparande
antingen ifrn kapital som ir drvt eller frén pengar man jobbat ithop.
Om vi bara observerar det aggregerade &rliga arvsflodet, b, och det
aggregerade sparandet, s, s ir problemet hur mycket av det aggre-
gerade sparandet som ska tillskrivas sparande frin tidigare arv och
vilken del som kommer av sparande av “nya inkomster”. I brist pd
ytterligare data ir en startpunkt att anta att 1 jimvikt kommer en del
av det totala sparandet, s, ifrin den del av det totala kapitalet som ir
irvt, @, (alltsd det vi forsdker rikna ut) ginger kapitalinkomsternas
andel av alla inkomster, alltsd & (som definierats tidigare) och att
resten av sparandet kommer ifrdn arbete (1-a) plus den del av det
totala kapitalet som inte dr irvt, a(1- ¢).”” Utifrdn dessa antaganden
kan andelen drvt kapital 1 relation till allt kapital (i jimvikt) riknas

ut som
_b+o-a-s
P = b+s
alltss,
_ b
T hrd—a) s

Denna formel bygger att jimfora arvsfloden med sparfléden vilket 1
sig inte dr problematiskt eftersom kapital dver tid miste komma
ifrn nigot av dessa tvd. Diremot ir den baserad pd en rad forenk-
lingar och bara giltig pd lingsikt under antaganden om att dessa
floden skulle vara i jimvikt (vilket vi vet att de typiskt sett inte ir).
Trots dessa potentiellt mycket stora problem visar det sig dock att
denna formel resulterar i en bild av utvecklingen i Frankrike som
stimmer vil 6verens med den som ges av detaljerade individdata 1

forrintat) ocksd betraktas som en "rentier”. De faktiska hindelserna under ett liv betraktas
som oviktiga. Se Piketty, Postel-Vinay, och Rosenthal (2013), s. 3—4 {ér en detaljerad beskriv-
ning

75 Ett implicit antagande ir att sparbenigenheten i sig ir lika mellan individer (vilket vi vet att
den inte ir, den 4r hogre hos personer med hoga inkomster). I vilken méan detta dverskattar
eller underskattar arvens betydelse beror pd hur de totala arven férdelar sig. Piketty och
Zucman (2015, s. 1334) argumenterar for att det sannolikt underskattar arvens betydelse.
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Piketty, Postel-Vinay och Rosenthal (2013). En annan férdel ir att
den inte ir kinslig fér antaganden om avkastning pd kapital (r)
eftersom denna antas vara lika mellan sparande som kommer frin
arbete och sparande frin arvsfloden.

3.6.2  Hur rdknar man ut arliga arvsfloden?

S4 hir l18ngt har vi diskuterat hur rliga arvsfloden kan summeras for
att siga nigot om hur stor del av det totala kapitalet som kommer
ifrén tidigare generationer och hur olika syn pd hur dessa arv kapitali-
seras kan resultera 1 mycket olika svar om den relativa betydelsen av
arv. Vi har dock inte sagt nigot om hur man i praktiken kan tinkas
rikna ut det &rliga arvsflodet.

For detta finns 1 princip tvd sitt; ett idr att direkt observera alla
kvarltenskaper (genom att studera boupptickningar) och helt
enkelt summerar alla dessa. Problemet med detta sitt dr att de sillan
finns ndgra systematiska sammanstillningar av boupptickningar. 1
Sverige dr (som vi ska se) detta material begrinsat till enstaka &r d&
en specialundersékning av kvarltenskaper gjordes av en eller annan
anledning (ofta i samband med en offentlig utredning av t.ex. konse-
kvenserna av en skatt pd arv eller dylikt).

Det andra sittet baserar sig pd att anvinda sig av den tidigare
nimnda kapital-inkomstkvoten, mortaliteten i befolkningen och
den genomsnittliga formogenheten hos de som dor i relation till f6r-
mogenhetssnittet 1 befolkningen. Givet att detta senare sitt ir det
som 1 huvudsak anvinds f6r att studera utvecklingen i Sverige kan
det vara virt att definiera detta i detal;.

Milet ir att uppskatta arvsflodet Bj i relation till inkomstflodet
Y;. Vi har redan ovan definierat relationen Wj/Yj = 8 och vi har ocksi
konstaterat att 1 varje period j dor ett antal individer som idger delar
av W, . Kvarstdr att uppskatta hur en genomsnittlig férmégenhet hos
de som dor forhaller sig till en genomsnittlig fdrmégenhet i befolk-
ningen (1) och att korrigera detta for givor (u” = (1+v) u), for att
kunna applicera uttrycket for det &rliga arvsflédet i relation till
inkomsterna som da blir

.l:#*.m.ﬂ.

<=
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Vid forsta anblick ir det litt att tinka sig att detta automatiskt bara
blir en spegling av kapitalets storlek i férhdllande till inkomsterna
(alltsd ). Det stimmer dock inte. Om alla beter sig helt enligt livs-
cykelhypotesen, alltsd sparar pengar under arbetslivet for att sedan
konsumera dessa och dé med noll 1 kvarldtenskap, spelar det ingen
roll hur stort kapitalet dr 1 férhillande till inkomster. Arvsflodet blir
noll for att relationen mellan f6rmogenhet hos de som dér och de
som lever ir noll. Beslut som pdverkar denna relation ir forstds
endogena och avhingiga den institutionella kontexten, vilket 1 sin
tur betyder att linder med lika kapital/inkomstkvot (och mortalitet)
ind4 kan ha olika arvsfloden.

I praktiken ir just relationen mellan fé6rmégenheten hos de som
dér och den levande befolkningen det mest utmanande att upp-
skatta. Ett sitt att gora detta dr att utgd ifrdn hur f6rmdgenheten ir
fordelad 6ver alla 3ldersgrupper och sedan multiplicera mortaliteten
1 varje dldersgrupp med respektive dldersgrupps andel av totalfér-
mogenheten. P4 detta sitt fir man pd detta sitt fir man en relation
mellan férvintade arv per 8ldersgrupp som sedan kan summeras éver
hela férdelningen.”® Denna metod ir inversen av det sitt pd vilket
man 1 litteraturen om férmoégenhetstérdelning konverterat observa-
tioner av kvarldtenskaper till en uppskattning av férmégenhetsfor-
delningen och den huvudsakliga metod som ligger till grund for de
svenska serierna 1 Ohlsson, Roine och Waldenstrém (2019) som
presenteras i nista avsnitt.”

Ett viktigt antagande som ligger till grund for detta sitt att rikna
ir att hela den privata sektorns férmdgenhet kan ”irvas”. Metoden
bygger ju pd att man fordelar hela den privata nationalférmogen-
heten &ver befolkningen och sedan ser hur stor del av den som varje
&r overfors frin en generation till nista. I vid bemirkelse dr det for-
stds per definition sant att den totala férmdgenheten hela tiden
gradvis transfereras mellan generationer, men nir man tinker pd det
1 en svensk kontext s3 inser man att det som studeras ir en betydligt
bredare definition av ”arv” in den vi vanligen tinker pd (och den som
dyker upp 1 bouppteckningar). Stora delar av det som tveklost ir

76 Dessa siffror behéver i praktiken ocksd korrigeras for det faktum att mortaliteten 1 varje
3ldersgrupp 1 sig dr en funktion av (bland annat) férmogenhet

77 Atkinson och Harrison (1975) utvecklar denna s kallade mortality multiplier method”
(som dock anvints tidigare) for att ur kvarlitenskapsdata uppskatta férmogenhetsfor-
delningen i den levande befolkningen. Ohlsson, Roine och Waldenstrém (2019) som anvinder
inversen av denna for att ur fsSrmogenhetsférdelningen uppskatta arvsfléden kallar fsljaktligen
metoden fér “the inverse mortality multiplier method”.
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privatférmégenhet, 1 form av t.ex. avtalspensioner och liviorsik-
ringar och kapital som férvaltas av stiftelser, drvs inte pd samma sitt
som andra privata tillgdngar. I tolkningen av vad vi observerar blir
hanterandet av dessa tillgdngar viktiga.

3.6.3  Arvsfléden i relation till inkomster i Sverige 1900-
2010

Att uppskatta arvens betydelse pd det sitt som beskrivs ovan for
Sverige gors 1 en studie av Ohlsson, Roine och Waldenstrom (2019).
I den redovisas bide arliga arvsfloden (utriknade pd olika sitt) och
skattningar pa hur stor del av hela kapitalstocken som utgérs av ”drvt
kapital” (utriknat enligt den férenklade formeln ovan). Artikeln
redogor ocksd 1 detalj for vilka typer av data som anvints och de
manga justeringar och approximationer som madste till for att skapa
dessa serier. Hir redovisas dock bara huvudresultaten tillsammans
med jimférelser med det lilla fital linder foér vilka motsvarande
serier finns.

Figur 3.6 illustrerar uppskattningar av hur stor del av kapital-
stocken som “irvts” frin tidigare generationer i Sverige jimfért med
nigra andra linder 6ver det senaste drhundradet. Dessa siffror ir
baserade pd den foérenklade formel som beskrevs ovan och méaste dir-
for betraktas som mycket preliminira. Det figuren illustrerar ir (i
mycket stora drag) att drvt kapital var en viktigare del av det sam-
manlagda kapitalet 1 borjan av 1900-talet i Frankrike, Storbritannien
och 1 Sverige. Under férsta halvan av 1900-talet sjénk andelen drvt
kapital kraftigt i Frankrike och tydligt ocksd i Sverige (men inte s3
mycket 1 Storbritannien). Sedan 1950 har nivin varit stabil 1 Sverige
medan den 6kat (fr@n ligre nivder) 1 Frankrike sedan 1970-talet
medan den legat relativt stabil pd hogre niver 1 Storbritannien. I
kombination med preliminira serier frin ytterligare linder har denna
utveckling tolkats som att det irvda kapitalet generellt sett vixer i
betydelse, men i det svenska fallet syns inte detta, 4tminstone inte sd
hir lingt.”

78 Tolkningar av denna bild finns i Alvaredo, Garbinti, och Piketty (2017) och Ohlsson, Roine
och Waldenstrom (2019). Fér Sverige och Frankrike finns data dven &ver hela 1800-talet.
Dessa indikerar att drvt kapital under hela denna period utgjorde 80-90 procent av allt kapital.
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Figur 3.6
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Figur 3.7
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Figur 3.7 visar 1 stillet det genomsnittliga &rliga arvsflodet f6r varje
drtionde sedan &r 1900 {6r Sverige, Frankrike och Storbritannien. De
heldragna linjerna ir fléden baserade pi produkten av kapital-
inkomstkvoten, mortaliteten 1 befolkningen och den genomsnittliga
formogenheten hos de som dor i relation till f6rmogenhetssnittet 1
befolkningen (economic flow), medan den streckade linjen ir baserad
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pd direkta observationer frén bouppteckningar (fiscal flow). Skill-
naden mellan dessa kan tolkas som att delar av det totala kapitalet
inte drvs direkt (tas inte upp i bouppteckningar) men kan ocks3 vara
en konsekvens av att delar av arv inte tas upp 1 bouppteckningar av
skatteskil (alla dessa datapunkter kommer frin perioder nir det
fanns arvsskatt).

Som syns ir det stor skillnad pa nivierna i bérjan av 1900-talet d&
arvsfléden 1 relation till inkomster tycks ha varit betydligt viktigare
i Frankrike och Storbritannien jimfért med Sverige.”” Ser man till de
underliggande anledningarna s ir den stora anledningen till niva-
skillnaden att kapitalstockens virde i relation till inkomstfléden var
betydligt ligre 1 Sverige. Under 1900-talets forsta hilft tycks arvs-
fldden i relation till inkomster ha minskat i omfattning. Aven detta
ir 1 stor utstrickning relaterat till kapital/inkomstkvoten som sjonk
kraftigt under denna period. Sedan 1950-talet har de &rliga arvs-
flodena okat 1 betydelse men inte lika mycket 1 Sverige som 1 Frank-
rike och Storbritannien. Detta trots att kapital/inkomstkvoten stigit
1 ungefir samma utstrickning. Anledningarna till detta ir sannolikt
flera. Dels innehéller den privata kapitalstocken 1 Sverige flera kom-
ponenter som inte drvs direkt, vidare tycks pensionirer 1 Sverige ha
mindre sparande och ocks3 konsumera ner sina besparingar i hégre
utstrickning 4n 1 bide Frankrike och Storbritannien. Detta skulle
vara i linje med att hogre tillit till offentliga system gér att man inte
ser samma behov av eget sparande vilket 1 slutindan resulterar 1 ett
mindre arvsflode.*

Sammantaget framtrider en bild dir arvsfléden méjligen ir pd vig
att 6ka, men dir 6kningen 1 Sverige inte tycks spegla den kraftiga
okningen 1 kapital/inkomstkvoten som syns i t.ex. det franska fallet.

3.6.4  Arvens effekt pa inkomstférdelningen

Vilken effekt arvsflddenas eventuellt 6kande betydelse har pd in-
komst- och férmodgenhetsférdelningen ir dock en svdr friga bide
konceptuellt och i praktiken, speciellt om man vill inkludera gdvor

79 Denna skillnad fanns under hela 1800-talet; se Ohlsson, Roine och Waldenstrém (2019).

80 Nakajima och Telyukova (2013) visar att detta idr ett mycket tydligt monster som skiljer
Sverige (och andra skandinaviska linder) frdn minga andra linder, bland annat Frankrike och
Storbritannien.
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fran forildrar till barn (och frin tidigare generationer).” Om man
bortser ifrin allt som sker tidigare 1 livet och begrinsar sig till det
direkta arvet s8 ir inte effekten heller uppenbar. Det beror pd sam-
variationen 1 inkomster och férmogenheter mellan barn- och fér-
ildragenerationen men framforallt pA om man beaktar absoluta eller
relativa forindringar. Studier som gjorts pd sambandet (Boserup,
Kopczuk, och Kreiner, 2018, pd danska data, Elinder, Erixson och
Waldenstrém, 2016, pd svenska data) mellan arv och dess effekter pd
formogenhetsfordelningen kommer fram till att 6verforingarna ty-
piskt sett dr stdrre i absoluta tal 1 toppen av férdelningen men att
effekten pd (den relativa) fordelningen dr utjimnande. Trots att
arven ir mindre 1 de ligre delarna av férdelningen s ir de mer
betydande 1 relation till den (lilla) f6rmogenhet som dessa hushill
hade sedan tidigare. Boserup, Kopczuk, och Kreiner, 2018, finner att
koncentrationen i toppen minskar med ungefir 5-10 procentenheter
som resultat av arven. Elinder, Erixson och Waldenstrém, 2016,
konstaterar att fsrmdgenhets Gini-koefficienten minskar med 5-10
procent och att de i botten av férdelningen gir ifrdn att ha negativ
till positiv féormégenhet. Dessa effekter ir dock momentana, alltsd
den direkta effekten i samband med att arvet faller ut.

Ser man till effekten 6ver tid s8 tycks de med ligre formégenheter
dock konsumera storre delar av arvet. Detta gor sd att siga arvens
utjimnande effekt mindre 6ver tid jimfért med den momentana
effekten di de med lag (eller ingen) férmogenhet, jimfoért med de
med initial f6rmdgenhet, konsumerar en stérre del av arvet under
dren direkt efter att de fatt arvet. Denna effekt dr 1 princip linjir éver
formogenhetsfordelningen. De som befann sig 1 botten av formo-
genhetsfordelningen &ret innan de fick ett arv har ligst andel kvar
dret efter att de fick arvet och ju hogre upp man gir i fordelningen
desto storre andel av arvet finns kvar dret efter att de fallit ut. Vidare
konstaterar Elinder m.fl. (2016) ocks8 att arvsskatten i Sverige mins-
kade den utjimnande effekt av arv, 1 motsats till vad minga sikert
skulle tro. Denna effekt kommer sig av ett liknande faktum som
effekten pd fordelningen; arvskattens storlek i férhillande till den
totala formoégenheten ir liten f6r de med stora férmégenheter, och
vice versa for de med mindre fdrmdgenheter.

8t Exempel pd studier som beaktar tidiga dverféringar ir Boserup, Kopczuk, och Kreiner
(2018) som studerar fsrmdgenhet hos barn och Kolodziejczyk och Leth-Petersen (2013) som
studerar forildrars roll i att hjilpa barn med att kdpa deras férsta bostad (de finner att denna
hjilp 1 Danmark ir mycket liten jimfért med andra linder dir liknande studier gjorts).
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3.7 Slutsatser och den framtida utvecklingen

Huvudsyftet med denna del av rapporten har varit att 1) forklara hur
en férindring av férmdgenhetsstocken i relation till inkomstflédena
skulle kunna paverka var bild av inkomstférdelningen, och 2) hur en
sddan forindring 1 férlingningen skulle kunna géra arvsfloden till en
viktigare del av de totala inkomsterna.

Vad giller den férsta punkten finns minga sitt pa vilka balansen
bide mellan kapitalstocken och det totala inkomstflédet, och mellan
kapitalinkomster och léner paverkar inkomstférdelningen. Manga
av dessa syns direkt 1 de inkomstfléden vi observerar och dirmed
inkluderar 1 inkomstférdelningsstudier. Det faktum att realiserade
kapitalvinster sedan 1980-tal varit en ovanligt stor del av hela
inkomstflodet 4r ett exempel pd att delar av den virdeskning av
kapitalstocken som skett har omsatts pd ett sitt som visat sig 1 reali-
serade kapitalvinster.*” Men det finns ocksd andra delar som, bero-
ende pd hur vi definierar inkomst, kan pdverka férdelningen p3 sitt
som vi vanligen inte riknar in. I bredaste bemirkelse handlar detta
om alla férindringar som ir att betrakta som icke realiserade kapi-
talvinster (och som dirmed utgér en dkad potentiell konsumtions-
mojlighet och dirfér kan ses som en inkomst som inte riknas in 1
vanliga inkomstférdelningsstudier). Detta ska inte forvixlas med
sparande i sig, som inte ir en inkomst i denna bemirkelse, utan en
omflyttning av konsumtion mellan tidsperioder.*”’ T praktiken finns
hir en problematik 1 att olika fléden behandlas olika i skattehinse-
ende; samma underliggande produktiva insats kan resultera i helt
olika slutlig inkomst (och registreras ocksd olika i dagens statistik)
beroende p4 hur man valt att ”spara”, vilket komplicerar jimférelser.

Skillnad 1 beskattning av olika inkomstslag resulterar ocksd 1
andra komplikationer f6r analysen. Eftersom olika inkomstslag bes-
kattas olika finns anledning att tro att delar av inkomster som rela-
terar till arbete i skattestatistiken dyker upp som kapitalinkomster.

82 En 6verslagsberikning 1 Roine och Waldenstrém (2012) visar att ett aktieinnehav pd knappt
300 000 SEK &r 1980 (vilket motsvarar snittet i toppdecilen vid den tidpunkten) skulle ricka
till att avkasta det som varit den 4rliga realiserade kapitalinkomsten i toppen av férdelningen
givet att utvecklingen av innehavet f6ljt borsindex. Om ett sddant beteende varit det vanliga
skulle kapitalstocken, i takt med att den vuxit, ocksd omsatts, vinsterna beskattats och dirmed
fangats i statistiken, och vir bild av inkomstférdelningen inte piverkas s& mycket.

% Detta giller s linge sparandet ir forflyttningar inom en persons livstid. I den mén ett dkat
sparande resulterar 1 mer kapital i relation till inkomstfléden si kan detta leda till 6kade
intergenerationella verfdringar, vilket i sin tur vicker frigor kring om dessa ir att betrakta
som inkomster.
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Det betyder att kopplingen mellan den faktiska aktivitet som gene-
rerar inkomsten inte alltid matchar den statistiska bilden av “kapi-
talets roll”. Detta i sin tur pdverkar bilden av vilka teorier som kan
tinkas vara de ritta for att férklara utvecklingen.

Sammantaget ger detta en bild av att det saknas information om
ménga viktiga aspekter av inkomster och vad som genererar dem. P3
inkomstsidan vore det dnskvirt att kunna skilja pd olika typer av
kapitalinkomster. Beroende pd om kapitalinkomster kommer ifrin
en lyckosam husforsiljning, ifrdn ett passivt sparande, eller frin
utdelning i ett eget smiforetag, eller forsiljning av ett féretag man
byggt upp, sd kommer olika férklaringsmodeller ha olika relevans.
Dessutom kommer elasticiteten 1 férhdllande till skatteférindringar
vara mycket olika, inte bara kortsiktigt utan ocksd i form av vilka
incitament som skapas p3 lingre sikt. P4 férmdgenhetssidan vore det
forstds onskvirt att ha statistik pd formdgenheternas fordelning 1
befolkningen. Avsaknad av sddan information kan resultera i diligt
underbyggda tgirder och 1 simsta fall ge utrymme f6r populistiska
utspel (1 olika riktningar) som inte fullt ut kan bemétas pa grund av
bristande data.

Ser man framdt dr det fullt mojligt att “kapitalet” fir en 4n mer
betydelsefull roll i ekonomin, speciellt f6r férdelningsfrigor. Detta
kan antingen ske genom att kapital 1 stérre utstrickning dn tidigare
helt blir ett substitut f6r arbetskraft (automatisering, robotisering),
eller genom att en delmingd av arbetskraften — de med ”skills” — blir
vildigt mycket produktivare tack vare teknologisk utveckling (s&
kallade ”capital-skill complementarities”) medan de utan ”skills” hal-
kar efter, eller genom kombinationer av dessa processer. I vilken ut-
strickning detta sker beror pd en rad faktorer men ir mycket be-
roende av substitutionselasticiteten mellan kapital och arbete (som
formodligen dr olika for olika grupper i arbetskraften). De flesta stu-
dier kommer s3 hir lingt fram till att denna elasticitet inte ir sddan
att kapital enkelt kan ersitta arbetskraft, men det finns dven de som
kommer fram till motsatsen och framférallt finns det minga som
tror att utvecklingen gir 1 en riktning dir det 1 hégre utstrickning
kommer vara fallet. Aven om den historiska lirdomen onekligen
méste vara att nya sysslor uppstdr dir gamla férsvinner betyder inte
detta vare sig att det inte skulle kunna vara annorlunda nu, och abso-
lut inte att omstillningen inte kan vara problematisk fér stora grup-
per 1 befolkningen.
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Om (och det ir ett stort om) utvecklingen skulle gd 1 en riktning
mot att kapitalinkomster varaktigt blir en viktigare del av alla
inkomstfléden s vicker det forstds frigor om fordelning av dessa.
Vissa foresprikar dtgirder for att skapa en jimnare férdelning av
kapitaligande, andra férindrad beskattning. For att éverhuvudtaget
kunna fundera kring eventuella dtgirder av dessa slag ir det dock
viktigt att kunna skilja pd olika typer av kapital och kapitalinkomster
och ha relevanta data.

Vad giller frigan om arvens potentiellt 6kande betydelse, som
foljd av kapitalstockens tillvixt i relation till inkomsterna, s3 ir det
forstds ocksd en distinkt mojlighet. Det dr dock viktigt att under-
stryka att kopplingen ir lingt ifrdn automatisk. Om individer 1
huvudsak sparar under sitt arbetsliv f6r att sedan konsumera sina
pengar under pensionen sd spelar det ingen roll hur stor kapital-
stocken blir; arven kommer ind8 vara smd. Hir spelar sannolikt
mdnga aspekter av det som 1 bredbemirkelse dr ”vilfirdsstaten” roll;
pensionssystemet, finansiering av sjukvird och socialférsikringar,
utbildningssystemet, med mera. Som poingterats ovan sd ir ocksd
betydande delar av den privata kapitalstocken av kollektiv natur i be-
mirkelsen att de inte 6verfors direkt inom familjer. Alla dessa fakto-
rer samverkar pd sitt som gor behovet av tillgdngar direkt i hushillet
mindre viktiga och dirmed sannolikt minskar bdde omfattningen
och betydelsen av arv jimfért med andra linder med liknande upp-
ging 1 kapital/inkomstkvoten. Trots detta kan det forstds finnas
anledning att tinka igenom hur man ska se pd arvsbeskattning spe-
ciellt i relation till mycket hog skatt pd arbete.

Sammantaget ger detta bilden av 1) ett 6kat behov av data gil-
lande kopplingarna mellan olika kapitalinkomster och aktiviteterna
som genererar dem samt data dver formogenheter pd individnivd och
2) ett behov av en samlad bild av konsekvenser for policy, frimst pd
skatteomridet, av en eventuellt 6kad roll fér kapitalinkomster 1
framtiden. Den andra punkten forutsitter den férsta, dd en analys
utifrdn tillgingliga data riskerar att sammanblanda mycket olika
underliggande aktiviteter, och dirmed leda till felaktiga slutsatser.
Det samma kan sigas om att justera enskilda omrdden (kapitalbe-
skattning, rinteavdrag, 3:12-regler, investeringssparkonton etc.) ut-
an att ta hinsyn till hur dessa samverkar med évriga skatter.
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44. Ett bittre premiepensionssystem. S.

45. Framtidens kemikaliekontroll.
Hantering av kombinationseffekter

och gruppvis bedémning av imnen. M.

Future chemical risk management.
Accounting for combination effects
and assessing chemicals in groups. M.

46. En ny riksbankslag.
Volym 1, 2 och 3. Fi.

47. Jobbpolarisering pd svensk
arbetsmarknad. Fi.

48. Kan utbildning f6r vuxna paverka
jobbchanser och inkomster? Fi.

49. En ny terroristbrottslag. Ju.

50. Fusk vid antagning till

hégskoleutbildning
—vad hinder sen? U.

51. Niringslivets roll inom totalférsvaret.

Fo.
52. Sverige och bankunionen. Fi.
53. Grundpension. S.

54. Inequality and economic
performance. Fi.

55. Utvecklingen av intergenerationell
rorlighet i Sverige. Fi.

56. Idéburen vilfird. Fi.
+ Idéburet offentligt partnerskap.
Vigledning.

5

N

Inkomstférdelningen 2035 vid olika
scenarier. Fi.

58. Hirifran till evigheten.
En l&ngsiktig arkivpolitik fér
férvaltning och kulturarv. Ku.

59.

60.

6

N

62.

Samlade dtgirder for korrekta
utbetalningar frin vilfirdssystemen.
Fi.

EU:s bankpaket om riskreducerande
itgirder. Andringar i regelverken
om kapitaltickning och hantering av
banker i kris. Fi.

. Sveriges ekonomi — utsikter till 2035.

Fi.
Kapitalinkomster
och inkomstférdelning. Fi
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Systematisk férteckning

Arbetsmarknadsdepartementet

Effektivt, tydligt och triffsikert
— det statliga dtagandet for framtidens
arbetsmarknad. [3]

Tid f6r trygghet. [5]

Belastningsregisterkontroll i arbetslivet
- behovet av utdkat forfattningsstod.
(19]

Genomférande av indringar i
utstationeringsdirektivet. [25]

Finansdepartementet

Stod for validering eller kompetensétgirder

i samband med korttidsarbete. [10]
Nya befogenheter pd
konsumentskyddsomridet. [12]
Agenda 2030 och Sverige: Virldens
utmaning — virldens mojlighet. [13]
F-skattesystemet — en dversyn. [31]
Okad statlig nirvaro i Hirnésand. [33]
Skattelittnad for arbetsresor.
En avstindsbaserad och firdmedels-
neutral skattereduktion f6r lingre
arbetsresor. [36]
Jimlikhet i mojligheter
och utfall i den svenska skolan. [40]
Med tillit foljer bittre resultat
— tillitsbaserad styrning och ledning
istaten. [43]
En ny riksbankslag. Volym 1, 2 och 3. [46]
Jobbpolarisering p svensk arbets-
marknad. [47]
Kan utbildning f6r vuxna piverka
jobbchanser och inkomster? [48]
Sverige och bankunionen. [52]
Inequality and economic
performance. [54]
Utvecklingen av intergenerationell
rorlighet i Sverige. [55]
Idéburen vilfird.

+ Idéburet offentligt partnerskap.
Vigledning. [56]

Inkomstférdelningen 2035 vid olika
scenarier. [57]

Samlade dtgirder for korrekta
utbetalningar frin vilfirdssystemen.
[59]

EU:s bankpaket om riskreducerande
stgirder. Andringar i regelverken om
kapitaltickning och hantering
av banker i kris. [60]

Sveriges ekonomi — utsikter till 2035. [61]

Kapitalinkomster
och inkomstférdelning. [62]

Forsvarsdepartementet
Forbittrat skydd for totalférsvaret. [34]

Niringslivets roll inom totalférsvaret. [51]

Infrastrukturdepartementet

Moderna tillstindsprocesser for elnit. [30]

Justitiedepartementet
Skogsbrinderna sommaren 2018. [7]

Kamerabevakning i kollektivtrafiken
— ett enklare férfarande. 8]

Ett sikert statligt ID-kort
—med e-legitimation. [14]

Rasistiska symboler. Praxisgenomging
och analys. [27]

Straffrittsligt skydd for barn som
bevittnar brott mellan nirstdende
samt mot uppmaning och annan
psykisk paverkan att begd sjilvmord.
(32]

Stora brottma3l
- nya processrittsliga verktyg. [38]

En ny terroristbrottslag. [49]

Kulturdepartementet

Stirkt integritet i idrottens antidopnings-
arbete. [24]



Demokrativillkor for bidrag till civil-
samhillet.
+ Demokrativillkor fér bidrag till
civilsamhillet. Vigledning fér hand-
liggare. [35]

En moderniserad radio- och tv-lag
- genomférande av indringar
1 AV-direktivet. [39]

Hirifran till evigheten.
En ldngsiktig arkivpolitik f6r
férvaltning och kulturarv. [58]

Miljo- och energidepartementet
Biojet for flyget. [11]
Ny kirntekniklag

- med fértydligat ansvar. [16]

Sveriges miljoévervakning
— dess uppgift och organisation
for en god miljséforvaltning. [22]
Framtidens kemikaliekontroll.
Hantering av kombinationseffekter och
gruppvis bedémning av imnen. [45]

Future chemical risk management.
Accounting for combination effects
and assessing chemicals in groups. [45]

Naringsdepartementet

Privat initiativritt — planintressentens
medverkan vid detaljplaneliggning. [9]

Bebyggelse- och transportplanering for
hillbar stadsutveckling. [17]

Foretagare i de sociala trygghetssystemen.
[41]

Socialdepartementet
Santiagokonventionen mot organhandel. [1]

Ingen regel utan undantag — en trygg
sjukforsikring med minniskan i
centrum. [2]

Komplementir och alternativ medicin och
vard - sikerhet, kunskap, dialog. [15]

Stirkt kompetens 1 vird och omsorg. [20]
Styrkraft i funktionshinderspolitiken. [23]
Organbevarande behandling f6r donation.
[26]
Komplementir och alternativ medicin
och vird — ny lagstiftning. [28]

God och nira vdrd. Vird i samverkan. [29]
Digifysiskt virdval. Tillginglig primirvard

baserad pd behov och kontinuitet. [42]
Ett bittre premiepensionssystem. [44]

Grundpension. [53]

Utbildningsdepartementet

Framtidsval - karriirvigledning for
individ och samhille. [4]

En lingsiktig, samordnad och dialog-
baserad styrning av hégskolan. [6]

For flersprikighet, kunskapsutveck-
ling och inkludering. Modersmals-
undervisning och studiehandledning
pd modersmal. [18]

Kontroller vid hégskoleprovet —ett
lagforslag om dtgirder mot fusk. [37]

Fusk vid antagning till hégskoleutbildning
—vad hinder sen? [50]

Utrikesdepartementet

Effektivt investeringsfrimjande {6r hela
Sverige. [21]
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